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Glossar

AlF

AIFM-VO

Anteilswert

BaFin
Erhaltungsaufwand

HGB
Immobilien-Gesellschaft
KAGB

KARBV
Kaufpreisfaktor

Kommanditist

Alternativer Investmentfonds. Als alternativer Investmentfonds wird gemal3 § 1 KAGB ein Organismus bezeichnet,
der von einer Anzahl von Anlegern Kapital einsammelt, um es gemaR einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen
dieser Anleger in Vermdgensgegenstande, die keine Wertpapiere sind, zu investieren.

Die Abkirzung steht fur die Delegierte Verordnung (EU) Nummer 231 / 2013. Diese wurde zur Ergénzung der Richt-
linie2011/ 61/ EU erlassen, in der die Verwalter alternativer Investmentfonds reguliert werden.

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

Bundesanstalt fr Finanzdienstleistungsaufsicht, Frankfurt am Main

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

Handel sgesetzbuch

Ist eine Beteiligungsgesel Ischaft (Objektgesellschaft) der Fondsgesel I schaft.

K apitalanlagegesetzbuch

K apitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung

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

Beschrénkt 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-
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Komplementér

KVG
NIW

Treuhandkommanditist

Verwahrstelle

ZBI Regiofonds - auf einen Blick
Wertpapierkennnummer (WKN): A2AGND
ISIN: DEOOOA2AGND8
Bewirtschaftungskennzahlen
Anzahl der bewirtschafteten Einheiten
Bewirtschaftete Flache'
Anzahl gekaufte Einheiten?
Anzahl verkaufte Einheiten’
Vermietungsquote Einheiten
Durchschnittliche Monatsmiete / m?
Mietentwicklung p.a
Ergebniskennzahlen
Jahresnettokaltmiete (geméf3 konsolidiertem Abschluss)
Instandhaltung und Sanierung / Modernisierung
Instandhaltung und Sanierung / Modernisierung / m?
Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung (gemal? konsolidiertem Abschluss)

tragene Haftkapital zuriickgezahlt oder unterschritten wird (z. B. durch Entnahmen von nicht durch Gewinne gedeck-
ten Betrégen).

Unbeschrankt haftender Gesellschafter einer Kommanditgesellschaft, der in der Regel zugleich geschéftsf iihrungs-
und vertretungsbefugt ist.

K apital verwaltungsgesel I schaft, Fondsverwaltung

Nettoinventarwert. Der Netto inventarwert, auch Fondsvermdgen oder Fondswert genannt, berechnet sich anhand al-
ler zur Fondsgesellschaft gehdrenden V ermdgensgegensténde abziiglich aufgenommener Kredite und sonstiger Ver-
bindlichkeiten.

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

geber (dem Anleger), gemal den Regelungen des Treuhandvertrages tiber das ihr anvertraute Treugut treuhanderisch

zu verfuigen. 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 gegenliber den jeweiligen Treugebern stets weisungsgebunden. Damit wird sichergestellt, dass der treuhanderische
Treugeber-Kommanditist die gleichen Rechte und Pflichten hat, wie ein direkt eingetragener Kommanditist.

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 Uberprifung der Eigentumsverhaltnisse beziiglich der Vermdgensgegensténde der FondsgeselIschaft 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-
nungsgemal? auf Konten verbucht werden, welche im Namen der Fondsgesell schaft oder der firr sie tétigen Verwahr-
stelle eréffnet wurden.

31.12.2020 31.12.2019
348 Einheiten 348 Einheiten
24.358 m? 24.365 m?

0 Einheiten 0 Einheiten

0 Einheiten 0 Einheiten
95,7% 94,5%

7,97 EUR 7,74 EUR
4,1% 1,4%

2,2 Mio. EUR 2,1 Mio. EUR
1,2 Mio. EUR 3,7 Mio. EUR
51,03 EUR 152,70 EUR
1,5Mio. EUR 1,5 Mio. EUR
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Verauerungsergebnis (gemal? konsolidiertem Abschluss)
Realisiertes Ergebnis (geméf3 konsolidiertem Abschluss)

Nicht realisiertes Ergebnis (gemaf? konsolidiertem Abschluss)
Durchschnittszins Fremdfinanzierung p.a

Bilanzielle Kennzahlen

Fondsvermdgen (netto) / NIW

Immobilienvermdgen zu Verkehrswerten (geméR konsolidiertem Abschluss)
Anteilswert

Auszahlungen (an Anleger) bezogen auf das Kapital inclusive Agio
Gesamtliquiditét (gemaf konsolidiertem Abschluss)

Fremdmittel (gemaf? konsolidiertem Abschluss)

Fremdfinanzierungsquote® (gemaR konsolidiertem Abschluss)

! Veranderungen der m? -Anzahl durch Umbauten oder Fléchenaufmalle
2 Besitzilbergang im Berichtszeitraum erfolgt
® Berechnung: effektiver Darlehensbetrag / Verkehrswert

1. Jahresabschluss

A. Aktiva

I. Investmentanl agevermdgen

A. Aktiva

1. Sachanlagen

2. Anschaffungsnebenkosten

3. Beteiligungen

4. Barmittel und Barmittelaquivalente
a) Téaglich verfligbare Bankguthaben

5. Forderungen

a) Forderungen aus der Bewirtschaftung

6. Sonstige Vermdgensgegenstande

A. Bilanz

Geschéftgahr 31.12.2020
in EUR

9.130.000,00
526.194,70
20.575.084,69

231.845,62

28.672,46
0,33

Anteil am Fondsver mdgen

in %

37,7
22
84,9

1,0

0,1
0,0

O0EUR
-0,5Mio. EUR
1,1 Mio. EUR
1,27%

24,2 Mio. EUR
44,6 Mio. EUR
793,22 EUR
3,00% p.a

1,8 Mio. EUR
23,5 Mio. EUR
52,84%

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

O0EUR
-2,3Mio. EUR
1,7 Mio. EUR
1,28%

24,6 Mio. EUR
43,2 Mio. EUR
805,64 EUR
4,25% p.a

1,8 Mio. EUR
21,9 Mio. EUR
50,70%

Anteil am Fondsver mogen

in %

36,1
25
80,3

4,8

0,2
0,0
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7. Aktive Rechnungsabgrenzung
Summe Aktiva

B. Passiva

B. Passiva

1. Rickstellungen

2. Kredite

a) von Kreditinstituten

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

b) aus anderen Lieferungen und Leistungen

4. Sonstige Verbindlichkeiten

a) gegeniiber Gesellschaftern

b) Andere

5. Passive Rechnungsabgrenzung

6. Eigenkapital

a) Kapitalanteile Kommanditisten

- Kapitalantell

- Kapitalriicklagen

- Nicht realisierte Gewinne/ Verluste aus der Neubewertung
Summe Eigenkapital

Summe Passiva

I. Investmenttétigkeit

1. Ertrége

a) Ertrége aus Sachwerten

b) Sonstige betriebliche Ertréage

Geschéftgahr 31.12.2020
in EUR

5.983,00

30.497.780,80

253.626,50

5.767.500,00

15.000,00
204.094,40

441,67
28.612,32
5.163,57

16.582.854,33
1.515.900,00
6.124.588,01
24.223.342,34
30.497.780,80

Anteil am Fondsver mogen
in %

0,0

10

238

0,1
08

0,0
0,1
0,0

68,5
6,3
253
100,0

B. Gewinn- und Verlustrechnung

Geschéftgahr 31.12.2019
in EUR

6.069,00

30.479.385,39

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

Geschéftgahr 31.12.2020

in EUR

674.648,08
0,00

Anteil am Fondsver mogen
in %

0,0

12

21,4

01
12

0,0
01
0,0

74,8
6,2
191
100,0

Geschéftgahr 31.12.2019
in EUR

652.020,06
337.172,76
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Summe der Ertrége

2. Aufwendungen

a) Zinsen aus Kreditaufnahmen

b) Bewirtschaftungskosten

¢) Verwaltungsvergiitung

d) Verwahrstellenvergiitung

€) Prifungs- und Veroffentlichungskosten

f) Sonstige Aufwendungen

Summe der Aufwendungen

3. Ordentlicher Nettoertrag

4. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres
5. Zeitwertanderung

a) Ertrége 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 31.12.2020
in EUR
674.648,08

-68.817,12
-844.978,42
-395.723,90

-60.406,23

-24.328,96
-175.478,45

-1.569.733,08
-895.085,00
-895.085,00

1.550.325,27
-30.000,00
-88.517,27
1.431.808,00
536.723,00

Geschéftsjahr 31.12.2019
in EUR
989.192,82

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

Die Gesellschaft wurde unter der Firma ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene | 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 Unter nehmens

Gegenstand der Gesellschaft ist die Anlage und Verwaltung der Mittel nach einer festgel egten Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach den 88 261 bis 272 KAGB zum Nutzen der Kommanditisten.

¢) Geschéftsfiihrung und Vertretung

Die Gesellschaft wird gesetzlich durch die personlich haftende Gesellschafterin (Komplementérin) ZBI Regiofonds Wohnen GmbH und die geschéftsf ihrende Kommanditistin ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH vertreten. Sie sind zur Geschéftsfuhrung in der Gesellschaft

berechtigt und verpflichtet und bilden die Geschéftdeitung.
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Auf Basis des mit Wirkung zum 15.01.2014 mit der ZBI Fondsmanagement AG als KV G abgeschlossenen Geschéftsbesorgungsvertrages hat die Geschéftsleitung alle gemél? dem KAGB vorgesehenen Aufgaben auf die ZBI Fondsmanagement AG Ubertragen.
d) Gesetzliche Grundlagen der Rechnungslegung

Die Gesellschaft ist eine geschlossene InvestmentkommanditgeselIschaft im Sinne von § 149 KAGB und gilt a's kleine Personengesellschaft im Sinne des § 264a Absatz 1 HGB. Der vorliegende Jahresabschluss wurde demzufolge gemél3 8158 KAGB in Verbindung mit
§ 135 KAGB nach den Vorschriften des HGB fiir kleine Kapital gesellschaften unter Berlicksichtigung der Sondervorschriften des KAGB und der KARBYV erstellt.

Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung wurden danach in Staffelform aufgestellt und gemaR den §§ 21, 22 KARBV 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 al's auch auf die gemal § 271 Absatz 3 KAGB zur Bewertung der Beteiligung aufzustellende Vermdgensaufstellung der ObjektgeselIschaft des AlF.

Die Sachanlagen (Immobilien) werden gemal? § 271 Absatz 1 in Verbindung mit § 168 Absatz 2 KAGB mit dem Verkehrswert, das heif3t dem Preis, der zum Bewertungsstichtag im gewohnlichen Geschéftsverkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatséchlichen
Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit und der Lage der Immobilie ohne Riicksicht auf ungewdhnliche oder personliche Eigenschaften zu erzielen waére (§ 2 Nummer 5 KARBV), 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 Einzahlungsiiberschiisse aus der Immobilie mit marktublichen Zinssétzen 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 31.12.2020. Die Bewertungsobjekte wurden zwischen dem 07.10.2020 und 15.10.2020 vollumfénglich von auf3en und innen besichtigt. Aus dem Gutachten ergeben sich keine Hinweise, dass
sich die Coronavirus-Pandemie negativ auf die Verkehrswerte ausgewirkt hat.

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 tber 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 den folgenden Grundsétzen:
Barmittel und Barmitteldquivalente (Liquiditétsanlagen) werden zum Nennwert angesetzt.

Forderungen und sonstige V ermdgensgegenstande werden grundsatzlich 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 K osten erfasst und sal diert mit zu Nominal werten bewerteten Nebenkostenvorauszahlungen der Mieter unter den Forderungen aus der Bewirtschaftung bzw. den sonstigen Verbindlichkeiten
ausgewiesen.

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

3. Angaben zur Bilanz

a) Sachanlagen und Anschaffungsnebenkosten

Die Sachanlagen der Fondsgesellschaft in Hohe von 9,1 Mio. EUR (Vorjahr rund 8,9 Mio. EUR) umfassen die in VVorjahren erworbenen Immobilien in Ansbach, Triesdorfer Straf3e 2 und Karolinenstral3e 7, 7a, in Nurnberg, Forsthofstral3e 17 und Adalbertstrale 7 sowie
in Pegnitz, Hans-Bockler-Stral3e 38-44.

Aus der Bewertung der Immobilien zum Gutachterwert ergab sich ein Neubewertungsgewinn in Héhe von 270 TEUR sowie ein Neubewertungsverlust in Hohe von 30 TEUR.
Die fir den Erwerb der Immobilien angefallenen Anschaffungsnebenkosten haben sich gegentiber dem Vorjahr (615 TEUR) durch planmafiige Abschreibungen in Hohe von 89 TEUR auf 526 TEUR reduziert.
b) Beteiligungen an |mmobilien-Gesellschaften

Der AIF ist an der Bestandsgesellschaft R101 in der Rechtsform der GmbH & Co. KG beteiligt. Die Bestandsgesellschaft erwirbt Immobilien, um diese nachhaltig zu bewirtschaften.
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Errichtungs- / Erwerbs- Verkehrswert der Beteili-

Nameund Sitz Kurzbezeichnung datum Beteiligungsquote  Kaufpreisder Beteiligung Eigenkapital Jahr eser gebnis 2020 gung*
in % in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR

ZBI R101 GmbH & Co. R101 19.09.2014 100,0 642 11.651 1.012 20.575

KG, Erlangen

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 R101 zum 31.12.2020 angegeben. Das Jahresergebnis der R101 ist durch Sanierungs- und Modernisierungskosten in Hohe von 493 TEUR bel astet.
c) Forderungen und sonstige Ver mégensgegenstande

Die Barmittel und Barmitteldquivalente in Hohe von 232 TEUR (Vorjahr 1,2 Mio. EUR) betreffen téglich verfligbare Bankguthaben.
* Der Verkehrswert der Beteiligung entspricht dem auf den AIF entfallenden Wert des Eigenkapitals in der Vermdgensaufstellung der BeteiligungsgeselIschaft.

Die Forderungen aus der Bewirtschaftung in Hohe von 29 TEUR (Vorjahr 54 TEUR) resultieren aus riicksténdigen Mieten und Mietnebenkosten in Héhe von 22 TEUR und noch nicht abgerechneten Nebenkosten in Hohe von 7 TEUR. Von den riicksténdigen Mieten
und Mietnebenkosten sind Wertberichtigungen in Hohe von 33 TEUR abgesetzt.

Sémtliche Forderungen haben, wie im Vorjahr, eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.
d) Ruckstellungen

Die Ruckstellungen in Hohe von 254 TEUR (Vorjahr 282 TEUR) wurden fir noch nicht abgerechnete Leistungen gebildet. Sie setzen sich wie folgt zusammen:

Geschéftsjahr Vorjahr

in TEUR in TEUR

Sanierungsaufwendungen 165 233
Abschluss-, Prifungs- und Verdffentlichungskosten 35 30
Treuhandvergitung 28 19
Verwaltungsvergiitung 10 0
Bewirtschaftungskosten 16 0
Gesamt 254 282

e) Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten in Hohe von 5,8 Mio. EUR (Vorjahr 5,3 Mio. EUR) betreffen Darlehen zur Teilfinanzierung der Immobilien in Ansbach, Niirnberg und Pegnitz. Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde der noch offene Teilbetrag in Hohe
von 500 TEUR eines Darlehens tber 1,5 Mio. EUR zur Finanzierung der energetischen Sanierung beim Objekt Pegnitz, Hans-Bdckler-Straf3e 38-44 abgerufen, so dass sich die Kredite entsprechend erhoht haben.

Bei den Verbindlichkeiten aus dem Erwerb von Investitionsgitern in Hohe von 15 TEUR (Vorjahr 15 TEUR) handelt es sich um einen Restkaufpreiseinbehalt aus dem Erwerb des Objektes Niirnberg, Adalbertstra3e 7. Nach vollstandigem Abschluss aller durch den
Verkaufer durchzufihrenden Sanierungsmal3nahmen wird der noch bestehende Einbehalt an diesen ausbezahlt.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Lieferungen und Leistungen in Héhe von 204 TEUR (Vorjahr 285 TEUR) resultieren Uberwiegend aus Sanierungsmal3nahmen und Verwaltungsvergitungen.

Von den Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten haben 322 TEUR eine Restlaufzeit von einem bis funf Jahre (Vorjahr 226 TEUR) und 5,1 Mio. EUR eine Restlaufzeit von mehr als finf Jahren (Vorjahr 5,0 Mio. EUR). Samtliche Ubrige Verbindlichkeiten haben
eine Restlaufzeit von weniger al's einem Jahr.

f) Eigenkapital
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Das Eigenkapital in Hohe von 24,2 Mio. EUR (Vorjahr 24,6 Mio. EUR) entspricht dem NIW des AIF. Seine Zusammensetzung und Entwicklung sind im Abschnitt |.C.6.c) Kapitalkonten nach § 25 Absatz 4 KARBYV auf Seite 12 dargestellt. Danach ist ein Riickgang um
379 TEUR zu verzeichnen, der sich aus Zwischenentnahmen der Fondsanleger in Hohe von 916 TEUR und dem positiven Gesamtergebnis des Geschéftsjahres 2020 in Hohe von 537 TEUR ergibt.

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 Komplementérin halt keinen Kapitalanteil und ist am Ergebnis der Gesellschaft nicht beteiligt.

4. Angaben zu Haftungsver haltnissen, sonstigen finanziellen Ver pflichtungen und Rechten Dritter an Vermdgensgegensténden der Gesellschaft

Zum 31.12.2020 bestehen - wie im Vorjahr - keine Haftungsverhéltnisse im Sinne von § 251 HGB und keine sonstigen finanziellen Verpflichtungen im Sinne von § 285 Nummer 3a HGB.

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 675 TEUR (Vorjahr 652 TEUR) handelt es sich um Erldse aus vereinbarten Mieten und Ertrége aus an Mieter weliter zu belastende Nebenkosten der Objekte der Fondsgesellschaft.
Die Zinsen aus Kreditaufnahmen betragen 69 TEUR (Vorjahr 69 TEUR) und sind fur Darlehen zur Finanzierung der erworbenen Immobilien angefallen.

Die Bewirtschaftungskosten fur die Objekte beliefen sich im Geschéftsjahr 2020 auf 845 TEUR (Vorjahr 2,6 Mio. EUR). Darin enthalten sind Kosten fur Sanierungsmal3nahmen in Hohe von 309 TEUR (Vorjahr 2,2 Mio. EUR). Die Sanierungsmal3nahmen entfallen
im Wesentlichen auf Restarbeiten der im Vorjahr bereits weitgehend abgeschlossenen energetischen Sanierung und die Errichtung einer Feuerwehrzufahrt des Objektes in Pegnitz, Hans-Bockler-Stra3e 38-44 und den Umbau von Gewerbeeinheiten in Wohneinheiten
im Objekt in Ansbach, Karolinenstr. 7, 7a.

Die an die KVG zu zahlende Verwaltungsvergiitung in Héhe von 396 TEUR (Vorjahr 397 TEUR) und die Verwahrstellenvergiitung in Hohe von 60 TEUR (Vorjahr 60 TEUR) wurden gemal3 den Anlagebedingungen auf Basis des durchschnittlichen NIW (bei der
Verwaltungsvergiitung zuziglich der bis zum Stichtag an die Anleger geleisteten Auszahlungen) ermittelt.

Die Prifungs- und Verdffentlichungskosten betragen 24 TEUR (Vorjahr 35 TEUR).

Die sonstigen Aufwendungen in Hohe von 175 TEUR (Vorjahr 184 TEUR) setzen sich wie folgt zusammen:

Geschéftg ahr Vorjahr
in TEUR in TEUR
Treuhandvergiitung 68 69
Buchfuihrungskosten 29 25
Finanzierungsvermittlung und Grundschul dbestellung 7 22
Forderungsbewertung 7 20
Bewerterkosten 4 12
Gesellschafterversammlung 9 17
Verglitung Anlegerausschuss 10 7
Riickzahlung Forderzuschuss 17
Verglitung Darlehensmanagement 12 0
Ubrige 12 12
Gesamt 175 184

Insgesamt ergibt sich danach ein realisierter Verlust des Geschéftsiahresin Hohe von 895 TEUR (Vorjahr 2,3 Mio. EUR).
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b) Nicht realisiertes Ergebnis

Das nicht redlisierte Ergebnis in Hohe von 1,4 Mio. EUR (Vorjahr 1,7 Mio. EUR) setzt sich aus Gewinnen aus der Bewertung der Beteiligung an der R101 (1,3 Mio. EUR) und des Immobilienvermdgens der Gesellschaft (270 TEUR) einerseits sowie Verlusten aus der
Immobilienbewertung (30 TEUR) und aus planmafiigen Abschreibungen auf Anschaffungsnebenkosten der Immobilien (89 TEUR) andererseits zusammen.

6. Erganzende Angaben nach KARBV

a) Verwendungsrechnung nach § 24 Absatz 1 KARBV

Komplementéarin Kommanditisten Gesamt
in EUR in EUR in EUR
1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 0,00 -895.085,00 -895.085,00
2. Gutschrift / Belastung auf Kapitalkonten 0,00 895.085,00 895.085,00
3. Bilanzgewinn / Bilanzverlust 0,00 0,00 0,00
b) Entwicklungsrechnung nach § 24 Absatz 2 KARBV
Komplementérin Kommanditisten Gesamt
in EUR in EUR in EUR
I. Wert des Eigenkapitals am Beginn des Geschéftsjahres 0,00 24.602.759,34 24.602.75,34
1. Zwischenentnahmen 0,00 -916.140,00 -916.140,00
2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres nach Verwendungsrechnung 0,00 -895.085,00 -895.085,00
3. Nicht redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 0,00 1.431.808,00 1.431.808,00
I1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres 0,00 24.223.342,34 24.223.342,34
c) Kapitalkonten nach § 25 Absatz 4 KARBV
Komplementéarin 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 -5.305.292,73 -5.305.292,73
- Gutschrift Vorabgewinne® 0,00 8.734.478,49 8.734.478,49
Verlustvortragskonto
realisiertes Ergebnis 0,00 -8.649.852,94 -8.649.852,94
- nicht realisiertes Ergebnis aus der Neubewertung 0,00 6.124.588,01 6.124.588,01
Belastung Vorabgewinne® 0,00 -8.734.478,49 -8.734.478,49
Stand 31.12.2020 0,00 24.223.342,34 24.223.342,34
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d) Vergleichende Ubersicht nach § 14 KARBV in Verbindung mit § 25 Absatz 1 Satz 1 und 2 KARBV

Jahr 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
Fondsvermdgen (NIW) in EUR 24.223.342,34 24.602.759,34 26.501.740,75 27.447.510,28
Wertentwicklung absolut in EUR -379.417,00 -1.898.981,41 -945.769,53 2.051.435,44
Wertentwicklung in % -1,54 -7,17 -3,45 8,08

Der Wert des Fondsvermégens wird mindestens einmal jahrlich, spétestens sechs Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres der Gesellschaft, im Zuge der Erstellung des Jahresberichtes gemal? 8 158 KAGB in Verbindung mit den 88 135 und 101 Absatz 2 KAGB unter
Anwendung der in Kapitel 1.C.2 Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden auf Seite 8 dieses Berichtes beschriebenen Methoden und Wertansétze ermittelt. Der Ausgabeaufschlag findet dabei Berticksichtigung. Wertmindernd wirkten sich in den Jahren 2018
bis 2020 neben den Zwischenentnahmen umfangreiche Sanierungsmal3hahmen bei einzelnen Objekten des AIF und der BeteiligungsgeselIschaft R101 aus, die sich noch nicht in einer entsprechenden Erhéhung der Immobilienwerte niedergeschlagen haben.

Die Veroffentlichung des Wertes des Fondsvermdgens erfol gt durch die Fondsverwaltung im Zuge der Offenlegung des Jahresberichtes tiber den Bundesanzeiger und auf der I nternetseite www.zbi-kvg.de im Bereich Anlegerinformation unter Bekanntmachungen.
Hinweis: Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Indikator fur zukiinftige Wertentwicklungen.

° GeméaR § 12 des GesdlIschaftsvertrages. Details hierzu sind unter 1.C.8.a) Ergebnisverteilung auf Seite 17 dargestellt.

€) Bestand der zum 31.12.2020 gehaltenen Immobilien

(1) Immobilienver zeichnis

Nr. Gesellschaft PLZ Stadt Strale
1 ZBI Regiofonds 91522 Ansbach Karolinenstral}e 7, 7a
2 ZBI Regiofonds 91522 Ansbach Triesdorfer Straf3e 2
3 R101 63739 Aschaffenburg Weilenburger Stral3e 44 / Kleberstral3e 1
4 R101 90763 Furth Schwabacher Strafl3e 69 / Amalienstralle 17
5 R101 90762 Furth Lange Stral’e 76
6 R101 90762 Furth Moststralie 25
7 ZBI Regiofonds 90441 Nurnberg Adalbertstral3e 7
8 R101 90429 Nurnberg Bérenschanzstral3e 121
9 R101 90459 Ndirnberg Dallingerstraile 32
10 R101 90429 Nurnberg Denisstral3e 14, 16
11 R101 90461 Nurnberg Forsthofstrafie 4a, 4b
12 ZBI Regiofonds 90461 Ndurnberg Forsthofstral3e 17
13 R101 90439 Ndurnberg L eopoldstral3e 6, 6a, 6b
14 R101 90478 Nurnberg Obere Baustral3e 16
15 ZBI Regiofonds 91257 Pegnitz Hans-Bockler-Stralie 38-44
16 R101 91257 Pegnitz Katzersteinstralze 13-23
17 R101 90571 Schwaig b. Nirnberg Am Steigacker 22, 24
Summe
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Nr. Gesellschaft PLZ Stadt Strale
davon ZBI Regiofonds
davon R101

Nr. Gesellschaft Art des Grundstiicks® Baujahr M oder nisier ungsjahr Erwer bsdatum’
1 ZBI Regiofonds M 1998 - 01.06.2017
2 ZBI Regiofonds w 1880 2000 01.06.2017
3 R101 M 1952 2011 01.01.2018
4 R101 W 1902 2015 01.02.2014
5 R101 W 1989 2016 01.12.2015
6 R101 M 1800 2015 01.06.2014
7 ZBI Regiofonds w 1950 2017 01.11.2018
8 R101 W 1910 - 31.12.2016
9 R101 W 1950 - 31.12.2016
10 R101 W 1930 - 31.12.2016
11 R101 W 1900 2000 01.10.2015
12 ZBI Regiofonds W 1948 - 01.02.2017
13 R101 w 1913/ 1995/ 2015 - 01.04.2016
14 R101 w 1899 = 01.06.2018
15 ZBI Regiofonds w 1969/1971 - 01.11.2016
16 R101 W 1982/1984 - 01.10.2016
17 R101 W 1969 1991 01.04.2018

Summe

davon ZBI Regiofonds

davon R101
Nr. Gesellschaft GrundstiicksgréRein m? Miteigentumsanteile® Nutzflache gesamt in m? Nutzflache Wohnen in m?
1 ZBI Regiofonds 1.257 - 1.139 315
2 ZBI Regiofonds 1.095 - 698 698
3 R101 886 - 2.156 1.099
4 R101 360 - 1.089 951
5 R101 1.600 - 3.155 3.155
6 R101 580 - 1.390 405
7 ZBI Regiofonds 380 - 697 697
8 R101 250 - 686 571
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Nr.

10
11
12
13
14
15
16
17

© 0 N o g~ W N PP Z
=

R T O
N o a0 W N P O

Gesellschaft

R101

R101

R101

ZBI Regiofonds

R101

R101

ZBI Regiofonds

R101

R101

Summe

davon ZBI Regiofonds

davon R101
Gesdllschaft
ZBI Regiofonds
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101
Summe

davon ZBI Regiofonds

Grundstiicksgr6Bein m?
210
820
716
297

1.180
850
6.987
9.992
1.491
28.951
10.016
18.935

Miteigentumsanteile®

Nutzflache Gewerbein m?
824

0

1.057

3.223
824

Nutzflache gesamt in m?

574
1.602
880
357
1.456
1.063
3.150
2974
1.292
24.358
6.041
18.317

Nutzflache Wohnen in m?
574

1.602

880

357

1.372

1.043

3.150

2974

1.292

21.135

5.217

15.918
Ausstattungsmerkmale’
Si, Sa, A, Bt, D
D, Sa A, F, Bt
Sa, A,Bt, D, F
D, Bt
S,A,B,F

D

Sa, F, B

Bt

D, Sa, Bt, Ft
Sa, Bt
Si,Sa, A, B, F
S, Sa, F, B
F,B,S
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Nr. Gesdllschaft
davon R101

Nutzflache Gewerbein m?
2.399

Ausstattungsmerkmale’

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

8 Angabe nur bei Teileigentum in WEG (Wohnungseigentiimergemeinschaft)

A= Aufzug, B = Balkone, Bt = teilweise Balkone, D = Denkmal schutz, F = Fassadenddmmung, Ft = teilweise Fassadenddmmung, Si = Stellplétze innen, Sa= Stellplétze aul?en, S = sozialer Wohnungsbau

(2) Verkehrswerte, Mieten, Vermietungsstande und Fremdfinanzierungsguoten

Nr. Gesellschaft
1 ZBI Regiofonds
2 ZBI Regiofonds
3 R101
4 R101
5 R101
6 R101
7 ZBI Regiofonds
8 R101
9 R101
10 R101
11 ZBI Regiofonds
12 R101
13 R101
14 R101
15 ZBI Regiofonds
16 R101
17 R101

Summe

davon R101
Nr. Gesellschaft
1 ZBI Regiofonds
2 ZBI Regiofonds
3 R101

PLZ

91522
91522
63739
90762
90762
90763
90441
90429
90459
90429
90461
90461
90439
90478
91257
91257
90571

davon ZBI Regiofonds

Vermietungsstand gesam

th

63,6%
100,0%
85,9%

Vermietungstand Wohnen™®

Ansbach
Ansbach
Aschaffenburg

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

100,0%
100,0%
72,2%

Vermietungsstand Gewer be'®

Straie

Karolinenstral3e 7, 7a 16
Triesdorfer Straf3e 2

WeiRenburger Straf3e 44 / Kleberstralte 1

Lange Stral3e 76
Moststralle 25

Schwabacher Stral3e 69/ Amalienstralte 17

Adalbertstralle 7
Bérenschanzstral3e 121
Dallingerstra3e 32 15
Denisstrai3e 14, 16
Forsthofstral3e 17
Forsthofstrafie 4a, 4b
Leopoldstralie 6, 6a, 6b
Obere Baustral3e 16
Hans-Bockler-Stralie 38-44
Katzersteinstralle 13-23
Am Steigacker 22, 24

L eer standsquote gesamt™®

49,6% 36,4%
- 0,0%
100,0% 14,1%
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Nr.

© 0O N o o B~ W N P

N
N B O

Gesellschaft

R101
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101

Summe

davon R101
Gesellschaft

ZBI Regiofonds
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101

Vermietungsstand gesamt™®

97,4%
87,4%
100,0%
90,5%
100,0%
79,1%
100,0%
88,0%
94,1%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
89,0%
94,2%
91,3%
95,2%
Mietvertrége ohne Festlaufzeiten

1

100,0%

23,9%
48,3%
49,4%

0,0%

Vermietungstand Wohnen™

97,4%
56,8%
100,0%
90,5%
100,0%
79,1%
100,0%
88,0%
94,1%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
89,0%
95,3%
97,9%
94,5%

1

Mietvertr &ge mit Festlaufzeiten®

0,0%
76,1%_)
51,70/;
50,6%

100,00/;

Vermietungsstand Gewer be™®

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%

87,1%

49,6%
100,0%

Restlaufzeit in Jahren™

2,10

0,55
2,58

0,00

L eer standsquote gesamt™

2,6%
12,6%
0,0%
9,5%
0,0%
20,9%
0,0%
12,0%
5,9%
0,0%
0,0%
0,0%
0,0%
11,0%
5,8%
8,7%
4,8%
Jahresnettokaltmiete™
in TEUR
73

53
229
329
105
102
84

70

47
159
33

86
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Nr.

13
14
15
16
17

Nr.

© 0 N o g A~ W N P

R
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Gesellschaft

R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101

Summe

davon R101
Gesellschaft

ZBI Regiofonds
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101
ZBl Regiofonds
R101
R101

Summe

davon R101

10 Basis m? -Flache Wohn- und Gewerbeeinheiten

Mietvertrége ohne Festlaufzeiten
1

0,0%

0,0%

38,2%
100,0%
30,0%
Gutachterliche Bewertungsmiete
in TEUR
107

69

292
380
147
109

93

73

62

159

39

95

150
115
274
260
141
2.565
582
1.983

Mietvertrage mit Festlaufzeiten™

100,0%
100,0%

61,8%
0,0%
70,0%

Nutzungsentgeltausfallquote™

36,1%
0,0%
12,3%
4,1%
15,3%
0,0%
9,7%
0,0%
21,7%
0,0%
13,1%
6,5%
0,7%
0,0%
0,4%
0,4%
12,1%
6,5%
9,8%
5,5%

Restlaufzeit in Jahren™ Jahresnettokaltmiete™

in TEUR

1,58 150
0,00 115
; 274

; 254

- 116
1,29 2277
00 517
1,29 1.761

Verkehrswert It. Gutachten™ Fremdfinanzierungsquote®

in TEUR

1.550 62,5%
1.100 51,0%
4.880 59,4%
6.740 51,9%
2.050 42,2%
2.100 47,6%
2.020 54,5%
1.350 47,6%
1.320 42,4%
3.340 47,8%
790 50,6%
2.050 34,0%
2.930 47,8%
2.470 0,0%
3.670 74,6%
3.790 84,9%
2410 58,1%
44.560 52,8%
9.130 63,2%
35.430 50,2%
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! Restlaufzeit der Mietvertrage ohne/ mit Festlaufzeiten: Angabe nur fiir Gewerbeflachen, Wohnraummietvertrage in der Regel unbefristete Laufzeit

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

3 Angabe auf Basis der Jahresnettokaltmiete zzgl. der Mieten filr Leerstande (Gesamtmiete). Die L eersténde werden zur Planmiete bewertet und in Prozent der Gesamtmiete angegeben.

* Bezogen auf den 31.12. des Berichtszeitraumes

' Der Immobilie zugeordneter effektiver Darlehensbetrag bezogen auf den Verkehrswert zum 31.12. Bei Objektpaketen erfolgt die Aufteilung nach dem Verkehrswert zum Zeitpunkt der Darlehensbeauftragung bzw. gemaR der Zuordnung der darlehensagbenden Banken.

'8 Die Objekte mit einer Leerstands- bzw. Nutzungsentgeltausfallquote > 20% sind wie folgt zu erlautern: Ansbach (Zeile 1): Hier erfolgt eine Umnutzung der beiden |eerstehenden Gewerbeflchen in fiinf Wohneinheiten (siehe auch unter Abschnitt 11.F.2 Entwicklung
des ZBI Regiofonds auf Seite 37) Nirnberg (Zeile 9): Es liegen sanierungsbedingte L eersténde von zwei Wohneinheiten vor. Zum Berichtsstichtag lag fur eine Wohneinheit bereits ein neuer Mietvertrag ab 01.01.2021 vor (siehe auch unter Abschnitt 11.F.2 Entwicklung
des ZBI Regiofonds auf Seite 37).

(3) Kaufpreise und Anschaffungsnebenkosten Immabilien

Nr. Gesellschaft PLZ Stadt Strale
1 ZBI Regiofonds 91522 Anshach KarolinenstraRe 7, 7a
2 ZBI Regiofonds 91522 Ansbach Triesdorfer Straf3e 2
3 R101 63739 Aschaffenburg Weilenburger Stral3e 44 / Kleberstral3e 1
4 R101 90762 Furth Lange Strale 76
5 R101 90762 Furth Moststraite 25
6 R101 90763 Firth Schwabacher Stral3e 69 / Amalienstral3e 17
7 ZBI Regiofonds 90441 Nurnberg Adalbertstr. 7
8 R101 90429 Ndirnberg Bérenschanzstralle 121
9 R101 90459 Ndurnberg Dallingerstraile 32
10 R101 90429 Nirnberg Denisstral3e 14, 16
11 ZBI Regiofonds 90461 Nurnberg Forsthofstrate 17
12 R101 90461 Ndurnberg Forsthofstral3e 4a, 4b
13 R101 90439 Nurnberg L eopoldstraf3e 6, 6a, 6b
14 R101 90478 Nurnberg Obere Baustrale 16
15 ZBI Regiofonds 91257 Pegnitz Hans-Bdckler-Strale 38-44
16 R101 91257 Pegnitz Katzersteinstralze 13-23
17 R101 90571 Schwaig b. Nirnberg Am Steigacker 22, 24
Summe

davon ZBI Regiofonds

davon R101
Kaufpreis (Grund / Boden und Ge-  Anschaffungsnebenkosten Gebiih-
Nr. Gesellschaft baude) ren/ Steuern  Sonstige Anschaffungsnebenkosten  Anschaffungsnebenkosten Gesamt
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR
1 ZBI Regiofonds 1.600 70 95 165
2 ZBI Regiofonds 950 42 58 100
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Nr.
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[
o

Gesellschaft

R101

R101

R101

R101

ZBI Regiofonds
R101

R101

R101

ZBI Regiofonds
R101

R101

R101

ZBI Regiofonds
R101

R101

Summe

davon ZBI Regiofonds
davon R101

Gesellschaft

ZBI Regiofonds
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101
R101
ZBI Regiofonds
R101
R101
R101

Kaufpreis (Grund / Boden und Ge-

Anschaffungsnebenkosten Gebiih-

baude) ren/ Steuern
in TEUR in TEUR
4.900 200
5.893 250
1.010 2
820 2
1.810 81
1.117 46
973 40
2.776 114
740 31
1.175 53
2.465 106
2.300 99
2.810 124
2.200 96
2.370 102
35.909 1.458
7.910 348
27.999 1.110

Im Verhaltnis zum Kaufpreis zum Zeit-
punkt der Anschaffung

in %
10,32
10,60
10,31

6,69

5,66
6,10
10,62
10,25
10,25
10,25

Sonstige Anschaffungsnebenkosten
in TEUR
305

145

55

48

111

69

60

170

46

72

148

132

171

133

132
1.950
481
1.469

Nutzungsdauer in Monaten™

115
115
108
120
120
120

98
120
120
120

Anschaffungsnebenkosten Gesamt
in TEUR
505

395

57

50

192

115

100

284

77

125

254

231

295

229

234
3.408
829
2579

Restnutzungsdauer in Monaten

72
72
72
59
46
46
72
72
72
72
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Im Verhaltnis zum Kaufpreis zum Zeit-

Nr. Gesellschaft punkt der Anschaffung Nutzungsdauer in Monaten™ Restnutzungsdauer in Monaten

in %
11 ZBI Regiofonds 10,45 119 72
12 R101 10,63 120 57
13 R101 10,30 120 63
14 R101 10,04 103 72
15 ZBI Regiofonds 10,48 120 70
16 R101 10,42 120 69
17 R101 9,87 105 72

Summe 9,5

davon ZBI Regiofonds 10,5

davon R101 9,2
Nr. Gesellschaft Abschreibung Berichtsjahr Verbleibender Buchwert 31.12. des Berichtsahres
in TEUR in TEUR
1 ZBI Regiofonds 17 103
2 ZBI Regiofonds 11 63
3 R101 56 337
4 R101 39 194
5 R101 6 22
6 R101 5 19
7 ZBI Regiofonds 24 141
8 R101 11 69
9 R101 10 60
10 R101 28 171
11 ZBI Regiofonds 8 47
12 R101 12 59
13 R101 25 133
14 R101 27 161
15 ZBI Regiofonds 29 172
16 R101 23 132
17 R101 27 160
Summe 358 2.043
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Nr. Gesellschaft Abschreibung Berichtsjahr Verbleibender Buchwert 31.12. des Berichtsjahres
in TEUR in TEUR

davon ZBI Regiofonds 89 526

davon R101 269 1.517

*” Die Nutzungsdauer betragt grundsétzlich 10 Jahre, jedoch maximal bis zum Laufzeitende des AIF.

(4) Kéufeim Berichtszeitraum

Der ZBI Regiofonds st vallinvestiert. Im Geschéftsjahr 2020 wurden durch den AIF oder seine Beteiligungsgesellschaft keine Immobilien erworben.

(5) Verkaufe im Berichtszeitraum

Im Geschéftsjahr 2020 haben der AIF oder seine Beteiligungsgesellschaft keine Immobilien veraufert.

7. Ergénzende Angaben nach KAGB

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

Der AlF darf nach § 6 der Anlagebedingungen Geschéfte, die Finanzinstrumente zum Gegenstand haben, nur zur Absicherung der VVermdgensgegenstande gegen einen Wertverlust abschlieffen. Pensionsgeschéfte und Wertpapier- Darlehen sind nicht zul&ssig.
Die Gesellschaft und ihre Beteiligungsgesellschaft 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 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
Umlaufende Anteile 30.538 30.538 30.538 30.538
Anteilswert (NIW) in EUR 793,22 805,64 867,83 898,80

Das gezeichnete Kapital des AlF betragt 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 Vergangenheit ist kein Indikator fur zukinftige Wertentwicklungen.

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

Die Gesamtkostenquote betrégt 6,4% (Vorjahr 13,1 %)™ und zeigt die Summe der auf Ebene des Al F im Geschéftsjahr angefallenen laufenden K osten im Sinnevon 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 0,8 Mio. EUR (Vorjahr 2,6 Mio. EUR). Ohne diese K osten betrégt die Gesamtkostenquote 3,0% (Vorjahr 2,9%).

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

Im Geschéftsjahr ist - wieim Vorjahr - keine erfolgsabhangige Verwaltungsvergiitung oder zusétzliche Verwaltungsvergitung fur die VerauRerung oder die Verwaltung von Vermdgensgegensténden angefallen (al's Prozentsatz des durchschnittlichen NIW: 0%).

Die KVG hat im Geschéftsjahr fur den Erwerb von Vermdgensgegenstéanden gegentber der Immobilien-Gesellschaft und dem AlF keine Verwaltungsvergitung fur Transaktionsberatung und Transaktionsabwicklung berechnet (Vorjahr 100 TEUR). Dies entspricht im
Vorjahr 0,4% des durchschnittlichen NIW.

€) 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 KV G gewahrte aus der an sie gezahlten Verwaltungsvergiitung im Berichtsjahr keine
Vergitungen an Vermittler von Anteilen.
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8 Abweichung zur %-Angabe im Jahresbericht des Vorjahres resultiert aus der Einbeziehung der Kreditzinsen
g) Angaben zu Ausgabeaufschlagen und Riicknahmeabschlégen nach § 101 Absatz 2 Nummer 4 KAGB

Beim Erwerb von Kommanditanteilen an der Gesell schaft war ein Ausgabeaufschlag (Agio) in Hohe von 5% der gezei chneten Einlagen zu zahlen. Sofern eswahrend der Laufzeit zu einer Kindigung der Beteiligung auswichtigem Grund gemaf § 16 des Gesell schaftsvertrages
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 aufgefiinrten 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 Liquiditétsmanagement, dem Risikoprofil der Gesellschaft und den eingesetzten Risikomanagementsystemen sowie zum Leverage werden im Lagebericht gemacht.

8. Sonstige Angaben
a) Ergebnisverteilung

Geméf3 § 12 des Gesell schaftsvertrages 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
geméal § 3 Absatz 2 aufgestockt wird, werden allerdings kumuliert und dann nach dem Verhdltnis 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 bendtigt wird. Uber die Angemessenheit der Liquiditétsreserve entscheidet die KVG.

Prognostiziert sind gemaR Verkaufsprospekt vom 22.10.2014 Auszahlungen in Héhe 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. Die Auszahlungen sollten jahrlich zum 31.03. (fir die Monate Januar bis April), zum 31.07. (fur die Monate Mai bis August)
und zum 30.11. (fur die Monate September bis Dezember) eines jeden Jahres vorgenommen werden.

Im Geschéftsjahr 2020 wurden zu den Auszahlungsterminen 31.03. sowie 31.07. (Zeitraum 01.01.2020 bis 31.08.2020) Zahlungen in Hohe von jeweils 1,5% (anteilig auf 4,5% p.a.) des einbezahlten Kommanditkapitals ohne Agio geleistet. Die geplante Auszahlung zum
30.11.2020 (Zeitraum 01.09.2020 bis 31.12.2020) wurde ausgesetzt. Ab dem Geschéftsjahr 2021 sollen die Auszahlungen bis auf weiteresin Hhe von 1,25% p.a. wiederaufgenommen werden. Weitere Angaben zur Aussetzung der Auszahlung werden unter Ziffer 11.C.2
Geschéftsverlauf auf Seite 30 gemacht. Kumuliert wurden bis zum Ende des Berichtszeitraumes Auszahlungen wie folgt vorgenommen:

Jahr 2020 2014-2019 Gesamt
in EUR in EUR in EUR
Betrag 916.140,00 4.389.112,97 5.305.252,97

(2) Anrechenbare Steuern

Auf inléndische Zinsertrége wird eine 25%ige Kapitalertragsteuer zuziglich des darauf entfallenden 5,5%igen Solidaritétszuschlages einbehaten und seitens der Kreditinstitute unmittelbar an das Finanzamt abgefiihrt. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer und der
Solidaritétszuschlag stellen fur den inlandischen Anleger, entsprechend dem auf seine Beteiligung entfallenden Betrag eine Einkommensteuervorauszahlung dar, welche auf die persdnliche Steuerschuld des Anlegers angerechnet wird. Der anteilige Betrag stellt sich fur
den Anleger liquiditdtsméalig wie eine zusétzliche Barauszahlung dar.

Infolge der durch die Niedrigzinsphase geringen Zinsertrage sind seit Grindung der Gesellschaft lediglich Kapitalertragsteuern / Solidaritétszuschlage in Hohe von 39,76 EUR angefallen.
(3) Ubersicht Entnahmen / anr echenbar e Steuern

Die bisherigen Entnahmen stellen sich zusammen mit den anrechenbaren Steuern fur einen zu Beginn der Zeichnungsfrist beigetretenen Zeichner, ausgedriickt in % der Kommanditeinlage ohne Agio, wie folgt dar:
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Jahr 2020in % 2015-2019" % Gesamt in %
Entnahmen 3,0 19,5 225
anrechenbare Steuern 0,0 0,0 0,0
Gesamt 30 195 25

c) Steuerliche Verhaltnisse
(1) Einkommensteuer
Steuerlich erzielen die Gesellschafter des AIF aus ihrer Beteiligung Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung nach § 21 EStG und Einkiinfte aus K apitalvermégen nach § 20 ESIG. Diese werden al's Uberschuss der Einnahmen {iber die Werbungskosten ermittelt.

Alle Anleger werden mit Einreichung der gesonderten und einheitlichen Feststellungserklarung der Fondsgesellschaft beim Finanzamt Erlangen durch die Treuhandkommanditistin (Erlanger Consulting GmbH) Uber den auf sie entfallenden Ergebnisanteil unter Bertick-
sichtigung der individuell gemeldeten Sonderbetriebseinnahmen bzw. Sonderbetriebsausgaben informiert. Fir die Einkommensteuerveranlagung der einzelnen Anleger ist ausschlief3lich das vom Betriebsstéttenfinanzamt der Gesellschaft - Finanzamt Erlangen - mitgeteilte
steuerliche Ergebnis mal3geblich. Dabei werden auf Grund der eingereichten Erklarung der Gesellschaft die fur den jeweiligen Kapitalanleger steuerlichen Ergebnisanteile durch das Finanzamt Erlangen festgestellt und amtsintern dem zusténdigen Wohnsitzfinanzamt des

Anlegers mitgeteilt. Die Einkommensteuererkl&rungen der Anleger konnen unabhangig 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 Feststellungserklé&rung festgestellter Verlust unterliegt den Beschrankungen des § 15 b EStG. Auf Grund dieser Beschrénkung darf der ermittelte steuerliche Verlust bei den Kommanditisten nicht mit anderen (positiven) Einkiinften
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 Wirtschaftsjahren. 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 bzw. 30.10.2020 der Vorbehalt der Nachpriifung nach § 164 Absatz 3 AO fir die Jahre 2013 und 2014 sowie 2015 aufgehoben. Damit ist von einer endgultigen
Festsetzung dieser Jahre auszugehen.

(3) Erbschaft- und Schenkungsteuer

Ubertragungsvorgange 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 AIF beschéftigt keine eigenen Mitarbeiter.

' Im Jahr 2014 erhielten ausschlieRlich die Griindungskommanditisten Auszahlungen.
e) Organeund Vertragspartner

(1) Komplementérin (personlich haftende Gesellschafterin)

ZBI Regiofonds Wohnen GmbH

Stammkapital: 25 TEUR (voll eingezahlt)

Geschéftsfiihrung: Herr Dr. Bernd Ital (Geschéftsfiihrer der ZBI GmbH,
bis 22.03.2021 firmierend unter ZBI Partnerschafts-Holding GmbH),
Herr Gert Wachsmann (Leiter Buchhaltung ZBI Gruppe)

Henkestral3e 10, 91054 Erlangen

Tel.:09131-480090, Fax: 091 31 - 4 80 09 1500
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E-Mail: info@zbi.de

(2) geschéftsfiihrende Kommanditistin

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

(3) Fondsverwaltung / K apitalver waltungsgeselIschaft (KVG)
ZBIl Fondsmanagement AG

Vorstand: Herr Fabian John,

Herr Dirk MeiRner (bis 25.03.2020),

Herr Christian Reif3ing,

Frau Michiko Schdller,

Herr Thomas Wirtz (ab 23.09.2020)

Henkestral3e 10, 91054 Erlangen

Tel.: 091 31- 48009 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: 09131 - 788080

E-Mail: info@erlanger-consulting.de

(5) Verwahrstelle

Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
Spardorfer Straf3e 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 Neuwah! des Anlegerausschusses durchzufiihren hat. Die Neuwahl wéare deshalb im Jahr 2021 vorgesehen gewesen. Nachdem dieim Juni 2021 geplante Gesel I schafterversammlung infolge der Coronavirus-Pandemie durch die Bundes- und L &nderregierungen
veranlassten Mal3nahmen nicht als Présenzveranstaltung durchgefiihrt werden kann, wird im schriftlichen Verfahren zur Feststellung des Jahresabschlusses 2020 auch ein Beschlussantrag zur Verléngerung der Amtszeit des amtierenden Gremiums um ein weiteres Jahr
zur Abstimmung gestellt.
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Im Berichtsjahr setzte sich der Anlegerausschuss wie folgt zusammen:

Herr Ralph Heller (Vorsitzender des Anlegerausschusses)
Am Stadtwald 2a

90768 Furth

Herr Walter Dietrich

Am Herrenwald 16, 91180 Heideck

Tel.: 0911 - 39 20 945
E-Mail: heller-fuerth@web.de

Herr Dipl. Ing. Erich Késer
Waldstral3e 50b
90763 Firth

Tel.: 01 60-78 00 677
E-Mail: ek_100@web.de

Der Anlegerausschuss hat sich im Geschéftsjahr 2020 im Rahmen von drel Sitzungen (ordentliche Sitzungen am 19.05.2020, am 10.09.2020 sowie aufRerordentliche Sitzung am 26.11.2020) Uber die Entwicklung des AIF informiert. Wegen der Coronavirus-Pandemie
fanden die Sitzungen nicht al's Présenzveranstaltungen, sondern als Telefon- bzw. Videokonferenzen statt.

Erlangen, den 25.05.2021
ZBI Regiofonds Wohnen GmbH

ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH personlich haftende Gesellschafterin
geschéftsfihrende Kommanditistin
Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
ZBI Fondsmanagement AG Kapital verwaltungsgesel | schaft
Christian Reif8ing
Michiko Scholler

I1. Lagebericht

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

Gegenstand einer Beteiligung am ZBI Regiofondsist die mittelbare Beteiligung am unternehmerischen Erfolg eines auf Mietenerzielung ausgerichteten Immobilienportfolios. Es handelt sich um eine Treuhandbeteiligung.

b) Gesellschaftsvertrag und Anlagebedingungen
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Es gilt der Gesellschaftsvertrag vom 25.10.2017 in Verbindung mit den Anlagebedingungen, die am 22.08.2014 in Kraft getreten sind.
c) Beginn und Ende der Platzierungsphase/ Dauer der Gesellschaft
Die Platzierungsphase des AlF begann am 01.02.2015 und endete am 31.12.2016.

Die Dauer der Gesellschaft ist gemal? Gesell schaftsvertrag befristet bis zum 31.12.2026. Um eine mindestens 10-jahrige Haltedauer aller Fondsimmobilien zu erreichen und damit den V eréuf3erungsgewinn steuerfrel vereinnahmen zu kénnen, ist ein Verkauf der Immobilien
erst zum 31.12.2028 zielfuhrend und so in der Fondsplanung vorgesehen. Danach schlieft sich die Liquidationsphase an, in welcher der Fonds abgewickelt wird.

d) Gesellschafter, Gesellschaftskapital und umlaufende Anteile
Kapital per 31.12.2020

in EUR

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

- Erlanger Consulting GmbH als Treuhandkommanditistin auf Basis von 644 Treuhandvertréagen 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 einbezahit.

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 als Haftsumme in das Handel sregister eingetragen.
2. Anlagestrategie, Anlageziele, Steuerung des AlF 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 dafuir 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 27 unter Ziffer 11.B.c) Einhaltung der Investitionskriterien, Anlagegrenzen und Belastungsgrenze nach 88 3 bis 5 der Anlagebedingungen berichtet.

Anlageziel des AlF ist es, mit der Bewirtschaftungsstrategie laufend und mit der VerdufRerung der Immobilien oder der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften am Fondslaufzeitende Ertrage zu generieren. Aus den Anlagegrundsétzen und dem Anlageziel der
Fondsgeselschaft ergibt sich die Anlagestrategie der Fondsgesellschaft. Dementsprechend sollen die Ertrage durch méglichst niedrige Einkaufspreise der Immobilien bzw. der Gesellschaftsanteile an Immobilien-Gesellschaften und die immobilienwirtschaftliche Weiter-
entwicklung des Immobilienportfolios erzielt werden.

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

Die Steuerung basiert auf einem kennzahlenorientierten Steuerungssystem. Die Fondsgeschéftsleitung wird (iber ein standardisiertes Berichtswesen monatlich tiber 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 kdnnen.

Im Bereich Bestandshaltung / Bewirtschaftung der angekauften Immobilien liegt das Ziel der Steuerung in der stetigen Verbesserung der Werttreiber des operativen Geschéftes. Wesentliche SteuerungsgrofRRen sind dabei die Entwicklung des Vermietungsstandes und der
monatlichen Durchschnittsmiete, differenziert nach festgelegten Portfolios und / oder Regionen. Dartiber hinaus werden die Fluktuation, die Kundigungsguote und die Ergebnisse der Nachvermietung betrachtet. Fir den erforderlichen Erhaltungsaufwand der Objekte
werden jahrliche Budgets erstellt. Die tatséchlich entstandenen K osten werden insbesondere mit dem bei Ankauf geplanten Aufwand abgeglichen. Aus allen ermittelten Kennzahlen werden Strategien entwickelt, um die Wertschopfungspotenziale 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-
ausiibung oder mit der Analyse von Gesellschafter- oder Hauptversammlungsunterlagen beauftragt. Mit der Geschaftsfulhrung der Immobilien-Gesellschaft R101, welche ZBI-gruppenintern gefuhrt wird, steht die KV G in sténdigem 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 R101 ist dem Geschaftsbesorgungsvertrag beigetreten.

Mit Nachtrag Nummer 4 wurde im Berichtgahr die Féligkeit der Gebihr fir Transaktionsberatungsleistungen An- und Verkauf (urspriinglich bei Kaufvertragsabschluss, neu bei Besitziibergang der erworbenen Immobilien) im Geschéftsbesorgungsvertrag geéndert.
Die ZBI Fondsmanagement AG hat seit 10.10.2014 die nach § 20 KAGB erforderliche Erlaubnis der BaFin zur Verwaltung und zum Vertrieb von AlFs.
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) Kundigungsr echte

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 gegentiber dem AIF im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben.
(5) Auslagerungen einzelner Tatigkeiten

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

Nr. Vertrag vom Vertrag tber Auslager ung auf Ebene Auslager ungsbeginn
1 18.05.2018 Property Management (Immobilienbewirtschaftung/  AIF 01.01.2018
Hausverwaltung)
2 26.06.2019 Transaktionsberatung und Transaktionsabwicklung AlIF 01.01.2018
Ankauf
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Nr. Vertrag vom Vertrag tber Auslagerung auf Ebene Auslager ungsbeginn
3 26.06.2019 Transaktionsberatung, V erkaufsmaklerleistung und AlIF 01.01.2018
Transaktionsabwicklung Verkauf
4 12.11.2015 Laufendes Management von Darlehensvertragen® AIF 12.11.2015
5 03.12.2018 Fondsbuchhaltung inklusive Jahresabschlusserstel- AlIF 01.01.2018
lung
6 05.02.2015 Datenschutz-Beauftragter® KVG 01.02.2014
7 05.02.2015 Geldwiésche-Beauftragter® KVG 01.01.2014
8 09.11.2020 | T-Betrieb® KVG 01.01.2020
9 05.02.2015 Informationssicherheitsbeauftragter® KVG 01.02.2014
10 30.10.2015 Compliance-Beauftragter® KVG 01.09.2015
1 26.01.2017 Interne Revision® KVG 01.01.2017

Fur den AIF wurden folgende Vertrége neu vereinbart:

o Lfd. Nummer 8: Mit Vertragsdatum 09.11.2020 hat die KVG mit der ZBI Immobilien AG einen neuen IT Geschéftsbesorgungsvertrag (Rahmenvertrag) mit Wirkung zum 01.07.2020 geschlossen sowie an aktuelle Bedingungen angepasst. Der urspriingliche Vertrag
vom 21.01.2020 (Vertragsbeginn 01.01.2020) wurde in diesem Zuge aufgehoben.

? K ostentrager ist die KVG
(6) Vergutungen
Fiir die Ubernahme der Tétigkeiten geméaR Geschéftsbesorgungsvertrag sind folgende Vergiitungen vereinbart:

Nr.21 Vergitungen Hohe Bemessungsgrundlage

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 gezeichne-
ten Kommanditkapitals.

2 Nebenkosten und Aufwendungen? (Erstattung auf Einzelabrech- 0,77% bezogen auf die unter Nummer 1 erlauterte Bemessungsgrundlage
nungsbasis)
3 Transaktion Verkauf? (Liquidationsphase) 3,00% Immobilienverkauf: Verkaufspreis des Vermogensgegenstandes

im Beteiligungsverhaltnis Verkauf von Gesell schaftsanteilen an
einer Immobilien-Gesellschaft: Verkehrswert der gehaltenen Im-
mobilien

4 Transaktionsberatung und Transaktionsabwicklung Ankauf? 2,00% bezogen auf den notariellen Kaufpreis des jeweiligen Investiti-
onsobjektes bzw. bezogen auf den anteiligen Wert der gehalte-
nen Immobilien bel einem Gesell schaftsanteil sankauf jeweils oh-
ne Erwerbsnebenkosten und Sanierungskosten.

5 Transaktionsberatung, Verkaufsmaklerleistung und Transaktions- 3,20% bezogen auf den notariellen Kaufpreis des jeweiligen Investiti-
abwicklung Verkauf? onsobjektes bzw. bezogen auf den anteiligen Wert der gehalte-
nen Immobilien bei einem Gesellschaftsanteil sankauf jeweils oh-
ne Erwerbsnebenkosten und Sanierungskosten.
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Nr.21 Vergitungen Hohe Bemessungsgrundlage

6 erfolgsabhéngige Vergiitung 50,00% Betrag, um den der Anteilswert am Ende der Abrechnungsperi-
ode, unter Berticksichtigung bereits geleisteter Auszahlungen, den
Ausgabepreis zuziglich einer jéhrlichen Verzinsung (2% p.a bis
31.12.2014 und 6% p.a. ab 01.01.2015 des auf den Kapitalkonten
1 und 11 des jeweiligen Kommanditisten zum 31.12. des jeweili-
gen Geschéftsjahres ausgewiesenen, tatsachlich einbezahlten und
nicht zurtickbezahlten Kommanditkapitals), tbersteigt, jedoch
héchstens bis zu 6% des durchschnittlichen NIW der Gesell schaft
in der Abrechnungsperiode. Die Abrechnungsperiode ist identisch
mit der Fondslaufzeit.

Soweit L eistungspflichten aus mit anderen Dienstleistern des AlF oder seiner Beteiligungsgesell schaften abgeschl ossenen Vertragen 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 als Kontrollorgan wurde die Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft mbH mit Sitz in Erlangen beauftragt. Die Verwahrstelle hat unabhéngig 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 FondsgeselIschaft zu. Die Aufgaben sind im Rahmen eines Verwahrstellenvertrages sowie
eines Service Level Agreements geregelt.

Im Berichtsiahr wurde fUr alle festgelegten V organge die Zustimmung der Verwahrstelle ein geholt. Seitens der Verwahrstelle angeforderte Informationen und Auskinfte wurden jeweils erteilt.

2 Begrenzung der Gebiihren Nummer 1 - 3 zusammen mit den Vergiitungen der Komplementarin, geschéftsfiihrenden K ommanditistin 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. 1-5 durch die Neufassung des § 4 Nr. 8h UStG umsatzsteuerfrei abzurechnen. Die dargestellten Vergiitungssitze beriicksichtigen dies.

B. Tatigkeitsbericht

In nachfolgendem Tétigkeitsbericht sind die wesentlichen Geschéftsvorfélle des Berichtsjahres enthalten. Soweit nichts anderes angegeben, beziehen sich die Werte auf den 31.12. des Berichtgahres. Weitere relevante Ereignisse bis zur Erstellung dieses Berichtes sind
auf Seite 33 unter 11.D Ereignisse nach Bilanzstichtag dargestelIt.

a) Investitionen
(1) Immobilienportfolio

Der AIF ist an der Immobilien-Gesellschaft R101 beteiligt, welche das Eigentum an 255 Mieteinheiten (davon 238 Wohn- und 17 Gewerbeeinheiten) mit einer Nutzflache von 18.317 m? (davon 15.918 m? Wohn- und 2.399 m? Gewerbefl&che) hélt. Dartiber hinaus halt
der AIF selbst das Eigentum an 93 Mieteinheiten (davon 89 Wohn- und 4 Gewerbeeinheiten) mit einer Nutzflache von 6.041 m2 (davon 5.217 m? Wohn- und 824 m? Gewerbefl&che).

Die Abweichung in der Gesamtwohnfl&che (-7m? gegeniiber dem Vorjahr) der Immobiliengesellschaft R101, resultiert aus der Neuberechnung der Wohnfl&che fiir eine Dachgeschosswohnung geméaR Wohnflachenverordnung in dem Objekt Niirnberg, Obere Baustrale
16 sowie der Erweiterung einer Wohneinheit in dem Objekt Firth, Schwabacher Straf3e 69 im Zuge einer Wohnungssanierung.

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/
Jahresnettokaltmiete zum Berichtsstichtag), aufgeteilt nach den in den Anlagebedingungen benannten Investitionskriterien:

14 Region Verkehrswert Kaufpreis Faktor Kaufpreis/ Faktor Kaufpreis/
in TEUR in TEUR Miete zum Miete 31.12.2020

31.12.2020 Ankaufszeitpunkt
Metropolregion Nurnberg (gesamter Fondsbestand) 44.560 35.909 19,63 15,77
- hiervon in den Stéadten Nurnberg, Firth 27.160 21.079 21,19 16,48
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Der durchschnittliche Kaufpreisfaktor zum 31.12.2020 hat sich gegeniiber dem Ankaufszeitpunkt durch realisierte Wertsteigerungspotentiale insgesamt weiterhin positiv entwickelt. Auch im Vergleich zum Vorjahr konnte bei unverandertem Immobilienbestand eine
positive Entwicklung verzeichnet werden (Kaufpreisfaktor gesamter Fondsbestand zum 31.12.2019 16,41).

(2) Veranderung des Immobilienportfoliosim Berichtsjahr

Der ZBI Regiofondsist vollinvestiert. Das Immobilienportfolio stellt sich gegentiber dem Vorjahr zum Stichtag 31.12. unveréndert dar:

Anzahl Gewer beeinheiten
Anzahl Wohnungen 31.12.2020 31.12.2020 Summe Einheiten 31.12.2020 Summe Einheiten 31.12.2019 Veranderung

327 21 348 348 +/-0

Das Immobilienportfalio, die durchschnittlichen Mieten und der Vermietungsstand haben sich, aufgeteilt nach den Nutzungsarten Wohnen und Gewerbe, im Vergleich mit dem Vorjahr wie folgt entwickelt:

Region Anzahl Einheiten 31.12.2020 GG DZ LS31.12.2019
WOHNEN

Metropolregion Nurnberg (gesamter Fondsbestand) 327 327
- hiervon in den Stédten Nirnberg, Fiirth 174 174
GEWERBE

Metropolregion Nurnberg (gesamter Fondsbestand) 21 21
- hiervon in den Stadten Nurnberg, Firth 9 9
SUMME GESAMT 348 348
Region @- Miete/ m? 31.12.2020 oMiete/ m?31.12.2019  Vermietungsstand (m?) in % 31.12.2020  Vermietungsstand (m?) in % 31.12.2019
WOHNEN in EUR inEUR

Metropolregion Nurnberg (gesamter Fonds- 7,79 7,53 95,3 94,2
bestand)

- hiervon in den Stédten Nurnberg, Firth 8,38 8,32 95,4 94,1
GEWERBE |
Metropolregion Nurnberg (gesamter Fonds- 9,28 9,24 87,1 86,5
bestand)

- hiervon in den Stédten Nurnberg, Firth 8,00 7,95 100,0 100,0
SUMME GESAMT 7,97 7,74 94,3 93,2

(3) Instandhaltung und Sanierung/ M oder nisierung

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

2020 entspricht 2019 entspricht

in TEUR EUR/m’p.a. in TEUR EUR/m’p.a.

Laufende Instandhaltung 291 11,95 233 9,55
Sanierung / Modernisierung 952 39,08 3.488 143,15
Summe (Aufwand) 1.243 51,03 3721 152,70
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Aktivierte Kosten

Summe

2020 entspricht 2019

in TEUR EUR/m’p.a. in TEUR
0 0,00 0

1.243 51,04 3721

In folgenden Objekten wurden wesentliche Sanierungs- / Modernisierungs- / Umbaumal3nahmen mit einem Volumen tiber 50 TEUR durchgefthrt:

Objekt / Obj ektpaket

Furth, Moststrae 25

Schwaig bei Nirnberg, Am Steigacker 22,24
Flrth, Schwabacher Stral3e 69, Amalienstralle 17

Pegnitz, Hans-Bdckler-Strafie 38-44

Ansbach, Karolinenstral3e 7, 7a

b) Finanzierung

(1) Abschluss/ Anderung von Darlehensvertragen im Berichtsjahr

Im Berichtszeitraum wurden folgende Fremdfinanzierungsvertrége abgeschlossen oder gedndert:

Nr.

Objekt / Objektpaket

R101 Frth, Schwabacher Stralze
69, Amalienstraile 17

MaRnahmen

Dachgeschossausbau und Umbau der leerstehenden Flachen im 3.0G nebst Brandschutzmal3nah-
men

Umfangreiche Sanierungen von zwei Wohneinheiten

Umfangrei che Sanierungen von Wohneinheiten sowie brandschutztechnische Ertlichtigung des
Treppenhauses

Abschluss der im Vorjahr begonnenen umfangrei chen energetischen Sanierungen (Fassadendam-
mung, Einbau eines Blockheizkraftwerkes etc.), Fertigstellung der neu errichteten Feuerwehrzufahrt

Umbau |eerstehender Gewerbeeinheiten in 5 Wohneinheiten

Nominalbetrag Sollzinsp.a. Tilgung p.a. Ablaufzinsbindung
in TEUR in % in %
1.000 0,85 Endféllig 30.12.2026

Das aufgefiihrte Darlehen in Hohe von 1,0 Mio. EUR wurde planméf3ig zur Deckung des Liquiditétsbedarfs der laufenden Grof3sanierungsmal3nahmen an den Bestandsimmobilien neu aufgenommen.

(2) Ubersicht Fremdfinanzierungen / Finanzier ungsstr uktur

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

Laufzeit

Mittelfristig (bis zu funf Jahren)
Langfristig (Ianger als funf Jahre)

Summe

Nominalbetrag Anteil Effektivstand
in TEUR in % in TEUR

700 2,88 698

23.605 97,12 22.849

24.305 100,00 23.547

entspricht
EUR/m’p.a.
0,00

152,70

Volumen
in TEUR
223

60
160

328

143

Laufzeit Darlehensver-
trag

30.12.2026

Anteil
in %
2,96
97,04
100,00

Der Durchschnittszinssatz fir die abgeschlossenen Fremdfinanzierungen in Hohe von 1,27% p.a. hat sich gegenuber dem Vorjahr (1,28% p.a.) durch die unter dem vorigen Abschnitt beschriebenen neuen Vereinbarungen reduziert.
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Im Rahmen des Liquiditétsmanagements wurde fr das Objekt Furth, Schwabacher Stral3e 69 / Amalienstrai3e 17 im Jahr 2020 ein Darlehen aufgenommen und valutiert (siehe voriger Abschnitt), so dass sich der Nominal- und der Effektivbetrag entsprechend erhohten.

Aulerdem erfolgte im Berichtsjahr fir das bei der Bayerische Landesbodenkreditanstalt / Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) in Hohe von 1,5 Mio. EUR zur Finanzierung der energetischen Sanierungsmal3nahmen in Pegnitz, Hans-Bdckler-Stral3e 44 im Jahr 2019
aufgenommene Darlehen der Abruf der restlichen Kreditmittel in Hohe von etwa 500 TEUR, mit einer Erhhung der Effektivdarlehenssumme um diesen Betrag. Ein zu hoch gewahrter Férderzuschuss tiber etwa 17 TEUR (von den im Vorjahr vereinnahmten 335 TEUR)
wurde 2020 direkt im Rahmen der Darlehensrestauszahlung verrechnet, da eine Erweiterung der Balkonanlage und somit der Wohnfléche am Objekt nicht erfolgte.

Zum Berichtsstichtag sind, mit Ausnahme des Objektes Nirnberg, Obere Baustral3e, welches als Sicherheit fur das KFW-Darlehen des Objektes Pegnitz, Katzersteinstrale 13-23 dient, alle Objekte mit einer Fremdfinanzierung unterlegt.
c) Einhaltung der Investitionskriterien, Anlagegrenzen und Belastungsgrenze nach 88 3 bis5 der Anlagebedingungen
Die Anlagegrenzen und Investitionskriterien gemaf3 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 52,84% (Verhéltnis zwischen der Summe der Verkehrswerte zum effektiven Darlehensbetrag jeweils im Beteiligungsverhdtnis des AIF unter Berticksichtigung 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 Hohe von 60% war
damit eingehalten. Gemél? § 263 Absatz 5 KAGB ist die zuléssige Belastungsgrenze 18 Monate nach Beginn des Vertriebs, das heif¥ fir diesen AIF nach dem 31.07.2016, nicht mehr zu Uberschreiten.

d) Immobilienbewirtschaftung
Der AlF 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 31.12.2020 in % Flache 31.12.2019 in % Einheiten 31.12.2020 in % Einheiten 31.12.2019 in %
Gesamtbestand 94,3 93,2 95,7 94,5
(2) Jahresnettokaltmiete und Dur chschnittsmiete
Die auf Basis des Monats Dezember 2020 hochgerechnete Jahresnettokaltmiete aller der im Eigentum der Immobilien-Gesellschaften befindlichen Objekte betrégt 2,3 Mio. EUR und hat sich damit im Vergleich zum Vorjahresmonat um rund 4,1% erhéht.

Die monatliche Durchschnittsmiete des Gesamtfonds, Wohnen und Gewerbe pro m? hat sich im Vergleich zum Jahresende des Berichtsjahres und zum Jahresende des Vorjahres wie folgt entwickelt:

Wohnen 31.12.2020 Wohnen 31.12.2019

in EUR / m? in EUR / m?

Gesamtbestand 7,79 7,53
Gewerbe 31.12.2020 Gewerbe 31.12.2019 Gesamt 31.12.2020 Gesamt 31.12.2019

in EUR/m? in EUR / m? in EUR/m? in EUR / m?

Gesamtbestand 9,28 9,24 7,97 774

e) Liquiditat

Eine Ende 2020 geplante Nachfinanzierung von Objekten in Nurnberg im Umfang von 700 TEUR wurde von der finanzierenden Bank nicht bewilligt. Auf Basis der rollierenden Fondsplanung hat diesim November 2020 zu einer Maf3nahme zur Liquiditétsvorsorge mit
dem Ziel der Sicherung der Fondsgesellschaft gefiihrt. Demnach musste die fir Ende November 2020 geplante Auszahlung (Auszahlungszeitraum September bis Dezember 2020) in Hohe von 1,5% des Kommanditkapitals (458 TEUR) an die Anleger ausgesetzt werden.

Auf Basis von verschiedenen moglichen Szenarien zur Fondsentwicklung wurde eine VV orgehensweise festgel egt. Demnach wurde die Méglichkeit zur Liquiditatssteuerung durch Aufnahme weiterer Fremdmittel in der weiteren Fondsplanung reduziert. Im Ergebnis lasst
die Liquiditétsplanung unter Beriicksichtigung einer angemessenen Liquiditétsriicklage, die Wiederaufnahme der Auszahlungen ab dem Jahr 2021 bis auf Weiteres in reduzierter Hohe von 1,25% p.a. des Kommanditkapitals zu.

Zum 31.12.2020 verfugte der AIF inklusive seiner BeteiligungsgeselIschaft gemaf der VVermdgensaufstellungen Uber eine Liquiditét in Hohe von 1,8 Mio. EUR. Die Gelder werden inshesondere fur die Fertigstellung der laufenden Grof3sanierungsmal3nahmen benétigt.
f) Wertentwicklung des Al F
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Der NIW des AIF verminderte sich vom Ende des Vorjahres bis zum Ende des Geschéftsjahres um 379.417,00 EUR von 24.602.759,34 EUR auf 24.223.342,34 EUR. Der Riickgang ergibt sich aus Auszahlungen an die Fondsanleger (Zwischenentnahmen) in Héhe von
916.140,00 EUR, denen ein positives Jahresergebnis in Hohe von 536.723,00 EUR gegeniibersteht.

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

Aufgrund der Coronavirus-Krise und den ergriffenen Mal3nahmen zur Eindammung der Pandemie wurde die firr den 23.06.2020 terminierte ordentliche Gesell schafterversammlung abgesagt. Anstelle dessen wurden alle Anleger mit Schreiben vom 27.05.2020 im Rahmen
der im schriftlichen Verfahren durchgefiihrten Gesell schafterversammlung tiber den aktuellen Stand ihrer Beteiligungen informiert.

Dort erfolgten diverse Beschlussfassungen der Gesellschafter, u.a. zur Feststellung des Jahresabschlusses zum 31.12.2019. Die Befrwortung und Feststellung ist der Niederschrift Uiber die Gesellschafterversammlung zu entnehmen, welche mit Schreiben vom 14.08.2020
an ale Anleger versandt wurde.

C. Wirtschaftsbericht
1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen
a) Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Nach einer zehn Jahre anhaltenden Wachstumsphase ist die deutsche Wirtschaft im Jahr 2020 infolge der weltweiten Corona-Pandemie und der damit verbundenen Einschrankungen des offentlichen Lebens in die nach der globalen Finanzkrise 2009 zweitstérkste
Rezession der Geschichte der Bundesrepublik Deutschland gerutscht. Nachdem das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) bereits im ersten Quartal 2020 gegeniiber dem Vorquartal einen Riickgang um 2,2% verzeichnet hat, erlitt die Wirtschaftsleistung im zweiten Quartal
einen historischen Einbruch von 9,7% im Vergleich zum Vorquartal und von 11,3% im Vergleich zum zweiten Quartal 2019. Im dritten Quartal nahm die Konjunktur im Zuge des geringeren Infektionsgeschehens und der schrittweisen Riicknahme der Einschrénkungen
wieder an Fahrt auf und verzeichnete ein Wachstum um 8,5%, das im vierten Quartal aufgrund wieder stark steigender Infektionszahlen und einer erneuten Verscharfung der Einddmmungsmal3nahmen jedoch weitgehend zum Stillstand kam und nur noch ein Plus von
0,3% gegentber dem Vorquartal erreichte.

Insgesamt verzeichnete das reale BIP in Deutschland nach letzten Berechnungen des statistischen Bundesamtes im Jahr 2020 trotz umfangreicher fiskal- und geldpolitischer Unterstiitzungsmal3nahmen der Européischen Union und der Européischen Zentralbank sowie der
Bundesregierung und der Bundeslander gegentiber dem Vorjahr einen Einbruch von 4,9% (kalenderbereinigt 5,3%), von dem fast alle Wirtschaftsbereiche mit Ausnahme der Bauinvestitionen (+ 1,5%) und die Konsumausgaben des Staates (+3,4%) betroffen waren. Im
produzierenden Gewerbe (ohne Bau) lag die preisbereinigte Wirtschaftsleistung um 9,7% und im zusammengefassten Dienstleistungsbereich Handel, Verkehr und Gastgewerbe um 6,3% unter dem Vorjahresniveau. Auch der Auenhandel musste mit einem Minus von
9,9% bei den Exporten und 8,6% bei den Importen einen auferst starken Riickgang hinnehmen. Bel privaten Konsumausgaben, die im Vorjahr noch eine starke Konjunkturstiitze waren, lag das Minus bei 6,0%.

Der Arbeitsmarkt stellte sich auch dank des umfangreichen Einsatzes der Kurzarbeit im Vergleich zur Wirtschaftsleistung als relativ robust dar. Nach Angaben der Bundesagentur fir Arbeit lag die Zahl der Erwerbstétigen im Dezember bei 44,68 Mio. und damit um 756
Tsd. unter dem Vorjahreswert, was einen Rickgang um lediglich 1,7% bedeutet. Die Zahl der Kurzarbeiter belief sich im Dezember nach hochgerechneten Daten der Bundesanstalt fur Arbeit auf 2,39 Mio. und war damit weit entfernt von den fast sechs Millionen im
April 2020. Die Arbeitslosenquote lag im Dezember 2020 bei 5,9%, was einen Anstieg um 0,9%-Punkte gegentber dem Vorjahr bedeutet.

Die Verbraucherpreise erhdhten sich nach den Berechnungen des Stati stischen Bundesamtes im Jahresdurchschnitt 2020 nur noch geringfiigig um 0,5% (Vorjahr 1,4%). Die niedrige Inflationsrate st insbesondere auf Preisriickgange bei Energieprodukten im ersten Halbjahr
2020 infolge des Olpreisverfalls auf dem Weltmarkt sowie die temporére Herabsetzung der Mehrwertsteuer im 2. Halbjahr 2020 zuriickzufiihren. Seit Juli 2020 wurden mit Ausnahme des Monats August negative Inflationsraten ermittelt (Dezember -0,3%).

Der geldpolitische Kurs der Européischen Zentralbank blieb angesichts der Corona-Krise und der riicklaufigen Inflationsrate auch im Jahr 2020 extrem expansiv ausgerichtet, so dass die Kapitalmarktzinsen auf historisch niedrigem Niveau verharrten.
b) Markt fir Wohnimmobilien

Die Wohnungsmérkte konnten sich im Jahr 2020 der Corona-Krise weitgehend entziehen. Die im Vergleich zum gewerblichen Immobilienmarkt stabilen Miet-Cashflows und geringen Mietausfallrisiken sorgten in Verbindung mit negativen Zinsen bei langfristigen
Staatsanleihen dafir, dass sich die Nachfrage nach Wohnimmobilien bei Investoren ungebrochen zeigte. Lediglich im Zeitraum April und Mai 2020 kam es im Zusammenhang mit dem ersten Lockdown aufgrund der verordneten Kontaktbeschrankungen und grofRRer
Unsicherheiten tber die weitere wirtschaftliche Entwicklung und deren Auswirkung auf den Wohnungsmarkt zu einem deutlichen Riickgang der Anzahl der Transaktionen. Mit der Lockerung der Beschrénkungen stiegen die Transaktionszahlen und das Umsatzvolumen
wieder schrittweise an. Insgesamt konnte somit im Jahr 2020 nach den Erhebungen des Immobiliendienstleisters BNP Paribas Real Estate mit Wohnbesténden ab 30 Wohneinheiten ein Transaktionsvolumen von 20,8 Mrd. EUR erreicht und der Vorjahreswert um 1,3
Mrd. EUR Ubertroffen werden. Auch wenn man die im ersten Quartal erfolgte GroRibernahme der Adler Real Estate durch ADO Properties mit einem Volumen von rd. 6 Mrd. EUR herausrechnet, verbleibt ein nach Angaben von BNP Paribas Rea Estate im langjahrigen
Vergleich Uberdurchschnittlicher Umsatz von 14,8 Mrd. EUR, der sich mit 6,7 Mrd. EUR auf das erste Halbjahr und mit 8,1 Mrd. EUR auf das zweite Halbjahr verteilt.

Auch bei den Mieten und Preisen fir Wohnimmobilien hat die Corona-Krise bisher kaum Auswirkungen gezeigt. Nach dem Immobilienpreisindex des V erbandes deutscher Pfandbriefbanken (vdp) verteuerten sich Wohnimmobilienim vierten Quartal 2020 im Vergleich zum
Vorjahr um 7,5%. Die Preisefur Mehrfamilienhduser und Wohnanlagen stiegen dabei um 6,7% (V orjahr 6,2%). In den sieben grofRen M etropol stédten verlief das Prei swachstum erneut moderater alsim Gesamtdurchschnitt. |nsgesamt erhdhten sich die Wohnimmobilienpreise
dort um 4,7%. Trotz zunehmend stagnierender Mieten blieben Mehrfamilienhduser und Wohnanlagen auch in diesen Stadten fur Investoren interessant und verzeichneten einen durchschnittlichen Preisanstieg von 4,5% gegentiber dem Vorjahr.

Der bulwiengesa-lmmobilienindex, der die Preis- und Mietenentwicklung von Wohn- und Gewerbeimmobilien in 125 Stadten nach den Standortkategorien A-, B-, C- und D-Stadte auswertet, weist fur den Teilindex Wohnen mit einem Anstieg um 5,0%, verglichen mit
5,5% im Vorjahr, eine sich leicht abschwéchende Preisdynamik auf. Bei den Kaufpreisen fielen die Steigerungen erneut deutlich stérker aus al's bei den Mieten, die bei Neubauten um 3,4% (Vorjahr 3,6%) und bei Bestandsbauten um 2,3% (Vorjahr 2,5%) angezogen
haben. Der Trend sinkender Anfangsrenditen bei Wohninvestments hat sich dadurch fortgesetzt.
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2. Geschaftsverlauf

Der ZBI Regiofonds ist vollinvestiert. Das Immobilienportfolio ist gegeniiber dem 31.12. des Vorjahres mit einem Investitionsstand in Héhe von 35,9 Mio. EUR Kaufpreis- und 41,1 Mio. EUR geplantem Gesamtinvestitionsvolumen (Kaufpreise inklusive geplantem
Erhaltungsaufwand) unverandert.

Im Bereich der Bewirtschaftung konnte in dem Objekt Pegnitz, Hans-Bockler-Stral3e 38-44, die im Juni 2019 begonnene energetische Sanierung zur Jahresmitte 2020 und die weiteren Mal3nahmen zum Jahresende 2020 abgeschlossen werden. Der Versand der Mieteran-
schreiben fur die Modernisierungsumlage (etwa 47 TEUR p.a.) ist im Spatsommer letzten Jahres nach Vorlage und Prifung aller Rechnungen erfolgt, hat jedoch zu zahlreichen Widerspriichen aus der Mieterschaft gefiihrt. Deshalb wurde die zum 01.12.2020 angekiindigte
Mieterhthung zuriickgezogen. Nach entsprechender Aufbereitung der Kosten und Wertermittlung wird diese erneut im Jahr 2021 gegentiber den Mietern geltend gemacht.

Bei dem Objekt Firth, Moststral3e 25, handelt es sich um ein denkmal geschiitztes Objekt, so dass alle baulichen Veranderungen mit dem Denkmal schutzamt abzustimmen sind. Dies fiihrt neben htheren Kosten unter anderem auch zu einer Verléngerung der Bauzeit bis
voraussichtlich Mitte 2021. Im Berichtsjahr 2020 konnte mit dem Dachgeschossausbau und dem Umbau der leerstehenden Flachen im 3. Oberschoss begonnen werden.

In Ansbach, Karolinenstral3e 7, 7a, wurde im Berichtgahr mit dem Umbau der leerstehenden Gewerbeeinheiten in fiinf Wohnungen begonnen, da sich der gewerbliche Vermietungsmarkt am Standort schwierig gestaltet. Die Fertigstellung der Mal3nahmen ist im 2.
Quartal 2021 geplant.

Die Jahresnettokaltmiete entwickelte sich durch Mieterhthungsverfahren, Neuvermietungen zu Marktpreisen und Entwicklung des V ermietungsstandes weiter nach oben. Im Vergleich zum individuellen Zeitpunkt der Objektankéufe wurde die Miethdhe aller Objekte bis
zum Monat Dezember 2020 von 1,8 Mio. EUR auf 2,3 Mio. EUR und somit um insgesamt 24,5% gesteigert.

Dieim Eigentum des AlF bzw. der Immobilien-Gesellschaft R101 zum 31.12.2020 befindlichen Objekte waren mit Ausnahme des Objektes Niirnberg, Obere Baustral3e 16, mit einer Fremdfinanzierung unter Einhaltung der Belastungsquote gemaf3 den Anlagebedingungen
des Fonds unterlegt. Das Objekt Nirnberg, Obere Baustral3e 16, dient als Sicherheit fir das KfW-Darlehen Pegnitz, Katzersteinstral3e 13-23, so dass keine Fremdfinanzierungsaufnahme fir dieses Objekt vorgesehen ist.

Die Liquiditatsplanung sah in diesem Jahr verschiedene Fremdkapitalaufnahmen vor, welche beginnend mit dem Abschluss eines Darlehensvertrages fur das Objekt Furth, Schwabacher Strale / Amalienstral3e sowie weiteren Abrufen von Sanierungsdarlehen zunéchst
planmafig umgesetzt werden konnten.

Der geplanten Fremdkapitalaufnahme in Form einer Nachfinanzierung in Hohe von 700 TEUR des Windsor-Portfolios (Nirnberg, Barenschanzstraile 121, Dallingerstraf3e 32 und Denisstral3e 14,16) zum Jahresende wurde seitens der Bank Uiberraschenderweise nicht
stattgegeben. In Anwendung der rechtlich vorgegebenen Vorsorgepflicht Liquiditét des Fondsim Interesse der Anleger zu sichern und eine ordnungsgemaf3e Fortfilhrung der Geschéfte der Gesellschaft zu gewahrleisten musste die Auszahlung an die Gesellschafter (1,5%
des Kommanditkapitals) zum 30.11.2020 a's Mal3nahme des Liquiditédtsmanagements ausgesetzt werden. Im Hinblick auf einen konservativen Planungsansatz wird in den kommenden Jahren nicht mit der M&glichkeit von weiteren Nachfinanzierungen gerechnet, so dass
ab dem Jahr 2021 die Auszahlungen bis auf Weiteres in reduzierter Hohe von 1,25% p.a. des Kommanditkapital s wiederaufgenommen werden sollen.

3. Lageder Gesellschaft
a) Ertragsage

Fur das Geschaftsjahr 2020 ausgewiesene positive Gesamtergebnis in Hohe von 537 TEUR setzt sich zusammen aus einem realisierten Verlust in Hohe von 895 TEUR (Vorjahr 2,3 Mio. EUR) und einem nicht realisierten Gewinn aus der Neubewertung in Hohe von
1,4 Mio. EUR (Vorjahr 1,7 Mio. EUR).

Das redlisierte Ergebnis ist aufgrund der abgeschlossenen energetischen Sanierung der Immobilie in Pegnitz, Hans-Bockler-Strafl3e 38-44 durch einen deutlichen Rickgang der Sanierungs- und Modernisierungsaufwendungen von 1,9 Mio. EUR (nach Abzug eines
Tilgungszuschusses von 335 TEUR) im Vorjahr auf 460 TEUR im abgelaufenen Geschéftsahr gekennzeichnet. Aus dem Immobilienbestand wurde ein Bewirtschaftungsiiberschuss nach Zinsen von 221 TEUR erzielt, der sich damit im Vergleich zum Vorjahr nur
geringfugig verandert hat, wahrend sich die laufenden Fondskosten um 21 TEUR auf 656 TEUR reduziert haben.

Das aus der Neubewertung der Immobilien der Gesellschaft und der Beteiligung an der R101 zu V erkehrswerten sowie aus planmaidigen Abschreibungen auf die Anschaffungsnebenkosten fur die Immobilien der Gesellschaft resultierende, positive nicht realisierte Ergebnis
in Hohe von 1,4 Mio. EUR ist, wieim Vorjahr, auf Wertsteigerungen beim Immobilienbestand des AlF und der Objektgesellschaft R101 zurtickzufihren.

b) Finanzlage
(1) Kapitalstruktur

Die Kapitalstruktur der Gesellschaft hat sich im Vergleich zum Vorjahr nur unwesentlich verandert. Zum 31.12.2020 bel&uft sich bei einer Bilanzsumme von 30,5 Mio. EUR das Eigenkapital der Gesellschaft auf 24,2 Mio. EUR. Die Eigenkapital quote betrégt damit
rund 79% (Vorjahr 81%).

Das Eigenkapital umfasst die Kapitalanteile der Kommanditisten, welche sich aus Einlagen der GriindungsgeselIschafter in Hohe von 220 TEUR, von den Fondsanlegern gezeichneten Kommanditeinlagen in Héhe von 30,3 Mio. EUR sowie dem in die Kapitalriicklagen
eingestellten 5%igen Agio von 1,5 Mio. EUR abziiglich der bisher an die Kommanditisten prospektgemé3 geleisteten Kapitalriickzahlungen (Zwischenentnahmen) von 5,3 Mio. EUR und der negativen Summe der bisher realisierten und nicht realisierten Ergebnisse
von 2,5 Mio. EUR ergibt.

Zur teilweisen Fremdfinanzierung der im Eigentum der Gesellschaft stehenden Immobilien wurden langfristige Bankdarlehen in Hohe von 5,8 Mio. EUR aufgenommen. Dariiber hinaus bestehen zum Bilanzstichtag kurzfristige Ruickstellungen und Verbindlichkeiten
in Hohe von 502 TEUR.
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(2) Investitionen

Im Geschéftsjahr 2020 hat der AlIF nicht aktivierungsfahige Investitionen in die Sanierung und Modernisierung getétigt. Diese beliefen sich bei der Gesellschaft auf insgesamt 460 TEUR (Vorjahr 2,2 Mio. EUR) und bei der Beteiligungsgesellschaft R101 auf 493 TEUR
(Vorjahr 1,3 Mio. EUR). In Immobilienank&ufe wurden, wie im Vorjahr, keine Investitionen getétigt.

(3) Liquiditat

Die Gesellschaft verfiigt zum 31.12.2020 uber liquide Mittel von 232 TEUR (Vorjahr 1,2 Mio. EUR). Wéhrend des abgel aufenen Geschéftsjahres konnten unter Beriicksichtigung der Aussetzung der zum 30.11.2020 geplanten Auszahlung an die Anleger - sowohl auf
Ebene des AIF al's auch auf Ebene der Objektgesellschaft - sémtliche Zahlungsverpflichtungen fristgerecht erfillt werden.

c) Vermogenslage

Wesentliche Vermdgensposten des AlF sind die Beteiligung an der Objektgesellschaft R101 mit einem Verkehrswert von 20,6 Mio. EUR und der eigene Grundbesitz mit einem Verkehrswert von 9,1 Mio. EUR. Gegenuber dem Vorjahr haben sich die Verkehrswerte
der genannten Vermdgensposten um 1,1 Mio. EUR erhoht.

d) Gesamtaussage zur Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des AlF ist geprégt durch tber den Planansétzen liegenden Sanierungskosten und einer Reduzierung der Fremdkapital aufnahmen. Dies fuhrte dazu, dass die fur Ende November 2020 geplante Auszahlung an die Fondsanleger
ausgesetzt und die prospektgemale Auszahlung fir 2021 von 4,5% auf 1,25% der Zeichnungssumme reduziert werden musste. Die Auszahlung fur das Jahr 2021 in H6he von 1,25% der Zeichnungssumme erfolgte als Einmalzahlung zum 31.03.2021.

e) Finanzielle und nichtfinanzielle L eistungsindikatoren

Der Erfolg der Geschéftstétigkeit wird insbesondere anhand der Ermdglichung der Auszahlungen an die Anleger gemessen, welche vom erzielten Bewirtschaftungsergebnis des AlF abhangig sind. 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

Im nachfolgenden Nachtragsbericht sind die wesentlichen Geschéftsvorfélle des laufenden Jahres bis einschliefflich zum 01.05.2021 enthalten. Stichtagsbezogene Auswertungen beziehen sich auf den 30.04.2021.
a) Finanzierung

Im laufenden Jahr wurden folgende Darlehensvertrage neu abgeschlossen:

Immobilien-Gesellschaft Objekt Nominalbetrag

In TEUR

R101 Furth, Lange Stral3e 76 1.000

Immobilien-Gesellschaft Sollzinsp.a. Tilgung p.a. Ablauf Zinsbindung Laufzeit Darlehensvertrag
in % in %

R101 0,912 2,00 ab 30.04.2021 30.04.2026 30.04.2026

Bei dem Darlehen handelt es sich um eine Nachfinanzierung des Objektes Furth, Lange Stral3e 76. Der Vertrag wurde im Mé&rz 2021 abgeschlossen. Die Valutierung der Darlehenssumme erfolgte zum 25.03.2021. Bislang bestand ein im Zuge des Objektankaufes
aufgenommenes Darlehen tber eine Summe von 3,5 Mio. EUR (nominal/effektiv).

b) Liquiditat / Auszahlungen an die Gesellschafter

Im Rahmen des Liquiditatsmanagements wurde zur Liquiditatsvorsorge bis auf Weiteres eine Auszahlungsreduzierung auf 1,25% p.a. des Kommanditkapitals festgelegt. Die Entscheidung beruht im Wesentlichen auf der Reduzierung der wahrend der Fondslaufzeit bisher
in der Liquiditétsplanung vorgesehenen Fremdkapital aufnahmen (Nachfinanzierungen) und einer Erhdhung der zukiinftig mit einem héheren Planungsansatz eingeflossenen Aufwendungen fur Sanierungen und Modernisierungen des Objektbestandes. Die Auszahlung fir
das Jahr 2021 wurde in einer Zahlung und damit in Hohe von 1,25% der Zeichnungssumme zum 31.03.2021 durchgefhrt.

Im Zuge der rollierenden Fondsplanung wird die Hohe der moglichen Auszahlungen einer regelmafligen Priifung unterzogen. Ziel ist es, unter Betrachtung aller aktuellen sich jedoch marktbedingt auch veréndernden Parameter bis zum Ende der Fondslaufzeit eine
Wertsteigerung der Vermdgenswerte und damit das bestmdgliche Anlageergebnis zu erreichen. Die Anleger wurden mit Kundeninformationsschreiben vom 15.03.2021 informiert.
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Weitere wesentliche Vorgange, Uiber die zu berichten ware, haben sich nach dem Bilanzstichtag nicht ergeben.

E. Risikobericht

Zu den zentralen Erfolgsfaktoren im Fondsgeschéft gehort die Fahigkeit, die aus der Geschéftstétigkeit resultierenden Risiken friihzeitig zu erkennen und auf Basis angemessener Methoden und Prozesse zu steuern.
Die Ubergeordnete Zielsetzung des Risikomanagements ist das kontrollierte Eingehen von geschéftstypischen Risiken in dem fiir die Geschéftstétigkeit notwendigen Umfang.

1. Risikomanagementsystem

Ausgehend von der Geschéfts- und Risikostrategie hat die KV G ein Risikomanagementsystem gemaR § 29 KAGB eingerichtet. Dieses System bildet die Gesamtheit aler Manahmen zur Erkennung, Analyse, Bewertung, Uberwachung, Steuerung und Kommunikation
der Risiken. Das Risikomanagementsystem wird regel méRig, insbesondere durch die Interne Revision, Uberpriift. Bei sich dndernden Rahmenbedingungen sowie Feststellungen aus der Uberpriifung erfolgen entsprechende Anpassungen.

Das Risikomanagementsystem beinhaltet insbesondere eine regel mafige | 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 Geschaftsaktivitéaten der verwalteten Investmentvermdgen geeignet sind, die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des AlF nachhaltig zu beeinflussen. Dabei werden auch Wechselwirkungen, Risikoverkettungen
und Risikokonzentrationen berlicksichtigt.

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

Auf Basisder Ergebnisse erfolgen eine regel méflige 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 AlF
Die folgenden Risikoarten wurden fur den AIF als wesentlich identifiziert und werden laufend Uberwacht:
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 Kaufer von Immobilien oder
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie bei Mietern, externen Dienstleistern im Bereich der Immobilienbewirtschaftung und Finanzinstituten, bei denen die liquiden Mittel des AIF angelegt werden, relevant.

Zur Minimierung der Adressenausfallrisiken fuhrt die KVG eine umfassende Risikoanalyse zu Beginn einer Geschéftsbeziehung sowie eine laufende nachfolgende Risikouberwachung 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 AIF 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 KV G dem Adressenausfallrisiko aus der Vermietung durch ein aktives, ganzheitliches und professionelles Property Management.

Die Adressenausfallrisiken des AIF sind im Hinblick auf die Entwicklung der Mietriicksténde insgesamt al's mittel einzustufen. Angaben hierzu finden Sie auf Seite 40 unter Punkt 11.G.2.C) Aktuelles Risikoprofil.
b) Liquiditatsrisiken
Liquiditétsrisiken beinhalten die Gefahr, dass die zum Ausgleich gegenwértiger oder zukiinftiger Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Zahlungsmittel nicht oder nicht fristgerecht zur Verfligung stehen bzw. nur zu erhdhten K osten beschafft werden kénnen.

Die Zahlungsfahigkeit des AlF gefahrdende Liquiditétsrisiken kdnnen 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 Verstofien gegen Covenants in Kreditvertrégen (Abreden bspw. zu Miethdhen
und Vermietungsstanden) auf3erordentliche 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 ausfihrliche technische, kaufménnische und steuerliche Due Diligence, in die auch das Risiko-
management eingebunden ist. Im Falle einer positiven Kaufentscheidung werden Risiken aus maglichen Mindereinahmen bzw. Mehrausgaben soweit wie moglich durch Garantie- bzw. Nichtkenntniserklarungen des Verkaufers zu den bestehenden Miet- und Dienstleis-
tungsvertrégen sowie z.B. zu Altlasten, Bauschaden, schadstoffbelastete Baumaterialien, Brandschutz- und Verkehrssicherungspflichten, Denkmal schutzauflagen, Instandhaltungsversaumnissen und ausstehenden Erschliefungsbeitragen 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, Liquiditétsrisiken
aus dem Immobilienportfolio zu minimieren.

Das Finanzierungsrisiko wird dadurch begrenzt, dass die Darlehensvermittiung und -verwaltung durch eine zentrale Stelle innerhalb der ZBI Gruppe erfolgt und die Einhaltung der einschlagigen Kreditvertragsbedingungen laufend tberwacht wird.
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Um die Steuerung der Liquiditéatsrisiken zu gewahrleisten, ist fir den AIF ein umfassendes Liquiditdtsmanagementsystem eingerichtet, dessen Basis neben einer Langfristplanung bis Fondsende eine rollierende Zwolf-Monats-Planung ist. Daraus ist festzustellen, dass
der AIF seine Zahlungsverpflichtungen in der absehbaren Zukunft erfullen kann.

Regelmaidig werden fir die verwalteten AlF fondsspezifische Stresstests durchgefiihrt. Um der besonderen Bedeutung von Liquiditétsengpassen wirksam zu begegnen werden seit 31.10.2020 zusétzlich regelmafdig Liquiditétsstresstests erstellt.
Die Liquiditétsrisiken des AIF sind aufgrund von erhdhten Investitionskosten in Grof3sanierungsprojekten und nicht realisierten geplanten Nachfinanzierungen insgesamt al's mittel einzustufen.

Dieim Berichtsjahr getroffenen Maf3nahmen zur Liquiditétssteuerung sind auf Seite 28 11.B.e) Liquiditét sowie Seite 30 11.C.2 Geschéftsverlauf naher beschrieben.

c) Marktpreisrisiken

Unter dem Marktpreisrisiko verstent man das Risiko von finanziellen Verlusten aufgrund einer nachteiligen Verénderung der Marktpreise auf bestimmten Markten. Fur Immobilien-Investmentvermdgen sind hier vor allem Preisénderungsrisiken auf den Immobilienmarkten
und Zinsénderungsrisiken von Bedeutung.

Fur das Investmentvermdgen negative Preisanderungsrisiken auf den Immobilienmérkten konnen 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 Veranderung der Mikrolagen der Immobilienstandorte des AIF das Kaufinteresse zuriickgeht
und deshalb geplante Objektverkéaufe nicht oder nur mit Preisabschldgen realisiert werden konnen. Aufgrund der langjahrigen Markterfahrung und -présenz der ZBI Gruppe geht die KVG davon aus, negative Entwicklungstendenzen friihzeitig erkennen und rechtzeitig
Mafnahmen zur Gegensteuerung ergreifen zu kénnen.

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 Zinsdnderungsrisiko werden der geplanten
Haltedauer entsprechende Finanzierungsfristen angestrebt und im Bedarfsfall Zinssicherungsgeschéfte abgeschlossen.

Die aufgenommenen Finanzierungen sind zu 97,1% (nominal) mit langfristigen Laufzeiten und Zinsbindungen unterlegt (>5 Jahre). Bei Finanzierung der noch nicht mit einem Darlehen ausgestatteten Bestandsobjekte oder Prolongationen von in der Fondslaufzeit
auslaufenden Darl ehensvertragen kann eine Anderung des Zinsumfeldes zu einer Erhéhung der Einschatzungen beziiglich des Zinsinderungsrisikos filhren. Aufgrund der aktuellen Marktlage wird jedoch in absehbarer Zukunft nicht mit spiirbaren Zinserhdhungen gerechnet.

Die Marktpreisrisiken des AIF sind insgesamt al's gering einzustufen.
d) Operationelle Risiken

Operationelle Risiken umfassen die Gefahr von Verlusten, dieinfolge der Unangemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren und Systemen, Menschen oder in Folge externer Ereignisse eintreten. Darin eingeschl ossen 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 Risikoiberwachung zusétzlich eine separate Verlustdatenbank implementiert. Samtliche melderelevanten Schadensfélle sind von den Mitarbeitern der KVG an
den Risikomanager zu melden und nachfolgend im Hinblick auf einzuleitende Gegenmal3hahmen zu analysieren. Auf dieser Basis wird eine laufende Optimierung der Risikosteuerungsprozesse ermdglicht. Zudem ist ein Ad Hoc Meldeprozess zum friihzeitigen Erkennen
von potentiellen Risiken implementiert.

In Bezug auf Rechtsrisiken verfugt die KV G gemaR den Vorgaben der KAMaRisk iber 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 Vermogensverwaltung von alternativen Investmentvermégen. Das beinhaltet die laufende institutionalisierte Uberwachung der Einhaltung aller rechtlichen Normen, Richtlinien, Standards und sonstigen Regeln.

Die Operationellen Risiken des AlF sind insgesamt als mittel einzustufen.
3. Gesamteinschétzung der Risikosituation

Nach einer Erhdhung der Riickstande im AlIF sind die Adressausfallrisiken als mittel einzustufen. Aufgrund von moglichen zukunftigen Liquiditatsengpéssen, die bereits zu Liquiditétsvorsorgemal3nahmen in Form der gednderten Auszahlungen an die Anleger gefiihrt
haben, besteht ein mittleres Liquiditétsrisiko. Die operationellen Risiken sind aufgrund der Corona- Pandemie al's mittel zu bewerten. Es ergibt sich eine mittlere Gesamteinschétzung der Risikosituation des AlF.

F. Prognosebericht
1. Wirtschaftliches Umfeld

Belastbare Prognosen fuir das Wirtschaftswachstum sind derzeit aufgrund der anhaltenden Corona-Pandemie und der nicht vorhersehbaren Dauer und Auswirkungen des zweiten L ockdowns &uiRerst schwierig. Die Bundesregierung rechnet in ihrem Ende Januar vorgestellten
Jahreswirtschaftsbericht 2021 fur das laufende Jahr mit einem Anstieg des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts von 3,0% und reduzierte damit die Wachstumsprognose von 4,4% aus ihrer Herbstprojektion deutlich. Erwartet werden aulRerdem eine Stagnation der
Erwerbstétigkeit und eine leicht sinkende Arbeitslosenquote von 5,8%. Die Wirtschaftsleistung der Vor-Corona-Zeit soll bis zur Mitte des Jahres 2022 wieder erreicht werden.

Etwas optimistischer ist der Sachverstandigenrat der Bundesregierung zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in seiner am 17.03.2021 verdffentlichten Konjunkturprognose 2021 / 2022. Nach einem Lockdown-bedingten Riickgang im ersten Quartal
2021 soll das Bruttoinlandsprodukt in Deutschland im Gesamtjahr 2021 um 3,1% wachsen und im Jahr 2022 ein Wachstum um 4,0% (kalenderbereinigt 4,1%) erreicht werden. Begriindet wird diese Erwartung vor allem mit einer Normalisierung des privaten Konsums
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durch beschleunigte Impffortschritte und der damit verbundenen Eindammung der Pandemie und einer fortschreitenden Erholung der Weltwirtschaft. Sollte es aber aufgrund einer dritten Infektionswelle zu weiteren Einschrankungen und Betriebs- oder Grenzschlief3ungen
kommen, besteht nach Einschétzung des Sachversténdigenrats das Risiko einer deutlich schlechteren wirtschaftlichen Entwicklung.

In Bezug auf den Wohnimmobilienmarkt gehen die meisten Experten weiterhin von einer stabilen bis positiven Entwicklung aus. Begriindet wird diese Erwartung z.B. durch den Immobiliendienstleister CBRE mit einem hohen Investoreninteresse fiir deutsche Wohnin-
vestments aufgrund der anhaltend hohen Wohnraumnachfrage, geringerer Leerstande, unzureichender Neubauaktivitéten und des weiterhin glinstigen Zinsumfeldes, von dem trotz derzeit steigender Inflationsraten und Anleiherenditen auch der Sachverstéandigenrat der
Bundesregierung in seiner Konjunkturprognose 2021 / 2022 ausgeht. Vor dem Hintergrund des in den Top-Stadten stetig knapper werdenden Wohnungsangebotes und stagnierender bzw. verlangsamter Mietzuwéchse stehen nach Einschatzung von CBRE Regionen
auferhalb der engeren Verflechtungsraume der Metropolen, die eine gute Infrastruktur und Verkehrsanbindung vorweisen kénnen, zunehmend im Fokus von Investoren und Projektentwicklern.

2. Entwicklung des ZBI Regiofonds
Der AIF befindet sich in der Bewirtschaftungsphase.
Zur Entwicklung des Vermietungsstandes und der Durchschnittsmieten sollen folgende Mal3nahmen umgesetzt werden:

Am Standort Ansbach, Karolinenstra3e 7, 7awurde in 2020 mit dem Umbau der beiden |eerstehenden Gewerbefléchen in funf Wohnungen begonnen. Mitte April 2021 konnten bereits drei Einheiten fertiggestellt werden, die anderen beiden Wohneinheiten sollen im 2.
Quartal 2021 abgeschlossen sein. Aufgrund der baulichen Beeintréchtigungen starten die Vermietungsaktivitéten erst mit Abschluss aller Baumal3nahmen, mithinim 2. Quartal 2021.

Im Objekt Nirnberg, Dallingerstral3e 32 steht eine Wohneinheit |eer, welche umfangreich saniert werden muss.
Fur eine leerstehende Wohneinheit in Aschaffenburg, Weienburger Straf3e 44, wurden zum Stichtag 31.12.2020 Angebote fir die Sanierung eingeholt. Die Sanierung ist im 2. Quartal geplant, so dass eine Wiedervermietung ab 01.06.2021 prognostiziert wird.

Nachdem im Objekt Furth, Moststraf3e 25, im Dezember 2020 mit den Abriss- und Zimmererarbeiten begonnen wurde, wurdeim Mérz 2021 die Umsetzung des | nnenausbaus auf den Fléchen im 3. Ober- und Dachgeschoss sowie die Heizungs-, Sanitér- und L iftungsarbeiten
begonnen. Die Erneuerung der Heizungsanlage wird ab Ende Mai 2021 umgesetzt. Der Abschluss der Mal3nahmeist im August 2021 vorgesehen. Mitte Juli 2021 kann mit entsprechenden V ermietungsaktivitéten begonnen werden, um mdglichst nahtlos an die Beendigung
der Sanierung entsprechende Mieteinnahmen zu generieren.

Nach Abschluss aller laufenden Grof3projekte geht man mit heutigem Stand davon aus, dass fur den Fonds ausschliefdlich Basisinstandhaltungs- und Bewirtschaftungsthemen maf3geblich sein werden.

Zid ist es, die Vermietungsstande und Durchschnittsmieten weiter zu entwickeln und so den Wert der Immobilien zu steigern. In der aktuellen Fondsplanung wurde eine Mietsteigerung von 1,5% p.a. berticksichtigt. Zur Erreichung dieses Ziels ist unter anderem die
Umesetzung und Beendigung der im Bericht dargestellten Wohnungs- und Geb&udesanierungen vorgesehen, aber auch die Ausnutzung der gesetzlichen Mieterhthungsverfahren. Im laufenden Jahr soll auBerdem das Mieterhthungsverfahren zur Modernisierungsumlage
in Pegnitz, Hans-Bockler-Stral3e zur Entwicklung der Mieteinnahmen beitragen.

Aufgrund der derzeitigen wirtschaftlichen Unsicherheiten infolge der Coronavirus-Pandemie besteht das Risiko, dass diese Strategie nicht oder nur teilweise umgesetzt und infolge dessen die urspriingliche Fondsprognose nicht oder nur teilweise erreicht werden kann.
Die Fondsverwaltung begegnet dem mit einer laufenden Uberpriifung der wirtschaftlichen Folgen und ergreift - soweit moglich - erforderliche Mainahmen.

Im Jahr 2021 wird das Objekt Firth, Lange Stral3e 76, unter Ausnutzung der gesetzlichen Belastungsquote mit einer Nachfinanzierung (1 Mio. EUR) unterlegt.

Gemal Fondsprospekt sind Auszahlungen in Hohe von 4,50% p.a. auf das Kommanditkapital fur das Geschaftsjahr 2021 prognostiziert. Hohere Aufwendungen fir Sanierungen und Modernisierungen sowie eine Reduzierung der wahrend der Fondslaufzeit geplanten
Fremdkapitalaufnahmen erforderten eine Anpassung der Hohe der Auszahlungen, um eine ordnungsgemaf3e Fortfiihrung der Geschéfte der Gesellschaft zu gewahrleisten, die Substanz der Gesellschaft zu erhalten und damit Schaden vom Fonds und den Anlegern
abzuwenden. Die Auszahlung an die Anleger fiir das gesamte Jahr 2021 in Hohe von 1,25% der Zeichnungssumme erfolgte zum 31.03.2021.

Die Fondsverwaltung geht insgesamt von einer gleichlaufenden Entwicklung des ZBI Regiofonds im Geschéftsjahr 2021 aus, sofern die auf Seite 40 11.G.2.c) Aktuelles Risikoprofil beschriebenen wirtschaftlichen Auswirkungen nicht dauerhaft bestehen.
G. Sonstige Angaben

1. Angaben nach § 101 KAGB in Verbindung mit §§ 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 geschéftsfiihrenden Kommanditistin, der Treuhandkommanditistin und der Verwahrstelle an. Im Berichtsjahr sind Verwaltungskosten in folgender Hohe entstanden:

Gesellschaft Leistung Betrag
ZBI Fondsmanagement AG Fondsverwaltung 395.723,90 EUR
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Gesellschaft Leistung Betrag
Asservandum Rechtsanwaltsgesel | schaft mbH Verwahrstelle 60.406,23 EUR
ZBI Regiofonds Wohnen GmbH Komplementérin 1.800,00 EUR
ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH Geschéftsfiihrende Kommanditisten 1.800,00 EUR
Erlanger Consulting GmbH Treuhandkommanditistin 67.871,14 EUR
Summe 527.601,27 EUR

c) Angaben zur Mitarbeitervergltung der KVG nach § 7 Nummer 9 KARBV
(1) Gesamtsumme der im Berichtgahr von der KVG gezahlten Mitarbeiterver glitungen gemaf 8 101 Absatz 3 Nummer 1 KAGB

Summe der im Berichtsjahr von der KV G gezahlten Mitarbeitervergiitungen 5.963.916,96 EUR
Davon feste Vergitungen 5.601.950,29 EUR
Davon variable Vergiitungen 361.966,67 EUR
Zahl der Begunstigten im abgel aufenen Geschéftsjahr 110
Vom AlF gezahlte Carried Interests (Gewinnbeteiligungen) 0,00 EUR

Die KVG gewéhrt ihren Fiihrungskraften und sonstigen Mitarbeitern nach der Vergttungsrichtlinie neben Festvergiitungen auch variable Vergiitungen. Das Vergutungssystem 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 Berichtsahr von der KVG an Risktaker gezahlten Vergutungen gemaf § 101 Absatz 3 Nummer 2 KAGB

Summe der im Berichtsjahr von der KV G gezahiten Mitarbeitervergiitungen an Mitarbeiter, deren Tétigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil des AlF ausgewirkt hat 1.700.791,71 EUR
Davon an Fihrungskréfte 1.489.041,52 EUR
Davon an Ubrige Mitarbeiter 211.750,19 EUR

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

Neben der Angabe, ob esim Berichtsjahr zu wesentlichen Anderungen zu den Angaben gemaR § 101 Absatz 3 Nummer 3 KAGB kam, ist nachfolgend angegeben, an welcher Stelle des L ageberichtes gegebenenfal s 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 Vertragsabschluss tber die Erbringung von IT-Dienstleis-  Seite 23 unter 11.A.3.c)(5) Auslagerungen einzelner T&

tungen tigkeiten

7 Bewertungsverfahren keine

8 Risikoprofil keine

9 Kosten keine
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Nr. wesentliche Anderungen zu

10 Verfahren und Bedingungen fur die Ausgabe und den
Verkauf von Anteilen

11 bisherige Wertentwicklung

wesentliche Anderungen

keine

Im Vergleich zur Planprognose ergeben sich Abweichun-
gen unteranderem beim

« Ankaufsfaktor

« Belastungsgrenze

« Hohe Zinssatz Fremdfinanzierung

« Vermietungsguote

« Aufwendungen fir Sanierungen und Modernisierungen
Die vorgenannten Faktoren haben teilweise gegenléufige
Auswirkungen und unterliegen Verdnderungen. Ziel des

Fondsmanagements ist eine Steuerung der Faktoren zur

Details siehe unter

Ausfiihrungen zu Ankaufsfaktor Seite 25 unter I1.B.a)(1)
Immobilienportfolio Belastungsgrenze Fremdfinanzie-
rungen Seite 27 unter |1.B.c) Einhaltung der Investitions-
kriterien, Anlagegrenzen und Belastungsgrenze nach 88§

3 bis 5 der Anlagebedingungen Hohe Zinssatz Fremdfi-
nanzierung Seite 27 unter |1.B.b)(2) Ubersicht Fremdfi-
nanzierungen / Finanzierung sstruktur V ermietungsguote
Seite 27 unter 11.B.d)(1) Vermietungsstand Aufwendun-
gen fur Sanierungen und Modernisierungen Seite 26 unter
11.B.8)(3) Instandhaltung und Sanierung / Modernisierung

Erreichung der angestrebten Zielrendite.

2. Zusétzliche Informationen nach § 300 KAGB
a) Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Ver mdgensgegensténde
Der prozentuale Anteil der Vermdgensgegensténde des AIF, die schwer liquidierbar sind und firr die besondere Regelungen gelten, liegt bel 0%.

Gemal § 1 Absatz 5 AIFM-VO missen 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 Vermdgensgegensténden des AlF jedoch um Immobilien bzw. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften fiir die kein organisierter Markt besteht. Die VVorbereitung eines Verkaufs kann Iéngere Zeit in Anspruch nehmen, bis die formalen Voraussetzungen
geschaffen sind. Der Markt fur Wohnimmobilien weist keine Marktstérungen oder &hnliches auf.

b) Neue Regelungen zum Liquiditatsmanagement
Es wurden keine wesentlichen Neuregelungen zum Liquiditétsmanagement getroffen.
c) Aktuelles Risikoprofil

Der AlF ist entsprechend seiner Investitionskriterien ausschlieflich in Nordbayern investiert. Investitionsschwerpunkte zum Ende des Berichtsjahres lagen auf Basis der Verkehrswerte laut Gutachten in Nurnberg (36,5%), Fiirth (24,4%) 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 = 26,1%). Die Objekte werden Uberwiegend zu Wohnzwecken genutzt.

Zum 31.12.2020 verfugte die Fondsgesellschaft Gber ein gezeichnetes Kommanditkapital inklusive Agio in Hohe von 32,1 Mio. EUR. Der Marktwert laut Gutachten der insgesamt 17 zum 31.12.2020 im Eigentum der Beteiligungsgesellschaft und des AIF befindlichen
Immobilien konnte um 1,4 Mio. EUR auf 44,6 Mio. EUR (Stichtag 31.12.2020) gesteigert werden. Der Leerstand der Fondsobjekte lag zum Stichtag 31.12.2020 bei 4,3% (Basis vermietbare Einheiten). Im Vergleich zum Vorjahresstichtag (5,5%) ist der Leerstand demnach
gesunken. Die Durchfiihrung der Sanierungsmal3nahmen und die laufenden Nachvermietungsaktivitéten fertig gestellter Wohnungseinheiten konnten zu einer Steigerung des V ermietungsstandes beitragen.

Zum 31.12.2020 verfugte der AIF inklusive seiner Beteiligungsgesellschaften zum Stichtag Gber Bankguthaben in Héhe von 1,8 Mio. EUR, von welchen 91% bei Volksbanken belegen sind. Aufgrund des guten Ratings der Volksbanken werden die Risiken durch die
Einlagenkonzentration als gering eingestuft. Das V orhandensein einer ausreichenden Liquiditétsausstattung wird dauerhaft Uberwacht und gegebenenfalls liquiditétsstel gernde Mal3nahmen ergriffen.

Im Berichtsjahr konnten nicht alle Auszahlungen an die Anleger planméf3ig durchgefiihrt werden. Der geplante Liquiditétszufiuss aus Nachfinanzierungen, die durch Verkehrswertsteigerungen und durch eine vollstandige Auslastung der Belastungsgrenze ermdglicht
werden sollten, konnte im Geschéftsjahr nicht planmafiig umgesetzt werden. Zudem besteht durch mehrere Grof3sanierungsmal3nahmen (zum Beispiel: Firth, Moststra3e) ein erhohter Liquiditatsbedarf im AlF. Die Sanierungsmal3nahmen bezwecken nach Fertigstellung
eine positive Entwicklung der Mieteinnahmen. Aufgrund der Pflicht zur Liquiditatsvorsorge wurde daher im Geschéftsjahr 2020 die Auszahlung an die Anleger zum 30.11.2020 ausgesetzt. Unter Berticksichtigung einer angemessenen Liquiditatsreserve wurde die jahrliche
Auszahlung fur das Geschéftsjahr 2021 auf 1,25% des eingezahlten Kommanditkapitals ohne Agio herabgesetzt (Planwert 2020: 4,5%). In diesem Zusammenhang wurden Szenarien berechnet, wie eine dauerhafte Stabilisierung der Liquiditat gewahrleistet werden kann.

Die Ausbreitung des Coronavirus wird nachhaltige Auswirkungen auf die deutsche Wirtschaft haben. Nach aktueller Einschétzung werden diese im Bereich Wohnen nur eingeschréankt splrbar sein, da es sich hier um einen Grundbedarf handelt. Es ist davon auszugehen,
dass die Nachfrage fir Mietimmobilien im mittleren Preissegment stabil bleibt. Aufgrund der Sicherung von Mietzahlungen im wohnwirtschaftlichen Bereich durch umfangreiche staatliche Sicherungsmal3nahmen bzw. Transferleistungen fur private Haushalte diirften
Wohnimmobilien mit der Ausrichtung auf bezahlbaren Wohnraum in der aktuellen Situation weniger schwankungsanféllig sein. Welchen Einfluss die Coronavirus-Pandemie auf den AlF haben wird, hangt insbesondere von der Lange der Krise und den dadurch entstehenden
Auswirkungen auf die Realwirtschaft ab. Mgliche 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. Derzeit sind insgesamt keine
negativen Auswirkungen auf die Verkehrswerte des Fonds ersichtlich. Im Geschaftsjahr 2020 konnten die Verkehrswerte um 1,4 Mio. EUR gesteigert werden.

Risiko des Ausfalls von Mieteinnahmen

Fur viele Erwerbstétige besteht das Risiko, dass sie aufgrund von arbeitsrechtlichen Mal3nahmen wie Kurzarbeit oder betriebsbedingten Kundigungen 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 schlossen eine Kiindigung aufgrund von
Mietriickstanden fur die Monate April bis Juni 2020 in Bezug auf Wohn- und Gewerbemietverhaltnisse aus. Ferner war die Insolvenzantragspflicht fir Unternehmen bis zum 30.04.2021 ausgesetzt, sofern die Insolvenzreife auf den Folgen der Ausbreitung der Coronavi-
rus-Pandemie beruht. Als Folge besteht die Mdglichkeit, dass sich die regel méiigen Mieteinnahmen, insgesamt geringer als kalkuliert darstellen bzw. bei einzelnen oder mehreren Mietern vollstandig ausfallen. Bei geringeren Mieteinnahmen besteht zudem die Gefahr, dass
dielaufenden Kosten, vor allem der Kapitaldienst fur die Fremdfinanzierung, nicht mehr (in vollem Umfang) gedeckt werden konnen. Im Vergleich zum Stichtag 31.12.2019 sind die Rickstande um 2,5% der Sollmiete (Miete inklusive Nebenkosten) bzw. im Vergleich zum
Vorjahresstand um 45,2% auf 224 TEUR angestiegen. Der Anteil der Ausbuchungen zur Jahresnettokal tmiete zuztiglich Nebenkosten konnten jedoch von 1,7% (im Jahr 2019) auf 0,5% gesenkt werden. Mietstundungen in Zusammenhang mit der Coronavirus-Pandemie
wurden nur in sehr geringem Umfang angefragt. Diese liegen unter 0,9% in Bezug auf die gesamten Einheiten des AlF.

Fur den AlIF erfolgt ein enges Monitoring der Mieteingange, Entwicklungen der Liquiditét, zu erwartenden Ergebnisauswirkungen, etwaigen Insolvenzen in der Mieterschaft und wertrelevanten Verénderungen um die wirtschaftlichen Auswirkungen der Coronavirus-Pan-
demie und die grundsétzliche Liquiditétssituation des Fonds friihzeitig zu antizipieren und negativen Entwicklungen gegenzusteuern. Der AIF besitzt ein breit diversifiziertes Portfolio tber verschiedene Stadte hinweg. Hinzu kommt die Lage der Immobilien, tberwiegend
in einer prosperierenden Region, und insgesamt eine aktuell gute Vermietungsquote in der als robust eingeschétzten Anlageklasse Wohnen. Der Anteil gewerblicher Mieter im Portfolio ist gering. Esist davon auszugehen, dass der AIF aufgrund seines Anlageschwerpunktes
in der Anlageklasse Wohnen eine gute Resilienz aufweisen sollte.

d) Leverages

Leverage ist jede Methode, mit der die Kapitalverwaltungsgesellschaft den Investitionsgrad eines von ihr verwalteten Investmentvermogens erhoht. Dies kann z. B. durch Kreditaufnahme erfolgen. Anderungen des maximalen Umfanges, in dem fiir den AIF Leverage
eingesetzt werden, haben sich nicht ergeben.

Berechnung des Leverage gem. § 1 Abs. 19 Nr. 25 KAGB zum Stichtag 31.12.2020:

Bruttomethode Commitmentmethode
Summe Vermogenswerte 30.497.780,80 EUR 30.497.780,80 EUR
Barmittel 231.845,62 EUR kein Ansatz
Gesamtrisikowert 30.265.935,18 EUR 30.497.780,80 EUR
NIW 24.223.342,34 EUR 24.223.342,34 EUR
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Bruttomethode Commitmentmethode
Leverage 124,95% 125,90%

Erlangen, den 25.05.2021
ZBI Regiofonds Wohnen GmbH
personlich haftende Gesellschafterin
ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH
geschéftsfihrende Kommanditistin
Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
ZBI Fondsmanagement AG Kapital verwaltungsgesel | schaft
Christian Reif8ing
Michiko Scholler
111. Vermerk des unabhéngigen Abschlusspr iifers
An die ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene Investmentkommanditgesellschaft, Erlangen.
Vermerk uber die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts
Prifungsurtelle

Wir haben den Jahresabschluss der ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene Investmentkommanditgesellschaft, bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2020, der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéftsjahr vom 01. Januar 2020 bis zum 31.
Dezember 2020 sowie dem Anhang einschliefdlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gepruft. Darliber hinaus haben wir den Lagebericht der ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene Investmentkommanditgesellschaft fur das
Geschéftsjahr vom 01. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

eentspricht der beigefuigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen Kapital anlagegesetzbuchs (KAGB)
und den einschléagigen européischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsichlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2020 sowie ihrer Ertragsiage fur
das Geschéftsjahr vom 01. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020 und

svermittelt der beigefugte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In alen 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 erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsméfiigkeit des Jahresabschlusses und des L ageberichts gefiihrt hat.
Grundlage fir die Prufungsurteile

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 durchgefihrt. Unsere V erantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlussprifers fur die Priifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts’ unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
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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 Priifungsnachwei se ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige | nformationen
Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:
*ZBI Regiofonds - auf einen Blick
*Die Erklarung der gesetzlichen Vertreter nach den Vorgaben des § 264 Abs. 2 S. 3, § 289 Abs. 1 S. 5 HGB
Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und L agebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.
Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wiirdigen, 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 durchgefiihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche falsche Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, Uber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts
zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

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 einschl&gi-
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 fiir die internen Kontrollen, die siein Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften al's 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 dafirr verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
Fortfuhrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfilhrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Aulerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir 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 einschlagigen européischen Verordnungen entspricht. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir 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.

Verantwortung des Abschlussprtfersfiir die Prifung des Jahr esabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber 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 allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlé&gigen européischen Verordnungen entspricht
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile 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 Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmafiger Abschlusspriifung durchgefuhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus Verstof3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und L ageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgemaes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung.

Dariiber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Prifungshandlungen as Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofien hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofie betriigerisches
Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvollsténdigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen 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 Vorkehrungen und Mal3nahmen, 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.
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*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 tber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, fals 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 einschlieflich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen gesetzlichen Vorschriften und der einschldgigen européischen Verordnungen ein den tatséchlichen Verha tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- Finanz und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

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

«ftihren wir Priifungshandlungen 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 fir 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 Prufung der ordnungsgemafien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten

Prifungsurtell

Wir haben auch die ordnungsgemali3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co. geschlossene Investmentkommanditgesellschaft zum 31. Dezember 2020 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemal3.

Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgeméaien 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 ordnungsgeméien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten* unseres VVermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhangig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen exfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemai3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir die ordnungsgemaRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fur die in alen wesentlichen Belangen ordnungsgeméf3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fir die internen 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 ordnungsgemaéfen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzungiist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuwei sung von Gewinnen, V erlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apital konten ordnungsméfiigist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemai3en
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass einein Ubereinstimmung mit § 159i.V.m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance Engagements (I SAE) 3000 (Revised) ,, Assurance Engagements
Other than Audits or Reviews of Historical Financia Information” (Stand Dezember 2013) durchgefiihrte Prifung eine wesentliche fal sche Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen kdnnen aus Verstol3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden a's wesentlich
angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgeméf3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Priifung tben wir pflichtgeméies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Dariiber hinaus
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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 al's Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstoRen hoher as bei
Unrichtigkeiten, da V erstdi3e betriigerisches Zusammenwirken, Fal schungen, beabsi chtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Zuweisungen bzw. das AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

beurteilen wir die Ordnungsmafigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten unter Beriicksichtigung der Erkenntnisse aus der Priifung des rel evanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen

Priifungshandlungen tberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Nirnberg, den 25. Mai 2021

Rodl & Partner GmbH
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft
Steuer ber atungsgesellschaft

gez. Danesitz, Wirtschaftspr Ufer

gez. Luce, Wirtschaftsprifer

V. 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 Rechnungslegungsgrundsétzen fir die Berichterstattung der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmafiiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlieldlich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsichlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt

wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft im verbleibenden Geschéftsjahr beschrieben sind.

Erlangen, den 25.05.2021

Der Jahresabschluss zum 31.12.2020 wurde mit Gesellschafterbeschluss vom 23.06.2021 festgestellt.

ZBI Regiofonds Wohnen GmbH
personlich haftende Gesellschafterin
ZBI Regiofonds Wohnen GF GmbH
geschaftsfuhrende Kommanditistin
Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
Dr. Bernd Ital
Gert Wachsmann
ZBl Fondsmanagement AG Kapital verwaltungsgesel I schaft
Christian Reif8ing
Michiko Schéller
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