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I. Lagebericht fur das Geschéaftsjahr 2017

A. Grundlagen des Unternehmens

1. Geschéaftsmodell

Die ZBl Fondsmanagement AG (nachfolgend auch kurz ,Gesellschaft® oder ,KVG® genannt) ist eine
Gesellschaft der ZBI-Unternehmensgruppe und als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne der
88 20, 22 Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) auf die Konzeption und kollektive Verwaltung von Alternativen
Investmentfonds (,AIFY) der Assetklasse inlandische Wohnimmobilien spezialisiert. Die Erlaubnis zum
Geschaftsbetrieb einer Kapitalverwaltungsgesellschaft wurde durch die Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) mit Bescheid vom 10.10.2014 erteilt.

Die Erlaubnis umfasst nach mit Bescheiden vom 01.10.2015, 21.06.2016 und 18.11.2016 gewdhrten
Erweiterungen geschlossene inlandische Publikums- und Spezial-AlF, offene inlandische Publikums-AlIF in
Form von Immobilien-Sondervermdgen, offene inlandische Spezial-AlF mit festen Anlagebedingungen und
allgemeine offene inléandische Spezial-AIF (unter Ausschluss von Hedgefonds) sowie EU-AIF, deren
zulassige Vermdgensgegenstande denen fir inlandische Investmentvermdgen entsprechen.

Zulassige Vermogensgegenstande, in welche die Fonds investieren durfen, sind Sachwerte in Form von
Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften im Sinne des § 261 Abs. 1 Nr. 3 KAGB bzw. § 234
KAGB, Bankguthaben und bestimmte Wertpapiere sowie Gelddarlehen an Immobilien-Gesellschaften zur
Finanzierung des Erwerbs von Immobilien.

Im Rahmen ihrer Tatigkeit als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft nach KAGB ist Hauptaufgabe der ZBI
Fondsmanagement AG die Sicherstellung und Verantwortung des Portfoliomanagements und des Risiko-
managements der verwalteten Immobilienfonds. Das Portfoliomanagement Gbernimmt bzw. koordiniert dabei
alle Aufgaben hinsichtlich der Auswahl, des Erwerbs, der Bewirtschaftung und der VerduRRerung der
Immobilien. Im Bereich Risikomanagement werden durch den Einsatz geeigneter Verfahren die wesent-
lichen Risiken identifiziert, bewertet, gesteuert und tberwacht.

2. Ziele und Geschéftsstrategie

Die Unternehmensstrategie ist primar auf kontinuierliches Wachstum und nachhaltige Gewinnerzielung
durch Platzierung von fir Anleger attraktiven Immobilienfonds ausgerichtet und basiert im Kern damit auf der
Generierung von Einnahmen in Form von Vergutungen fur die Konzeption und deren Umsetzung sowie flr
die Geschéftsbesorgung der AlF. Ergdnzend werden auch weiterhin immobilienbezogene Dienstleistungen
fur von Dritten aufgelegte Sondervermdgen angeboten.

Auch zukinftig wird sich die Gesellschaft aufgrund der langjahrigen Expertise der ZBI Gruppe auf AlIF der
Anlagenklasse Wohnimmobilien konzentrieren und dabei verstarkt neben dem angestammten Geschéft mit
geschlossenen Publikums-AIF auch die sich durch andere Anlagevehikel und Investorengruppen bietenden
Marktpotentiale nutzen. Dazu wird die in 2017 begriindete Kooperation der ZBI Gruppe mit Union Investment
im Segment offene Publikums- und Spezialfonds ausgebaut und wesentlich zum weiteren Wachstum und
wirtschaftlichen Erfolg der Gesellschaft beitragen.
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B. Wirtschaftsbericht
1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

a) Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Vor dem Hintergrund eines positiven weltwirtschaftlichen Umfelds hat sich der konjunkturelle Aufschwung in
Deutschland auch im Jahr 2017 fortgesetzt. Das Bruttoinlandsprodukt verzeichnete den Angaben der
Bundesregierung in ihrem Jahreswirtschaftsbericht 2018 zufolge preisbereinigt einen Anstieg um 2,2%. Ein
starkeres Wachstum der Wirtschaftsleistung hatte es zuletzt im Jahr 2011 nach Uberwindung der weltweiten
Wirtschafts- und Finanzkrise der Jahre 2008/2009 gegeben.

Die gute gesamtwirtschaftliche Lage schlug sich erneut auf dem Arbeitsmarkt nieder. Die Zahl der
Erwerbstéatigen erreichte nach den Zahlen des Statistischen Bundesamts im 4. Quartal 2017 mit 44,7 Mio.
einen neuen Hochststand. Damit waren 642 Tsd. Personen oder 1,5% mehr in Beschaftigung als ein Jahr
zuvor. Gleichzeitig sank die Arbeitslosenquote im Jahresdurchschnitt um 0,4 Prozentpunkte auf 5,7% und
erreichte damit erneut den niedrigsten Wert seit der Wiedervereinigung vor 27 Jahren.

Aufgrund der guten Beschéftigungslage und Konjunkturaussichten war auch in 2017 der private Konsum
wieder ein wichtiger Wachstumstreiber. Auch die 6ffentlichen Konsumausgaben sowie die Anlagen- und
Bauinvestitionen zogen weiter an. Die wirtschaftliche Erholung in nahezu allen Weltregionen einschlief3lich
des Euroraums sorgte dafiir, dass inshesondere im 4. Quartal 2017 Wachstumsimpulse auch aus dem
AuRRenhandel kamen.

Die Inflationsrate hat sich - maRgeblich verursacht durch den wieder gestiegenen Olpreis - von 0,5% im Jahr
2016 auf 1,8% erhoht. Sie lag damit nur leicht unter der Zielmarke der EZB. Der EZB-Rat belieR die
Leitzinsen bisher unverandert auf historisch niedrigem Niveau. Dennoch haben die Renditen zehnjahriger
Bundesanleihen in Erwartung eines weniger expansiven geldpolitischen Kurses der EZB seit etwa
Dezember 2017 deutlich angezogen. Auch bei den Hypothekenzinsen zeichneten sich erste Tendenzen zu
leichten Erhéhungen ab.

b) Markt fur Wohnimmobilien

Die Nachfrage nach deutschen Wohnimmobilien und der Preisauftrieb waren im Jahr 2017 ungebrochen.
Nach Berechnungen des Immobiliendienstleisters BNP Paribas Real Estate belief sich das
Transaktionsvolumen mit Wohnbestanden ab 30 Wohneinheiten auf etwa 114.000 Einheiten und einen
Umsatz von ca. 14 Mrd. EUR. Damit wurde das Ergebnis des Vorjahres um rund 4% ubertroffen und der
drittbeste Wert der letzten zehn Jahre erreicht. Mit einem Anteil von 4,4 Mrd. EUR oder 31% war wiederum
Berlin der mit Abstand beliebteste Investitionsstandort.

Im Durchschnitt wurden pro Wohneinheit knapp 123.000 EUR und pro gm Wohnflache 1.900 EUR bezahilt.
Die Kaufpreise haben damit im Vergleich zum Vorjahr noch einmal spirbar zugelegt. Eine wesentliche
Ursache hierfur war allerdings der weitere Bedeutungszuwachs von Neubauentwicklungen, die rd. 29%
(Vorjahr 21%) zum Gesamtvolumen beitrugen.

Bei Bestandsgebauden hat die Preissteigerungsdynamik im Jahr 2017 nicht weiter zugenommen, wie sich
aus dem Monatsbericht Februar 2018 der Deutschen Bundesbank ergibt. Verschiedene Preisindikatoren
zeigen eine leicht abnehmende Tendenz, so der Preisindex des Verbandes deutscher Pfandbriefbanken
(vdp) fur selbstgenutztes Wohneigentum von 6% im Vorjahr auf 5,75% und der EPX-Hauspreisindex der
Hypoport AG von 8% im Vorjahr auf 6,25%. Von den Stadten waren von der nachlassenden Preisdynamik
nur die Grol3stadte betroffen, in denen Wohnraum bereits Uberdurchschnittlich teuer ist. Wie schon im
Vorjahr lag dabei die Teuerungsrate bei Mietshdusern sowohl in den Stadten als auch in ganz Deutschland
hoher als bei selbstgenutzten Wohnimmobilien. Zudem hat sich auch das wachsende Interesse von
Investoren an B- bis D-Standorten fortgesetzt und auch dort zu spirbaren Preissteigerungen geftihrt.
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Bei den Mieten setzte sich angesichts des knappen Wohnraums in den stadtischen Gebieten und
Ballungszentren der Aufwartstrend erwartungsgemaR ebenfalls fort. Der F+B-Wohn-Index Deutschland, der
die durchschnittliche Preis- und Mietenentwicklung von Wohnimmobilien misst, weist fiir das 4. Quartal 2017
im Vergleich zum Vorjahresquartal bei Neuvertragsmieten einen durchschnittlichen Anstieg um 2,2% und bei
den Bestandsmieten um 1,5% auf. Die Preissteigerung bei den Mieten lag damit auch im Jahr 2017 wieder
deutlich unter der Steigerungsrate der Immobilienpreise. Insgesamt zeigt auch die Mietentwicklung nach wie
vor ein sehr heterogenes Bild mit hohen Zuwéchsen in den Ballungszentren und Grof3stadten und héchstens
moderaten Mieterhdhungen in landlichen und anderen Regionen mit weniger Anziehungskraft.

c) Branchenentwicklung

Bei Fondsinvestoren, die in die Anlageklasse Immobilien investieren, besonders gefragt waren nach der BVI-
Investmentstatistik mit einem Zuwachs des verwalteten Nettovermdgens um 10,1 Mrd. EUR auf 77,3 Mrd.
EUR (Stand 31.01.2018) offene Spezialfonds. Grofites Segment blieben aber die offenen Publikumsfonds
mit einem Nettovermdgen von 90,6 Mrd. EUR (+ 3,7 Mrd. EUR). Geschlossene Immobilienfonds weisen mit
einem Nettovermdgen von 3,4 Mrd. EUR (Vorjahr 2,3 Mrd. EUR) gegentber offenen Anlagevehikeln ein
vergleichsweise geringes Volumen auf.

2. Geschaftsverlauf

Das von der ZBI Fondsmanagement AG verwaltete Immobilienfondsportfolio umfasste im Geschéaftsjahr
2017 die geschlossenen Publikumsfonds ZBI Professional 6 bis 11, ZBI Regiofonds und ZBI Wohnwert, den
offenen Spezialfonds ZBI Wohnen Plus | und den offenen Publikumsfonds Unilmmo: Wohnen ZBI.

Daneben wurden fur zwei durch ein externes Emissionshaus aufgelegte Sondervermégen Dienstleistungen
im Bereich des Asset und Property Managements erbracht.

Bei den ZBI Professional 6 bis 9 und dem ZBI Regiofonds handelt es sich um Bestandsfonds, die in
Vorjahren geschlossen wurden. Der am 16.03.2016 aufgelegte ZBI Professional 10 wurde am 30.09.2017
geschlossen. Der ZBI Professional 11, der ZBlI Wohnwert und der Unilmmo: Wohnen ZBI wurden im
Geschéftsjahr neu aufgelegt. Nicht weiterverfolgt wurde die Entwicklung eines geschlossenen Spezial-AlF,
dessen Investitionsgegenstand ein Neubauprojekt in Dresden sein sollte, da das daflr vorgesehene
Grundstiick anderweitig verwertet wurde.

Offener Publikums-AIF Unilmmo: Wohnen ZBI

Die Auflage des 2016 konzipierten offenen Publikums-AlF Unilmmo: Wohnen ZBI ist im Juli 2017 im
Rahmen der mit der Union Investment Gruppe vereinbarten Partnerschaft erfolgt. Der Vertrieb der
Fondsanteile erfolgt exklusiv Uber die Vertriebskanale der Union Investment, die Volks- und
Raiffeisenbanken. AuRerdem sind Teile der Fondsverwaltung auf die Union Investment tbertragen, bei der
ZBl Fondsmanagement AG als verantwortlicher Kapitalverwaltungsgesellschaft verbleibt die operative
Zustandigkeit fur Immobilieninvestitionen und die Objektbewirtschaftung sowie das Risikomanagement.

Das fur das Jahr 2017 geplante erste Platzierungsvolumen von bis zu 620 Mio. EUR wurde mit
618,4 Mio. EUR innerhalb kiirzester Zeit nahezu erreicht. Der Unilmmo: Wohnen ZBI hat sich damit zu dem
mit Abstand gré3ten Fonds der ZBI Fondsmanagement AG und zum gréf3ten offenen Publikums-AlF der
Assetklasse Wohnimmobilien in Deutschland entwickelt. Das Nettofondsvermdgen weist zum 31.12.2017
einen Wert von 627,0 Mio. EUR auf.

Zum 31.12.2017 waren fur das Sondervermdgen bereits Kaufvertrdge fir neun attraktive, breit diversifizierte
Immobilienportfolios mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von 703,5 Mio. EUR beurkundet. Fir den
gréRten Teil hiervon war bis zum 31.03.2018 auch der Nutzen-Lasten-Ubergang bereits erfolgt.
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Offener Spezial-AlF ZBI Wohnen Plus |

Fur den im Juli 2016 aufgelegten offenen Spezial-AlF ZBI Wohnen Plus | lagen bereits bis zum 31.12.2016
verbindliche Eigenkapitalzusagen in Héhe 91,0 Mio. EUR vor. Im Geschéftsjahr 2017 konnten weitere
Investoren mit Eigenkapitalzusagen von 90,0 Mio. EUR gewonnen werden. Die Mittel waren zum 31.12.2017
abgerufen und bis auf einen kleinen Restanteil in unmittelbar durch das Sondervermégen und mittelbar Gber
vier Objektgesellschaften gehaltene Immobilienportfolios investiert. Das Gesamtkaufpreisvolumen belief sich
auf 285,3 Mio. EUR, von denen 142,6 Mio. EUR im Geschéftsjahr 2017 beurkundet wurden. Das Netto-
vermoégen des Fonds belduft sich zum 31.12.2017 auf 183,6 Mio. EUR.

Geschlossene Publikumsfonds

Die geschlossenen Publikumsfonds der ZBI Professional Reihe betreiben neben der Objektbewirtschaftung
und -entwicklung auch den Handel mit Immobilien, wahrend der ZBI Regiofonds und der ZBI Wohnwert
ausschlieR3lich vermdgensverwaltend tétig sind.

Der ZBI Professional 10 wurde am 30.09.2017 mit einem Zeichnungsvolumen von 155,7 Mio. EUR und
damit einem deutlich tUber den Erwartungen liegenden Vertriebsergebnis geschlossen. Der ZBI Wohnwert
und der ZBI Professional 11 gingen am 01.02.2017 bzw. am 09.10.2017 in den Vertrieb und befanden sich
zum 31.12.2017 noch in der Platzierungsphase. Das zum 31.12.2017 eingeworbene Zeichnungskapital
beider Fonds belauft sich zusammen auf 17,0 Mio. EUR.

Insgesamt konnte im Geschéaftsjahr 2017 bei den geschlossenen Publikumsfonds ein Zeichnungskapital in
Hohe von 130,2 Mio. EUR platziert werden. Der Vorjahreswert (95,1 Mio. EUR) wurde damit erneut
Ubertroffen. Zusammen mit den Bestandsfonds ZBI Professional 6 bis 9 und ZBI Regiofonds verwaltete die
ZBl Fondsmanagement AG zum 31.12.2017 ein von rd. 7.900 Fondsanlegern gezeichnetes Kommandit-
kapital in Hohe von 537,4 Mio. EUR (Vorjahr 407,2 Mio. EUR). Die prognostizierten Auszahlungen an
Fondsanleger wurden auch im Geschéftsjahr 2017 bei allen Fonds prospektgeman geleistet.

Die fur die geschlossenen Publikumsfonds getatigten Immobilieninvestitionen bewegten sich etwa auf dem
hohen Vorjahresniveau. Insgesamt wurden Kaufvertrdge mit einem Gesamtvolumen von 207,1 Mio. EUR
(Vorjahr 209,7 Mio. EUR) abgeschlossen. Der Schwerpunkt der Investitionen lag dabei beim
ZBI Professional 10. Im Rahmen des Handelsgeschéaftes konnten Immobilien im Wert von 66,7 Mio. EUR
(Vorjahr 41,4 Mio. EUR) veraul3ert werden.

Das Nettofondsvermdgen der verwalteten geschlossenen Publikumsfonds belief sich zum 31.12.2017 auf
529,8 Mio. EUR. Im Vergleich zum Vorjahr bedeutet dies eine Steigerung um 136,4 Mio. EUR. Neben der
Platzierung von Fondsanteilen haben dazu erneut deutliche Wertsteigerungen bei den Immobilien
beigetragen.

Im Gesamtwert des verwalteten Nettovermégens enthalten ist mit 101,4 Mio. EUR der ZBI Professional 6. Im
Hinblick auf die ginstige Marktlage hat die Fondsverwaltung von der Option zur Verkirzung der
Regellaufzeit, die am 30.09.2018 geendet hatte, Gebrauch gemacht und im Dezember 2017 beschlossen,
den Fonds mit Wirkung vom 01.01.2018 aufzulésen. Der gesamte Immobilienbestand wurde zum
31.12.2017 zu einem erheblich Gber den gutachterlichen Marktwerten liegenden Gesamtkaufpreis von
191,0 Mio. EUR verauRert und die Kommanditeinlagen und das Agios von 5 % zuzuglich einer Gewinn-
abschlagszahlung von 20 % der Kommanditeinlagen am 24.01.2018 an die Fondsanleger zuriickgezahlt.
Nach dem derzeitigen Stand wird der Fonds fir seine Anleger Uber die mittlere Fondslaufzeit von
6,65 Jahren die prognostizierte durchschnittliche Verzinsung der Einlagen von rd. 11 % p.a. erzielen.
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3. Lage der Gesellschaft

a) Ertragslage

Die Gesellschaft erzielte im Geschaftsjahr 2017 Provisionsertrage in Héhe von 21.282 TEUR. Die im Marz
2017 geplanten Ertrage von 20.800 TEUR wurden damit leicht Gbertroffen. Gegeniiber dem Vorjahr
(6.964 TEUR) haben sich die Ertrdge mehr als verdreifacht.

Mit Gesamtertragen von 10.570 TEUR aus Ankaufs- und Verwaltungsgebihren hat der offene Publikums-
AIF Unilmmo: Wohnen ZBI malRgeblich zur Erléssteigerung beigetragen. Auch die Gebihren fir die
Konzeption und Verwaltung der geschlossenen Publikumsfonds verzeichneten mit einem Anstieg um
1.717 TEUR auf 5.794 TEUR eine erfreuliche Entwicklung, ebenso die Ankaufs-, Verwaltungs- und
Darlehensvermittlungsgebuhren fiir den ZBI Wohnen Plus | mit einem Steigerung um 955 TEUR auf
3.411 TEUR. Fiir die Ubernahme des Asset und Property Managements fiir zwei Sondervermogen wurden
im abgelaufenen Geschéaftsjahr zudem Gebuhren von 503 TEUR (Vorjahr 429 TEUR) vereinnahmt.

Den Provisionsertradgen stehen Provisionsaufwendungen in Héhe von 10.398 TEUR (Vorjahr 2.779 TEUR)
gegentber, die mit 9.904 TEUR die offenen AIF und mit 494 TEUR die geschlossenen AIF betreffen. Die
Aufwendungen fur die offenen AIF sind insbesondere fiir die an die ZBI Immobilien AG ausgelagerte
»1ransaktionsberatung und -abwicklung Immobilienankauf (5.968 TEUR, Vorjahr 1.379 TEUR) sowie fur
Leistungen anderer externer Dienstleister im Bereich der Eigen- und Fremdkapitalvermittlung (2.547 TEUR,
Vorjahr 683 TEUR) und der Fondsverwaltung (1.298 TEUR, Vorjahr 53 TEUR) angefallen, wéhrend die
Aufwendungen fir geschlossen AIF vor allem externe Konzeptions- und Verwaltungsleistungen betreffen.

Insgesamt ergibt sich fir das Geschéftsjahr 2017 ein Provisionsuberschuss von TEUR 10.884 (Vorjahr
4.185 TEUR), der sich wie folgt zusammensetzt:

2017 2016

TEUR TEUR

Geschlossene Publikums-AlF 5.325 3.718
Offene AIF

- Publikums-AIF 4.026 -274

- Spezial-AlF 1.055 320

Asset und Property Management sonstige Sondervermdégen 502 429

Nicht realisierter geschlossener Spezial-AlF -24 -8

Gesamtbetrag 10.884 4.185

Neben den Provisionsertragen ergaben sich Zinsertrdge in Hohe von 25 TEUR (Vorjahr 20 TEUR) aus an
die Tochtergesellschaft ZBVV-Zentral Boden Vermietung und Verwaltung GmbH gewéahrten Darlehen und
sonstige betriebliche Ertrage von 359 TEUR (Vorjahr 360 TEUR) insbesondere aus der Weiterbelastung von
Sach- und Personalkosten an andere Unternehmen der ZBI Gruppe und sonstiger Kosten an verwaltete
Fonds.

Bei den allgemeinen Verwaltungsaufwendungen ergab sich ein Anstieg um 880 TEUR auf 4.115 TEUR, der
mit 704 TEUR aus Personalkosten und mit 176 TEUR aus anderen Verwaltungsaufwendungen resultiert. In
dem Anstieg der Personalkosten spiegelt sich vor allem die um 8 auf 32 Personen gestiegene durch-
schnittliche Mitarbeiterzahl wider.

Bezogen auf die Provisions- und sonstigen Ertrage errechnet sich fir das Geschéftsjahr 2017 danach unter
Einbeziehung der planmaRigen Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen in
Hoéhe von 50 TEUR eine operative Kostenquote von 67,2 %. Damit hat sich diese Kennziffer im Vergleich
zum Vorjahr (82,5 %) deutlich verbessert.
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Das Ergebnis vor Steuern weist dementsprechend gegeniiber dem Vorjahr ebenfalls eine signifikante
Steigerung um 5.770 TEUR auf 7.074 TEUR auf und liegt damit um 1.574 TEUR Gber dem im Marz 2017 far
das Geschaftsjahr 2017 geplanten Ergebnis von 5.500 TEUR.

b) Vermdgenslage

Zum 31.12.2017 betragt das Eigenkapital der Gesellschaft 7.358 TEUR. Dies entspricht einer
Eigenkapitalquote von 63,2 %. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich die Eigenkapitalbasis durch den erzielten
Jahrestiberschuss um 4.860 TEUR erhdht. Zusammen mit dem Gewinnvortrag von 903 TEUR ergibt sich
nach Einstellung eines Betrags von 5 TEUR in die gesetzliche Gewinnriicklage ein Bilanzgewinn von
5.758 TEUR, von dem nach dem Vorschlag von Vorstand und Aufsichtsrat 4.081 TEUR an die
Muttergesellschaft ZBl Partnerschafts-Holding GmbH ausgeschittet und 1.677 TEUR in die Gewinn-
ricklagen eingestellt werden sollen. Das danach verbleibende Eigenkapital von 3.277 TEUR erfiillt
vollumfénglich die investmentrechtlichen Eigenmittelanforderungen und stellt nach Einschatzung des
Vorstandes eine solide Basis fur die kunftige geschéftliche Entwicklung der ZBI Fondsmanagement AG dar.

Das Eigenkapital und die vorgeschlagene Ausschittung aus dem Bilanzgewinn sind in voller Hohe durch frei
verfugbare liquide Mittel (Forderungen an Kreditinstitute) in Héhe von 8.471 TEUR (Vorjahr 1.371 TEUR)
unterlegt. Weitere wesentliche Aktivposten sind kurzfristig fallige Forderungen gegen verwaltete Immobilien-
fonds (Kunden) in Héhe von 1.214 TEUR (Vorjahr 2.060 TEUR) sowie sonstige Vermdgensgegenstande in
Hohe von 1.088 TEUR (Vorjahr 740 TEUR), unter denen mit 803 TEUR (Vorjahr 611 TEUR) Darlehens-
forderungen gegen die Anfang 2016 erworbene ZBVV-Zentral Boden Vermietung und Verwaltung GmbH
ausgewiesen werden.

Neben den Anteilen an der ZBVV-Zentral Boden Vermietung und Verwaltung GmbH halt die Gesellschaft
Anteile von 100 % an - nach Verkauf einer weiteren Beteiligung im Berichtsjahr - noch zwei Komplementér-
gesellschaften der verwalteten Immobilienfonds. Die Anschaffungskosten in Héhe von insgesamt 115 TEUR
sind unter dem Posten Anteile an verbundenen Unternehmen ausgewiesen.

In die betriebliche Infrastruktur, insbesondere die EDV und Biroausstattung, wurden im abgelaufenen
Geschaftsjahr 409 TEUR (Vorjahr 189 TEUR) investiert. Davon entfallen 222 TEUR auf eine neue Software
fur das Portfolio- und Liquiditatsmanagement.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von 183 TEUR betrifft im Voraus bezahlte Pramien fiir die
durch die Gesellschaft abgeschlossene Vermogensschadenshaftpflichtversicherungen sowie die Jahres-
umlage 2018 der BaFin.

Verbindlichkeiten bestanden am Bilanzstichtag insbesondere aus bezogenen Dienstleistungen in Hohe von
1.921 TEUR (Vorjahr 1.121 TEUR), gegenlber verwalteten Sondervermdgen aus erstatteter Umsatzsteuer
in Héhe von 213 TEUR sowie aus Lohn- und Kirchensteuern und sozialen Abgaben in Héhe von 75 TEUR.
Fir den voraussichtlichen Steueraufwand des Geschéftsjahres 2017 waren unter Bericksichtigung der
geleisteten Vorauszahlungen Rickstellungen in Hohe von 325 TEUR (Vorjahr 643 TEUR) zu bilden. Fir
sonstige ungewisse Verpflichtungen wurden 1.664 TEUR (Vorjahr 176 TEUR) zuriickgestellt. Diese betreffen
ausstehende Rechnungen fir Vertriebsprovisionen der Union Investment Gruppe (808 TEUR),
Ankaufsgebiihren (297 TEUR) und sonstige Dienstleistungen (300 TEUR), durch einen Fonds uberzahlte
Verwaltungsvergutungen (96 TEUR), den Personalbereich (80 TEUR) sowie Jahresabschluss-, Prifungs-
und Aufbewahrungskosten (83 TEUR).

c) Finanzlage

Die Gesellschaft war im Geschéaftsjahr 2017 jederzeit in der Lage, ihren Zahlungsverpflichtungen aus
eigenen finanziellen Mitteln nachzukommen. Zum Bilanzstichtag belaufen sich die liquiden Mittel auf
8.471 TEUR und Ubersteigen damit die nach dem KAGB geforderten Mindesteigenmittel von 2.181 TEUR
um 6.290 TEUR. Nach Abzug der von Vorstand und Aufsichtsrat vorgeschlagenen Ausschittung an die
Muttergesellschaft (4.081 TEUR) wirden liquide Mittel in Hohe von 4.390 TEUR verbleiben. Nicht
ausgenutzte Kreditlinien bestehen nicht.
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4. Gesamtaussage zu Geschaftsverlauf und wirtschaftlicher Lage

Die ZBlI Fondsmanagement AG konnte im Geschéftsjahr 2017 die positive Entwicklung der Vorjahre
fortsetzen und die gesteckten Ziele wieder weitestgehend erreichen. Durch den erfolgreichen Vertrieb von
Fondsanteilen, den starken Zuwachs bei den Immobilieninvestitionen sowie bemerkenswerte
Wertsteigerungen bei den Bestandsfonds der ZBl Professional Reihe konnten Umsatz und Gewinn
gegenuber dem Vorjahr deutlich gesteigert werden. Dadurch hat sich auch die ohnehin schon gute
Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft nochmals splrbar verbessert, so dass der Hauptversammlung
eine Gewinnausschittung in Hohe 4.081 TEUR vorgeschlagen werden kann.

5. Leistungsindikatoren

Der Erfolg der Geschéftstatigkeit wird insbesondere anhand der Vergiitungen fir die Fondskonzeption und
-verwaltung und des Ergebnisses vor Steuern im Vergleich zu den Planungsdaten gemessen. Die Ein-
nahmen daraus knipfen an die wesentlichen Erfolgsfaktoren des Fondsgeschafts wie die Hohe des
eingeworbenen Fondskapitals oder des Nettoinventarwertes der Investmentvermdgen an und sind damit fur
die Gesellschaft ein entscheidender Leistungsindikator, wahrend das Ergebnis vor Steuern und die
Umsatzrentabilitat flr die Geschéftsleitung wichtiger Maf3stab fiir die Beurteilung der Wirtschaftlichkeit der
eingesetzten Ressourcen ist.

Uber nicht finanzielle Leistungsindikatoren erfolgt derzeit keine Steuerung des Unternehmens.

C. Abhéangigkeitsbericht

Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat den nach § 312 AktG vorgeschriebenen Bericht Giber die Beziehungen zu
verbundenen Unternehmen (Abhangigkeitsbericht) mit der folgenden Erklarung nach 8§ 312 Abs. 3 AktG
vorgelegt:

,unsere Gesellschaft hat nach den Umstanden, die dem Vorstand in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem
die Rechtsgeschéafte vorgenommen wurden, bei jedem Rechtsgeschaft eine angemessene Gegenleistung
erhalten. Die Gesellschaft ist dadurch, dass Mallnahmen getroffen oder unterlassen wurden, nicht benach-
teiligt worden.”

D. Prognose-, Risiko- und Chancenbericht
1. Prognosebericht

a) Wirtschaftliches Umfeld

Fir das Jahr 2018 wird von fast allen Experten eine Fortsetzung der guten wirtschaftlichen Entwicklung in
Deutschland erwartet. In ihrem Jahreswirtschaftsbericht geht die Bundesregierung trotz des zunehmenden
Fachkréftemangels davon aus, dass begunstigt durch das wieder freundlichere weltwirtschaftliche Umfeld,
das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt um 2,4% steigen und der Beschéftigungsaufbau weitergehen wird
und aufRerdem angesichts der guten Ertragslage der Unternehmen und einer zunehmenden Arbeitskrafte-
knappheit auch die Realldhne und -gehalter starker zunehmen werden als im Jahr 2017.

Wohnimmobilien werden auch im Jahr 2018 nach Einschatzung der BNP Paribas Real Estate und anderer
Experten vor dem Hintergrund steigender Haushaltszahlen in den Metropolen und einem voraussichtlich nur
moderat steigenden Zinsniveau ein attraktives Anlagesegment fir Investoren bleiben und damit wird, bei
allerdings abflachender Dynamik, auch das Preisniveau weiterhin hoch bleiben. Aufgrund der
konjunkturellen und demographischen Entwicklungen werden auch bei den Mieten in den Stadten weitere
Preissteigerungen erwartet.
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b) Geplante Erlds- und Ergebnisentwicklung 2018

Im Geschéaftsjahr 2018 sollen gemanR der im April 2018 erstellten mittelfristigen Planung Provisionserlése in
Hohe von 43,3 Mio. EUR und ein Ergebnis vor Steuern von 8,5 Mio. EUR erwirtschaftet werden. Geplant ist
dazu u.a. fur den Unilmmo: Wohnen ZBI im Rahmen von weiteren Kontingentéffnungsphasen ein
Zeichnungsvolumen von 661 Mio. EUR einzuwerben, in Kooperation mit der Union Investment einen zweiten
offenen Spezial-AIF mit einem Nettomittelaufkommen von 200 Mio. EUR aufzulegen, fir die geschlossenen
Publikums-AIF ZBI Professional 11 und ZBI Wohnwert bis 31.12.2018 ein Zeichnungskapital von 135 Mio.
EUR zu erreichen sowie ein Immobilienankaufsvolumen von 1.595 Mio. EUR zu realisieren. Im Rahmen des
Handelsgeschéfts der geschlossenen Publikum-AlF sollen Immobilien im Wert von 104 Mio. EUR veraufert
werden.

Der Vorstand ist zuversichtlich, die ambitionierten Ziele erreichen zu kénnen. Bis Ende April 2018 konnte
u.a. in einer ersten Tranche fur den Unilmmo: Wohnen ZBI weiteres Zeichnungskapital in Hohe von
308,7 Mio. EUR eingeworben und Anfang April 2018 der offene Spezial-AIF ZBI Union Wohnen Plus
aufgelegt werden.

2. Risikobericht

Zu den zentralen Erfolgsfaktoren eines Unternehmens gehort die Fahigkeit, die aus der Geschaftstatigkeit
resultierenden Risiken friihzeitig zu erkennen und auf Basis angemessener Methoden und Prozesse zu
steuern.

Die Ubergeordnete Zielsetzung des Risikomanagements ist das kontrollierte Eingehen von geschéfts-
typischen Risiken in dem fir die Geschaftstatigkeit notwendigen Umfang, unter laufender Sicherstellung der
Risikotragfahigkeit. Mit Vorgabe einer Risikostrategie wird gleichzeitig auch die Risikotoleranz festgelegt.
Risiken durfen grundsatzlich nur innerhalb des vorgegebenen Rahmens eingegangen werden.

a) Risikomanagementsystem

Als Kapitalverwaltungsgesellschaft ist die ZBI Fondsmanagement AG zur Einrichtung und Unterhaltung
eines den Anforderungen des 8 29 KAGB entsprechenden Risikomanagementsystems verpflichtet. Die
Anforderungen des § 29 KAGB decken auch die Vorschrift des § 91 Abs. 2 AktG ab, nach welcher der
Vorstand einer Aktiengesellschaft geeignete MaRnahmen zu treffen und insbesondere ein Uberwachungs-
system einzurichten hat, damit Entwicklungen, die den Fortbestand der Aktiengesellschaft gefahrden,
friihzeitig erkannt werden.

Im Hinblick auf die laufende Sicherstellung der Risikotragfahigkeit hat die KVG ausgehend von der
Geschafts- und Risikostrategie, fur ihre eigene Geschéftstéatigkeit und die von ihr verwalteten Fonds, ein
Risikomanagementsystem eingerichtet, das die Gesamtheit aller Manahmen zur Erkennung, Analyse,
Bewertung, Uberwachung, Steuerung und Kommunikation der Risiken abbildet. Das Risikomanagement-
system wird regelméafig, insbesondere durch die Interne Revision, Uberprift. Bei sich &andernden
Rahmenbedingungen sowie Feststellungen aus der Uberpriifung erfolgen entsprechende Anpassungen.

Das Risikomanagementsystem beinhaltet insbesondere eine regelmafige Identifizierung der wesentlichen
Risiken auf Basis quantitativer und qualitativer Bewertungskriterien. Als wesentlich sind in diesem
Zusammenhang diejenigen Risiken klassifiziert, die aufgrund der Art, des Umfangs, der Komplexitat und des
Risikogehalts der Geschaftsaktivititen der verwalteten Investmentvermégen geeignet sind, die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der KVG nachhaltig zu beeinflussen. Dabei werden auch Wechselwirkungen,
Risikoverkettungen und Risikokonzentrationen beriicksichtigt.
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Im Rahmen der Risikoidentifizierung und -bewertung verschafft sich das Risikomanagement regelmaRig
einen Uberblick iiber das jeweils aktuelle Gesamtrisikoprofil der KVG. Basierend auf den Ergebnissen wird
sichergestellt, dass alle wesentlichen Risiken angemessen und vollstandig in die bestehenden
Risikosteuerungsprozesse integriert sind und somit eine laufende adaquate Bewertung, Uberwachung,
Steuerung und Berichterstattung der wesentlichen Risiken erfolgt. Neben der laufenden Risikosteuerung auf
Grundlage festgelegter Prozesse werden bei Bedarf anlassbezogen zusatzliche Risikosteuerungsmalfi-
nahmen abgeleitet.

b) Wesentliche Risiken

Folgende Risiken wurden aufgrund ihrer Wesentlichkeit als bedeutend fiir die Geschéftstatigkeit und die
Entwicklung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der ZBl Fondsmanagement AG identifiziert:

Marktrisiko (Platzierungsrisiko)

Das Platzierungsrisiko ist dadurch gekennzeichnet, dass Immobilienfonds nicht in geplantem Umfang
platziert werden kdnnen, weil etwa die Immobilie gegeniiber anderen Anlageklassen an Anreiz verliert, die
Fondskonzeption fir potentielle Kapitalanleger nicht attraktiv genug ist oder das Vertrauen potentieller
Investoren in die ZBl Fondsmanagement AG zurilickgeht (Reputationsrisiko). Ausschlaggebend fiir das
Platzierungsrisiko kdnnen auch unangemessen hohe Kosten fur den Anteilsvertrieb, die Fondskonzeption,
die Immobilienbeschaffung und die Fondsverwaltung sein.

Das Platzierungsrisiko ist fur die Gesellschaft von hdchster Bedeutung und stellt das fur die Entwicklung der
KVG potentiell schwerwiegendste Risiko dar. Die Erkennung und Steuerung dieses Risikos ist Aufgabe der
Unternehmensleitung bei der Entwicklung der Geschéfts- und Risikostrategie. Diese ist darauf ausgerichtet,
durch die Fokussierung auf die Kernkompetenz Wohnimmobilien und die Produktdiversifizierung auf private
und institutionelle Fondsanleger den Unternehmenserfolg langfristig zu sichern.

Adressausfallrisiken

Das Adressenausfallrisiko besteht darin, dass externe Geschéftspartner ihre geschuldeten Leistungen
mangels Leistungsfahigkeit oder Leistungswilligkeit nicht vertragsgerecht erbringen. Die fir die KVG aus
Risikosicht wesentlichen Geschaftspartner sind Finanzinstitute, bei denen die Geldmittel der Gesellschaft
angelegt sind, die Fondsvertriebe und die ZBlI Immobilien AG, die mit dem Nachweis von An- und
Verkaufsmadglichkeiten und der Abwicklung der Immobilientransaktionen fur die von der KVG verwalteten
Sondervermdgen beauftragt ist.

Zur Minimierung der Adressausfallrisiken erfolgt die Auswahl der Finanzinstitute anhand von Ratings und
moglichen Konzentrationsrisiken. Diese werden im Rahmen der laufenden Risikoberichterstattung
regelmaRig anhand von Limits Uberprift.

Die Fondsvertriebe und die ZBI Immobilien AG verfiigen Uber langjéhrige Markterfahrungen, marktgerechte
Anreize und das notwendige Netzwerk, um ihre Aufgaben zu erfiillen, so dass auch hier das Ausfallrisiko als
gering einzustufen ist.

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko beinhaltet die Gefahr, dass die zum Ausgleich gegenwartiger oder zuklnftiger
Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Zahlungsmittel nicht oder nicht fristgerecht zur Verfigung stehen
bzw. nur zu erhthten Kosten beschafft werden kénnen und dadurch die Erfillung von Zahlungs-
verpflichtungen beeintrachtigt wird.

Um dieses Risiko zu minimieren, hat die Gesellschaft ein Liquidititsmanagement eingerichtet, das auf eine
aktive Liquiditatsplanung und -steuerung beruht. Bei auftretenden Engpassen verfiigt die Gesellschaft Gber
einen guten Zugang zu Refinanzierungsquellen innerhalb der ZBI-Gruppe, so dass auch das Liquiditatsrisiko
als gering zu bewerten ist.
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Marktpreisrisiko

Hierunter fallen insbesondere Zinsénderungsrisiken, Kurséanderungsrisiken und Wahrungsrisiken. Da keine
Fremdwahrungspositionen, keine Wertpapieranlagen und keine Fremdfinanzierungen bestehen, ist das
Marktpreisrisiko auf Ebene der KVG als unwesentlich einzustufen.

Beteiligungsrisiko
Das Beteiligungsrisiko betrifft die Gefahr von Verlusten aus dem Beteiligungsportfolio der KVG, das u.a. eine

Beteiligung von 100% an ZBVV umfasst. Der ZBVV wurden auf3erdem Darlehen in Hohe von 803 TEUR
(Stand 31.12.2017) gewabhrt.

Auf die ZBVV ist das Property Management fiir die von der KVG verwalteten Immobilienfonds tbertragen.
Die Ertrags- und Liquiditatslage der Gesellschaft war im Geschéftsjahr 2017 durch Kosten fir Investitionen
in die technische Infrastruktur und den Ausbau der Personalressourcen stark belastet.

Bei Eintritt des Risikos drohen Liquiditatsausfalle und Abschreibungen auf die Buchwerte der Beteiligungen
und Darlehensforderungen. Inzwischen wurden personelle und organisatorische MaRnahmen getroffen, um
die wirtschaftlichen Lage der ZBVV wieder zu verbessern. Die aktuelle Unternehmensplanung der ZBVV
geht danach fur das Jahr 2018 von einem positiven Geschéftsergebnis aus.

Operationelle Risiken

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

Zur Minderung oder Vermeidung der operationellen Risiken hat die Gesellschaft vielfaltige organisatorische
Vorkehrungen getroffen. Diese umfassen vor allem:

- Richtlinien fur alle wesentlichen Geschaftsvorgéange, in denen Zustandigkeiten und Ablaufe beschreiben
werden und Uberpriifung der Angemessenheit und Aktualitiat der Richtlinien durch die Interne Revision.

- die Auslagerung von Leistungen auf spezialisierte externe Dienstleister innerhalb der ZBI-Gruppe und
Dritte. Zu nennen sind hier auf Ebene der Gesellschaft insbesondere die Interne Revision, die Funktionen
Compliance-, Geldwasche- und Datenschutz- und IT-Sicherheitsbeauftragte, das Auslagerungscontrolling
und auf Ebene der Fondsverwaltung der Vertrieb von Fondsanteilen, die Abwicklung von
Immobilientransaktionen, das Property Management, die gesamte operative Fondsadministration im
Bereich Sondervermdgen und das Fondsrechnungswesen der geschlossenen Publikumsfonds.

- die Umsetzung und stdndige Weiterentwicklung von organisatorischen, technischen und personellen
MalRnahmen zur Verbesserung der Prozessstabilitat und Reduzierung der Risiken. Hierzu zahlen
insbesondere Mallnahmen zur Funktionstrennung und zur Prévention strafbarer Handlungen, die
Einrichtung einer angemessenen technischen Infrastruktur, die Qualifikation der Mitarbeiter und die
Bereitstellung ausreichender Personalressourcen, ein Vergutungssystem, das keine Anreize zum
Eingehen unangemessener Risiken bietet, der Abschluss von Versicherungen und die Einfihrung eines
Notfallplans.

Zur Uberwachung und Steuerung der operationellen Risiken hat die KVG daneben eine Schadens-
falldatenbank implementiert. Samtliche melderelevanten operationellen Schadensfalle sind von den
Mitarbeitern der KVG an den Risikomanager zu melden. Diese werden nachfolgend im Hinblick auf
einzuleitende Gegenmalinahmen analysiert. Auf dieser Basis wird eine laufende Optimierung der
Risikosteuerungsprozesse ermdglicht.
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In Bezug auf Rechtsrisiken, die eine Unterart der operationellen Risiken darstellen, werden zur L&sung
rechtlicher Sachverhalte erfahrene Anwaltskanzleien hinzugezogen. AuRerdem verfligt die KVG gemalR den
Vorgaben der KAMaRisk Uber eine separate Compliance-Funktion. Aufgabe des Compliance-Beauftragten
ist die Sicherstellung der Einhaltung geltenden Rechts und sonstiger externer und interner Regelungen rund
um die Auflegung, den Vertrieb und die kollektive Vermdgensverwaltung von alternativen
Investmentvermogen. Das beinhaltet die laufende institutionalisierte Uberwachung der Einhaltung aller
rechtlichen Normen, Richtlinien, Standards und sonstigen Regeln.

c) Risikobewertung

Hinsichtlich ihrer potenziellen Auswirkungen werden von der Geschéftsleitung insbesondere die Marktrisiken
auf KVG- und Fondsebene als gravierend, hinsichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit gegenwartig aber als
gering eingeschétzt. Bei den ubrigen Risiken geht die Geschéftsleitung beztglich der Auswirkungen als auch
bezuglich der Eintrittswahrscheinlichkeit von einem geringen bis maximal mittleren Risiko aus.

Insgesamt ist demnach aus den beschriebenen Risikofaktoren nach derzeitigem Kenntnisstand keine
wesentliche Beeintrachtigung der Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft zu erwarten.

3. Chancenbericht

Wie die Marktentwicklung zeigt, haben sich Wohnimmobilien in vielen stadtischen Gebieten in den letzten
Jahren zu einer attraktiven Alternative im Vergleich zu anderen Kapitalanlagen sowohl bei privaten als auch
bei institutionellen Anlegern entwickelt. Eine Trendumkehr ist angesichts der demographischen Entwicklung
und des anhaltend niedrigen Zinsniveau derzeit nicht ersichtlich.

Mit der langjahrigen Kompetenz der ZBI Gruppe im Bereich Wohnimmobilien, der in 2016 erfolgreich
gestarteten Diversifikation in Spezial-AlF und nicht zuletzt dank der Kooperation mit der Union Investment-
Gruppe auf dem Gebiet der offenen Publikums- und Spezial-AlF sieht der Vorstand der
ZBl Fondsmanagement AG sehr gute Chancen fur weiteres Wachstum und Erhéhung ihres Marktanteils.

4. Ausblick

Fir das Geschéftsjahr 2018 erwartet die Gesellschaft unter Beriicksichtigung der vorgenannten Chancen
und Risiken eine weiter deutlich positive Geschaftsentwicklung.

E. Risikoberichterstattung in Bezug auf die Verwendung von Finanzinstrumenten

Fir ihre eigene Geschaftstatigkeit setzt die Gesellschaft keine Finanzinstrumente ein. Bei den verwalteten
Fonds werden zur Absicherung des Zinsanderungsrisikos bei Bedarf Zinsswaps eingesetzt. Zum 31.12.2017
wurde hiervon kein Gebrauch gemacht.

Erlangen, den 16. Mai 2018

ZBl Fondsmanagement AG

Dirk Meil3ner Michiko Scholler
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lI. Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr vom 01.01.2017 bis 31.12.2017

A. Bilanz zum 31.12.2017

Aktivseite
EUR EUR
1. Forderungen an Kreditinstitute (1)
a) taglich fallig 8.470.989,14 1.371.870,42
2. Forderungen an Kunden (2) 1.214.741,72 2.060.471,63
3. Beteiligungen (3,5,7) 1.000,00 1.000,00
4. Anteile an verbundenen Unternehmen (4,5,7) 115.092,70 140.092,70
5. Immaterielle Anlagewerte (6,7)
a) entgeltlich erworbene Lizenzen fir EDV-
Software 472.069,96 13.052,00
b) geleistete Anzahlungen 0,00 158.511,78
472.069,96 171.563,78
6. Sachanlagen () 91.518,00 37.030,00
7. Sonstige Vermdgensgegensténde (8) 1.087.984,42 739.822,03
8. Rechnungsabgrenzungsposten 9) 183.228,10 71.958,42
Summe der Aktiva 11.636.624,04 4.593.808,98

Passivseite

31.12.2017

EUR

31.12.2016
EUR |

:

1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden
a) andere Verbindlichkeiten
aa) taglich fallig (20) 79.997,92 0,00
2. Sonstige Verbindlichkeiten (1) 2.209.773,99 1.275.916,98
3. Ruckstellungen
a) Steuerriickstellungen (12) 324.636,37 643.157,36
b) andere Rickstellungen (13) 1.664.304,75 176.374,44
1.988.941,12 819.531,80
4. Eigenkapital (14)
a) Gezeichnetes Kapital 1.000.000,00 1.000.000,00
b) Gewinnrlcklagen
ba) gesetzliche Ricklage 100.000,00 94.918,01
bb) andere Gewinnriicklagen 500.000,00 500.000,00
c) Bilanzgewinn 5.757.911,01 903.442,19
gg&”&%rﬁ;‘i’vg'ggggf‘f7ggg'%42'19 7.357.911,01  2.498.360,20
Summe der Passiva 11.636.624,04 4.593.808,98
Fir Anteilsinhaber verwaltete
Investmentvermogen (15) 1.340.451.283,08  450.392.730,63
Anzahl verwaltete Investmentvermégen 10 8
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B. Gewinn-und Verlustrechnung fir die Zeit vom 01.01.2017 bis 31.12.2017

1. Zinsertrage aus
a) Kredit- und Geldmarktgeschéaften (16) 25.537,35 19.591,56
2. Zinsaufwendungen a7) -21.541,41 0,00
3.995,94 19.591,56
3. Provisionsertrage (18) 21.281.716,00 6.963.545,70
4. Provisionsaufwendungen (29) -10.398.111,67 -2.778.692,46
10.883.604,33 4.184.853,24
5. Sonstige betriebliche Ertrage (20) 358.717,08 359.781,64
6. Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand (21)
aa) Léhne und Gehalter -2.167.059,69 -1.573.623,61
ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fur Unterstutzung -343.543,98 -233.415,40
(darunter: fur Altersversorgung
1.084,92 EUR, Vorjahr: 1.056,22 EUR) -2.510.603,67  -1.807.039,01
b) andere Verwaltungsaufwendungen (22) -1.604.252,51  -1.426.977,54
-4.114.856,18 -3.234.016,55
7. Abschreibungen und Wertberichtigungen
auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen -49.942,48 -26.666,95
Sonstige betriebliche Aufwendungen (23) -7.192,14
Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 7.074.326,55 1.303.542,94
10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -2.213.735,74 -409.822,24
11. sonstige Steuern -1.040,00 -901,73
-2.214.775,74 -410.723,97
12. Jahresiiberschuss 4.859.550,81 892.818,97
13. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 903.442,19 355.264,17
5.762.993,00 1.248.083,14
14. Einstellungen in Gewinnriicklagen
a) in die gesetzliche Riicklage -5.081,99 -44.640,95
b) in andere Gewinnrlcklagen 0,00 -300.000,00
15. Bilanzgewinn 5.757.911,01 903.442,19
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C. Anhang

1. Allgemeine Angaben

Die ZBI Fondsmanagement AG mit Sitz in Erlangen (nachfolgend auch ,Gesellschaft® oder ,KVG* genannt),
ist seit der Erteilung der Erlaubnis zur kollektiven Vermdgensverwaltung durch die BaFin am 10.10.2014
eine externe Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des § 17 Abs. 2 Nr. 1 Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB).

Die Gesellschaft wurde am 15.10.2012 in der Rechtsform einer GmbH errichtet und mit notariell
beurkundetem Gesellschafterbeschluss vom 29.08.2013 in eine Aktiengesellschaft umgewandelt. Sie ist im
Handelsregister beim Amtsgericht Firth unter der Nummer HRB 14323 eingetragen.

Der Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2017 wurde nach den Vorschriften des § 38 KAGB i.V.m
88 340a bis 3400 des Handelsgesetzbuches (HGB) fur gro3e Kapitalgesellschaften sowie den Bestim-
mungen der Verordnung Uber die Rechnungslegung der Kreditinstitute und Finanzdienstleistungsinstitute
(RechKredV) und des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundséatze

Bei der Aufstellung der Bilanz werden folgende, gegenuber dem Vorjahresabschluss mit Ausnahme der
Angabe zu verwalteten Investmentvermdgen nicht veranderte Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
angewandt:

Die Forderungen an Kreditinstitute, Forderungen an Kunden sowie die sonstigen Vermdgensgegenstande
sind zum Nennwert bilanziert. Wertberichtigungen auf einen niedrigeren beizulegenden Wert waren nicht
erforderlich.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen werden zu Anschaffungskosten angesetzt.

Die immateriellen Anlagenwerte und die Sachanlagen sind mit den Anschaffungskosten abziiglich plan-
maRiger Abschreibungen bewertet. Die planméaRigen Abschreibungen werden linear Uber die betriebs-
gewohnliche Nutzungsdauer, die bei den immateriellen Vermdgenswerten drei bis funf Jahre und bei den
Sachanlagen drei bis dreizehn Jahre betragt, vorgenommen. Geringwertige Anlagegiter mit Netto-
anschaffungskosten bis 410,00 EUR werden im Zugangsjahr voll abgeschrieben.

Als aktive Rechnungsabgrenzungsposten sind Ausgaben vor dem 31.12.2017 ausgewiesen, die Aufwand flr
eine bestimmte Zeit nach dem Bilanzstichtag darstellen.

Ruckstellungen werden in Hohe des Erflillungsbetrags gebildet, der nach verniinftiger kaufmannischer Beur-
teilung notwendig ist. Soweit erforderlich werden kiinftige Preis- und Kostensteigerungen bertcksichtigt.
Ruckstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden gemai 8 253 Abs. 2 HGB mit dem
Rechnungszins der Ruckstellungsabzinsungsverordnung (RickAbzinsV) abgezinst.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden und die sonstigen Verbindlichkeiten sind mit dem Erfullungsbetrag
ausgewiesen.

Die Angabe zum verwalteten Investmentvermdgen umfasste in der Vorjahresbilanz das Immobilienvermégen
und die Barmittel. In Anpassung an die gangige Praxis wurde die Angabe auf die Nettovermdgenswerte der
verwalteten Investmentfonds umgestellt. Die Vorjahreszahl wurde entsprechend angepasst.
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3. Erlauterungen zur Bilanz
(1) Forderungen an Kreditinstitute

Die Forderungen an Kreditinstitute umfassen taglich fallige Bankguthaben der Gesellschaft.

(2) Forderungen an Kunden

In diesem Posten sind Forderungen an verwaltete Investmentvermdgen und Objektgesellschaften der
Investmentvermdgen aus Tatigkeitsvergltungen und Kosten-Weiterbelastungen enthalten. Sie setzen sich
nach Art der Fonds (AIF) wie folgt zusammen:

‘ 31.12.2017 31.12.2016

EUR EUR
Geschlossene Publikums-AIF ' 937.256,75 1.033.244,33
Offene Spezial-AlF 186.266,98 972.459,17
Offene Publikums-AIF 50.790,49 0,00
Von Dritten aufgelegte offene Spezial-AlF 40.427,50 54.768,13
Gesamtbetrag 1.214.741,72 2.060.471,63

Samtliche Forderungen sind innerhalb von drei Monaten fallig.

(3) Beteiligungen

Ausgewiesen ist ein Kommanditanteil von 1.000,00 EUR an der ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
WohnWert 1 geschlossene Investmentkommanditgesellschaft, deren geschéftsfihrende Kommanditistin die
ZBl Fondsmanagement AG ist.

(4) Anteile an verbundenen Unternehmen

Die Gesellschaft halt jeweils 100 % der Anteile an der ZBVV-Zentral Boden Vermietung und Verwaltung
GmbH und an zwei weiteren Gesellschaften, welche die Komplementarfunktion bei Fondsgesellschaften
bzw. Fonds-Objektgesellschaften austben.

Die Anteile an einer weiteren Komplementérgesellschaft, der ZBI GuntzAreal Verwaltungs GmbH, Erlangen
wurden im Berichtsjahr verauRert.

(5) Angaben zum Anteilsbesitz nach § 285 Nr. 11 HGB

. Name und Sitz der Gesellschaft Kapital- Anschaf- Jahres-
anteil fungs- ergebnis

in % kosten EUR
EUR

ZBl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. WohnWert 1

geschlossene Investmentkommanditgesellschaft *) 0.04 1.000,00 1.154.115,58  -287.956,92
Summe Beteiligungen 1.000,00
Elj;/r\]ggsntral Boden Vermietung und Verwaltung GmbH, 100,00 70.695.70 178.405,82 71.282.60
ZBI Wohnen Plus Verwaltungs GmbH, Erlangen**) 100,00 19.397,00 17.596,32 -604,85
ZBl WohnWert Verwaltungs GmbH, Erlangen**) 100,00 25.000,00 19.247,81 -3.110,79
Summe Anteile an verbundenen Unternehmen 115.092,70

*)  Angaben zu Eigenkapital und Jahresergebnis gemaf Jahresabschluss zum 30.06.2017
**) Angaben zu Eigenkapital und Jahresergebnis geméaR Jahresabschluss zum 31.12.2017
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(6) Immaterielle Anlagewerte

Die immateriellen Anlagewerte betreffen im Wesentlichen eine neue Portfolio- und Liquiditdtsmanagement-
Software fir die von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermégen.

(7) Anlagenspiegel

Beteili- Anteile an Immaterielle Geleistete  Sachanlagen
gungen verbundenen Anlagewerte  Anzahlungen Betriebs- und
EUR Unternehmen EUR immaterielle Geschafts-

EUR Anlagewerte ausstattung
EUR EUR

Anschaffungskosten

Stand 01.01.2017 1.000,00 140.092,70 84.491,06 158.511,78 77.738,67
Zugange 0,00 0,00 94.963,26 222.379,02 91.434,47
Abgénge 0,00 -25.000,00 -8.225,48 0,00 -24.089,65
Umbuchungen 0,00 0,00 380.890,80 -380.890,80 0,00
Stand 31.12.2017 1.000,00 115.092,70 552.119,64 0,00 145.083,49
Abschreibungen

Stand 01.01.2017 0,00 0,00 71.439,06 0,00 40.708,67
ézzigﬂff'tts’r;h%e“ m 0,00 0,00 16.493,25 0,00 33.449,23
Abgange 0,00 0,00 -7.882,63 0,00 -20.592,41
Stand 31.12.2017 0,00 0,00 80.049,68 0,00 53.565,49
Restbuchwerte

Stand 31.12.2017 1.000,00 115.092,70 472.069,96 0,00 91.518,00
Stand 31.12.2016 1.000,00 140.092,70 13.052,00 158.511,78 37.030,00

(8) Sonstige Vermdgensgegenstande

31.12.2017 31.12.2016

EUR EUR
\}jnggﬁﬂgg g%%ﬂugagﬂ;;ns Darlehen an die ZBVV-Zentral Boden Vermietung und 803.119,73 610.913,36
Debitorische Kreditoren 139.762,52 0,00
Forderungen an verbundene Unternehmen aus Dienstleistungsvertragen und
Kostenweiterbelastungen 84.641,31 120.884,39
Umsatzsteuer 59.571,89 0,00
sonstige Forderungen 888,97 8.024,28
Gesamtbetrag 1.087.984,42 739.822,03

(9) Rechnungsabgrenzungsposten

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten in H6he von 183.228,10 EUR betrifft vorausbezahlte Beitrage zur
Haftpflichtversicherung fur Vermodgensschaden sowie die Jahresumlage der BaFin fiir das Folgejahr.

(10) Andere Verbindlichkeiten gegeniber Kunden

Die anderen Verbindlichkeiten gegeniber Kunden in HO6he von 79.997,92 EUR resultieren aus der
Abrechnung der Verwaltungsvergitungen des geschlossenen Publikums-AlF ZBI Professional 9.
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(11) Sonstige Verbindlichkeiten

31.12.2017 31.12.2016

EUR EUR

aus Dler_wstlelstungen fur verwaltete Investmentvermégen und 1.921.349 34 1.121.031,99
allgemeine Verwaltung

gegenuber offenen AlIF aus Umsatzsteuer 213.805,78 0,00

Lohn- und Kirchensteuer, Sozialabgaben 74.618,87 36.094,96

Umsatzsteuer KVG 0,00 118.790,03

Gesamtbetrag 2.209.773,99 1.275.916,98

Von den Verbindlichkeiten aus Dienstleistungen fir verwaltete Investmentvermégen und allgemeine Ver-
waltung entfallen 1.458.749,46 EUR auf Provisionen fiir den Vertrieb von Anteilen an offenen AlF.

Samtliche Verbindlichkeiten sind innerhalb von drei Monaten féllig. Sicherheiten sind nicht gewahrt.

(12) Steuerrtckstellungen

Die Steuerrlckstellungen enthalten im Wesentlichen den voraussichtlichen Gewerbe- und Korperschaft-
steueraufwand des Geschaftsjahres 2017 nach Abzug geleisteter Vorauszahlungen.

(13) Andere Riickstellungen

‘ 31.12.2017  31.12.2016

EUR EUR
Ausstehende Abrechnungen fur ' '
- Erfolgsboni Vertrieb offene AlF 808.410,00 0,00
- Immobilienankaufsgebihren offene AIF 296.532,00 0,00
- sonstige bezogene Dienstleistungen 276.925,00 6.000,00
Uberzahlung Verwaltervergiitungen geschlossene AIF 96.390,00 0,00
Verpflichtungen aus dem Personalbereich 80.480,27 53.553,44
Jahresabschlusskosten (Erstellung, Prufung, Veréffentlichung, Steuererklarungen) 49.800,00 83.200,00
Ubrige 55.767,00 33.621,00
Gesamtbetrag 1.664.304,75 176.374,44

(14) Entwicklung der einzelnen Posten des Eigenkapitals

Gezeichnetes  gesetzliche andere Bilanz-  Eigenkapital
Kapital Rucklage Gewinn- gewinn Gesamt
EUR EUR rucklagen EUR EUR
EUR

Stand 01.01.2017 1.000.000,00 94.918,01 500.000,00 903.442,19 2.498.360,20
Jahresiiberschuss 0,00 0,00 0,00 4.859.550,81 4.859.550,81
Elflstellung in die gesetzliche 0,00 5.081,99 0.00 5.081,99 0,00

Ricklage '
Stand 31.12.2017 1.000.000,00 100.000,00 500.000,00 5.757.911,01 7.357.911,01

In der ordentlichen Hauptversammlung vom 22.06.2017 wurde beschlossen, den zum 31.12.2016 ausge-
wiesenen Bilanzgewinn von 903.442,19 EUR auf neue Rechnung vorzutragen.
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Das Gezeichnete Kapital betragt 1.000.000,00 EUR. Es ist in 1.000.000 Inhaber-Stiickaktien mit einem rech-
nerischen Wert von je 1 EUR eingeteilt und in voller Hohe eingezahlt. Samtliche Aktien waren an die ZBI
Zentral Boden Immobilien AG, Erlangen ausgegeben. Mit Geschaftsanteilskauf- und Ubertragungsvertrag
vom 06.03.2017 hat die ZBI Zentral Boden Immobilien AG samtliche Aktien an die ZBI Partnerschafts-
Holding GmbH, Erlangen Ubertragen und 50,1% der Geschéftsanteile an der ZBI Partnerschafts-Holding
GmbH Gbernommen.

Die ZBI Partnerschafts-Holding GmbH hat am 12.04.2017 gemaR § 21 Abs. 1 und 4 AktG mitgeteilt, dass ihr
mehr als der vierte Teil sowie eine Mehrheitsbeteiligung an der ZBl Fondsmanagement AG gehdren.

(15) Fur Anteilsinhaber verwaltete Investmentvermégen

Angegeben sind die Nettovermégenswerte der von der Gesellschaft verwalteten Investmentfonds. Vom
Gesamtwert entfallen 529.787.394,33 EUR (Vorjahr 393.341.331,20 EUR) auf geschlossene Fonds und
810.663.888,75 EUR (Vorjahr 57.051.399,43 EUR) auf offene Fonds.

4. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
(16) Zinsertrage aus Kredit- und Geldmarktgeschéften

Die Zinsertrage resultieren im Wesentlichen aus den Darlehensforderungen gegen die ZBVV-Zentral Boden
Vermietung und Verwaltung GmbH.

(17) Zinsaufwendungen

‘ 2017 2016
EUR EUR

Nachzahlungszinsen nach § 233a AO 7.894,00 0,00
Negativzinsen auf Guthaben bei Kreditinstituten 7.302,97 0,00
Zinsaufwand fir kurzfristigen Gesellschafterdarlehen 6.344,44 0,00
Gesamtbetrag 21.541,41 0,00

(18) Provisionsertrage

Die Provisionsertrage enthalten die Gebuhren der von der ZBI Fondsmanagement AG verwalteten
geschlossenen und offenen Investmentvermdgen (AIF) fur die Fondskonzeption, den Immobilienankauf, die
Darlehensvermittlung sowie das laufende Asset- und Fondsmanagement:

‘ 2017 2016
EUR EUR
Offene AIF
- Immobilienankaufsgebihren 11.347.838,14 2.166.966,00
- Verwaltungsgebtihren 4.049.665,47 601.291,99
- Darlehensvermittlungsgebuhren 89.625,00 117.950,00
Ertrage aus offenen AlF 15.487.128,61 2.886.207,99
Geschlossene AlF
- Konzeptionsgebiihren 1.289.421,00 794.469,00
- Verwaltungsgebiihren 4.505.166,39 3.282.868,71
Ertrage aus geschlossenen AlF 5.794.587,39 4.077.337,71
Gesamtbetrag 21.281.716,00 6.963.545,70
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(19) Provisionsaufwendungen

Den Provisionsaufwendungen sind folgende Aufwendungen aus Fremdleistungen fir das Asset- und
Fondsmanagement, die Fondskonzeption, den Immobilienankauf, die Investorenvermittlung und die

Darlehensbeschaffung fir verwaltete Investmentvermégen zugeordnet:

‘ 2017 2016
EUR EUR
Offene AIF
- Immobilienankaufsgebiihren 5.968.102,46 1.379.476,40
- Verwaltungsgebiihren 1.298.157,08 52.909,26
- Gebuhren flr Anleger- und Investorenvermittiung 2.476.361,37 564.701,60
- Konzeptionsgebiihren 91.079,71 295.888,75
- Gebiihren fur Darlehensvermittlung 70.375,00 117.950,00
Aufwendungen fir offene AIF 9.904.075,62 2.410.926,01
Geschlossene AlF
- Konzeptionsgebihren 286.889,81 186.297,46
- Verwaltungsgebiihren 207.146,24 181.468,99
Aufwendungen fiir geschlossene AIF 494.036,05 367.766,45
Gesamtbetrag 10.398.111,67 2.778.692,46

(20) Sonstige betriebliche Ertrage

Kostenweiterbelastungen

- an verwaltete Investmentvermdgen 219.322,02 163.698,06
- an verbundene Unternehmen 66.027,67 127.455,63
verrechnete Sachbeziige von Mitarbeitern 28.978,36 26.225,33
Erstattungen nach Aufwendungsausgleichsgesetz 28.754,05 22.796,21
Ubrige Ertrage 15.634,98 19.606,41
Gesamtbetrag 358.717,08 359.781,64
davon periodenfremd 37,74 1.810,44
(21) Personalaufwand
‘ 2017 2016
EUR EUR
Lohne und Gehalter ' 2.167.059,60  1573.623,61
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung 343.543,98 233.415,40
Gesamtbetrag 2.510.603,67 1.807.039,01

Nach dem seit dem 01.01.2014 geltenden Vergutungssystem gewahrt die ZBlI Fondsmanagement AG ihren
Fuhrungskraften (einschlie3lich den Mitgliedern des Vorstands) und sonstigen Mitarbeitern keine variablen

Vergutungen, sondern nur Festvergltungen. Altersversorgungsverpflichtungen bestehen nicht.
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Im Geschaftsjahr 2017 waren neben dem Vorstand durchschnittlich 32 (Vorjahr 24) Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter beschéftigt. Die folgende Ubersicht zeigt ihre Aufteilung nach Vorstandsbereichen.

Vorstandsbereich

Fondsmanagement/ Konzeption/ Asset Management 17 11
Finanzen/ Risikomanagement/ Compliance/ 15 13
Organisation/Anlegerverwaltung

Gesamt 32 24

Zum 31.12.2017 waren 30 Mitarbeiterinnen (davon 5 in Teilzeit) und 13 Mitarbeiter beschaftigt. Im Vergleich
zum Vorjahresmonat hat sich die Gesamtbeschéftigtenzahl um 12 Mitarbeiterinnen und 3 Mitarbeiter erhoht.

(22) Andere Verwaltungsaufwendungen

‘ 2017 2016
EUR EUR

Rechts- und Beratungskosten ' 458.938,03  529.275,96
Sicherheit, Geldwascher Ausiageringsbeautagteny 22007708 22959960
Raumkosten 189.736,39 131.106,37
Zuordenbare Fondsverwaltungskosten 147.053,14 105.100,63
Versicherungen, Gebuhren, Beitrdge 122.045,16 62.476,33
EDV-Kosten 117.594,41 103.826,78
Reise- und Kfz-Kosten 98.104,95 50.567,91
nicht abzugsféhige Vorsteuer 71.315,22 75.339,93
Abschluss-, Prifungs- und Aufbewahrungskosten 33.400,00 42.073,41
Ubrige Aufwendungen 145.988,13 97.610,62
Gesamtbetrag 1.604.252,51 1.426.977,54
davon periodenfremd 7.805,80 854,40

(23) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Bei der VerauRerung der Beteiligung an der ZBI GiuntzAreal Verwaltungs GmbH ist ein Buchverlust in Héhe
von 7.192,14 EUR entstanden, der unter diesem Posten ausgewiesen wird.

5. Sonstige Angaben

Haftungsverhéaltnisse aus nicht bilanzierten Verbindlichkeiten gemafR § 251 HGB und sonstige
finanzielle Verpflichtungen

Es bestehen wie im Vorjahr keine Haftungsverhéltnisse im Sinne von § 251 HGB. Nennenswerte sonstige
finanzielle Verpflichtungen ergeben sich lediglich aus den Mietvertragen fur die Burordume der Gesellschaft
in Erlangen, Duisburg, Frankfurt, Dresden und Berlin mit einer monatlichen Nettomiete von 18 Tsd. EUR
(einschlie3lich Nebenkostenvorauszahlungen). Die Mietvertrdge sind mit einer Frist von drei Monaten
kiindbar.

Bezluge der Organe

Die Gesamtvergutung des Aufsichtsrats fir das Geschéaftsjahr 2017 betragt 24.000,00 EUR (Vorjahr
24.000,00 EUR).

Hinsichtlich der Angabe der Gesamtbeziige des Vorstands gemall § 285 Nr. 9a HGB wird von der
Schutzklausel des § 286 Abs. 4 HGB Gebrauch gemacht.
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Honorare fur den Abschlussprifer

Fur Abschlussprifungsleistungen fielen im Geschéftsjahr 2017 Aufwendungen in Hohe von 30.600,00 EUR
an. Fur Steuerberatungsleistungen wurden 2.200,00 EUR und fir sonstige Leistungen des Abschlussprifers
65.546,59 EUR aufgewendet.

Name und Sitz des Mutterunternehmens und Konzernabschluss
Die ZBI Fondsmanagement AG mit Sitz in Erlangen ist ein Unternehmen der ZBI Gruppe.

Mutterunternehmen im Sinne des § 271 Abs. 2 i.V.m. § 290 HGB ist die ZBI Zentral Boden Immobilien AG,
Erlangen, die einen Konzernabschluss und Konzernlagebericht fiir den gré3ten und gleichzeitig kleinsten
Kreis von Unternehmen aufstellt. Der Konzernabschluss und Konzernlagebericht sind am Sitz der ZBI
Zentral Boden Immobilien AG erhaltlich.

Die ZBI Fondsmanagement AG wird in den Konzernabschluss einbezogen und ist deshalb nach § 291
Abs. 2 HGB von der Verpflichtung zur Aufstellung eines eigenen Konzernabschlusses und Konzernlage-
berichts befreit.

Vorgéange von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschéaftsjahres

Nach dem Schluss des Geschaftsjahres sind keine Vorgange von besonderer Bedeutung, die weder in der
Bilanz noch in der Gewinn- und Verlustrechnung bertcksichtigt sind, eingetreten.

Vorschlag zur Ergebnisverwendung

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung vor, aus dem Bilanzgewinn in H6he von.
5.757.911,01 EUR einen Betrag in Hb6he von 1.677.000,00 EUR in die anderen Gewinnricklagen
einzustellen und den Restbetrag in Hohe von 4.080.911,01 EUR als Dividende an die alleinige Aktionarin
ZBI Partnerschafts-Holding GmbH auszuschitten.

Organe der Gesellschaft

Vorstand

Herr Dirk Mei3ner, Bereich Fondsmanagement/-konzeption/ Asset Management
Herr Carsten Schimmel, Bereich Property Management (bis 31.01.2018)
Frau Michiko Scholler, Bereich Finanzen/ Risikomanagement/ Compliance/ Organisation/ Anlegerverwaltung

Aufsichtsrat

Herr Peter Groner, Bankkaufmann, Vorsitzender

Herr Klaus Fella, Rechtsanwalt, stellvertretender Vorsitzender

Herr Dr. Bernd Ital, Vorstandsvorsitzender der ZBI Zentral Boden Immobilien AG

Herr Dr. Daniel Gunnewig, Geschéftsfuhrer der Union Investment Privatfonds GmbH, (seit 01.08.2017)
Herr Jorn Stobbe, Geschéftsfuihrer der Union Investment Real Estate GmbH, (seit 01.08.2017)

Erlangen, den 16. Mai 2018

ZBl Fondsmanagement AG

Dirk Meil3ner Michiko Schaoller
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[ll. Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebericht der ZBI Fondsmanagement AG,
Erlangen, fir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017 gepriift. Die Buchfiihrung und die
Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und
den erganzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und Uber den Lagebericht
abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach 8 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaéaRiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRRe,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmaRiger Buchfihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler bericksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fur die Angaben in Buchfuhrung, Jahresabschluss und Lagebericht Gberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wdurdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und
vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmafiger Buchfihrung ein den tatséchlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht im Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den gesetzlichen Vorschriften, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der
zukUnftigen Entwicklung zutreffend dar.

Nurnberg, den 16. Mai 2018

Rodl & Partner GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Danesitz Wittstadt
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer



