UNTERNEHMENSREGISTER

ZBIl Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene | nvestmentkommanditgesellschaft
Erlangen

Jahresbericht zum Geschaftgahr vom 01.01.2019 bis zum 31.12.2019

Glossar

AlIF Alternativer Investmentfonds. Als aternativer Investmentfonds wird geméR § 1 KAGB ein Organismus bezeichnet,
der von einer Anzahl von Anlegern Kapital einsammelt, um es gemas einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen
dieser Anleger in Vermdgensgegensténde, die keine Wertpapiere sind, zu investieren.

AIFM-VO Die Abkirzung steht fiir die Delegierte Verordnung (EU) Nummer 231/2013. Diese wurde zur Ergénzung der Richtli-
nie 2011/61/EU erlassen, in der die Verwalter alternativer Investmentfonds reguliert werden.

Anteilswert Nettoinventarwert je Anteil, errechnet aus dem Wert des Fondsvermdgens, geteilt durch die Zahl der insgesamt aus-
gegebenen Anteile.

BaFin Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht, Frankfurt am Main

Erhaltungsaufwand Der bei Ankaufsentscheidung ermittelte Wert fur kurz- und mittelfristig erforderliche Maf3nahmen (Reparatur, In-
standhaltung oder Sanierung)

HGB Handel sgesetzbuch

Immobilien-Gesell schaft Ist eine Beteiligungsgesel Ischaft (ObjektgeselIschaft) der Fondsgesell schaft.

KAGB K apital anlagegesetzbuch

KARBV Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung

Kaufpreisfaktor Der Kaufpreisfaktor gibt das Verhaltnis des Kaufpreises relativ zur Jahresnettokaltmiete an.

Kommanditist Beschréankt haftender Gesellschafter einer Kommanditgesellschaft. Seine Haftung ist grundsétzlich auf dieim Han-

delsregister eingetragene Haftsumme begrenzt. Die personliche Haftung des Kommanditisten erlischt, wenn er seine
Kommanditeinlage erbracht hat. Die Haftung lebt bis zur Haftsumme wieder auf, wenn das im Handel sregister einge-
tragene Haftkapital zuriickgezahlt oder unterschritten wird (z. B. durch Entnahmen von nicht durch Gewinne gedeck-

ten Betrégen).

Komplementar Unbeschrankt haftender Gesellschafter einer Kommanditgesellschaft, der in der Regel zugleich geschéftsfiihrungs-
und vertretungsbefugt ist.

KVG Kapital verwal tungsgesel I schaft, Fondsverwaltung

NIW Nettoinventarwert. Der Nettoinventarwert, auch Fondsvermdgen oder Fondswert genannt, berechnet sich anhand aller
zur FondsgeselIschaft gehdrenden V ermdgensgegensténde abziiglich aufgenommener Kredite und sonstiger Verbind-
lichkeiten.

Treuhandkommanditist Ist die Treuhdnderin bei geschlossenen Immobilienfonds und verpflichtet sich schuldrechtlich gegentiber ihrem Treu-

geber (dem Anleger), gemal den Regelungen des Treuhandvertrages Uber dasihr anvertraute Treugut treuhanderisch

zu verfiigen. Die Treuhanderin wird im Handel sregister entsprechend den gesellschaftsvertraglichen Regelungen ein-

getragen. Sieist Kommanditist und halt und verwaltet die Beteiligung fur den Anleger / Treugeber. Die Treuhénderin
ist gegeniiber den jeweiligen Treugebern stets weisungsgebunden. Damit wird sichergestellt, dass der treuhanderische
Treugeber-Kommanditist die gleichen Rechte und Pflichten hat, wie ein direkt eingetragener Kommanditist.
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Verwahrstelle Ist eine behdrdlich beaufsichtigte Einrichtung, 8hnlich wie beispiel sweise Kreditinstitute, und hat unabhéngig vom
separaten Portfolio-und Risikomanagement der KV G, die Interessen der Anleger zu wahren und unter anderem die
Pflicht zur Uberpriifung der Eigentumsverhéltnisse beziiglich der Vermogensgegensténde der Fondsgesellschaft und
der Fiihrung eines stets aktuellen Bestandsverzeichnisses. Daneben Uiberwacht sie die Zahlungsstrome der Fondsge-
sellschaft. Sie soll insbesondere sicherstellen, dass das Geld der Anleger und die Barmittel der FondsgeselIschaft ord-
nungsgema auf Konten verbucht werden, welche im Namen der Fondsgesellschaft oder der fur sie tétigen Verwahr-
stelle eréffnet wurden.
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D. Ereignisse nach Bilanzstichtag

E. Risikobericht

1. Risikomanagementsystem

2. Wesentliche Risiken des AIF

3. Gesamteinschétzung der Risikosituation
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G. Sonstige Angaben
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Hinweis: Bei den dargestellten Berechnungen und Grafiken kann es aus EDV -technischen Griinden zu Rundungsdifferenzen kommen.

1. Jahresabschluss

A. Aktiva

I. Investmentanl agevermdgen

1. Sachanlagen

2. Anschaffungsnebenkosten

3. Beteiligungen

4. Barmittel und Barmittel dquivalente
a) Téaglich verflighbare Bankguthaben
5. Forderungen

a) Forderungen aus der Bewirtschaftung
6. Sonstige Vermdgensgegenstande
7. Aktive Rechnungsabgrenzung
Summe Aktiva

B. Passiva

A. Bilanz

Geschéftgahr 31.12.2019
in EUR

8.890.000,00
614.711,97
19.744.759,42

1.167.972,08

53.531,96
2.340,96
6.069,00

30.479.385,39

Anteil am Fondsver mdgen

in %

36,13
2,50
80,25

4,75

0,22

0,01
0,02

Geschéftgahr 31.12.2018
in EUR

8.050.000,00
711.536,23
21.388.622,75

1.188.419,49

65.818,92
0,00

648,26
31.405.045,65

Anteil am Fondsver mogen

in %

30,38
2,68
80,71

4,48

0,25

0,00
0,00

— Seite 3 von 40 —
Tag der Erstellung: 14.07.2020
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

1. Ruckstellungen

2. Kredite

a) von Kreditinstituten

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) aus dem Erwerb von Investitionsgiitern

b) aus anderen Lieferungen und Leistungen

4. Sonstige Verbindlichkeiten

a) gegenuber Gesellschaftern

b) Andere

5. Passive Rechnungsabgrenzung

6. Eigenkapital

a) Kapitalanteile Kommanditisten

- Kapitalantell

- Kapitalricklagen

- Nicht redlisierte Gewinne/ Verluste aus der Neubewertung
Summe Eigenkapital

Summe Passiva

I. Investmenttatigkeit

1. Ertrége

a) Ertrége aus Sachwerten

b) Zinsen und &hnliche Ertrage
c) Sonstige betriebliche Ertrage
Summe der Ertrage

2. Aufwendungen

a) Zinsen aus Kreditaufnahmen
b) Bewirtschaftungskosten

¢) Verwaltungsvergiitung

281.740,00

5.270.000,00

15.000,00
284.520,50

2.337,49
16.136,35
6.891,71

18.394.079,33
1.515.900,00
4.692.780,01
24.602.759,34
30.479.385,39

115

21,42

0,06
1,16

0,01
0,07
0,03

74,76
6,16
19,07
100,00

B. Gewinn- und Verlustrechnung

84.074,00

4.275.838,60

461.800,80
45.057,44

3.208,34
29.705,03
3.620,69

22.038.309,65
1.515.900,00
2.947.531,10
26.501.740,75
31.405.045,65

Geschéftgahr 31.12.2019
in EUR

652.020,06

0,00
337.172,76
989.192,82

-68.847,12
-2.590.071,56
-397.493,21

0,32

16,13

1,74
0,17

0,01
0,11
0,01

83,16
5,72
11,12
100,00

Geschéftgahr 31.12.2018
in EUR

576.736,97
181
58.473,50
635.212,28

-66.215,47
-378.153,13
-399.037,71
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d) Verwahrstellenvergiitung

€) Prifungs- und Verdffentlichungskosten

f) Sonstige Aufwendungen

Summe der Aufwendungen

3. Ordentlicher Nettoertrag

4. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres
5. Zeitwertadnderung

a) Ertrage aus der Neubewertung

b) Aufwendungen aus der Neubewertung

¢) Abschreibungen Anschaffungsnebenkosten
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschéftsjahres
6. Ergebnis des Geschéftsjahres

1. Allgemeine Angaben

a) Firma, Sitz und Handelsr egister

C. Anhang

Geschéftgahr 31.12.2019
in EUR

-59.941,67

-35.194,71

-184.009,50
-3.335.557,77
-2.346.364,95
-2.346.364,95

1.846.136,67
0,00
-100.887,76
1.745.248,91
-601.116,04

Geschéftsahr 31.12.2018
in EUR

-58.766,84

-33.383,03

-149.209,17
-1.084.765,35
-449.553,07

-449.553,07

999.945,36
-140.000,00
-56.629,48
803.315,88
353.762,81

Die Gesellschaft wurde unter der Firma ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene I nvestmentkommanditgesellschaft (im Folgenden ZBI Regiofonds, AlF, Gesellschaft oder Fondsgesellschaft genannt) errichtet.

Sitz der Gesellschaft ist 91054 Erlangen, Henkestral3e 10.

Die Gesellschaft ist in das Handel sregister beim Amtsgericht Firth unter der Nummer HRA 9913 eingetragen.

b) Gegenstand des Unternehmens

Gegenstand des Unternehmensiist die Anlage und Verwaltung der Mittel nach einer festgelegten Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach den 88 261 bis 272 KAGB zum Nutzen der Kommanditisten.

c) Geschéftsfihrung und Vertretung

Die Gesellschaft wird gesetzlich durch die personlich haftende Gesell schafterin (Komplement&rin) ZBI Regiofonds Wohnen GmbH und die geschéftsfiihrende Kommanditistin ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH vertreten. Sie sind zur Geschéftsfiihrung in der Gesellschaft

berechtigt und verpflichtet und bilden die Geschéftsleitung.

Auf Basis des mit Wirkung zum 15.01.2014 mit der ZBI Fondsmanagement AG as KV G abgeschlossenen Geschéftshesorgungsvertrages hat die Geschéftsleitung alle gemal? dem KAGB vorgesehenen Aufgaben auf die ZBI Fondsmanagement AG Ubertragen.

d) Gesetzliche Grundlagen der Rechnungslegung

Die Gesellschaft ist eine geschlossene | nvestmentkommanditgeselIschaft im Sinne von § 149 KAGB und gilt al's kleine Personengesellschaft im Sinne des § 264a Absatz 1 HGB. Der vorliegende Jahresabschluss wurde demzufolge gemé § 158 KAGB in Verbindung mit
8§ 135 KAGB nach den Vorschriften des HGB fiir kleine Kapitalgesell schaften unter Beriicksichtigung der Sondervorschriften des KAGB und der KARBYV erstellt.
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Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung wurden danach in Staffelform aufgestellt und gemaR den 8§ 21, 22 KARBYV gegliedert. Die Vorschriften des KAGB und der KARBV zur Bewertung der Vermdgensgegensténde und Schulden wurden beachtet und diein KAGB
und KARBYV vorgeschriebenen erganzenden Angaben in den Anhang und in den aufgrund der Vorschriften des KAGB zu erstellenden Lagebericht aufgenommen.

2. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Die nachfolgenden Angaben beziehen sich sowohl auf die Fondsgesellschaft als auch auf die gemaR § 271 Absatz 3 KAGB zur Bewertung der Beteiligung aufzustellende Vermdgensaufstellung der ObjektgeselIschaft des AlF.

Die Sachanlagen (Immobilien) werden gemé&i § 271 Absatz 1 in Verbindung mit § 168 Absatz 2 KAGB mit dem Verkehrswert, das heif3t dem Preis, der zum Bewertungsstichtag im gewdhnlichen Geschéftsverkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatséchlichen
Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit und der Lage der Immobilie ohne Ruicksicht auf ungewohnliche oder personliche Eigenschaften zu erzielen ware (8 2 Nummer 5 KARBYV), angesetzt.

Die Verkehrswerte werden durch unabhéngige externe Bewerter nach den Wertermittlungsstandards der Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) und im Einklang mit den IVSC International Valuation Standards ermittelt. Dabei kommt eine dynamische
Barwertberechnung in Form der Discounted Cash Flow Methode (DCF-Verfahren) zur Anwendung, nach der die wéahrend eines Detail planungszeitraums von zehn Jahren erwarteten Einzahlungsliberschiisse aus der Immobilie mit marktublichen Zinssatzen auf den
Bewertungsstichtag diskontiert werden und nach Ablauf der zehn Jahre ein hypothetischer Verkaufswert abziiglich marktublicher Erwerbsnebenkosten angesetzt und ebenfalls auf den Bewertungsstichtag abgezinst wird.

Die Ermittlung der Verkehrswerte der Immobilien erfolgte mit Gutachten vom 06.01.2020. Klarstellend soll daher darauf hingewiesen werden, dass sich mdgliche Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie in den angesetzten Werten zum 31.12.2019 nicht niedergeschlagen
haben.

Beim Immobilienerwerb anfallende Anschaffungsnebenkosten werden gemal? § 271 Absatz 1 Nummer 2 KAGB gesondert ausgewiesen und, beginnend mit dem Besitzilbergang der Immobilie, Uber die geplante Fondslaufzeit, langstens Uber zehn Jahre, in gleichen
Jahresbetragen abgeschrieben. Wird innerhalb der zugrunde gelegten Abschreibungsdauer die Immobilie veréuiert, erfolgt eine vollstandige Abschreibung des Restwertes.

Die Bewertung der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erfolgt zu Verkehrswerten auf Basis der nach § 271 Absatz 3 KAGB aufzustellenden Vermdgensaufstellungen.
Die Bewertung der tibrigen Vermdgensgegenstande, Ruickstellungen und Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft und in der Vermdgensaufstellung der Objektgesellschaft erfolgt einheitlich nach folgenden Grundsatzen:
Barmittel und Barmittel&quivalente (Liquiditétsanlagen) werden zum Nennwert angesetzt.

Forderungen werden grundsétzlich ebenfalls zum Nennbetrag bewertet. Dem Ausfallrisiko wird durch angemessene Wertberichtigungen Rechnung getragen, uneinbringliche Forderungen werden abgeschrieben. Forderungen aus noch nicht abgerechneten Betriebs- und
Heizkosten werden in Hohe der weiterbel astbaren Kosten erfasst und saldiert mit zu Nominalwerten bewerteten Nebenkostenvorauszahlungen der Mieter unter den Forderungen aus der Bewirtschaftung bzw. den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Der Ansatz und die Bewertung von Riickstellungen erfolgen nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung mit dem voraussichtlichen Erfillungsbetrag.
Verbindlichkeiten werden mit dem Riickzahlungsbetrag bilanziert.

3. Angaben zur Bilanz

a) Sachanlagen und Anschaffungsnebenkosten

Die Sachanlagen der Fondsgesellschaft in Hohe von 8,9 Mio. EUR (Vorjahr rund 8,0 Mio. EUR) umfassen die in \Vorjahren erworbenen Immobilien in Ansbach, Triesdorfer Straf3e 2 und Karolinenstral3e 7, 7a, in Nurnberg, Forsthofstralte 17 und Adalbertstral3e 7 sowie
in Pegnitz, Hans-Bockler-Stral3e 38-44.

Aus der Bewertung der Immobilien zum Gutachterwert ergab sich ein Neubewertungsgewinn in Hohe von 840 TEUR.
Die fur den Erwerb der Immobilien angefallenen Anschaffungsnebenkosten haben sich gegentiber dem Vorjahr durch Zugénge in Héhe von 4 TEUR und planméf3ige Abschreibungen in Hohe von 101 TEUR um 97 TEUR auf 615 TEUR reduziert.
b) Beteiligungen an mmobilien-Gesellschaften

Der AlF ist an der Bestandsgesellschaft R 101 in der Rechtsform der GmbH & Co. KG beteiligt. Die Bestandsgesellschaft erwirbt Immobilien, um diese nachhaltig zu bewirtschaften.

Nameund Sitz Kurzbezeichnung Errichtungs- /Erwer bsdatum Beteiligungsguote Kaufpreisder Beteiligung
in % in TEUR
ZBI R 101 GmbH & Co. KG, Erlangen R 101 19.09.2014 100,0 642
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Nameund Sitz Gesellschaftskapital Jahr eser gebnis 2019 Verkehrswert der Beteiligung
in TEUR in TEUR inTEUR "
ZBI R 101 GmbH & Co. KG, Erlangen 11.089 -1.908 19.745

Der Kaufpreis entspricht dem Gruindungskapital der Gesellschaft. Durch den AIF zu tragende Anschaffungsnebenkosten sind nicht angefallen.
Als Gesellschaftskapital und Jahresergebnis sind die handel srechtlichen Werte der R 101 zum 31.12.2019 angegeben.

Das Jahresergebnis 2019 ist aufgrund von Sanierungs- und I nstandsetzungskosten in Héhe von 837 TEUR (nach Abzug von Aufwandszuschiissen in Hohe von 423 TEUR) sowie Gebdudeabschreibungen in Hohe von 1,5 Mio. EUR auf den niedrigeren beizulegenden
Wert, infolge von Uberproportionalen Wertsteigerungen der Bodenwerte im Verhéltnis zum Gesamtwert der Immobilien, mit 1,9 Mio. EUR negativ.

! Der Verkehrswert der Beteiligung entspricht dem auf den AIF entfallenden Wert des Eigenkapitalsin der Vermogensaufstellung der BeteiligungsgeselIschaft.

Beim Verkehrswert der Beteiligung ergab sich gegentiber dem Vorjahr trotz eines Gewinns in Hohe von 1,0 Mio. EUR aus der Neubewertung der Beteiligung aufgrund von Wertsteigerungen beim Immobilienbesitz ein Riickgang um 1,6 Mio. EUR. Dieser ist auf
Einlagenriickzahlungen in H6he von rund 2,7 Mio. EUR zuriickzuf tihren.

c) Forderungen und sonstige Ver mégensgegenstande
Die Barmittel und Barmitteldquivalente in Hohe von 1,2 Mio. EUR (Vorjahr 1,2 Mio. EUR) betreffen téglich verfligbare Bankguthaben.

Die Forderungen aus der Bewirtschaftung in Héhe von 54 TEUR (Vorjahr 66 TEUR) resultieren aus riicksténdigen Mieten und Mietnebenkosten in Héhe von 30 TEUR und noch nicht abgerechneten Nebenkosten in Hohe von 24 TEUR. Von den riickstandigen Mieten
und Mietnebenkosten sind Wertberichtigungen in Hohe von 26 TEUR abgesetzt.

Sémtliche Forderungen haben wie im Vorjahr eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

d) Ruckstellungen

Die Riickstellungen in Hohe von 282 TEUR (Vorjahr 84 TEUR) wurden firr noch nicht abgerechnete L eistungen gebildet. Sie setzen sich wie folgt zusammen:

Geschéftg ahr Vorjahr

in TEUR in TEUR

Sanierungsaufwendungen 233 0
Abschluss-, Prifungs- und Verdffentlichungskosten 30 33
Treuhandvergitung 19 9
Verwaltungsvergiitung 0 36
Bewirtschaftungskosten 0 6
Gesamt 282 84

€) Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten in Héhe von 5,3 Mio. EUR (Vorjahr 4,3 Mio. EUR) betreffen Darlehen zur Tellfinanzierung der Immobilien in Ansbach, Nurnberg und Pegnitz. Im abgelaufenen Geschéftsahr wurde ein Darlehen in H6he von 1,0 Mio.
EUR (nominal 1,5 Mio. EUR) zur Finanzierung der energetischen Sanierung beim Objekt Pegnitz, Hans-Bdckler-Stral3e 38-44 neu aufgenommen.

Bei den Verbindlichkeiten aus dem Erwerb von Investitionsgtern in Hohe von 15 TEUR (Vorjahr 462 TEUR) handelt es sich um einen Restkaufpreiseinbehalt aus dem Erwerb des Objektes Nurnberg, Adalbertstral3e 7. Nach vollsténdigem Abschluss aller durch den
Verkaufer durchzufiihrenden Sanierungsmaf3nahmen wird der noch bestehende Einbehalt an diesen ausbezahlt.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Lieferungen und Leistungen in Hohe von 285 TEUR (Vorjahr 45 TEUR) resultieren Uberwiegend aus Sanierungsmal3nahmen und V erwal tungsvergiitungen.

Von den Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten haben 226 TEUR eine Restlaufzeit von einem bis funf Jahre und 5,0 Mio. EUR eine Restlaufzeit von mehr als finf Jahren. Séamtliche tbrige Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von weniger al's einem Jahr.

— Seite 7 von 40 —
Tag der Erstellung: 14.07.2020
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

f) Eigenkapital

Das Eigenkapital in Hohevon 24,6 Mio. EUR (Vorjahr 26,5 Mio. EUR) entspricht dem NIW des AlF. Seine Zusammensetzung und Entwicklung sind im Abschnitt 1.C.6.c) Kapitalkonten nach § 25 Absatz 4 KARBV auf Seite 10 dargestellt. Danach ergibt sich der Riickgang
um 1,9 Mio. EUR, der aus Zwischenentnahmen der Fondsanleger in Hohe von 1,3 Mio. EUR und dem negativen Gesamtergebnis des Geschéftsjahres 2019 in Hohe von 601 TEUR resultiert.

Die Einlagen der Kommanditisten sind vollsténdig eingezahlt. Die in das Handel sregister eingetragene Haftsumme der Kommanditisten betrégt 10% der auf den jeweiligen Anleger entfallenden Kommanditeinlage.

Unter den Kapitalriicklagen (1,5 Mio. EUR) sind die auf die gezeichneten Kommanditeinlagen geleisteten Ausgabeaufschlége ausgewiesen.

Die Komplementére hélt keinen Kapitalanteil und ist am Ergebnis der Gesellschaft nicht beteiligt.

4. Angaben zu Haftungsver héltnissen, sonstigen finanziellen Verpflichtungen und Rechten Dritter an Vermodgensgegensténden der Gesellschaft

Zum 31.12.2019 bestehen - wie im Vorjahr - keine Haftungsverhétnisse im Sinne von § 251 HGB und keine sonstigen finanziellen Verpflichtungen im Sinne von § 285 Nummer 3aHGB.

Die Kredite von Kreditinstituten sind durch Grundpfandrechte und die Abtretung von Miet- und Pachtforderungen gesichert. Dartiber hinaus bestehen keine Rechte Dritter an Vermdgensgegenstanden der Gesellschaft.

5. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

a) Realisiertes Ergebnis

Bei den Ertrégen aus Sachwerten in Hohe von 652 TEUR (Vorjahr 577 TEUR) handelt es sich um Erlse aus vereinbarten Mieten und Ertrége aus an Mieter weliter zu belastende Nebenkosten der Objekte der Fondsgesellschaft.
Die sonstigen betrieblichen Ertrége in Hohe von 337 TEUR (Vorjahr 58 TEUR) resultieren fast ausschliefdlich aus einem Forderzuschuss der Regierung von Oberfranken fur die energetische Sanierung des Objektes in Pegnitz, Hans-Bockler-Stral3e 38-44.
Die Zinsen aus Kreditaufnahmen betragen 69 TEUR (Vorjahr 66 TEUR) und sind fir Darlehen zur Finanzierung der erworbenen Immobilien angefallen.

Die Bewirtschaftungskosten fir die Objekte beliefen sich im Geschéftsjahr 2019 auf 2,6 Mio. EUR (Vorjahr 378 TEUR). Darin enthalten sind Kosten fur Sanierungsmal3nahmen in Hohe von 2,2 Mio. EUR (Vorjahr 75 TEUR). Die Sanierungsmal3nahmen entfallen im
Wesentlichen auf die energetische Sanierung des Objektes in Pegnitz, Hans-Bockler-Strafte 38-44.

Die an die KVG zu zahlende Verwaltungsvergitung in Héhe von 397 TEUR (Vorjahr 399 TEUR) und die Verwahrstellenvergiitung in Hohe von 60 TEUR (Vorjahr 59 TEUR) wurden gemaf3 den Anlagebedingungen auf Basis des durchschnittlichen NIW (bei der
Verwaltungsvergiitung zuziglich der bis zum Stichtag an die Anleger geleisteten Auszahlungen) ermittelt.

Die Prufungs- und Veréffentlichungskosten betragen 35 TEUR (Vorjahr 33 TEUR).

Die sonstigen Aufwendungen in Hohe von 184 TEUR (Vorjahr 149 TEUR) setzen sich wie folgt zusammen:

Geschéftsahr Vorjahr

in TEUR in TEUR

Treuhandvergitung 69 69
Buchfiihrungskosten 25 15
Finanzierungsvermittlung und Grundschuldbestellung 22 27
Forderungsbewertung 20 0
Bewerterkosten 12 5
Gesellschafterversammlung 17 16
Verglitung Anlegerausschuss 7 7
brige 12 10
Gesamt 184 149

Insgesamt ergibt sich danach ein realisierter Verlust des Geschéftsjahresin Hohe von 2,3 Mio. EUR (Vorjahr 450 TEUR).

— Seite 8 von 40 —
Tag der Erstellung: 14.07.2020
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

b) Nicht realisiertes Ergebnis

Das nicht realisierte Ergebnisin Hohe von 1,7 Mio. EUR (Vorjahr 803 TEUR) setzt sich aus Gewinnen aus der Bewertung des Immobilienvermdgens der Gesellschaft (840 TEUR) und der Beteiligung an der R 101 (1,0 Mio. EUR) sowie aus planmaf3igen Abschreibungen
auf Anschaffungsnebenkosten der Immobilien (101 TEUR) zusammen.

6. Erganzende Angaben nach KARBV
a) Verwendungsrechnung nach § 24 Absatz 1 KARBV

Komplementérin Kommanditisten Gesamt
in EUR in EUR in EUR
1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 0,00 -2.346.364,95 -2.346.364,95
2. Gutschrift / Belastung auf Kapitalkonten 0,00 2.346.364,95 2.346.364,95
3. Bilanzgewinn / Bilanzverlust 0,00 0,00 0,00
b) Entwicklungsrechnung nach § 24 Absatz 2 KARBV
Komplementarin Kommanditisten Gesamt
in EUR in EUR in EUR
I. Wert des Eigenkapitals am Beginn des Geschéftsjahres 0,00 26.501.740,75 26.501.740,75
1. Zwischenentnahmen 0,00 -1.297.865,37 -1.297.865,37
2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres nach Verwendungsrechnung 0,00 -2.346.364,95 -2.346.364,95
3. Nicht redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 0,00 1.745.248,91 1.745.248,91
I1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres 0,00 24.602.759,34 24.602.759,34
c) Kapitalkonten nach § 25 Absatz 4 KARBV
Komplementérin Kommanditisten Gesamt
in EUR in EUR in EUR
Kapitalkonto | (Kommanditeinlage)
- gezeichnete Kommanditeinlage 0,00 30.538.000,00 30.538.000,00
Kapitalkonto Il (Kapitalriicklage aus Agio) 0,00 1.515.900,00 1.515.900,00
Verrechnungskonto
- Zwischenentnahmen 0,00 -4.389.152,73 -4.389.152,73
- Gutschrift VVorabgewinne ? 6.727.303,67 6.727.303,67
Verlustvortragskonto
- redlisiertes Ergebnis 0,00 -7.754.767,94 -7.754.767,94
- nicht realisiertes Ergebnis aus der Neubewertung 0,00 4.692.780,01 4,692.780,01
- Belastung Vorabgewinne 2 -6.727.303,67 -6.727.303,67
Stand 31.12.2019 0,00 24.602.759,34 24.602.759,34
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d) Vergleichende Ubersicht nach § 14 KARBV in Verbindung mit § 25 Absatz 1 Satz 1 und 2 KARBV

Jahr

Fondsvermdgen (NIW) in EUR
Wertentwicklung absolut in EUR
Wertentwicklung in %

31.12.2019 31.12.2018
24.602.759,34 26.501.740,75
-1.898.981,41 -945.769,53
-7,17 -3,45

31.12.2017 31.12.2016
27.447.510,28 25.396.074,84
2.051.435,44 17.584.062,11
8,08 225,09

Der Wert des Fondsvermdgens wird mindestens einmal jéhrlich, spétestens sechs Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres der Gesellschaft im Zuge der Erstellung des Jahresberichtes gemél? 8 158 KAGB in Verbindung mit den §§ 135 und 101 Absatz 2 KAGB unter
Anwendung der in Kapitel 1.C.2 Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden auf Seite 6 dieses Berichtes beschriebenen Methoden und Wertansétze ermittelt. Der Ausgabeaufschlag findet dabel Berilicksichtigung. Wertmindernd wirkten in den Jahren 2018 und
2019 neben den Zwischenentnahmen umfangreiche Sanierungsmal3nahmen bei einzelnen Objekten des AlF und der BeteiligungsgeselIschaft R 101, die sich noch nicht in eine entsprechende Erhéhung der |mmobilienwerte niedergeschlagen haben.

Die Veroffentlichung des Wertes des Fondsvermdgens erfolgt durch die Fondsverwaltung im Zuge der Offenlegung des Jahresberichtes tiber den Bundesanzeiger und auf der Internetseite www.zbi-kvg.de im Bereich Anlegerinformation unter Bekanntmachungen.

Hinweis: Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Indikator fur zukinftige Wertentwicklungen.

2 GemaR § 12 des Gesellschaftsvertrages. Details hierzu sind unter 1.C.8.8) Ergebnisverteilung auf Seite 15 dargestelIt.

€) Bestand der zum 31.12.2019 gehaltenen Immobilien

(1) Immobilienverzeichnis

Nr. Gesellschaft

1 ZBI Regiofonds
2 ZBI Regiofonds
3 R 101

4 R 101

5 R 101

6 R 101

7 ZBI Regiofonds
8 R 101

9 R 101

10 R 101

11 ZBI Regiofonds
12 R 101

13 R 101

14 R 101

15 ZBI Regiofonds
16 R 101

17 R 101

Summe

PLZ Stadt

91522 Ansbach
91522 Ansbach
63739 Aschaffenburg
90762 Firth

90762 Furth

90763 Furth

90441 Nurnberg
90429 Ndurnberg
90459 Ndirnberg
90429 Nurnberg
90461 Ndirnberg
90461 Ndurnberg
90439 Ndurnberg
90478 Nurnberg
91257 Pegnitz
91257 Pegnitz
90571 Schwaig b. Nirnberg

Strale

Karolinenstral}e 7, 7a

Triesdorfer Straf3e 2

Weilenburger Stral3e 44, Kleberstralte 1
Lange Stral3e 76

Moststralie 25

Schwabacher Stral3e 69, Amalienstral3e 17
Adalbertstraiie 7

Bérenschanzstrafie 121

Dallingerstraile 32

Denisstral3e 14, 16

Forsthofstrate 17

Forsthofstralie 4a, 4b

L eopoldstral3e 6, 6a, 6b

Obere Baustral3e 16
Hans-Bockler-Stralie 38-44
Katzersteinstralle 13-23

Am Steigacker 22, 24
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Nr. Gesellschaft PLZ Stadt Strale
davon ZBI Regiofonds
davon R 101
Art des Grundstiicks® Baujahr M oder nisierungsjahr Erwer bsdatum * Grundstiicksgr6Rein m ? Miteigentumsanteile®
M 1998 - 01.06.2017 1.257 -
W 1880 2000 01.06.2017 1.095 -
M 1952 2011 01.01.2018 886 -
w 1989 2016 01.12.2015 1.600 -
M 1800 2015 01.06.2014 580 -
W 1902 2015 01.02.2014 360 -
w 1950 2017 01.11.2018 380 -
w 1910 - 31.12.2016 250 -
W 1950 - 31.12.2016 210 -
w 1930 - 31.12.2016 820 =
w 1948 - 01.02.2017 297 -
W 1900 2000 01.10.2015 716 -
W 1913/ 1995/ 2015 - 01.04.2016 1.180 -
W 1899 - 01.06.2018 850 -
w 1969/ 1971 - 01.11.2016 6.987 -
W 1982/ 1984 - 01.10.2016 9.992 -
W 1969 1991 01.04.2018 1.491 -
28.951
10.016
18.935
Nutzflache gesamt in m ? Nutzflache Wohnen in m ? Nutzflache Gewerbein m ? Ausstattungsmerkmale ®
1.139 315 824 Si, Sa, A, Bt, D
698 698 0 D, Sa A, F, Bt
2.156 1.099 1.057 Sa A, Bt, D, F
3.155 3.155 0 S,A,B,F
1.390 405 985 D
1.080 942 138 D, Bt
697 697 0 Sa F, B
686 571 115 D
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Nutzflache gesamt in m 2
574
1.602
357
880
1.456
1.079
3.150
2974
1.292
24.365
6.041
18.324

Nutzflache Wohnen in m 2
574
1.602
357
880
1.372
1.059
3.150
2974
1.292
21.142
5.217
15.925

Nutzflache Gewerbein m 2

3.223
824
2.399

Ausstattungsmerkmale®

D, Bt

Bt

E

D, Sa, Bt, Ft
Sa, Bt

S, Sa, A, B
Si, Sa, F, B
F,B,Si

3 W = Mietwohngrundstiick (> 80% Mietflache Wohnen), G = Geschéftsgrundstiick (> 80% Mietflache Gewerbe), M = gemischtgenutztes Grundstiick, S = sonstig bebautes Grundstiick (im Wesentlichen Stellplatz-/ Garagengrundstiicke)

* Ubergang von Nutzen und Lasten
® Angabe nur bei Teileigentum in WEG (Wohnungseigentiimergemeinschaft)
® A = Aufzug, B = Balkone, Bt = teilweise Balkone, D = Denkmalschutz, F = Fassadenddmmung, Ft = teilweise Fassadendammung, Si = Stellplatze innen, Sa= Stellpl&tze aulen, S = sozialer Wohnungsbau

(2) Verkehrswerte, Mieten, VVermietungsstande und Fremdfinanzierungsquoten

Nr. Gesellschaft PLZ Stadt Straie Vermietungsstand gesamt ’
1 ZBI Regiofonds 91522 Ansbach Karolinenstral3e 7, 7a 63,6%
2 ZBI Regiofonds 91522 Ansbach Triesdorfer Straf3e 2 100,0%
3 R 101 63739 Aschaffenburg WeiRenburger Stral3e 44, Kle- 90,7%
berstra3e 1
4 R 101 90762 Furth Lange Stral3e 76 97,4%
5 R 101 90762 Furth Moststral3e 25 87,4%
6 R 101 90763 Firth Schwabacher Stralte 69, Amali- 81,6%
enstral3e 17
7 ZBI Regiofonds 90441 Nirnberg Adalbertstral3e 7 100,0%
8 R 101 90429 Ndurnberg Barenschanzstralle 121 100,0%
9 R 101 90459 Nurnberg Dallingerstraf3e 32 89,5%
10 R 101 90429 Nurnberg Denisstral3e 14, 16 100,0%
11 ZBI Regiofonds 90461 Nirnberg Forsthofstraile 17 100,0%
12 R 101 90461 Nurnberg Forsthofstrale 4a, 4b 100,0%

Vermietungsstand Wohnen ’

100,0%
100,0%
83,5%

97,4%
56,8%
78,9%

100,0%
100,0%

89,5%
100,0%
100,0%
100,0%
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Nr. Gesellschaft

13 R 101

14 R 101

15 ZBI Regiofonds
16 R 101

17 R 101

Summe

davon ZBI Regiofonds

davon R 101
Vermietungsstand Gewerbe’ L eer standsquote gesamt ’
49,6% 36,4%
- 0,0%
98,2% 9,3%
- 2,6%
100,0% 12,6%
100,0% 18,4%
- 0,0%
100,0% 0,0%
- 10,5%
- 0,0%
- 0,0%
- 0,0%
100,0% 0,0%
100,0% 15,8%
- 57%
- 2,1%
- 9,4%
86,5% 6,8%
49,6% 9,8%
99,2% 5,8%

PLZ

90439
90478
91257
91257
90571

Stadt

Nirnberg

Niirnberg

Pegnitz

Pegnitz

Schwaig b. Nirrnberg

Mietver tr dge ohne Festlaufzeit ®

Straile

Leopoldstralie 6, 6a, 6b
Obere Baustral3e 16
Hans-Bockler-Stralle 38-44
Katzersteinstral3e 13-23
Am Steigacker 22, 24

100,0%
44,6%
48,3%
52,0%

100,0%

0,0%

100,0%

54,6%
0,0%
48,5%

Vermietungsstand gesamt ’

Mietvertrage mit Festlaufzeiten ®

0,0%
55,4‘%_)
51,70/;
48,0%

0,0°/(_)

100,0%
0,0%

45,4%
0,0%
51,5%

100,0%
84,2%
94,3%
97,9%
90,6%
93,2%
90,2%
94,2%

Vermietungsstand Wohnen ’

100,0%
83,9%
94,3%
97,9%
90,6%
94,2%
96,6%
93,4%

Restlaufzeit in Jahren ©

2,89

1,55
0,58

2,06
0,00
2,06
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Jahresnetto kaltmiete Gutachterliche Bewertungsmiete Nutzungsentgeltausfallquote ** Verkehrswert It. Gutachten Fremdfinanzierungsquote *?
in TEUR ® in TEUR in TEUR ™
72 115 36,9% 1.560 60,8%
53 67 0,0% 1.120 51,9%
242 257 8,0% 5.060 57,3%
326 373 4,1% 6.620 52,9%
105 132 15,9% 2.040 33,6%
76 110 20,8% 1.730 0,0%
92 98 2,1% 1.920 57,3%
71 83 0,0% 1.350 49,7%
54 65 11,5% 1.140 49,3%
158 185 0,0% 3.340 46,9%
37 39 0,0% 740 54,1%
89 100 0,0% 1.670 41,9%
151 172 0,0% 2.860 49,0%
95 127 18,0% 2.320 0,0%
205 273 7,6% 3.550 63,1%
246 259 2,4% 3.660 87,9%
115 141 10,2% 2.470 56,7%
2.189 2.596 7,7% 43.150 50,7%
460 592 11,7% 8.890 59,3%
1.729 2.004 6,6% 34.260 48,5%

" Basis m *-Fl&che Wohn- und Gewerbeeinheiten

® Restlaufzeit der Mietvertrage ohne / mit Festlaufzeiten: Angabe nur fiir Gewerbeflachen, Wohnraummietvertrége in der Regel unbefristete Laufzeit

° Basis Jahresangabe = Hochrechnung vertraglich vereinbarte Mieten = Sollstellung) zum 31.12. auf Jahresmiete

1% Angabe auf Basis der Jahresnettokaltmiete zzgl. der Mieten fiir Leerstande (Gesamtmiete). Die Leerstande werden zur Planmiete bewertet und in Prozent der Gesamtmiete angegeben.
! Bezogen auf den 31.12. des Berichtszeitraumes

%2 Der Immobilie zugeordneter Darlehensbetrag bezogen auf den Verkehrswert zum 31.12.

(3) Kaufpreise und Anschaffungsnebenkosten Immobilien

Kaufpreis (Grund / Boden und Ge-

Nr. Gesellschaft PLZ Stadt Straie baude)

in TEUR
1 ZBI Regiofonds 91522 Ansbach Karolinenstral}e 7, 7a 1.600
2 ZBI Regiofonds 91522 Ansbach Triesdorfer Straf3e 2 950
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Nr.

9

10

11

12

13

14

15

16

17

Summe
davon ZBI Regiofonds
davon R 101

Nr.

0o N O O b~ W N P

Gesellschaft

R 101

R 101
R 101
R 101

ZBI Regiofonds
R 101
R 101
R 101
ZBI Regiofonds
R 101
R 101
R 101
ZBI Regiofonds
R 101
R 101

Gesellschaft

ZBI Regiofonds
ZBI Regiofonds
R 101
R 101
R 101
R 101
ZBI Regiofonds
R 101

PLZ

63739

90762
90762
90763

90441
90429
90459
90429
90461
90461
90439
90478
91257
91257
90571

Stadt

Aschaffenburg

Furth
Furth
Furth

Nirnberg
Niirnberg
Niirnberg
Nirnberg
Nirnberg
Niirnberg
Nirnberg
Nirnberg
Pegnitz
Pegnitz
Schwaig b. Nurnberg

Anschaffungsnebenkosten Gebuhren /

Steuern
in TEUR
70

42

200

250

2

2

7

46

Straile

WeiRenburger Stral3e 44, Kleberstra-
Rel

Lange Stral3e 76
Moststralle 25

Schwabacher Stral3e 69, Amalienstra-
Re 17

Adalbertstral3e 7
Bérenschanzstraiie 121
Dallingerstral3e 32
Denisstrai3e 14, 16
Forsthofstral3e 17
Forsthofstrafie 4a, 4b
Leopoldstralie 6, 6a, 6b
Obere Baustral3e 16
Hans-Bockler-Stral3e 38-44
KatzersteinstralRe 13-23
Am Steigacker 22, 24

Sonstige Anschaffungsnebenkosten

in TEUR
95

58

305

145

55

111
69

Kaufpreis (Grund / Boden und Ge-
baude)

in TEUR
4.900

5.893
1.010
820

1.810
1.117
973
2.776
740
1.175
2.465
2.300
2.810
2.200
2.370
35.909
7.910
27.999

Anschaffungsnebenkosten Gesamt
in TEUR

165

100

505

395

57

50

188

115
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Nr. Gesellschaft

9 R 101

10 R 101

11 ZBI Regiofonds
12 R 101

13 R 101

14 R 101

15 ZBI Regiofonds
16 R 101

17 R 101

Summe

davon ZBI Regiofonds

davon R 101

Nr. Gesellschaft

1 ZBI Regiofonds
2 ZBI Regiofonds
3 R 101

4 R 101

5 R 101

6 R 101

7 ZBI Regiofonds
8 R 101

9 R 101

10 R 101

11 ZBI Regiofonds
12 R 101

13 R 101

14 R 101

15 ZBI Regiofonds

Im Verhaltnis zum Kaufpreis
zum Zeitpunkt der Anschaf-
fung

in %
10,32
10,60
10,31

6,69

5,66

6,10
10,39
10,25
10,25
10,25
10,45
10,63
10,30
10,04
10,48

Anschaffungsnebenkosten Gebuiihren /
Steuern

in TEUR
40
114
31

106
99
124
96
102
1.454

1.110

Nutzungsdauer
in Monaten *
115

115

108

120

120

120

98

120

120

120

119

120

120

103

120

Sonstige Anschaffungsnebenkosten
in TEUR
60

170

46

72

148

132

171

133

132
1.950
481
1.469

Restnutzungsdauer

in Monaten

Anschaffungsnebenkosten Gesamt

Abschreibung Berichtsjahr

in TEUR
24
15
56
43
6
5
23
11
10
28
9
13
25
27
30

in TEUR
100
284
7
125
254
231
295
229
234
3.404
825
2.579

Verbleibender Buchwert
31.12. des Berichtgahres

in TEUR
121
73
393
233
28
24
161
80
70
199
55
72
159
188
201
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Im Verhaltnis zum Kaufpreis

zum Zeitpunkt der Anschaf- Verbleibender Buchwert

Nr. Gesellschaft fung Nutzungsdauer Restnutzungsdauer Abschreibung Berichtsjahr 31.12. des Berichtsiahres
in % in Monaten * in Monaten in TEUR in TEUR

16 R 101 10,42 120 81 23 155
17 R 101 9,87 105 84 27 187
Summe 9,5 375 2.399
davon ZBI Regiofonds 104 101 611
davon R 101 9,2 274 1.788

'3 Die Nutzungsdauer betragt grundsétzlich 10 Jahre, jedoch maximal bis zum Laufzeitende des AlF (31.12.2026)

(4) Kéaufe im Berichtszeitraum

Der ZBI Regiofondsist vollinvestiert. Im Geschéftsiahr 2019 wurden durch den AIF oder seine Beteiligungsgesellschaft keine Immobilien erworben.

(5) Verkaufe im Berichtszeitraum

Im Geschéftsjahr 2019 haben der AIF oder seine Beteiligungsgesel Ischaft keine Immobilien verdufert.

7. Erganzende Angaben nach KAGB

a) Geschafte nach § 101 Absatz 1 Satz 3 Nummer 2 KAGB

Der AIF darf nach § 6 der Anlagebedingungen Geschéfte, die Finanzinstrumente zum Gegenstand haben, nur zur Absicherung der Vermdgensgegenstande gegen einen Wertverlust abschlief3en. Pensionsgeschéfte und Wertpapier-Darlehen sind nicht zulassig.
Die Gesellschaft und ihre Beteiligungsgesell schaft haben im Berichtszeitraum keine Geschéfte abgeschlossen, die Finanzinstrumente zum Gegenstand haben.

b) Umlaufende Anteile und Anteilswert nach § 101 Absatz 1 Satz 3 Nummer 3 KAGB

Jahr 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Umlaufende Anteile 30.538 30.538 30.538 28.383
Anteilswert (NIW) in EUR 805,64 867,83 898,80 894,76

Das gezeichnete Kapital des AIF betrégt 30.538.000 EUR. Ein Anteil entspricht 1.000 EUR, so dass die Anzahl der ausgegebenen Anteile zum Stichtag 30.538 betrégt.

Hinweis: Die Wertentwicklung in der VVergangenheit ist kein Indikator fur zuktnftige Wertentwicklungen.

c) Gesamtkostenquote nach § 101 Absatz 2 Nummer 1 Halbsatz 1 KAGB

Die Gesamtkostenquote betrégt 12,8% (Vorjahr 3,8%) und zeigt die Summe der auf Ebene des AIF im Geschéftsjahr angefallenen laufenden Kosten im Sinne von Artikel 10 Absatz 2 b) der Verordnung (EU) Nummer 583/2010 als Prozentsatz des durchschnittlichen NIW.
Darin enthalten sind auch Sanierungs- und Bewirtschaftungskosten und Aufwendungen aus der Bewertung von Mietforderungen in Héhe von 2,6 Mio. EUR (Vorjahr 328 TEUR). Ohne diese K osten betrégt die Gesamtkostenquote 2,6% (V orjahr 2,4%).

d) Angaben zu Vergutungen nach § 101 Absatz 2 Nummer 1 Halbsatz 2 KAGB

Im Geschéftsahr ist - wieim Vorjahr - keine erfolgsabhangige V erwal tungsvergiitung oder zusétzliche Verwaltungsvergiitung fir die VeréuRerung oder die Verwaltung von Vermdgensgegenstanden angefallen (als Prozentsatz des durchschnittlichen NIW: 0%).

Fur den Erwerb von Vermdgensgegensténden im Vorjahr hat die KV G gegeniiber der Immobilien-Gesellschaft und dem AIF eine Verwaltungsvergitung fir Transaktionsberatung und Transaktionsabwicklung in Hohe von 100 TEUR berechnet. Dies entspricht 0,4%
des durchschnittlichen NIW bzw. der vertraglich vereinbarten Gebiihr von 2% des notariellen Immobilienkaufpreises beim Erwerb von Immobilien. Dabei handelt es sich nicht um eine zusétzliche, sondern aufgrund der Anderung des Abrechnungsweges von der KV G
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auszuweisende Vergiitung, die zuvor vom Auslagerungsunternenmen direkt an den AIF bzw. die |mmobilien-Gesellschaft berechnet wurde. Weiterfiihrende Informationen zur Anderung im Vertragskonstrukt siene Kapitel 11.A.3.c)(5) Auslagerungen einzelner Tétigkeiten
auf Seite 21 dieses Berichtes.

e) Angaben zu Pauschalver giitungen nach § 101 Absatz 2 Nummer 2 KAGB
Im Geschéftsjahr wurden - wie im Vorjahr - keine Pauschalvergiitungen im Sinne des § 101 Absatz 2 Nummer 2 KAGB gewéhrt.
f) Angaben zu Riickver giitungen nach § 101 Absatz 2 Nummer 3 KAGB

Der KVG flossen keine Rickvergiitungen beziiglich der aus dem Fondsvermdgen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergitungen und Aufwendungserstattungen zu. Die KVG gewéhrte aus der an sie gezahlten Verwaltungsvergiitung im Berichtsjahr keine
Vergutungen an Vermittler von Anteilen.

g) Angaben zu Ausgabeaufschldgen und Ricknahmeabschlégen nach § 101 Absatz 2 Nummer 4 KAGB

Beim Erwerb von Kommanditanteilen an der Gesellschaft war ein Ausgabeaufschlag in Hohe von 5% der gezeichneten Einlagen zu zahlen. Sofern es wahrend der Laufzeit zu einer Kiindigung der Beteiligung aus wichtigem Grund gemaR § 16 des Gesellschaftsvertrages
kommt, erhebt die KV G keinen Riicknahmeabschlag.

h) Angaben nach § 101 Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 bis3 KAGB und § 300 Absatz 1 und 2 KAGB

Die Angaben zu den Vergiitungen der Mitarbeiter der KVG und wesentlichen Anderungen der im Verkaufsprospekt aufgefiihrten Informationen nach § 101 Absatz 3 Satz 1 Nummer 1 bis 3 KAGB sowie die Angaben nach § 300 KAGB zu schwer verwertbaren
V ermdgensgegenstanden, neuen Regelungen zum Liquiditatsmanagement, dem Risikoprofil der Gesellschaft und den eingesetzten Risikomanagementsystemen sowie zum L everage werden im Lagebericht gemacht.

8. Sonstige Angaben
a) Ergebnisverteilung

GemaR § 12 des Gesellschaftsvertrages vom 25.10.2017 wird das Ergebnis der Gesellschaft nach dem Verhéltnis des auf jeden Gesellschafter entfallenden Kapitalkontos | auf die Gesellschafter verteilt. Die Verluste der Geschéftsjahre, in denen das Kapital der Gesellschaft
gemaR § 3 Absatz 2 aufgestockt wird, werden allerdings kumuliert und dann nach dem Verhéltnis des auf jeden Gesellschafter entfallenden Kapitalkontos | auf die Gesellschafter verteilt.

Dasauf den Kapitalkonten | und |1 der Gesellschafter zum 31.12. desjeweiligen Geschéftsjahres ausgewi esene, tatséchlich einbezahlte und nicht zurtickbezahlte Kommanditkapital wird bis einschlief3ich 31.12.2014 mit 2% p.a. und ab dem 01.01.2015 mit 6% p.a. rechnerisch
verzinst. Die aufgelaufenen Zinsen werden auf dem Verrechnungskonto der Gesell schafter gutgeschrieben. Nicht von Gewinnen der Gesell schaft gedeckte Zinsgutschriften werden zugleich gemé3 der in vorstehendem Absatz 1 Satz 1 niedergel egten Ergebnisverteilungsregel
auf den Verlustvortragskonten der Gesellschafter gebucht.

b) Entnahmen und anrechenbar e Steuern
(1) Entnahmen

Uber Entnahmen entscheidet die Fondsverwaltung. GemaR § 10 der Anlagebedingungen soll die verfiigbare Liquiditét an die Gesellschafter ausgezahlt werden, soweit sie nicht al's angemessene Liquiditétsreserve zur Sicherstellung der ordnungsgemaRen Fortfiihrung der
Geschéfte der Gesellschaft und zur Erfiillung von Zahlungsverpflichtungen oder zur Substanzerhaltung benétigt wird. Uber die Angemessenheit der Liquiditatsreserve entscheidet die KVG.

Der AIF leistet Auszahlungen an die Gesellschafter zum 31.03., 31.07. und 30.11. eines jeden Jahres. Prognostiziert sind gemaR Verkaufsprospekt vom 22.10.2014 Auszahlungen in Hohe von 2% p.a. (bis 31.12.2014), von 3% p.a. (ab 01.01.2015), von 4% p.a. (ab
01.01.2016), von 4,25% p.a. (ab 01.01.2018), von 4,5% p.a. (ab 01.01.2020), von 4,75% p.a. (ab 01.01.2022), von 5% p.a. (ab 01.01.2024) und von 6% p.a. (ab 01.01.2025) jeweils bezogen auf das gezeichnete und einbezahlte Kommanditkapital ohne Agio.

Seit Fondsbeginn erfol gten die Auszahlungen prognosegeméf3. |m Geschéaftsjahr 2019 wurden zu den Auszahlungsterminen Zahlungen in Hohe von 4,25% p.a. des einbezahlten Kommanditkapitals ohne Agio geleistet. Kumuliert wurden bis zum Ende des Berichtszeitraumes
Auszahlungen in prospektierter Hohe wie folgt vorgenommen:

Jahr 2014-2018 2019 Gesamt
in EUR in EUR in EUR
Betrag 3.091.247,60 1.297.865,37 4.389.112,97

(2) Anrechenbare Steuern

Auf inléndische Zinsertrége wird eine 25%ige Kapitalertragsteuer zuziglich des darauf entfallenden 5,5%igen Solidaritatszuschlages einbehalten und seitens der Kreditinstitute unmittelbar an das Finanzamt abgefuhrt. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer und der
Solidaritétszuschlag stellen fur den inléndischen Anleger, entsprechend dem auf seine Beteiligung entfallenden Betrag eine Einkommensteuervorauszahlung dar, welche auf die personliche Steuerschuld des Anlegers angerechnet wird. Der anteilige Betrag stellt sich fir
den Anleger liquiditétsmaiig wie eine zusétzliche Barauszahlung dar.
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Infolge der durch die Niedrigzinsphase geringen Zinsertrage sind seit Griindung der Gesellschaft lediglich Kapitalertragsteuern / Solidaritétszuschlage in Hohe von 39,76 EUR angefallen.
(3) Ubersicht Entnahmen / anrechenbare Steuern

Die bisherigen Entnahmen erfolgten prognosegemal? und stellen sich zusammen mit den anrechenbaren Steuern fur einen zu Beginn der Zeichnungsfrist beigetretenen Zeichner, ausgedriickt in % der Kommanditeinlage ohne Agio, wie folgt dar:

Jahr 2015-2018 * 2019 Gesamt

in % in % in %
Entnahmen 15,25 4,25 19,50
anrechenbare Steuern 0,00 0,00 0,00
Gesamt 15,25 4,25 19,50

c) Steuerliche Verhéltnisse

(1) Einkommensteuer

Steuerlich erzielen die Gesellschafter des AlF aus ihrer Beteiligung Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung nach § 21 EStG und Einkiinfte aus K apitalvermdgen nach § 20 ESIG. Diese werden a's Uberschuss der Einnahmen tiber die Werbungskosten ermittelt.

Alle Anleger werden mit Einreichung der gesonderten und einheitlichen Feststellungserklérung der Fondsgesellschaft beim Finanzamt Erlangen durch die Treuhandkommanditistin (Erlanger Consulting GmbH) Uber den auf sie entfallenden Ergebnisanteil unter Beriick-
sichtigung der individuell gemel deten Sonderbetriebseinnahmen bzw. Sonderbetriebsausgaben informiert. Fiir die Einkommensteuerveranlagung der einzelnen Anleger ist ausschlief3lich das vom Betriebsstéttenfinanzamt der Gesellschaft - Finanzamt Erlangen - mitgeteilte
steuerliche Ergebnis maf3geblich. Dabei werden auf Grund der eingereichten Erklarung der Gesellschaft die fiir den jeweiligen Kapitalanleger steuerlichen Ergebnisanteile durch das Finanzamt Erlangen festgestellt und amtsintern dem zusténdigen Wohnsitzfinanzamt des

Anlegers mitgeteilt. Die Einkommensteuererkldrungen der Anleger kénnen unabhéngig von den Ergebnismitteilungen jedes Jahr bei ihrem Wohnsitzfinanzamt eingereicht werden. Bei den unterjahrigen Auszahlungen handelt es sich um Kapitalentnahmen, die steuerlich
unbeachtlich sind.

Einin der gesonderten und einheitlichen Feststellungserklarung festgestellter Verlust unterliegt den Beschréankungen des § 15 b EStG. Auf Grund dieser Beschrénkung darf der ermittelte steuerliche Verlust bei den Kommanditisten nicht mit anderen (positiven) Einkinften
verrechnet werden (z.B. Einkiinfte aus Gewerbebetrieb, selbstandiger Arbeit etc.). Darliber hinaus ist in diesem Zusammenhang auch der Verlustriicktrag nach § 10 d EStG ausgeschlossen. Der steuerliche Verlust mindert jedoch die Gewinne aus der Beteiligung in den
folgenden Wirtschaftgahren. Der auf die Kommanditisten entfallende (vorzutragende) Verlust wird durch das Finanzamt gesondert festgestellt.

(2) Betriebsprifung
Fur den AIF hat noch keine Betriebspriifung stattgefunden, jedoch wurde mit Bescheiden vom 11.12.2018 der Vorbehalt der Nachpriifung nach § 164 Absatz 3 AO fiir die Jahre 2013 und 2014 aufgehoben. Damit ist von einer endgiltigen Festsetzung dieser Jahre auszugehen.
(3) Erbschaft- und Schenkungsteuer

Ubertragungsvorgénge im Wege der Schenkung oder Erbschaft unterliegen der Schenkung- bzw. Erbschaftsteuer, sofern entweder der Schenkende bzw. Erblasser oder der Beschenkte bzw. Erbe in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig ist. Betroffene Anleger erhalten
hinsichtlich der Bewertung des Anteils Unterstiitzung bei der Treuhandkommanditistin (Erlanger Consulting GmbH, Rathsberger Stral3e 6, 91054 Erlangen, Tel. 091 31 - 78 80 0).

d) Mitarbeiter

Der AlF beschaftigt keine eigenen Mitarbeiter.

*1m Jahr 2014 erhielten ausschliefdlich die Griindungskommanditisten Auszahlungen.

€) Organeund Vertragspartner

(1) Komplementérin (personlich haftende Gesellschafterin)

ZBI Regiofonds Wohnen GmbH

Stammkapital: 25 TEUR (voll eingezahlt)

Geschéftsfihrung: Herr Dr. Bernd Ital (Geschéftsfiihrer der ZBI Partnerschafts-Holding GmbH),
Herr Gert Wachsmann (L eiter Buchhaltung ZBI Gruppe)
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Henkestral3e 10, 91054 Erlangen
Tel.:09131-480090, Fax: 091 31 - 4 80 09 1500
E-Mail: info@zbi.de

(2) geschéftsfuhrende Kommanditistin

ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH
Geschéftsfihrung: Herr Dr. Bernd Ital, Herr Gert Wachsmann
Kontaktdaten siehe unter Komplementarin

(3) Fondsverwaltung / Kapitalverwaltungsgesell schaft (KVG)
ZBI Fondsmanagement AG

Vorstand: Herr Dirk Mei3ner (bis 25.03.2020),

Herr Fabian John (ab 08.10.2019),

Herr Christian Reifding,

Frau Michiko Schdller

Henkestral3e 10, 91054 Erlangen

Tel.: 091 31-4 80 09 1102, Fax: 091 31 -4 80 09 1350
E-Mail: info@zbi.de

Web: www.zbi-kvg.de

(4) Treuhandkommanditistin

Erlanger Consulting GmbH

Rathsberger Stral3e 6, 91054 Erlangen
Tel.:09131-78800, Fax: 091 31 - 7880 80

E-Mail: info@erlanger-consulting.de

(5) Verwahrstelle

Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
Spardorfer Stral3e 10, 91054 Erlangen
Tel.:09131-6302360, Fax: 09131 - 6302362
E-Mail: info@asservandum.de

f) Anlegerausschuss

Der amtierende Anlegerausschuss wurde durch die Gesellschafterversammlung am 11.10.2018 gewahlt. Die Amtszeit des Anlegerausschusses begann mit der Annahme der Wahl und endet im dritten auf die Wahl folgenden Jahr mit der Gesellschafterversammlung, die
turnusmafig die Neuwahl des Anlegerausschusses durchzufiihren hat. Die Neuwahl ist im Jahr 2021 vorgesehen.

Im Berichtsjahr setzte sich der Anlegerausschuss wie folgt zusammen:
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Herr Ralph Heller (Vorsitzender des Anlegerausschusses)
Am Stadtwald 2a Tel.: 0911 - 39 20 945
90768 Furth E-Mail: heller-fuerth@web.de
Herr Walter Dietrich
Am Herrenwald 16, 91180 Heideck
Herr Dipl. Ing. Erich Ké&ser

Waldstral3e 50b Tel.: 0160 - 78 00 677
90763 Furth E-Mail: ek_100@web.de

Der Anlegerausschuss hat sich im Geschéftsjahr 2019 im Rahmen von zwei Sitzungen (am 21.05.2019 und am 12.09.2019) Uber die Entwicklung des AIF informiert.

Erlangen, den 13.05.2020

ZBIl Regiofonds Wohnen GmbH
personlich haftende Gesellschafterin

Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH
geschéftsfiihrende Kommanditistin
Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
ZBl Fondsmanagement AG
Kapital verwaltungsgesel I schaft
Christian Reifding
Michiko Schéller

I1. Lagebericht

A. Grundlagen des Unternehmens
1. Gesellschaftsrechtliche und investmentrechtliche Grundlagen
a) Geschéaftsmodell

Gegenstand einer Beteiligung am ZBI Regiofondsist die mittelbare Beteiligung am unternehmerischen Erfolg eines auf Mietenerzielung ausgerichteten Immobilienportfolios. Es handelt sich um eine Treuhandbeteiligung.
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b) Gesellschaftsvertrag und Anlagebedingungen
Es gilt der Gesellschaftsvertrag vom 25.10.2017 in Verbindung mit den Anlagebedingungen, die am 22.08.2014 in Kraft getreten sind.
¢) Beginn und Ende der Platzierungsphase/ Dauer der Gesellschaft
Die Platzierungsphase des Al F begann am 01.02.2015 und endete am 31.12.2016.
Die Dauer der Gesellschaft ist befristet bis zum 31.12.2026.
d) Gesellschafter, Gesellschaftskapital und umlaufende Anteile
Kapital per 31.12.2019

in EUR

Komplementérin ZBI Regiofonds Wohnen GmbH 0
Geschéftsfiihrende Kommanditistin ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH 10.000
Kommanditisten - Peter Groner 200.000
- Erlanger Consulting GmbH 10.000

- Erlanger Consulting GmbH al's Treuhandkommanditistin auf Basis von 644 Treuhandvertrégen 30.318.000

Summe Gesellschaftskapital 30.538.000
Umlaufende Anteile 30.538

Die Zeichnungssumme inklusive Agio betragt 32,1 Mio. EUR. Das Kapital und das Agio sind voll einbezahlt.

e) Hafteinlage

Die Hafteinlage wurde in das Handel sregister entsprechend § 3 Absétze 1 und 2 des Gesellschaftsvertrages fiir alle am Gesellschaftskapital beteiligten Gesellschafter mit 10% der Kommanditeinlage ohne Agio al's Haftsumme in das Handel sregister eingetragen.
2. Anlagestrategie, Anlageziele, Steuerung des Al F und Auslibung von Stimm- und Beteiligungsr echten

a) Anlagestrategie, Anlageziele

Der AIF darf entsprechend seiner in § 1 der Anlagebedingungen festgelegten Anlagegrundsétze in Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie in Bankguthaben investieren (§ 261 Absatz 1 Nummer 1 in Verbindung mit § 261 Absatz 2 Nummer 1
KAGB, § 261 Absatz 1 Nummer 3 KAGB und § 195 KAGB) und dafur Fremdkapital einsetzen. Zu konkreten Investitionskriterien und Anlagegrenzen wird auf die 88§ 3 und 4 und zur zulassigen Belastung auf § 5 der Anlagebedingungen verwiesen. Zum Status der
Einhaltung der in den Anlagebedingungen vorgegebenen Kennziffern wird im Tétigkeitsbericht auf Seite 25 unter Ziffer 11.B.c) Einhaltung der Investitionskriterien, Anlagegrenzen und Belastungsgrenze nach § 3 bis 5 der Anlagebedingungen berichtet.

Anlageziel des AIF ist es, mit der Bewirtschaftungsstrategie laufend und mit der Veréuf3erung der Immobilien oder der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften am Fondslaufzeitende Ertrége zu generieren. Aus den Anlagegrundséatzen und dem Anlageziel der
Fondsgesellschaft ergibt sich die Anlagestrategie der Fondsgesellschaft. Dementsprechend sollen die Ertrage durch méglichst niedrige Einkaufspreise der Immobilien bzw. der Gesell schaftsanteile an Immobilien-Gesellschaften und die immobilienwirtschaftliche Weiter-
entwicklung des Immobilienportfolios erzielt werden.

Das unternehmerische Handeln fir den AlF ist ausgerichtet auf die Wertentwicklung des Immobilienportfolios sowie die Sicherstellung und Stabilitét der an die Anleger vorgesehenen Auszahlungen.
b) Steuerung des AIF

Die Steuerung basiert auf einem kennzahlenorientierten Steuerungssystem. Die Fondsgeschéftsleitung wird Uber ein standardisiertes Berichtswesen monatlich Uber den Geschéftsverlauf informiert. Die Planungen werden in der Regel monatlich Uberarbeitet und an aktuelle
Entwicklungen angepasst, so dass Planabweichungen zeitnah erkannt werden und Handlungsalternativen erarbeitet werden kénnen.

Im Bereich Bestandshaltung / Bewirtschaftung der angekauften Immobilien liegt das Ziel der Steuerung in der stetigen Verbesserung der Werttreiber des operativen Geschéftes. Wesentliche SteuerungsgrofRen sind dabel die Entwicklung des Vermietungsstandes und der
monatlichen Durchschnittsmiete, differenziert nach festgelegten Portfolios und / oder Regionen. Dariiber hinaus werden die Fluktuation, die Kiindigungsquote und die Ergebnisse der Nachvermietung betrachtet. Fiir den erforderlichen Erhaltungsaufwand der Objekte
werden jahrliche Budgets erstellt. Die tatséchlich entstandenen Kosten werden insbesondere mit dem bei Ankauf geplanten Aufwand abgeglichen. Aus allen ermittelten Kennzahlen werden Strategien entwickelt, um die Wertschopfungspotenzial e aus dem bewirtschafteten
Portfolio stetig zu realisieren.
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AuRerdem kommt dem Kapitaldienst im Hinblick auf seine Auswirkung auf die Entwicklung des Cash-Flows eine erhebliche Bedeutung zu. Im Bereich Finanzierung besteht das Ziel durch ein aktives Management, verbunden mit einer laufenden Marktuberwachung, die
bestmdglichen Konditionen zu erreichen und unter Ausschdpfung der zuléassigen Fremdmittel quote den Fremdmittelhebel zu nutzen. Berichte zu Durchschnittszins, Belastungsquote und Zinsbindungsaus &ufen sind Bestandteil des monatlichen Berichtswesens.

Mit Hilfe des regelmaiigen Berichtswesens kann die Fondsgeschéftsleitung die wirtschaftliche Entwicklung des AlF zeitnah bewerten und insbesondere einen Vergleich mit Vormonats-, Vorjahres- oder Planzahlen anstellen. Chancen und Risiken kdnnen kurzfristig
identifiziert und erforderliche Manahmen zur Nutzung von Chancen oder zur Reduzierung / Vermeidung von Risiken abgeleitet werden.

¢) Ausiibung von Stimm- und Beteiligungsr echten

Die Stimm- und Beteiligungsrechte des AlF werden von der KVG im In- und Ausland grundsétzlich aktiv und unabhangig von den Interessen Dritter ausschliefdlich im Interesse der Anleger wahrgenommen. Im Berichtszeitraum wurden keine Dritten mit der Stimmrechts-
austibung oder mit der Analyse von Gesellschafter- oder Hauptversammlungsunterlagen beauftragt. Mit der Geschaftsfulhrung der Immobilien-Gesellschaft R 101, welche ZBI-gruppenintern gefihrt wird, steht die KV G in standigem Kontakt.

3. Angaben zur externen KVG
a) Vertragliche Grundlagen

Die ZBI Fondsmanagement AG ist mit Geschéftsbesorgungsvertrag vom 17.08.2015, Nachtrag Nummer 1 vom 06.10.2015, Nachtrag Nummer 2 vom 10.01.2018, Nachtrag Nummer 3 vom 19.08.2019 und Nachtrag Nummer 4 vom 26.02.2020 mit der Verwaltung des
AIF asexterne KV G beauftragt. Die Beteiligungsgesellschaft R 101 ist dem Geschéftsbesorgungsvertrag beigetreten.

Mit den Nachtrdgen Nummer 3 und 4 wurde zur Erreichung der Umsatzsteuerfreiheit die Erbringung der Transaktionsberatungsleistungen An- und Verkauf sowie deren zeitliche Falligkeit in den Geschéftsbesorgungsvertrag implementiert. Weitere Details hierzu sind in
den Abschnitten 11.A.3.c)(5) Auslagerungen einzelner Tétigkeiten auf Seite 21 und I1.A.3.c)(6) Vergltungen auf Seite 22 dargestellt.

Die ZBI Fondsmanagement AG hat seit 10.10.2014 die nach § 20 KAGB erforderliche Erlaubnis der BaFin zur Verwaltung und zum Vertrieb von AlF.
b) Name, Rechtsform und Kapital

Die ZBI Fondsmanagement AG ist durch formwechselnde Umwandlung aus der ZBI Fondsmanagement GmbH entstanden. Die ZBI Fondsmanagement GmbH wurde am 15.10.2012 gegruindet. Der Formwechsel wurde am 17.12.2013 beim Amtsgericht Furth unter HRB
14323 eingetragen. Der Sitz der ZBI Fondsmanagement AG ist Henkestral3e 10, 91054 Erlangen. Das Grundkapital der Gesellschaft betrégt 1,0 Mio. EUR und ist vollsténdig einbezahlt.

c) Wesentliche Merkmale des Verwaltungsvertrages

(1) Dauer

Die Laufzeit des Geschéftsbesorgungsvertrages begann am 15.01.2014 und ist bis zur Beendigung des AlF fest abgeschlossen.
(2) Kuindigungsrechte

Eine Kiindigung des Vertragesist bei Vorliegen eines wichtigen Grundes maglich.

(3) Umfang

Die KVG ist mit der Erbringung der kollektiven Vermdgensverwaltung, insbesondere mit der Portfolioverwaltung, dem Risikomanagement und administrativer Tétigkeiten sowie sonstiger Tétigkeiten im Zusammenhang mit den Vermdgensgegensténden des AlF oder
seiner Beteiligungsgesellschaften beauftragt.

(4) Haftungsregelungen

Die KVG haftet gegeniiber dem AlIF im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben.
(5) Auslagerungen einzelner Tétigkeiten

Folgende Tétigkeiten hat die KV G gemél? § 36 KAGB ausgelagert:

Nr. Vertragvom Vertrag Gber Auslagerung auf Ebene Auslager ungsbeginn
1 18.05.2018 Property Management (Immobilienbewirtschaftung / Hausverwaltung) AlIF 01.01.2018
2 26.06.2019 Transaktionsberatung und Transaktionsabwicklung Ankauf AlIF 01.01.2018
3 26.06.2019 Transaktionsberatung, Verkaufsmaklerleistung und Transaktionsabwicklung Verkauf AlIF 01.01.2018
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Nr. Vertragvom Vertrag Uber Auslagerung auf Ebene Auslagerungsbeginn
4 12.11.2015 | aufendes Management von Darlehensvertragen *° AlF 12.11.2015

5 03.12.2018 Fondsbuchhaltung inklusive Jahresabschlusserstellung AIF 01.01.2018

6 05.02.2015 Datenschutz-Beauftragter KVG 01.02.2014

7 05.02.2015 Geldwésche-Beauftragter *° KVG 01.01.2014

8 21.01.2020 |T-Betrieb ©® KVG 01.01.2020

9 05.02.2015 |T-Sicherheits-Beaftragter *° KVG 01.02.2014
10 30.10.2015 Compliance-Beauiftragter * KVG 01.09.2015
11 26.01.2017 |nterne Revision KVG 01.01.2017

Fur den AIF wurden folgende Vertrége neu vereinbart:

*Die geméaR laufender Nummer 2 und 3 im Berichtsjahr unterzeichneten Auslagerungsvertrage wurden in Folge des seit 01.01.2018 geltenden § 4 Nr. 8 h UStG abgeschl ossen, wonach Fondsverwal tungsleistungen von der Umsatzsteuer befreit sind. Die Abstimmung
mit der Finanzverwaltung zu dieser Regelung ergab, dass V oraussetzung fur die Umsatzsteuerfreiheit bei den Transaktionsberatungsleistungen, die direkte Leistungserbringung der KV G gegeniiber dem Fondsiist und die KV G ihrerseits das Auslagerungsverhdtnis
begriindet. Die V ertragsgestal tung wurde deshalb mit Wirkung ab dem 01.01.2018 dahingehend geéndert, dass die bisher zwischen den Fonds und der ZBI Immobilien AG abgeschlossenen Auslagerungsvertrage fir Transaktionsberatung An- und Verkauf aufgehoben
wurden und ein neuer Vertrag gleichen Inhalts zwischen der ZBI Fondsmanagement AG und der ZBI Immobilien AG abgeschlossen wurde.

eLfd. Nummer 8: Mit Vertragsdatum 21.01.2020 hat die KVG mit der ZBI Immobilien AG einen neuen Vertrag Uber die Erbringung verschiedener 1 T-Dienstleistungen mit Wirkung zum 01.01.2020 abgeschlossen.

> Kostentrager ist die KVG.
(6) Vergitungen

Fiir die Ubernahme der Tétigkeiten gemaR Geschéftsbesorgungsvertrag sind folgende Vergiitungen vereinbart:

Nr. Vergiitungen Héhe Bemessungsgr undlage

1 Fondsverwaltung *’ (Bewirtschaftungsphase) 1,33% Durchschnittlicher NIW im jeweiligen Geschéftsjahr und den bis zum jeweiligen
Berechnungsstichtag an die Anleger geleisteten Auszahlungen, maximal 100%
des von den Anlegern gezeichneten Kommanditkapitals.

2 Nebenkosten und Aufwendungen ¥ (Erstattung auf Einzelabrechnungsbasis) 0,77% bezogen auf die unter Nummer 1 erl auterte Bemessungsgrundlage

3 Transaktion Verkauf *’ (Liquidationsphase) 3,00% Immobilienverkauf: Verkaufspreis des Vermdgensgegenstandes im Beteiligungs-
verhdltnis Verkauf von Gesell schaftsanteilen an einer Immobilien-Gesellschaft:
Verkehrswert der gehaltenen Immobilien

4 Transaktionsberatung und Transaktionsabwicklung Ankauf 2,00% bezogen auf den notariellen Kaufpreis des jeweiligen I nvestitionsobjektes bzw.
bezogen auf den anteiligen Wert der gehaltenen Immobilien bei einem Gesell-
schaftsanteilsankauf jeweils ohne Erwerbsnebenkosten und Sanierungskosten.

5 Transaktionsberatung, Verkaufsmaklerleistung und Transaktionsabwicklung Ver-  3,20% bezogen auf den notariellen Kaufpreis des jeweiligen I nvestitionsobjektes bzw.
kauf bezogen auf den anteiligen Wert der gehaltenen Immobilien bei einem Gesell-
schaftsanteilsankauf jeweils ohne Erwerbsnebenkosten und Sanierungskosten.

6 erfolgsabhangige Vergiitung 50,00% Betrag, um den der Anteilswert am Ende der Abrechnungsperiode, unter Beriick-
sichtigung bereits geleisteter Auszahlungen, den Ausgabepreis zuziglich einer
jahrlichen Verzinsung (2% p.a. bis 31.12.2014 und 6% p.a. ab 01.01.2015 des
auf den Kapitalkonten | und 11 des jeweiligen Kommanditisten zum 31.12. des je-
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Nr. Vergiitungen Héhe Bemessungsgr undlage
welligen Geschéftsjahres ausgewiesenen, tatséchlich einbezahlten und nicht zu-
ruckbezahlten Kommanditkapitals), Ubersteigt, jedoch héchstens bis zu 6% des
durchschnittlichen NIW der Gesellschaft in der Abrechnungsperiode. Die Ab-
rechnungsperiode ist identisch mit der Fondslaufzeit.
Soweit L eistungspflichten aus mit anderen Dienstleistern des AlF oder seiner Beteiligungsgesel I schaften abgeschl ossenen Vertrégen auf die ZBI Fondsmanagement AG Ubergehen, steht der KV G die diesbeziiglich mit dem Dienstleister vertraglich vereinbarte Vergiitung zu.

4. Angaben zur Verwahrstelle

Mit der Funktion der Verwahrstelle a's Kontrollorgan wurde die Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft mbH mit Sitz in Erlangen beauftragt. Die Verwahrstelle hat unabhangig vom separaten Portfolio- und Risikomanagement der KV G die Interessen der Anleger zu
wahren. Der Verwahrstelle kommen insoweit spezifische, gesetzlich festgeschriebene Kontrollaufgaben sowie Zustimmungspflichten in Bezug auf bestimmte Transaktionen der Fondsgesellschaft zu. Die Aufgaben sind im Rahmen eines Verwahrstellenvertrages sowie

eines Service Level Agreements geregelt.
Im Berichtsjahr wurde fir alle festgelegten Vorgange die Zustimmung der Verwahrstelle eingeholt. Seitens der Verwahrstelle angeforderte Informationen und Auskiinfte wurden jeweils ertellt.

16 Begrenzung der Gebiihren Nummer 1-3 zusammen mit den Vergiitungen der K omplementérin, geschéftsfilhrenden Kommanditistin und Treuhandkommanditistin durch § 9 Absatz 1 der Anlagebedingungen auf maximal 2,76% p.a. der Summe aus dem durchschnittlichen
NIW im jeweiligen Geschéftsjahr und den bis zum jeweiligen Berechnungsstichtag an die Anleger geleisteten Auszahlungen, maximal 100% des von den Anlegern gezeichneten Kommanditkapitals. Kostentréger Gebiihren: Fondsgesellschaft
¥ Seit dem 01.01.2018 sind die Vergiitungen Nr. 1-3 durch die Neufassung des §4 Nr. 8h UStG umsatzsteuerfrei abzurechnen. Die dargestellten Vergiitungssitze sind bereits um den inkludierten Umsatzsteueranteil in Héhe von 19% reduziert.

B. Tatigkeitsbericht

In nachfolgendem Téatigkeitsbericht sind die wesentlichen Geschéftsvorfélle des Berichtsjahres enthalten. Soweit nichts anderes angegeben, beziehen sich die Werte auf den 31.12. des Berichtsjahres. Weitere relevante Ereignisse bis zur Erstellung dieses Berichtes sind
auf Seite 31 unter 11.D Ereignisse nach Bilanzstichtag dargestellt.

a) Investitionen

(1) Immobilienportfolio

Der AIF ist an der Immobilien-Gesellschaft R 101 beteiligt, welche das Eigentum an 255 Mieteinheiten (davon 238 Wohn- und 17 Gewerbeeinheiten) mit einer Nutzflache von 18.324 m 2 (davon 15.925 m > Wohn- und 2.399 m 2 Gewerbefl&che) halt. Dariiber hinaus hélt
der AIF selbst das Eigentum an 93 Mieteinheiten (davon 89 Wohn- und 4 Gewerbeeinheiten) mit einer Nutzflache von 6.041 m 2 (davon 5.217 m 2 Wohn- und 824 m 2 Gewerbefl&che).

Die folgende Ubersicht zeigt fiir das Portfolio den Verkehrswert zum Berichtsstichtag, den gezahlten Kaufpreis sowie den Kaufpreisfaktor (Verhaltnis Kaufpreis / Jahresnettokal tmiete zum Ankaufszeitpunkt) und den entwickelten Kaufpreisfaktor (Verhéltnis Kaufpreis /
Jahresnettokal tmiete zum Berichtsstichtag), aufgeteilt nach den in den Anlagebedingungen benannten Investitionskriterien:

Faktor Kaufpreis/ Miete zum

Region Verkehrswert Kaufpreis Ankaufszeitpunkt Faktor Kaufpreis/ Miete

in TEUR 31.12.2019 in TEUR 31.12.2019
Metropolregion Nurnberg (gesamter Fondsbestand) 43.150 35.909 19,63 16,41
- hiervon in den Stadten Nurnberg, Firth 25.730 21.079 21,19 16,80

Der durchschnittliche Kaufpreisfaktor zum 31.12.2019 hat sich gegeniiber dem Ankaufszeitpunkt durch redisierte Wertsteigerungspotentiale insgesamt weiterhin positiv entwickelt. Auch im Vergleich zum Vorjahr konnte bei unverandertem Immobilienbestand eine
positive Entwicklung verzeichnet werden (Kaufpreisfaktor gesamter Fondsbestand zum 31.12.2018 17,15).

(2) Veranderung des Immobilienportfolios im Berichtsahr

Der ZBI Regiofonds st vollinvestiert. Das Immobilienportfolio stellt sich gegeniiber dem Vorjahr zum Stichtag 31.12. unveréndert dar:

Anzahl Gewer beeinheiten
Anzahl Wohnungen 31.12.2019 31.12.2019 Summe Einheiten 31.12.2019 Summe Einheiten 31.12.2018 Veranderung

327 21 348 348 +/-0
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Das Immobilienportfolio, die durchschnittlichen Mieten und der Vermietungsstand haben sich, aufgeteilt nach den Nutzungsarten Wohnen und Gewerbe, im Vergleich mit den zwei Vorjahren wie folgt entwickelt:

Region Anzahl Einheiten oMiete/ m? Vermietungsstand (m ?)
in EUR in %

Dez 17 Dez 18 Dez 19 Dez 17 Dez 18 Dez 19 Dez 17 Dez 18 Dez 19
WOHNEN
Metropolregion 264 327 327 6,52 7,01 7,53 932 95,8 94,2
Nrnberg (gesamter
Fondsbestand)
- hiervon in den Stéad- 146 174 174 753 8,00 8,32 94,3 94,3 94,1
ten Nlrnberg, Furth
GEWERBE
Metropolregion 12 21 21 7,82 9,14 9,24 80,7 87,1 86,5
Nurnberg (gesamter
Fondsbestand)
- hiervon in den Stéd- 8 9 9 743 7,95 7,95 100,0 100,0 100,0
ten Nurnberg, Firth
SUMME GESAMT 276 348 348 6,65 7,27 7,74 91,8 94,6 93,2

(3) Instandhaltung und Sanierung / Modernisierung

Die im abgelaufenen Geschéftsjahr aufgewendeten Kosten fir laufende Instandhaltung und Modernisierung des Immobilienportfolios sind im Vergleich zum Vorjahr in der nachfolgenden Tabelle dargestellt:

Laufende Instandhaltung
Sanierung / Modernisierung
Summe (Aufwand)
Aktivierte Kosten

Summe

In folgenden Objekten der Immobilien-Gesellschaft R 101 wurden wesentliche Sanierungs- / Modernisierungs- / Umbaumal3nahmen mit einem Volumen iber 50 TEUR durchgefihrt:

Objekt / Objektpaket

Furth, Moststralze 25

Furth, Schwabacher Stral3e 69, Amalienstral3e 17

Nirnberg, Dalllingerstral3e 32

2019 entspricht 2018 entspricht

in TEUR EUR/m?p.a. in TEUR EUR/m?p.a.

233 9,55 192 7,87

3.488 143,15 2.449 100,52

3721 152,70 2.641 108,39

0 0,00 0 0,00

3.721 152,70 2,641 108,39

MaRnahme Volumen

in TEUR (rund)

Optische Aufwertung der Sandsteinfassade, Erneuerung der Schiefereindeckung und der hofseitigen 511
Schieferfassade

Umfangreiche Sanierungen von Wohneinheiten sowie brandschutztechnische Ertiichtigung des 89
Treppenhauses

Sanierung von zwei Wohneinheiten 55
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Objekt / Objektpaket Maflinahme Volumen

in TEUR (rund)
Nurnberg, Leopoldstrai3e 6, 6a, 6b Sanierung von zwei Wohneinheiten 68
Nrnberg, Obere Baustralie 16 Sanierung der Treppe im Hinterhaus sowie \Wohnungssanierungen 94
Pegnitz, Hans-Bdckler-Strafle 38-44 Umfangrei che energeti sche Sanierungen (Fassadendammung etc.) 2.142
Pegnitz, Katzersteinstralte 13-23 Entstandene K osten aus im Vorjahr durchgefiihrter energetischer Sanierungen 106

b) Finanzierung
(1) Abschluss/ Anderung von Darlehensvertrégen im Berichtgahr

Im Berichtszeitraum wurden folgende Fremdfinanzierungsvertrége abgeschlossen oder gedndert:

Laufzeit Darlehensver-

Nr. Gesellschaft Objekt / Objektpaket Nominalbetrag Sollzinsp.a. Tilgung p.a. Ablauf Zinsbindung trag
in TEUR in % in %
1 ZBI Regiofonds Pegnitz, Hans-Bock- 1.497 0,00 1,50 ab 01.02.2022 31.01.2030 unbefristet
ler-Straf3e 38-44
2 R 101 Firth, Moststral3e 25 542 1,84 2,63 seit 30.01.2019 31.12.2028 31.12.2028
3 R 101 Furth, Moststral3e 25 600 1,84 2,20 seit 30.09.2019 31.12.2028 31.12.2028

Bei der Finanzierung mit laufender Nummer 1 tiber rund 1,5 Mio. EUR handelt es sich um ein zweckgebundenes, vergiinstigtes sowie zuschussfahiges Darlehen der Bayerische Landesbodenkreditanstalt / Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW), welches zur Finanzierung
der durchgefuhrten energetische Sanierungsmal3nahmen aufgenommen wurde. Bis zum Zeitpunkt der Berichtserstellung wurden 1,0 Mio. EUR valutiert. Der Restdarlehensbetrag wird nach Endabnahme / -abrechnung der Ma3nahme abgerufen. AufRerdem konnte im
Berichtszeitraum ein Forderzuschuss in Hohe von 335 TEUR vereinnahmt werden. Im Darlehensvertrag wurde auf3erdem ein Tilgungszuschuss von bis zu 300 TEUR vereinbart, der nach Prifung der Mal3nahme durch die Bank wirksam werden wird.

Das urspringlich in Héhe von nominal 598 TEUR aufgenommene Darlehen Nummer 2 wurde zum effektiven Darlehensstand (542 TEUR) nach Ablauf der Zinsbindungsfrist mit Wirkung zum 01.01.2019 prolongiert. Gleichzeitig wurde das zur Finanzierung der noch
laufenden Sanierungen aufgenommen Darlehen Nummer 3 tiber 600 TEUR ebenfalls neue Konditionen vereinbart. Vom Sanierungsdarlehen war zum Berichtsstichtag ein Betrag von 161 TEUR val utiert.

Dariiber hinaus wurden zu der im Jahr 2018 abgeschlossenen Finanzierung der energetischen Sanierungsmal3nahmen des Objektes Pegnitz, Katzersteinstral3e 13-23 (siehe Jahresbericht 2018 unter |1.B.b) Finanzierung auf Seite 24) Fordermittel bei der KfW beantragt.
Im Berichtsjahr konnte ein Tilgungszuschuss von 423 TEUR verbucht werden.

(2) Ubersicht Fremdfinanzierungen / Finanzierungsstruktur

Die zur Finanzierung der Objekte abgeschlossenen Darlehen (nominal) lagen hinsichtlich der Zinshindung (Restlaufzeit) zum Ende des Berichtszeitraumes alle im langfristigen Bereich:

Laufzeit Nominalbetrag Anteil in % Effektivstand Anteil in %
in TEUR in TEUR
Langfristig (Ianger as finf Jahre) 23.305 100,00 21.876 100,00

Der Durchschnittszinssatz fir die abgeschlossenen Fremdfinanzierungen in Hohe von 1,28% p.a. hat sich gegenuiber dem Vorjahr (1,38% p.a.) durch die unter dem vorigen Abschnitt beschriebenen neuen Vereinbarungen reduziert.
Fur das Objekt Nirnberg, Obere Baustraf3e 16 besteht keine Finanzierung, da dieses a's Sicherheit fur das KFW-Darlehen des Objektes Pegnitz, Katzersteinstrale 13-23 dient.
Im Rahmen des Liquiditétsmanagements soll fir das derzeit ebenfalls nicht fremdfinanzierte Objekt Firth, Schwabacher Straf3e 69 / Amalienstra3e 17 voraussichtlich im Jahr 2020 eine Darlehensaufnahme erfolgen.

Alle weiteren Objekte waren zum Ende des Berichtszeitraumes mit einer Fremdfinanzierung unterlegt. Mit Ausnahme der Restbetrége fir das KfW-Darlehen Pegnitz, Hans-Bockler-Stral3e 38-44 (497 TEUR) und fir das Sanierungsdarlehen Firth, Moststral3e 25 (439
TEUR) waren ale Darlehen val utiert.
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c) Einhaltung der Investitionskriterien, Anlagegrenzen und Belastungsgrenze nach § 3 bis 5 der Anlagebedingungen
Die Anlagegrenzen und Investitionskriterien gemal3 Anlagebedingungen sind seit 31.07.2016 laufend zu erfiillen und wurden im gesamten Geschéftsjahr eingehalten.

Aus den abgeschlossenen Darlehensvertrégen ergab sich eine Belastung in Hohe von 48,38% (Verhdltnis zwischen der Summe der Verkehrswerte zum effektiven Darlehensbetrag jeweils im Beteiligungsverhdtnis des AlF unter Beriicksichtigung von vereinbarten
gesamtschuldnerischen Haftungen des AIF fiir Verbindlichkeiten der Beteiligungsgesellschaften aus Objektfinanzierungen). Die gesetzliche Begrenzung geméaR § 263 Absatz 1 KAGB in Verbindung mit der Ubergangsvorschrift des § 353a KAGB in Héhe von 60% war
damit eingehalten. Gemél? § 263 Absatz 5 KAGB ist die zuldssige Belastungsgrenze 18 Monate nach Beginn des Vertriebs, das heif fiir diesen AIF nach dem 31.07.2016, nicht mehr zu Uberschreiten.

d) Immobilienbewirtschaftung
Der AIF ist vollinvestiert und das Portfolio seit der letzten Objektiibernahme im Jahr 2018 unverandert. Die nachfolgend zum Stichtag 31.12. des Berichts- und des V orjahres angegebenen Kennzahlen sind somit vergleichbar.
(1) Vermietungsstand

Der Vermietungsstand nach vermietbarer Flache und nach Anzahl der Einheiten zum Jahresende des Berichtsjahres und zum Jahresende des Vorjahres stellt sich wie folgt dar:

Flache 31.12.2018 Flache 31.12.2019 Einheiten 31.12.2018 Einheiten 31.12.2019
in % in % in % in %
Gesamtbestand 94,6 93,2 96,3 94,5

Der Riickgang des Vermietungsstandes im Objektbestand resultiert im Wesentlichen aus strategischen und fluktuationsbedingten L eerstdnden verbunden mit |&ngeren Sanierungszeitréumen aufgrund der Auslastungsquote im Handwerk und Baugewerbe.
(2) Jahresnettokal tmiete und Durchschnittsmiete
Die auf Basis des Monats Dezember 2019 hochgerechnete Jahresnettokaltmiete aller der im Eigentum der Immobilien-Gesellschaften befindlichen Objekte betrégt 2,2 Mio. EUR und hat sich damit im Vergleich zum Vorjahresmonat um rund 4,6% erhoht.

Die monatliche Durchschnittsmiete des Gesamtfonds, Wohnen und Gewerbe pro m ? hat sich im Vergleich zum Jahresende des Berichtsjahres und zum Jahresende des V orjahres wie fol gt entwickelt:

Wohnen 31.12.2018 Wohnen 31.12.2019 Gewerbe 31.12.2018 Gewerbe 31.12.2019 Gesamt 31.12.2018 Gesamt 31.12.2019
in EUR/m ? in EUR/m ? in EUR/m ? in EUR/m ? in EUR/m ? in EUR/m ?
Gesamtbestand 7,01 7,53 9,14 9,24 7,27 7,74

e) Liquiditat
Zum 31.12.2019 verfiigte der AlF inklusive seiner Beteiligungsgesellschaft gemaR der VVermdgensaufstellung Uber eine Liquiditét in Hohe von 1,8 Mio. EUR.
f) Wertentwicklung des AlF

Der NIW des AIF verminderte sich vom Ende des Vorjahres bis zum Ende des Geschéftsjahres von 26.501.740,75 EUR auf 24.602.759,34 EUR. Dies resultierte aus den prospektgemal3en Auszahlungen an die Fondsanleger in Hohe von 1.297.865,37 EUR und dem
negativen Jahresergebnis von 601.116,04 EUR.

Wir weisen darauf hin, dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit kein Indikator fur zukinftige Wertentwicklungen darstellt.
0) Gesellschafter ver sammlung / Gesellschafter beschliisse

Am 25.06.2019 fand in den Réaumlichkeiten des Holiday Inn Hotels in Nirnberg die 7. ordentliche Gesellschafterversammiung statt. Neben dem Bericht der Fondsverwaltung erfolgten diverse Beschlussfassungen der Gesellschafter. Details sind dem Protokoll zur
Gesellschafterversammlung zu entnehmen, welches mit Schreiben vom 31.07.2019 an alle Gesellschafter versandt wurde.

C. Wirtschaftsbericht
1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

a) Gesamtwirtschaftliches Umfeld
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Die deutsche Wirtschaft bewegte sich im Jahr 2019 weiter auf dem Wachstumspfad und ist damit im zehnten Jahr in Folge gewachsen, die Wachstumsdynamik hat sich aber erneut deutlich verlangsamt. Nach Zuwachsraten des preisberei nigten Bruttoinlandsprodukts (BIP)
von 2,5% im Jahr 2017 und 1,5% im Jahr 2018, betrug der Anstieg in 2019 nur noch 0,6%. Dabei ist nach Angaben des statistischen Bundesamtes das BIP im 4. Quartal gegeniiber dem Vorquartal preis-, saison- und kalenderbereinigt nicht mehr gestiegen, nachdem im
1. Quartal ein Zuwachs von 0,5%, im 2. Quartal ein Riickgang um 0,2% und im 3. Quartal wieder ein Anstieg um 0,2% erzielt wurde.

AlsKonjunkturstiitze erwiesen sich auch in 2019 vor allem die durch den hohen Beschéftigungsstand, eine spiirbare Erhéhung der Realeinkommen und aufgrund des anhaltend niedrigen Zinsniveaus unattraktive Gel danlagen getriebene privaten Konsumausgaben, diesichim
Vergleich zum Vorjahr preisbereinigt um 1,6% erhdhten. Zum Wachstum Gberproportional beigetragen haben daneben die 6ffentlichen Konsumausgaben (+2,5%) infolge eines starken Beschéftigungsaufbaus im &ffentlichen Dienst sowie die Bauinvestitionen (+3,8%) und
die Forschungs- und Entwicklungsinvestitionen (+2,7%). Die Ausruistungsinvestitionen stiegen dagegen nur um 0,4% und entwickelten sich damit unterdurchschnittlich. Die Bruttoinvestitionen insgesamt, die neben den Anlageinvestitionen auch die Vorratsveranderungen
umfassen, gingen im Vorjahresvergleich um 1,7% zuriick. Auch der AuRBenhandel |eistete keinen Beitrag zum Wirtschaftswachstum, obwohl die Exporte um 0,9% zunahmen. Dieser Anstieg ging aber mit einem Vorratsabbau und den mit 1,9% starker gestiegenen
Importen einher.

Auf Seiten der Wirtschaftsbereiche verzeichnete das Baugewerbe, auch dank der giinstigen Finanzierungsbedingungen, mit einem Anstieg um 4% den stérksten Zuwachs, gefolgt von den Dienstleistungsbereichen Information und Kommunikation sowie Finanz- und
Versicherungsdienstleister mit einem Anstieg um jeweils 2,9%. Demgegeniiber ging die Wirtschaftsleistung des produzierenden Gewerbes um 3,6% zuriick. Betroffen von dem Riickgang waren vor allem die Automobilindustrie aber auch andere stark exportorientierte
Schltisselbranchen wie der Maschinenbau sowie die Elektro- und Chemieindustrie.

Die konjunkturelle Entwicklung spiegelt sich auch in den Arbeitsmarktdaten des Jahres 2019 wider. Nach Angaben der Bundesagentur fiir Arbeit erhohte sich die Zahl der Erwerbstétigen aufgrund des starken Wirtschaftswachstums des 1. Quartals 2019 im Jahresdurchschnitt
um rund 402.000 Personen und erreichte die Marke von 45,26 Mio. Gleichzeitig reduzierten sich die Zahl der Arbeitslosen um 73.000 auf 2,27 Mio. und die durchschnittliche Arbeitslosenquote um 0,2% auf 5%. Im Jahresverlauf wirkte jedoch die schwéchere Konjunktur
einer weiteren positiven Arbeitsmarktentwicklung entgegen, so dass zum Jahresende 2019 im Vergleich zu Dezember 2018 ein leichter Anstieg der Arbeitslosenzahl um 17.000 auf 2,227 Mio. zu verzeichnen war.

Die Verbraucherpreise erhdhten sich nach den Berechnungen des Statistischen Bundesamtes im Jahresdurchschnitt 2019 um 1,4% und erreichten im Dezember 2019 einen Wert von 1,5%. Gegeniiber dem Vorjahr, in dem die durchschnittliche Steigerungsrate noch 1,8%
betrug, hat sich die Inflationsrate damit spiirbar abgeschwécht.

Die Zinsentwicklung war im Jahr 2019 ebenfalls ruckléufig. Der EZB-Rat belie? die Leitzinsen unveréndert bei 0%. Zehnjahrige Bundesanleihen wiesen wahrend des gesamten Jahres negative Renditen auf und auch die Zinssétze fur Wohnungsbaukredite erreichten
in 2019 historisch niedrige Werte.

b) Markt fir Wohnimmobilien

Die Nachfrage nach deutschen Wohnimmobilien war im Jahr 2019 trotz weiter gesunkener Anfangsrenditen und der Verschérfung regulatorischer Eingriffe zur Begrenzung des Mietenanstiegs ungebrochen hoch. Berechnungen des Immobiliendienstleisters BNP Paribas
Real Estate zufolge, belief sich das Transaktionsvolumen mit Wohnbestdnden ab 30 Wohneinheiten auf rund 370 Verkéufe mit etwa 144.000 Einheiten und einem Umsatz von 19,5 Mrd. EUR. Damit wurde das bereits gute Ergebnis des Jahres 2018 mit 133.000 Einheiten
und einem Umsatz von 16,3 Mrd. EUR nochmal s Ubertroffen. Besonders zugel egt haben aufgrund eines erhthten Angebots Projektentwicklungen sowie Sonderwohnformen wie Studenten- und Mikroapartments und barrierefreies Wohnen, die zusammen einen Marktanteil
von rund 30% erreichten. Dementsprechend hat sich der Antell der Investitionen in grof3ere Bestandsimmobilien, die den Wohn-Investmentmarkt traditionell dominieren, von 54,5% auf 49,1% reduziert.

Infolge der anhaltend starken Nachfrage nach Wohnraum in den Ballungsgebieten bei gleichzeitig begrenztem Angebot und steigenden Baukosten zogen die Kaufpreise fur Wohnimmobilien im Jahr 2019 mit allerdings sich abflachender Tendenz erneut kréftig an. Nach
dem Immobilienpreisindex des Verbandes deutscher Pfandbriefbanken (vdp) verteuerten sich Wohnimmobilien im 4. Quartal 2019 im Vorjahresvergleich um 6,4%, nachdem firr das Vorjahr noch ein Anstieg um 8% ermittelt wurde. Bei Mehrfamilienhdusern betrug der
Anstieg 6,2% gegentiber einem Plus von 8,4% im 4. Quartal des Vorjahres. In den sieben grofien Metropol stadten legten die Mieten im Vergleich zum Vorjahresquartal nur noch um 2,9% zu. Damit verfestigte sich die Einschéatzung des vdp, dass das erreichte Preis- und
Mietniveau in diesen Stadten weitere Preissteigerungen schwierig macht und die Nachfrage zunehmend in das preisgiinstigere Umfeld ausweicht.

Der bulwiengesa-lmmobilienindex, der die Preis- und Mietenentwicklung von Wohn- und Gewerbeimmobilien in 125 Stadten nach den Standortkategorien A-, B-, C- und D-Stédte auswertet, weist fir den Teilindex Wohnen mit einem Anstieg um 5,5% gegeniiber
7,0% im Vorjahr ebenfalls eine sich abschwéchende Preisdynamik aus. Diese betrifft Kaufpreise und Mieten gleichermal3en. Bei den Kaufpreisen fielen die Steigerungen erneut deutlich stérker aus a's bei den Mieten, die bei Neubauten um 3,6% (Vorjahr 4,9%) und bei
Bestandsbauten 2,5% (Vorjahr 3,5%) angezogen haben, wobei A- und B-Stadte geringere Steigerungsraten aufweisen als C- und D-Stédte.

2. Geschéftsver lauf
Der ZBI Regiofonds st vollinvestiert. Das Immobilienportfolio ist gegentiber dem 31.12. des Vorjahres mit einem Investitionsstand in Hohe von 35,9 Mio. EUR Kaufpreis- und 41,1 Mio. EUR geplantem Gesamtinvestitionsvolumen unverandert.

Im Bereich der Bewirtschaftung wurden weitere geplante Modernisierungs- / Sanierungsmal3nahmen durchgefuihrt. So wurde in dem Objekt Pegnitz, Hans-Bockler-Stral3e 38-44 im Juni 2019 mit der energetischen Sanierung (unter anderem Fassadenddammung, Einbau
eines Blockheizkraftwerkes, Erneuerung der Balkone sowie der Treppenhausfenster) begonnen. Von einer Bauendabnahme st im 2. Quartal 2020 nach Beseitigung von Bauméngeln auszugehen.

Im Objekt Firth, Moststral3e 25 konnte ein Teil der Mal3nahmen (optische Aufwertung der Sandsteinfassade, Erneuerung der Schiefereindeckung sowie der hofseitigen Schieferfassade) abgeschlossen werden. In Vorbereitung befindet sich der Dachgeschossausbau und
der Umbau der derzeit leerstehenden Flachen im 3. Obergeschoss. Die urspriinglich fir Ende 2019 geplante vollsténdige Fertigstellung verzogert sich unter anderem aufgrund der Handwerkerauslastung voraussichtlich bis Ende 2020.

Die Jahresnettokaltmiete konnte durch Mieterhdhungsverfahren und Neuvermietungen weiter nach oben entwickelt werden. Im Vergleich zum individuellen Zeitpunkt des Objektankaufs wurde die Miethohe aler Objekte bis zum Monat Dezember 2019 von 1,8 Mio.
EUR auf 2,2 Mio. EUR und somit um insgesamt 19,6% gesteigert.

— Seite 29 von 40 —
Tag der Erstellung: 14.07.2020
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Die sich zum 31.12.2019 im Besitz des AIF bzw. der Immobilien-Gesellschaft befindlichen Objekte waren grofitenteils mit Fremdfinanzierungen unter Einhaltung der Belastungsguote gemal den Anlagebedingungen des Fonds unterlegt. Die zum 31.12.2019 nicht
finanzierten Objekte sollen unveréndert entweder gemaf? Liquiditatsplanung finanziert werden, wenn die Mittel bendtigt werden (Furth, Schwabacher Stral2e 69 / Amalienstral3e 17) bzw. dienen derzeit as Sicherheit fur das KfW-Darlehen Pegnitz, Katzersteinstralle
13-23 (Nurnberg, Obere Baustral3e 16).

3. Lageder Gesellschaft
a) Bisherige Wertenwicklung des | nvestmentanlagever mégens/ War nhinweis

Der NIW des AlF hat sich vom Ende des Vorjahres bis zum Ende des Geschéftsjahres von 26.501.740,75 EUR auf 24.602.759,34 EUR vermindert. Ursache hierfur sind die prospektgemai3en Auszahlungen an die Fondsanleger in Hohe von 1.297.865,37 EUR und das
negative Jahresergebnis von 601.116,04 EUR.

Das gezeichnete Kapital des AIF betrégt 30.538.000 EUR. Ein Anteil entspricht 1.000 EUR, so dass die Anzahl der ausgegebenen Anteile zum Stichtag 30.538 betragt.
Der Wert eines Anteils betrégt damit zum Stichtag 805,64 EUR gegeniiber 867,83 EUR im Vorjahr.

Wir weisen darauf hin, dass die Wertentwicklung in der VVergangenheit kein Indikator fir zukiinftige Wertentwicklungen der Anlageist.

b) Ertragsage

Fir das Geschéftsjahr 2019 weist die Gesellschaft ein negatives Gesamtergebnis in Hohe von 601 TEUR aus, das sich aus einem realisierten Verlust in Hohe von 2,3 Mio. EUR und einem nicht realisierten Gewinn aus der Neubewertung in Hohe von 1,7 Mio. EUR
zusammensetzt.

Das negative redlisierte Ergebnisist stark beeinflusst durch die im abgelaufenen Geschéftsjahr durchgefiihrte energetische Sanierung der Immobilie in Pegnitz, Hans-Bockler-Straf3e 38-44 mit einem Nettoaufwand von 1,8 Mio. EUR, der sich aus Gesamtkosten in Héhe
von 2,1 Mio. EUR und einem Ertrag aus einem erhatenen Tilgungszuschuss in Hohe von 335 TEUR ergibt.

Ohne diese Mal3nahme ergab sich ein realisierter Verlust von 539 TEUR der damit um 89 TEUR uber Vorjahresniveau liegt. Aus dem Immobilienbesitz wurde dabei ein Bewirtschaftungsiiberschuss nach Zinsen in Hohe von 135 TEUR nach 132 TEUR im Vorjahr erzielt.
Diesem stehen um 37 TEUR auf 677 TEUR gestiegene laufende Fondskosten gegentiber. AufRerdem sind sonstige Ertrége in Hohe von 3 TEUR (inklusive dem v.g. Tilgungszuschuss 337 TEUR, Vorjahr 58 TEUR) angefallen.

Das aus der Neubewertung der Immobilien der Gesellschaft und der Beteiligung an der R 101 zu Verkehrswerten sowie aus planmaf3igen Abschreibungen auf die Anschaffungsnebenkosten fur die Immobilien der Gesellschaft resultierende, positive nicht realisiertes
Ergebnisin Hohe von 1,7 Mio. EUR (Vorjahr 803 TEUR), ist auf Wertsteigerungen beim Immobilienbestand des AlF und der Objektgesellschaft R 101 zuriickzufuhren.

c) Finanzlage
(1) Kapitalstruktur
Zum 31.12.2019 bel&uft sich bei einer Bilanzsumme von rund 30,5 Mio. EUR das Eigenkapita der Gesellschaft auf 24,6 Mio. EUR. Die Eigenkapital quote betragt damit rund 81% (Vorjahr 84%).

Das Eigenkapital umfasst die Kapitalanteile der Kommanditisten, welche sich aus Einlagen der Griindungsgesellschafter in Hhe von 220 TEUR, von den Fondsanlegern gezeichneten Kommanditeinlagen in Hohe von 30,3 Mio. EUR sowie dem in die Kapitalriicklagen
eingestellten 5%igen Agio von 1,5 Mio. EUR abziglich der bis zum Bilanzstichtag an die Kommanditisten prospektgeméi geleisteten Kapital riickzahlungen (Zwischenentnahmen) von 4,4 Mio. EUR und der negativen Summe der bisher realisierten und nicht realisierten
Ergebnisse von 3,1 Mio. EUR ergibt.

Zur teilweisen Fremdfinanzierung der im Eigentum der Gesellschaft stehenden Immobilien wurden langfristige Bankdarlehen in Hohe von 5,3 Mio. EUR aufgenommen. Dariber hinaus bestehen zum Bilanzstichtag kurzfristige Riickstellungen und Verbindlichkeiten
in Hohe von 600 TEUR.

(2) Investitionen

Im Geschéftgjahr 2019 hat der AlF insbesondere nicht aktivierungsfahige Investitionen in die Sanierung und Modernisierung getétigt. Diese beliefen sich bei der Gesellschaft auf insgesamt 2,2 Mio. EUR und bei der Beteiligungsgesellschaft R 101 auf 1,3 Mio. EUR und
betrafen neben der Sanierung freigewordener Wohnungen mit einem Gesamtvolumen von 417 TEUR (davon R 101 mit 354 TEUR) insbesondere die energetische Sanierung des von der Gesellschaft selbst gehaltenen Objektes in Pegnitz, Hans-Bockler-Straf3e 38-44 (2,1
Mio. EUR) sowie die Fassaden- und begonnene Dacherneuerung des Objektes der R 101 in Furth, Moststralze 25 (511 TEUR).

(3) Liquiditat

Die Gesellschaft verfugt zum 31.12.2019 Uber liquide Mittel von 1,2 Mio. EUR (Vorjahr 1,2 Mio. EUR). Wéhrend des abgelaufenen Geschéftsjahres konnten sowohl auf Ebene des AIF als auch auf Ebene der Objektgesellschaft sémtliche Zahlungsverpflichtungen
fristgerecht erfuillt werden.

d) Vermogenslage
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Die Vermogenslage des AlF zum 31.12.2019 ist gekennzeichnet durch die Beteiligung an der Objektgesellschaft R 101 in Hohe von 19,7 Mio. EUR, den eigenen Immobilienbestand in Hohe von 9,5 Mio. EUR (inklusive Anschaffungsnebenkosten) und die liquiden
Mittel in Héhe von 1,2 Mio. EUR.

e) Gesamtaussage zur Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des AlIF ist geordnet. Das realisierte Ergebnis des Geschéftsjahres 2019 ist geprégt durch Sanierungskosten fur die Immobilie in Pegnitz, Hans-Bockler-Strafle 38-44 und daflir vereinnahmte Forderzuschuss, die laufenden
Fondsverwaltungskosten und ein positives Bewirtschaftungsergebnis. Die Vermdgens- und Finanzlage zeichnet sich durch eine hohe Eigenkapital ausstattung und ausreichende Mittel zur Erflllung der Zahlungsverpflichtungen aus.

f) Finanzielle und nichtfinanzielle L eistungsindikatoren

Der Erfolg der Geschéftstétigkeit wird insbesondere anhand der Ermdglichung der Auszahlungen an die Anleger gemessen, welche abhéngig sind vom erzielten Bewirtschaftungsergebnis des AIF. Die erzielten Ergebnisse werden in der Entwicklung von Kennzahlen
wie Vermietungsstand und Durchschnittsmiete gemessen.

Wesentlicher Erfolgsfaktor ist dartiber hinaus die Entwicklung des NIW des AlF, der den Substanzwert des AIF angibt und damit ein entscheidender Leistungsindikator ist.

D. Ereignisse nach Bilanzstichtag

Bis zum Abschluss der Berichtserstellung haben sich keine wesentlichen Geschéftsvorfélle ergeben, Uber die zu berichten wére.

E. Risikobericht

Zu den zentralen Erfolgsfaktoren im Fondsgeschaft gehdrt die Fahigkeit, die aus der Geschéftstétigkeit resultierenden Risiken frilhzeitig zu erkennen und auf Basis angemessener Methoden und Prozesse zu steuern.
Die Ubergeordnete Ziel setzung des Risikomanagements ist das kontrollierte Eingehen von geschéftstypischen Risiken in dem fur die Geschéftstétigkeit notwendigen Umfang.

1. Risikomanagementsystem

Ausgehend von der Geschifts- und Risikostrategie hat die KV G ein Risikomanagementsystem gemaR § 29 KAGB eingerichtet. Dieses System bildet die Gesamtheit aller Mal3nahmen zur Erkennung, Analyse, Bewertung, Uberwachung, Steuerung und Kommunikation
der Risiken. Das Risikomanagementsystem wird regel mafig, insbesondere durch die Interne Revision, Uiberpriift. Bei sich &ndernden Rahmenbedingungen sowie Feststellungen aus der Uberpriifung erfolgen entsprechende Anpassungen.

Das Risikomanagementsystem beinhaltet insbesondere eine regel mafiige | dentifizierung der wesentlichen Risiken auf Basis quantitativer und qualitativer Bewertungskriterien. Alswesentlich sind in diesem Zusammenhang digjenigen Risiken klassifiziert, die aufgrund der
Art, desUmfangs, der Komplexitét und des Risikogehalts der Geschéftsaktivitéten der verwal teten I nvestmentvermdgen geeignet sind, die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Al F nachhaltig zu beeinflussen. Dabei werden auch Wechselwirkungen, Risikoverkettungen
und Risikokonzentrationen bericksichtigt.

Im Rahmen der Risikoidentifizierung und -bewertung verschafft sich die KV G regelmaRig einen Uberblick tiber das jeweils aktuelle Gesamtrisikoprofil des AlF. Basierend auf den Ergebnissen wird sichergestelIt, dass alle wesentlichen Risiken angemessen und vollstandig
in die bestehenden Risikosteuerungs- und -controllingprozesse integriert sind und somit eine laufende adaquate Messung, Steuerung, Uberwachung und Kommunikation erfolgt.

Auf Basisder Ergebnisse erfolgen eine regelmafiige Analyse der Risikosituation und eine entsprechende Berichterstattung. Neben der laufenden Risikosteuerung auf Grundlage festgel egter Prozesse werden bei Bedarf anlassbezogen zusétzliche Risikosteuerungsmal3nahmen
abgeleitet.

2. Wesentliche Risiken des AIF
Die folgenden Risikoarten wurden fur den AIF als wesentlich identifiziert und werden laufend tberwacht:
a) Adressenausfallrisiken

Adressenausfallrisiken bezeichnen die Gefahr, dass Geschéftspartner ihre geschuldeten Leistungen nicht vertragsgerecht erbringen und daraus finanzielle Schaden entstehen. Beim AlF sind derartige Risiken in Bezug auf Verkéaufer und K&ufer von Immobilien oder
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie bei Mietern, externen Dienstleistern im Bereich der Immobilienbewirtschaftung und Finanzinstituten, bel denen die liquiden Mittel des AIF angelegt werden, relevant.

Zur Minimierung der Adressenausfallrisiken fiihrt die KVG eine umfassende Risikoanalyse zu Beginn einer Geschéftsbeziehung sowie eine laufende nachfolgende Risikotiberwachung der Geschéftspartner durch. Der AIF legt seine liquiden Mittel grundsétzlich nur
bei Finanzinstituten mit gutem Rating an.

In Bezug auf Mieter ist infolge der Fokussierung des AlF auf Wohnimmobilien mit einem in der Regel nur geringen Anteil von zudem meist nur kleinflachigen Gewerbemietern das Ausfallrisiko durch die ausreichend breite Mieterstreuung grundsétzlich limitiert. Im
Ubrigen begegnet die KVG dem Adressenausfallrisiko aus der Vermietung durch ein aktives, ganzheitliches und professionelles Property Management.

Die Adressenausfallrisiken des AIF sind insgesamt al's gering einzustufen.

b) Liquiditétsrisiken
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Liquiditétsrisiken beinhalten die Gefahr, dass die zum Ausgleich gegenwartiger oder zukiinftiger Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Zahlungsmittel nicht oder nicht fristgerecht zur Verfiigung stehen bzw. nur zu erhthten Kosten beschafft werden kdnnen.

Die Zahlungsfahigkeit des AlF gefahrdende Liquiditétsrisiken kénnen insbesondere durch Einnahmeausfélle und ungeplante Ausgaben bzw. Ausgabensteigerungen aus den Immobilien des AIF bzw. seiner Beteiligungsgesellschaft sowie dadurch entstehen, dass zur Erst-
und Anschlussfinanzierung von Immobilien geplante Kreditaufnahmen nicht im geplanten Umfang, nicht termingerecht oder nicht zu den vorgesehenen Konditionen gelingen oder dass bei Verstof3en gegen Covenants in Kreditvertrégen (Abreden bspw. zu Miethhen
und Vermietungsstanden) auferordentliche Tilgungszahlungen bzw. hohere Zinszahlungen zu leisten sind (Fremdfinanzierungsrisiko).

Zur moglichst weitgehenden Sicherstellung der geplanten Einnahmen und Ausgaben aus dem Immobilienportfolio erfolgt vor jedem Objekt- oder Beteiligungserwerb eine ausfiihrliche technische, kaufménnische und steuerliche Due Diligence, in die auch das Risiko-
management eingebunden ist. Im Falle einer positiven Kaufentscheidung werden Risiken aus mdglichen Mindereinahmen bzw. Mehrausgaben soweit wie mdglich durch Garantie- bzw. Nichtkenntniserklérungen des Verkaufers zu den bestehenden Miet- und Dienstleis-
tungsvertragen sowie z.B. zu Altlasten, Bauschéden, schadstoffbel astete Baumaterialien, Brandschutz- und Verkehrssicherungspflichten, Denkmal schutzauflagen, Instandhaltungsversaumnissen und ausstehenden Erschliel3ungsbeitragen abgesichert. Ein professionelles
Property Management der Immobilien sowie eine detaillierte Uberwachung und regel méRige Bewertung der Risikoentwicklung durch das Risikomanagement in Zusammenarbeit mit dem zusténdigen Portfoliomanagement tragen auRerdem dazu bei, Liquiditatsrisiken
aus dem Immobilienportfolio zu minimieren.

Das Finanzierungsrisiko wird dadurch begrenzt, dass die Darlehensvermittlung und -verwaltung durch eine zentrale Stelle innerhalb der ZBI Gruppe erfolgt und die Einhaltung der einschlagigen Kreditvertragsbedingungen laufend tberwacht wird.

Um die Steuerung der Liquiditétsrisiken zu gewahrleisten, ist fir den AIF ein umfassendes Liquiditédtsmanagementsystem eingerichtet, dessen Basis neben einer Langfristplanung bis Fondsende eine rollierende Zwolf-Monats-Planung ist. Daraus ist festzustellen, dass
der AIF und seine Beteiligungsgesellschaft ihre Zahlungsverpflichtungen in der absehbaren Zukunft erfiillen kénnen.

c) Marktpreisrisiken

Unter dem Marktpreisrisiko versteht man das Risiko von finanziellen Verlusten aufgrund einer nachteiligen Veranderung der Marktpreise auf bestimmten Markten. Fir Immobilien-Investmentvermdgen sind hier vor alem Preisanderungsrisiken auf den Immobilienmarkten
und Zinsdnderungsrisiken von Bedeutung.

Fur das Investmentvermdgen negative Preisanderungsrisiken auf den Immobilienmérkten kénnen sich aus einer Angebotsverknappung oder einer steigenden Nachfrage nach Immobilien ergeben mit der Folge, dass zu wirtschaftlich vertretbaren Preisen keine den
Anlagebedingungen entsprechenden Objekte erworben werden kdnnen. Umgekehrt ist es moglich, dass z.B. aufgrund eines Konjunkturabschwungs oder einer nachteiligen Verénderung der Mikrolagen der Immobilienstandorte des AIF das Kaufinteresse zurtickgeht
und deshalb geplante Objektverkaufe nicht oder nur mit Preisabschlégen realisiert werden kénnen. Aufgrund der langjghrigen Markterfahrung und -présenz der ZBI Gruppe geht die KV G davon aus, negative Entwicklungstendenzen friihzeitig erkennen und rechtzeitig
Mafnahmen zur Gegensteuerung ergreifen zu kénnen.

Aufgrund der derzeitigen Marktlage ist das Schadenspotenzia der Preisanderungsrisiken a's bedeutend, die Eintrittswahrscheinlichkeit im Hinblick auf die durch den AIF verfolgte Investitions- und Desinvestitionsstrategie und die langjahrige Markterfahrung und -présenz
der ZBI Gruppe lediglich als mittel einzuschétzen.

Das Zinsanderungsrisiko besteht darin, dass durch die allgemeine Zinsentwicklung nachteilige Effekte in der Ertrags- und Aufwandsrechnung eines I nvestmentvermdgens verursacht werden kénnen. Zur Absicherung gegen das Zinsanderungsrisiko werden der geplanten
Haltedauer entsprechende Finanzierungsfristen angestrebt und im Bedarfsfall Zinssicherungsgeschéfte abgeschlossen.

Die aufgenommenen Finanzierungen sind vollstandig mit langfristigen Laufzeiten und Zinshindungen unterlegt (>5 Jahre). Bei Finanzierung der noch nicht mit einem Darlehen ausgestatteten Bestandsobjekte oder Prolongationen von in der Fondslaufzeit auslaufenden
Darlehensvertrégen kann eine Anderung des Zinsumfeldes zu einer Erhéhung der Einschétzungen beziiglich des Zinsanderungsrisikos fiihren. Aufgrund der aktuellen Marktlage wird jedoch in absehbarer Zukunft nicht mit splirbaren Zinserhdhungen gerechnet.

d) Operationelle Risiken

Operationelle Risiken umfassen die Gefahr von Verlusten, dieinfolge der Unangemessenheit oder des V ersagens von internen Verfahren und Systemen, Menschen oder in Folge externer Ereignisse eintreten. Darin eingeschlossen sind insbesondere Personal-, I T-, Vertriebs-,
Auslagerungs-, Rechts-, Dokumentations- und Reputationsrisiken sowie Risiken, die aus Kontrolldefiziten resultieren.

Zur Uberwachung und Steuerung dieser Risiken hat die KV G neben der iibergeordneten Risikomessung und Risikoiiberwachung zusitzlich eine separate Verlustdatenbank implementiert. Samtliche melderelevanten Schadensféle sind von den Mitarbeitern der KVG an
den Risikomanager zu melden und nachfolgend im Hinblick auf einzuleitende Gegenmal3nahmen zu analysieren. Auf dieser Basis wird eine laufende Optimierung der Risikosteuerungsprozesse ermoglicht.

In Bezug auf Rechtsrisiken verfiigt die KV G gemaf3 den Vorgaben der KAMaRisk tiber eine separate Compliance-Funktion. Aufgabe des Compliance-Beauftragten ist die Sicherstellung der Einhaltung geltenden Rechts und sonstiger externer und interner Regelungen rund
um die Auflegung, den Vertrieb und die kollektive Vermdgensverwaltung von alternativen Investmentvermdgen. Das beinhaltet die laufende institutionalisierte Uberwachung der Einhaltung aller rechtlichen Normen, Richtlinien, Standards und sonstigen Regeln.

3. Gesamteinschétzung der Risikosituation

Bis zum Zeitpunkt der Erstellung des Jahresberichtes waren keine den Bestand der Gesellschaft oder die Erreichung der Anlageziele des AlF geféhrdenden Risiken erkennbar.
F. Prognosebericht

a) Wirtschaftliches Umfeld
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Die Ausbreitung des Coronavirus und die damit verbundenen massiven Einschrankungen der privaten und wirtschaftlichen Aktivitéten werden Deutschland und viele andere Volkswirtschaften im Jahr 2020 nach inzwischen einhelliger Auffassung in eine tiefe Rezession
rutschen lassen, deren konkreten Auspragungen und Folgen noch nicht absehbar sind.

Auch die lmmobilienmarkte werden durch die Corona-Krise Beeintréchti gungen erfahren. Die Coronavirus-Pandemiewird nach Einschatzung der Experten schon allein wegen der Kontakt- und Rei sebeschrénkungen zu einem deutlichen Riickgang der Transaktionsaktivitaten
auf den Immobilienmérkten fiihren und auch Einfluss auf die Immobilienpreise und Mieten haben. Das Ausmal3 wird insbesondere von der Dauer der Krise abhéngen und kann derzeit von keinem Experten eingeschétzt werden. Fur den Teilmarkt Wohnimmobilien wird
aufgrund der guten Rahmenbedingungen (Wohnungsknappheit, giinstige Finanzierungsmoglichkeiten, geringere Krisenanfélligkeit, fehlende Alternativanlagen mit vergleichbarem Risikoprofil), neben Logistik- und Gesundheitsimmobilien noch die stabilste Entwicklung
erwartet.

b) Entwicklung des ZBI Regiofonds

Der AIF befindet sich in der Bewirtschaftungsphase.

Zur Entwicklung des Vermietungsstandes und der Durchschnittsmieten sollen folgende Mal3nahmen umgesetzt werden:

Im Objekt Firth, Moststral?e soll bis Ende 2020 der Ausbau des Dachgeschosses sowie der Umbau der |eerstehenden Fléchen im 3. Obergeschoss abgeschl ossen werden.

Fur das Objekt Pegnitz, Hans-Bockler-Stralie 38-44 kann nach Abschluss der energetischen Sanierung, der Beseitigung von Bauméngeln, erfolgter Bauendabnahme- und Abrechnung eine Modernisierungsumlage an die Mieter erfolgen.

Am Standort Ansbach, Karolinenstral3e 7, 7aist der Umbau leerstehender Gewerbefl&chen in Wohnungen vorgesehen. Aufgrund der Auslastungssituation von Handwerkern und Baufirmen hat sich die Angebotsphase verlangert. Ein Fertigstellungstermin kann erst nach
erfolgter VVergabe prognostiziert werden.

Der bereits genehmigte Umbau des | eerstehenden Boardinghausbereiches in eine Wohneinheit und eine Praxisflache im Objekt Aschaffenburg, WeiRenburger Stral2e 44 befindet sich in der Angebotsphase. Der Umbau der Praxisflache wird jedoch erst begonnen, wenn
ein geeigneter Gewerbemieter vorhanden ist. Entsprechende V ermietungsaktivitaten laufen.

Die Mieteinnahmen des Fonds sollen aufRerdem durch Ausnutzung der gesetzlichen Mieterhdhungsverfahren und die laufende Fluktuation entwickelt werden, um damit den Wert der Immobilien zu steigern. In der Fondsplanung wurde eine Mietsteigerung von 2% p.a.
beriicksichtigt. Zur Erreichung fir die Mietentwicklung ist unter anderem die Umsetzung bzw. Beendigung der im Bericht dargestellten Wohnungs- und Gebaudesanierungen vorgesehen. Aufgrund der derzeitigen wirtschaftlichen Unsicherheiten infolge der Coronavi-
rus-Pandemie und einer damit einhergehenden drohenden Rezession in Deutschland, besteht das Risiko, dass die Fondsplanung (z.B. Mietanpassungen, Sanierungen) nicht oder nur teilweise umgesetzt und infolge dessen die urspriingliche Fondsprognose nicht oder nur
teilweise erreicht werden kann. Aufgrund der anhaltenden Dynamik ist eine langfristige valide Planung der weiteren Entwicklung derzeit nur eingeschrankt moglich. Die Fondsverwaltung begegnet dem mit einer laufenden Uberpriifung der wirtschaftlichen Folgen und
ergreift - soweit mdglich - erforderliche Ma3nahmen.

Im Jahr 2020 soll das derzeit nicht fremdfinanzierte Objekt Furth, Schwabacher Straf3e 69, Amalienstral3e 17 unter Ausnutzung der gesetzlichen Belastungsquote mit einer Fremdfinanzierung unterlegt werden.

Zum Zeitpunkt der Berichtserstellung sind die prognostizierten Auszahlungen von 4,5% p.a. auf das Kommanditkapital im Geschaftsiahr 2020 pro rata temporis zu den drei Auszahlungsterminen (31.03., 31.07. und 30.11.) vorgesehen. Die Auszahlung an die Anleger
zum 31.03.2020 ist plangeméR erfolgt.

Die Fondsverwaltung geht weiterhin insgesamt von einer positiven oder zumindest gleichlaufenden Entwicklung des ZBI Regiofonds im Geschéftsjahr 2020 aus, sofern die zuvor beschriebenen wirtschaftlichen Auswirkungen nicht dauerhaft bestehen.
G. Sonstige Angaben

1. Angaben nach § 101 KAGB in Verbindung mit §8 158 und 135 KAGB

a) Einsatz von Finanzinstrumenten

Fur den AIF waren zum Berichtsstichtag keine Finanzinstrumente eingesetzt.

b) Belastung mit Verwaltungskosten

Fur die Verwaltung des AlF fallen Kosten der KV G, der Komplementérin, der geschéftsfihrenden Kommanditistin, der Treuhandkommanditistin und der Verwahrstelle an. Im Berichtsjahr sind Verwaltungskosten in folgender Hohe entstanden:

Gesellschaft Leistung Betrag
ZBI Fondsmanagement AG Fondsverwaltung 397.493,21 EUR
ZBI Fondsmanagement AG Verwaltungsvergiitung fiir den Erwerb von Vermogensgegenstéanden *° 100.110,00 EUR
Asservandum Rechtsanwaltsgesel I schaft mbH Verwahrstelle 59.941,67 EUR
ZBI Regiofonds Wohnen GmbH Komplementérin 1.800,00 EUR
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Gesellschaft Leistung Betrag
ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH Geschéftsfiihrende Kommanditisten 1.800,00 EUR
Erlanger Consulting GmbH Treuhandkommanditistin 68.606,50 EUR
Summe 629.751,38 EUR

c) Angaben zur Mitarbeitervergutung der KVG nach § 7 Nummer 9 KARBV
(1) Gesamtsumme der im Berichtgjahr von der KV G gezahiten Mitarbeitervergutungen gemaf3 § 101 Absatz 3 Nummer 1 KAGB

Summe der im Berichtsjahr von der KV G gezahlten Mitarbeitervergiitungen 4.636.032,39 EUR
Davon feste Vergitungen 4.326.032,39 EUR
Davon variable Vergitungen 310.000,00 EUR
Zahl der Begiinstigten im abgel aufenen Geschéftsjahr 96

0,00 EUR

Vom AlF gezahite Carried I nterests (Gewinnbeteiligungen)

Die KV G gewahrt ihren Fuhrungskréften und sonstigen Mitarbeitern nach der im Geschéftsjahr 2019 gednderten Vergiitungsrichtlinie neben Festvergitungen auch variable Vergiitungen. Das Vergitungssystem ist dabei so ausgerichtet, dass es mit einem soliden und
wirksamen Risikomanagementsystem vereinbar ist und keine Anreize zur Eingehung von Risiken setzt, die nicht mit dem Risikoprofil, den Anlagebedingungen, der Satzung oder dem Gesell schaftsvertrag der verwalteten Investmentvermdgen vereinbar ist.

(2) Gesamtsumme der im Berichtsjahr von der KV G an Risktaker gezahlten Vergitungen gemaf3 § 101 Absatz 3 Nummer 2 KAGB

Summe der im Berichtsjahr von der KV G gezahlten Mitarbeitervergiitungen an Mitarbeiter, deren Tétigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil des AlF ausgewirkt hat 1.714.311,42 EUR
Davon an Fihrungskréfte 1.454.814,53 EUR
259.496,99 EUR

Davon an Ubrige Mitarbeiter
'8 Die Verwaltungsvergiitung fiir den Erwerb von Vermégensgegensténden wird gegeniiber den |mmobilien-Gesellschaften abgerechnet und an den beauftragten Auslagerungspartner weitergeleitet. Es handelt sich um im Berichtsjahr abgerechnete Vergiitungen aus dem
Vorjahr.

d) Angaben zu wesentlichen Anderungen der im Verkaufsprospekt aufgefiihrten I nfor mationen

Neben der Angabe, ob esim Berichtgjahr zu wesentlichen Anderungen zu den Angaben gemaR § 101 Absatz 3 Nummer 3 KAGB kam, ist nachfolgend angegeben, an welcher Stelle des Lageberichtes gegebenenfalls detaillierte Informationen enthalten sind:

Nr. wesentliche Anderungen zu wesentliche Anderungen Details siehe unter
1 Gesellschaftsvertrag keine
2 Anlagebedingungen keine
3 Kapital verwal tungsgesel | schaft keine
4 Verwahrstelle keine
5 Abschlussprifer keine
6 Auslagerungen « Anderung der Auslagerungsvertrége Transaktionsbera-  Seite 21 unter 11.A.3.¢)(5) Auslagerungen einzelner T&
tung An- und Verkauf tigkeiten
« Vertragsabschluss uber Erbringung von I T-Dienstleis-
tungen
7 Bewertungsverfahren keine
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Nr. wesentliche Anderungen zu wesentliche Anderungen Details siehe unter
8 Risikoprofil keine
9 Kosten keine
10 Verfahren und Bedingungen fir die Ausgabe und den keine
Verkauf von Anteilen
11 bisherige Wertentwicklung Im Vergleich zur Planprognose ergeben sich Abweichun-  Ausfiihrungen zu
gen unter anderem beim
« Ankaufsfaktor Ankaufsfaktor Seite 23 unter 11.B.a)(1) Immobilienport-
folio
« Belastungsgrenze Belastungsgrenze Fremdfinanzierungen Seite 25 unter
11.B.c) Einhaltung der Investitionskriterien, Anlagegren-
zen und
« Hohe Zinssatz Fremdfinanzierung Zinssatz Fremdfinanzierung Seite 25 unter 11.B.b)(2)

Ubersicht Fremdfinanzierungen / Finanzierungsstruktur

Die vorgenannten Faktoren haben teilweise gegenlaufige
Auswirkungen und unterliegen Veranderungen. Ziel des
Fondsmanagements ist eine Steuerung der Faktoren zur
Erreichung der angestrebten Zielrendite.

2. Zusétzliche I nformationen nach § 300 KAGB
a) Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Ver mogensgegenstéande
Der prozentuale Anteil der Vermdgensgegenstande des AlF, die schwer liquidierbar sind und fir die besondere Regelungen gelten, liegt bei 0%.

GemaR § 1 Absatz 5 AIFM-VO miissen sich besondere Regelungen auf bestimmte illiquide Vermdgensgegenstande des AlF beziehen und sich auf die Anleger des AIF auswirken (z.B. , side pockets’-Regelungen). Solche Regelungen sind nicht vorhanden. Es handelt
sich bei den Vermdgensgegenstanden des Al F jedoch um Immobilien bzw. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften fir die kein organisierter Markt besteht. Die Vorbereitung eines Verkaufs kann langere Zeit in Anspruch nehmen, bis die formalen V oraussetzungen
geschaffen sind. Der Markt fur Wohnimmobilien weist keine Marktstérungen oder &hnliches auf.

b) Neue Regelungen zum Liquiditatsmanagement
Es wurden keine wesentlichen Neuregelungen zum Liquiditdtsmanagement getroffen.
c) Aktuelles Risikopr ofil

Der AIF ist entsprechend seiner Investitionskriterien ausschlieflich in Nordbayern investiert. Investitionsschwerpunkte zum Ende des Berichtsjahres lagen auf Basis der Verkehrswerte laut Gutachten in Nirnberg (35,6%), Fiirth (24,1%) und Pegnitz (16,7%). Auf Basis
der Einzelinvestitionen ist der Fonds gut diversifiziert. Die zwei Objekte mit den hochsten Verkehrswerten liegen in Furth und Aschaffenburg (Anteile Verkehrswerte am Gesamtportfolio = 27,1%). Die Objekte werden Uberwiegend zu Wohnzwecken genutzt.

Zum 31.12.2019 verfugte die Fondsgesellschaft Gber ein gezeichnetes Kommanditkapital inklusive Agio in Hohe von 32,1 Mio. EUR. Der Marktwert laut Gutachten der insgesamt 17 zum 31.12.2019 im Eigentum der Beteiligungsgesellschaft und des AIF befindlichen
Immobilien betrug zum Stichtag 43,1 Mio. EUR.

Der Leerstand in den Objekten stieg bis zum Ende des Berichtszeitraumes auf 6,8% der Fléche an. Die Durchfuihrung der Sanierungsmal3nahmen und die laufenden Nachvermietungsaktivitéten fertig gestellter Wohnungseinheiten soll zu einer Steigerung des Vermie-
tungsstandes fulhren.

Im Berichtsjahr wurden alle Auszahlungen an die Anleger planmaf3ig durchgefuihrt.

Die Ausbreitung des Coronavirus wird nachhaltige Auswirkungen auf die deutsche Wirtschaft haben. Mangels vergleichbarer Krisen sind die konkreten Auspragungen und Wirkungen noch nicht absehbar. Aufgrund der stazatlichen Mal3nahmen (A usgangsbeschrénkungen,
Verbot von wirtschaftlichen Aktivitéten) ist davon auszugehen, dass auch negative Folgen fur die Fondsgesellschaft auftreten konnen. Mdgliche Risiken aufgrund der Coronavirus-Pandemie stellen sich wie folgt dar:

Risiko der Abwertung von Immobilien
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Es besteht das Risiko, dass sich die Immobilienpreise verringern, d. h. der Marktwert von einzelnen oder allen Immobilien des Portfolios der Fondsgesellschaft niedriger bewertet werden al's noch zum letzten Bewertungsstichtag (, Abwertung*). Die Abwertung kann aus
einem Rickgang der Investitionstétigkeit von Unternehmen und einer dadurch sinkenden Nachfrage nach Wohn- und Gewerbeimmobilien und / oder durch Mietausfalle, die sich in der Bewertung von Immobilien wiederspiegeln, resultieren. Eine Abwertung hat zur Folge,
dass der urspriinglich avisierte Verkaufspreis nicht erreicht werden kann. Hieraus kdnnen sich negative Auswirkungen auf den Wert der Beteiligung an der Fondsgesellschaft und damit auf die Hohe der Auszahlungen an den Anleger ergeben.

Risiko des Ausfalls von Mieteinnahmen

Fur viele Erwerbstétige besteht das Risiko, dass sie aufgrund von arbeitsrechtlichen Mal3nahmen wie Kurzarbeit oder betriebsbedingten Kuindigungen geringere bzw. voriibergehend keine Einkinfte erzielen und so unter Umstanden nicht mehr in der Lage sind, ihren
Verpflichtungen zu regelméigen Mietzahlungen im unverénderten Umfang nachzukommen. Umfangreiche staatliche Regelungen im Zivil-, Insolvenz- und Strafrecht zur Abmilderung der Folgen der Coronavirus-Pandemie schlief?en eine Kiindigung aufgrund von
Mietrlickstanden fir die Monate April bis Juni 2020 in Bezug auf Wohn- und Gewerbemietverhaltnisse aus. Ferner ist die Insolvenzantragspflicht fur Unternehmen bis zum 30.09.2020 ausgesetzt, sofern die Insolvenzreife auf den Folgen der Ausbreitung der Coronavi-
rus-Pandemie beruht. Als Folge besteht die Mdglichkeit, dass sich die regelméRigen Mieteinnahmen, insgesamt geringer als kalkuliert darstellen bzw. bei einzelnen oder mehreren Mietern vollsténdig ausfallen. Bei geringeren Mieteinnahmen besteht zudem die Gefahr,
dass die laufenden Kosten, vor allem der Kapitaldienst fur die Fremdfinanzierung, nicht mehr (in vollem Umfang) gedeckt werden kénnen.

Die ZBI Fondsmanagement AG versucht durch ein aktives Risikomanagement die wirtschaftlichen Auswirkungen der Coronavirus-Pandemie friihzeitig zu antizipieren und negativen Entwicklungen aktiv gegenzusteuern. Eine fondsbezogene Sensitivitétsanalyse zur
Coronavirus-Pandemie zeigt im Ergebnis, dass die Auszahlungen an die Anleger im Betrachtungszeitraum (laufendes und folgendes Geschéftsjahr) weiterhin prospektgeman darstellbar sind. Weitere Analysen bis zum Ende der Fondslaufzeit werden in Abhangigkeit
von der Entwicklung der Gesamtsituation erstellt.

d) Leverages
Anderungen des maximalen Umfanges, in dem fiir den AIF Leverage eingesetzt werden, haben sich nicht ergeben.

Die Berechnung der Hebelkraft auf Basis der aufsichtsrechtlichen VVorgaben ergibt fur den AIF gemaR Brutto-Methode einen Wert von 119,14% sowie gema3 Commitment-Methode einen Wert von 123,89%.

Erlangen, den 13.05.2020

ZBI Regiofonds Wohnen GmbH
personlich haftende Gesellschafterin

Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH
geschéftsfihrende Kommanditistin
Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
ZBl Fondsmanagement AG
Kapital verwaltungsgesel I schaft
Christian Reif8ing
Michiko Schaller

[11. Vermerk des unabhangigen Abschlussprifers

An die ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene | nvestmentkommanditgesellschaft, Erlangen.
Vermerk Uber die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts
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Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene Investmentkommanditgesellschaft, bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2019, der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 01. Januar 2019 bis zum 31.
Dezember 2019 sowie dem Anhang einschliefdlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden geprift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene Investmentkommanditgesellschaft fir das
Geschéftsiahr vom 01. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 geprdift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

eentspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir bestimmte Personengesell schaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des deutschen Kapital anlagegesetzbuchs (KAGB)
und den einschlagigen européischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragsiage fur
das Geschéftsjahr vom 01. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 und

svermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den
einschl&gigen européischen Verordnungen.

GemaR § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmafiigkeit des Jahresabschlusses und des L ageberichts gefiihrt hat.
Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger
Abschlussprifung durchgefuihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,,Verantwortung des Abschlussprifers fr die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts' unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handel srechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage flr unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige | nformationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fiir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:
Die Erklérung der gesetzlichen Vertreter nach den Vorgaben des § 264 Abs. 2 S. 3, § 289 Abs. 1 S. 5 HGB
Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschiussfolgerung hierzu ab.
Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen
swesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
~anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, Gber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts
zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschlussund den L agebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fiir bestimmte Personengesell schaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlégi-
gen europaischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daf Ur, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser V orschriften ein den tatséchlichen V erhal tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu erméglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten
oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den einschlégigen européischen Verordnungen entspricht. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und Mal3nahmen (Systeme), die sie al's notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und einschl&gigen européischen Verordnungen zu erméglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.
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Verantwortung des Abschlussprufersfir die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in alen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlégigen européischen Verordnungen entspricht
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum L agebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmaéf3iger Abschlussprufung durchgefihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus Verstof3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerwel se erwartet werden
kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und L ageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wéhrend der Priifung Gben wir pflichtgeméRes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung.

Dartber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Prifungshandiungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéRRen hoher asbel Unrichtigkeiten, da Versté3e betriigerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

egewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Priifung des Lageberichts relevanten V orkehrungen und Maf3nahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umsténden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der Gesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

«ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfihren kann.

*beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlief3lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen gesetzlichen Vorschriften und der einschlagigen européischen Verordnungen ein den tatsachlichen Verhal tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- Finanz und Ertragsiage der Gesellschaft vermittelt.

*beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

ftihren wir Prifungshandliungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insb. die den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigensténdiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den
zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u. a. den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliefdlich etwaiger Ménge! im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.
Sonstige gesetzliche und ander e rechtliche Anforder ungen

Vermerk uber die Prifung der ordnungsgeméfen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Prifungsurtell

Wir haben auch die ordnungsgeméile Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene Investmentkommanditgesellschaft zum 31. Dezember 2019 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgema3.

Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgeméaRen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 159 i.V.m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,, Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information* (Stand Dezember 2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt .,V erantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgemaen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten* unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemél3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir die ordnungsgemaie Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fir die in alen wesentlichen Belangen ordnungsgemél3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fir dieinternen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften a's notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgeméRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten zu erméglichen.

Verantwortung des Abschlussprufersfir die Prifung der ordnungsgemaéf3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzungiist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuwei sung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apital konten ordnungsméfiigist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgema3en
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass einein Ubereinstimmung mit § 159i.V.m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des I nternational Standard on Assurance Engagements (I SAE) 3000 (Revised) ,, Assurance Engagements
Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information” (Stand Dezember 2013) durchgefihrte Priifung eine wesentliche falsche Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen kdnnen aus Verstdl3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemal3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Priifung tben wir pflichtgeméi3es Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dartiber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um as Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bel Verstof3en hdher als bei
Unrichtigkeiten, da Verstéi3e betriigerisches Zusammenwirken, Fél schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Zuweisungen bzw. das AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

ebeurteilen wir die Ordnungsméf3igkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apital konten unter Berticksichtigung der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Prifungshandlungen Uberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Niirnberg, den 13. Mai 2020

Rédl & Partner GmbH
Wirtschaftspr Gifungsgesellschaft
Steuer ber atungsgesellschaft

gez. Danesitz, Wirtschaftspr tfer
gez. Luce, Wirtschaftsprifer
1V. Erklarung der gesetzlichen Vertreter nach Vorgaben des § 264 Absatz 2 Satz 3, § 289 Absatz 1 Satz5 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemal3 den anzuwendenden Rechnungsl egungsgrundsétzen fur die Berichterstattung der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmalliger Buchfihrung ein den tatséchlichen Verhd tnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlielllich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft im verbleibenden Geschéftsjahr beschrieben sind.

Erlangen, den 13.05.2020

ZBI Regiofonds Wohnen GmbH
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personlich haftende Gesellschafterin
Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH
geschéaftsfiihrende Kommanditistin
Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
ZBl Fondsmanagement AG
Kapital verwaltungsgesel I schaft
Christian Reif8ing
Michiko Schéller
Der Jahresabschluss zum 31.12.2019 wurde mit Gesellschafterbeschluss vom 17.06.2020 festgestellt.
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