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1.1. 
PROSPEKTVERANTWORTUNG

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH übernimmt als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft der DF Deutsche Finance Investment  

Fund 20 – Club Deal Boston III – GmbH & Co. geschlossene InvKG die Verantwortung für den Inhalt des Verkaufsprospekts. 

Des Weiteren erklärt die prospektverantwortliche Kapitalverwaltungsgesellschaft, dass ihres Wissens die Angaben richtig und keine wesentlichen 

Umstände ausgelassen sind. Wir weisen in diesem Zusammenhang darauf hin, dass nur die bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung erkennba-

ren bzw. bekannten Sachverhalte bei der Erstellung des Verkaufsprospekts Berücksichtigung gefunden haben.

Datum der Prospektaufstellung: 10.01.2022

München, den 10.01.2022

Stefanie Watzl, Geschäftsführerin

DF Deutsche Finance Investment GmbH

Christoph Falk, Geschäftsführer

DF Deutsche Finance Investment GmbH
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2. DER PUBLIKUMS-AIF – DAS ANGEBOT IM ÜBERBLICK

Fondstyp Geschlossener Publikums-AIF / Alternativer Investmentfonds („AIF“)

Name des Alternativen  
Investmentfonds

DF Deutsche Finance Investment Fund 20 – Club Deal Boston III – GmbH & Co. geschlossene 
InvKG („Investmentfonds“)

Gründungsdatum 04.10.2021

Handelsregister Amtsgericht München, HRA 115038

Geplantes Kommanditkapital
Es ist beabsichtigt, das Kommanditkapital des Investmentfonds während der Beitrittsphase 
schrittweise auf plangemäß 100 Mio. US-Dollar („USD“) zu erhöhen. 

Beteiligungsart
Mittelbare Beteiligung an dem Investmentfonds als Treugeber über die Treuhandkomman-
ditistin. Jederzeitige Möglichkeit des Wechsels in die Stellung eines (Direkt)Kommanditisten 
nach dem Ende der Beitrittsphase.

Mindestbetrag der  
Kommanditeinlage

25.000 USD, höhere Beträge müssen durch 1.000 USD ohne Rest teilbar sein. 

Ausgabeaufschlag (Agio) Bis zu 5 % der gezeichneten Kommanditeinlage

Beitrittsphase 
Bis zum 31.12.2022. Die Komplementärin ist berechtigt, die Beitrittsphase bis längstens zum 
30.06.2023 zu verlängern. 

Einzahlung der gezeichneten  
Kommanditeinlage

Der Gesamtbetrag der Kommanditeinlage zzgl. Ausgabeaufschlag ist innerhalb von 14 Tagen 
nach Zugang des Begrüßungsschreibens des Investmentfonds zu zahlen.

Laufzeit des Investmentfonds

Befristete Laufzeit bis zum 30.06.2026. 

Verlängerung der Laufzeit um insgesamt bis zu zwei Jahre durch Gesellschafterbeschluss mit 
einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen möglich.

Eine ordentliche Kündigung der Beteiligung an dem Investmentfonds ist während der Laufzeit 
ausgeschlossen, eine außerordentliche Kündigung aus wichtigem Grund ist hingegen möglich. 
Es bestehen hinsichtlich der Beteiligung keine sonstigen Rückgaberechte für die Anleger.

Steuerliche Einkunftsart Einkünfte aus Gewerbebetrieb

Prognostizierter  
Gesamtmittelrückfluss 1, 2

140 % der Kommanditeinlage (ohne Ausgabeaufschlag)   PROGNOSE

Die verfügbare Liquidität des Investmentfonds, die nicht für Investitionen verwendet wird 
bzw. als Liquiditätsreserve vorgesehen ist, soll an die Anleger ausgeschüttet werden. 

Kapitalverwaltungsgesellschaft („KVG“) DF Deutsche Finance Investment GmbH

Komplementärin DF Deutsche Finance Managing II GmbH

Treuhandkommanditistin DF Deutsche Finance Trust GmbH

Verwahrstelle CACEIS Bank S.A., Germany Branch

2.1.	ECKDATEN DES BETEILIGUNGSANGEBOTS

¹	�Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für zukünftige Wertentwicklungen.
2	�Nach US-Steuern.
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2.2.  
ANLAGEOBJEKT DES  
INVESTMENTFONDS IM 
ÜBERBLICK

Der Investmentfonds investiert als Co-Inves-

tor mittelbar in eine neu zu errichtende La-

bor- und Büroimmobilie am McGrath High-

way, Somerville, Massachusetts, USA, deren 

Flächen überwiegend zu Labor- und Büro-

zwecken genutzt werden sollen und an meh-

rere Mieter vermietet werden sollen („Anla-

geobjekt“). Die Labor- und Büroimmobilie 

wird auf einem ca. 4.100 m² großen Grund-

stück neu errichtet und umfasst nach Fertig-

stellung neun oberirdische und vier unterirdi-

sche Geschosse mit einer oberirdischen 

Brutto-Gesamtfläche von ca. 35.700 m². Die 

sieben oberirdischen Geschosse, die als La-

bor- und Büroflächen ausgebaut werden, ver-

fügen über eine Nettomietfläche von ca. 

23.100 m² und sind auf maximale Flexibilität 

gnostizierten Veräußerungsgewinn (nach Ab-

zug der anfallenden Kosten und Steuern) an 

die Anleger des Investmentfonds auszuschüt-

ten. Nähere Angaben zum Anlageobjekt fin-

den sich in Kapitel 7.4. (Seiten 33 ff.) des Ver-

kaufsprospekts.

Der Investmentfonds wird darüber hinaus in 

keine weiteren Anlageobjekte investieren.

Auf Basis des plangemäßen Kommandit- 

kapitals des Investmentfonds in Höhe von  

100 Mio. USD wird der Investmentfonds im 

Rahmen der Investitionsstruktur als Co-In-

vestor als Mehrheitsgesellschafter an dem 

Anlageobjekt beteiligt sein.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat 

der Investmentfonds noch keine Investition in 

das Anlageobjekt getätigt bzw. Kapitalzusa-

gen im Zusammenhang mit der Investition in 

das Anlageobjekt abgegeben. 

der Anforderungen durch die Mieter ausge-

legt. Im Erdgeschoss und 1. Obergeschoss ste-

hen insgesamt ca. 1.200 m² flexibel nutz- und 

vermietbare Einzelhandels- und Bürofläche 

zur Verfügung, die gesamte Nettomietfläche 

beträgt somit ca. 24.300 m². Die vier unterir-

dischen Geschosse dienen als Parkgarage für 

ca. 268 Pkw sowie als Fahrradgarage für die 

Mieter. Im 2. Quartal 2022 soll mit den Vor-

bereitungen für die Erschließung, dem Abriss 

und Versorgungsarbeiten begonnen werden. 

Der Baubeginn ist ebenfalls für das zweite 

Quartal 2022 geplant und die Fertigstellung 

soll im zweiten Quartal 2024 erfolgen.

Die Anlagestrategie des Investmentfonds be-

steht darin, sich als Co-Investor an dem Anla-

geobjekt zu beteiligen und das Co-Invest-

ment bis zum Ende der Laufzeit des 

Investmentfonds zu halten. Zum Ende der 

Laufzeit des Investmentfonds ist vorgesehen, 

das Anlageobjekt zu veräußern und den pro-

2.3.	 
ANLEGERKREIS

Das Beteiligungsangebot richtet sich vor-

nehmlich an in Deutschland unbeschränkt 

steuerpflichtige natürliche Personen, die als 

Privatanleger über grundlegende Kenntnisse 

bezüglich des angebotenen Alternativen In-

vestmentfonds und der damit einhergehen-

den Rechte und Pflichten verfügen. Auf 

Grund der mit der Beteiligung verbundenen 

unternehmerischen Risiken sind Privatanleger 

angesprochen, die bereits über Erfahrungen 

im Bereich von Finanzanlagen und eine 

grundlegende Risikobereitschaft verfügen so-

wie bereit sind, eine mittelfristige Kapitalbin-

dung einzugehen. Anleger sollten ihre Betei-

ligung im Privatvermögen halten und diese 

nicht fremdfinanzieren. Das Anlageziel der 

durch dieses Beteiligungsangebot angespro-

chenen Privatanleger sollte vor dem Hinter-

grund ihrer Vermögensverhältnisse eine mit-

telfristige unternehmerische Beteiligung als 

mittelbarer Gesellschafter an einem geschlos-

senen Alternativen Investmentfonds zum 

Zweck der Vermögensbildung und -optimie-

rung sein, der in eine Immobilienprojektent-

wicklung mit Wertsteigerungspotenzial und 

entsprechenden Rückflüssen an die Privatan-

leger investiert. Dabei müssen die Anleger 

berücksichtigen, dass die Rückflüsse auf das 

eingesetzte Kapital hinsichtlich der Höhe des 

Betrags und des Zeitpunkts nicht zugesichert 

werden können. Interessenten sollten inso-

weit nicht auf Einkünfte aus der Beteiligung 

angewiesen sein und die Rückzahlung des An-

lagebetrags in einer Summe zu einem be-

stimmten Zeitpunkt erwarten. Die mit die-

sem Beteiligungsangebot angesprochenen 

Privatanleger müssen bereit und wirtschaft-

lich in der Lage sein, den Totalverlust der ge-

leisteten Kapitaleinlage nebst Ausgabeauf-

schlag ohne wesentliche Folgen für ihre wirt- 

schaftliche Situation hinnehmen zu können.
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2. DER PUBLIKUMS-AIF – DAS ANGEBOT IM ÜBERBLICK

INVESTITIONS- UND  
FINANZIERUNGSPLAN 

ABSOLUT  
IN USD*

IN % DES GESELLSCHAFTS- 
KAPITALS ZZGL.  

AUSGABEAUFSCHLAG*

IN % DES GESELLSCHAFTS-  
KAPITALS OHNE  

AUSGABEAUFSCHLAG*

A.	MITTELVERWENDUNG

I.	 INVESTITION

	 1. Anlageobjekt  
        inkl. Anschaffungsnebenkosten

	 85.500.000 	 81,43 % 	 85,50 %

Zwischensumme Investition 	 85.500.000 	 81,43 % 	 85,50 %

II.	 INITIALKOSTEN

	 1. �Eigenkapitalvermittlung  
(inkl. Ausgabeaufschlag)

	 12.500.000 11,90 % 12,50 %

	 2. Konzeption, Prospektierung 	 3.210.000 3,06 % 3,21 %

	 3. Marketing 	 1.190.000 1,13 % 1,19 %

	 4. Haftung, Geschäftsführung 	 300.000 0,29 % 0,30 %

Zwischensumme Initialkosten 	 17.200.000 	 16,38 % 	 17,20 %

III.	LIQUIDITÄTSRESERVE 	 2.300.000 	 2,19 % 	 2,30 %

Summe Mittelverwendung 	 105.000.000 	 100,00 % 	 105,00 %

B.	 MITTELHERKUNFT

I.	 KOMMANDITKAPITAL 	 100.000.000 	 95,24 % 	 100,00 %

II.	 FREMDKAPITAL 	 0 	 0 % 	 0 %

III.	AUSGABEAUFSCHLAG 	 5.000.000 	 4,76 % 	 5,00 %

Summe Mittelherkunft 	 105.000.000 	 100,00 % 	 105,00 %

*Alle Werte sind gerundet und jeweils inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer ausgewiesen.

Für den Investmentfonds werden durch die 

KVG lediglich die von den Anlegern geleiste-

ten Kapitaleinlagen in das Anlageobjekt in-

vestiert. Die KVG plant darüber hinaus nicht, 

langfristig Fremdkapital zu Investitionszwe-

cken durch den Investmentfonds aufzuneh-

men. Es ist jedoch möglich, in Zusammen-

hang mit Kapitalabrufen hinsichtlich des 

Anlageobjekts kurzfristig zum Zweck der 

Zwischenfinanzierung und unter Berücksich-

tigung der in den Anlagebedingungen festge-

legten Anlagegrenzen Fremdkapital aufzu-

nehmen. Eine ausführliche Erläuterung der im 

Investitions- und Finanzierungsplan aufge-

führten Positionen ist dem Verkaufsprospekt 

im Kapitel 9.1. (Seiten 72 ff.) zu ent- 

nehmen.

2.4. INVESTITIONS- UND FINANZIERUNGSPLAN DES INVESTMENTFONDS

PROGNOSE
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3. 
ANTEILE



14

3. ANTEILE

3.1.	
ANTEILKLASSEN, ANTEILE 
MIT UNTERSCHIEDLICHEN 
RECHTEN

Alle Anteile haben die gleichen Ausgestal-

tungsmerkmale, d. h. es werden keine unter-

schiedlichen Anteilklassen gebildet.

 

Die persönlich haftende Gesellschafterin 

(„Komplementärin“) des Investmentfonds, 

die DF Deutsche Finance Managing II GmbH, 

ist zur Leistung einer Einlage nicht verpflich-

tet und nicht am Kommanditkapital beteiligt, 

haftet jedoch mit ihrem gesamten Vermögen, 

ohne dass ihr gleichermaßen ein Gewinn- 

bzw. Entnahmerecht zustünde. Der Komple-

mentärin steht bei Übertragung einer Beteili-

gung ein Vorkaufsrecht an dem jeweiligen 

Anteil nach näherer Maßgabe des Gesell-

schaftsvertrags (vgl. Anlage II, Seiten 119 ff.) zu. 

Bei der Beschlussfassung der Gesellschafter 

ist sie mit einer Stimme teilnahmebefugt.

Die unmittelbar an dem Investmentfonds be-

teiligten Anleger sind als Kommanditisten mit 

einer Hafteinlage von 1 % ihrer gezeichneten 

Kommanditeinlage (mit dem entsprechenden 

Gegenwert in EUR) in das Handelsregister ein-

getragen. Sie haften den Gläubigern des Invest-

mentfonds unmittelbar im Außenverhältnis, 

soweit ihr Kapitalkonto durch Auszahlungen 

unter die eingetragene Hafteinlage gesunken 

ist. Eine Haftung mittelbar beteiligter Anleger 

im Außenverhältnis besteht hingegen nicht. 

Die insofern an dem Investmentfonds beteilig-

ten Treugeber sind den Direktkommanditisten 

lediglich in wirtschaftlicher Hinsicht gleichge-

stellt. Im Innenverhältnis zur Treuhandkom-

manditistin sind sie grundsätzlich verpflichtet, 

diese von etwaigen Ansprüchen Dritter, die 

aus einer Haftung im Außenverhältnis resultie-

ren, freizustellen. Diese Haftung ist jedoch, da 

die Treuhandkommanditistin lediglich mit ei-

ner feststehenden Hafteinlage von 1.000 EUR 

in das Handelsregister eingetragen ist, im Ver-

hältnis zu einem direkt beteiligten Anleger der 

Höhe nach geringer.

Die Anleger haben im Rahmen ihrer Beteili-

gung an dem Investmentfonds einen Ausga-

zudem einen Anspruch auf Auszahlung des 

Auseinandersetzungsguthabens im Falle des 

Ausscheidens aus dem Investmentfonds oder 

des Liquidationserlöses bei der Auflösung des 

Investmentfonds.

Eine Beteiligung an dem Investmentfonds als 

Anleger ist innerhalb der Beitrittsphase bis 

zum 31.12.2022 möglich. Die Komplementärin 

ist berechtigt, die Beitrittsphase bis längstens 

zum 30.06.2023 zu verlängern. 

Der Mindestbetrag der gezeichneten Kom-

manditeinlage beträgt für jeden Anleger 

25.000 USD (zzgl. bis zu 5 % Ausgabeauf-

schlag der gezeichneten Kommanditeinlage), 

höhere Anlagebeträge müssen durch 1.000 USD 

ohne Rest teilbar sein.

Durch Unterzeichnung und Übermittlung der 

ausgefüllten Beitrittserklärung gibt der Treu-

geber gegenüber der Treuhandkommanditis-

tin ein Angebot auf Abschluss des Treuhand-

vertrags über eine Kommanditbeteiligung an 

dem Investmentfonds ab. Die Treuhandkom-

manditistin nimmt das Angebot des Anlegers 

durch Gegenzeichnung der Beitrittserklärung 

an, nachdem der Anleger seine zu leistende 

Einzahlung auf das Einzahlungskonto geleistet 

hat; der Anleger erhält eine schriftliche Bestä-

tigung über die Annahme seiner Beitrittser-

klärung durch die Treuhandkommanditistin 

(„Beitrittsbestätigung“). Mit Zugang der 

Beitrittsbestätigung beim Anleger wird der 

Treuhandvertrag und somit der Beitritt des 

Anlegers als Treugeber zum Investmentfonds 

wirksam.

Jeder Treugeber kann nach Abschluss der Bei-

trittsphase unter Vorlage einer notariellen 

Vollmacht zur Eintragung im Handelsregister 

durch die Treuhandkommanditistin jederzeit 

die Umwandlung seiner Treuhandbeteiligung 

in eine Direktbeteiligung als Kommanditist 

des Investmentfonds und die Übertragung 

des Kommanditanteils auf einen von ihm be-

stimmten Dritten verlangen. Im Außenver-

hältnis ist der Übergang abhängig von der 

Eintragung des Anlegers oder des Dritten als 

Kommanditist im Handelsregister. Als Haft-

einlage wird 1 % der gezeichneten Komman-

beaufschlag zu leisten. Dieser beträgt bis zu  

5 % der gezeichneten Kommanditeinlage und 

wird als Vergütungsbestandteil an die mit der 

Einwerbung des Kapitals des Investmentfonds 

beauftragten Vertragspartner weitergeleitet. 

Abhängig von der individuellen Einzelfallab-

rede haben Anleger insofern Ausgabeauf-

schläge in unterschiedlicher Höhe zu erbringen.

Auf Ebene des Investmentfonds bestehen kei-

ne Teilinvestmentvermögen.

3.2. 
WICHTIGE RECHTLICHE 
AUSWIRKUNGEN DER FÜR 
DIE TÄTIGUNG DER 
ANLAGE EINGEGANGENEN 
VERTRAGSBEZIEHUNG

3.2.1. 
ZUSTANDEKOMMEN  
DES VERTRAGS,  
ARTEN DER BETEILIGUNG

Eine Beteiligung an dem Investmentfonds er-

folgt, vorbehaltlich einer späteren Umwand-

lung in eine Direktbeteiligung, zunächst mit-

telbar als Treugeber über die Treuhand- 

ommanditistin. Der Treugeber ist nach dem 

Gesellschaftsvertrag einem Kommanditisten 

wirtschaftlich gleichgestellt, d. h. er verfügt 

über vergleichbare Rechte und Pflichten eines 

Kommanditisten, insbesondere die mit einer 

Kommanditbeteiligung verbundenen Infor-

mations-, Kontroll-, Entnahme-, Stimm- und 

Gewinnbeteiligungsrechte. Anleger haben 

Die nachfolgenden Darstellungen sollen 

dem Anleger einen Überblick über die 

wichtigsten, mit der vorliegenden Beteili-

gung verbundenen rechtlichen Auswirkun-

gen verschaffen. Da dies jedoch lediglich 

eine Zusammenfassung der wesentlichen 

Vertragsgrundlagen darstellen kann, wird 

dringend empfohlen, daneben den gesam-

ten Verkaufsprospekt sowie die eigentli-

chen Vertragstexte, d. h. die im Anhang 

abgedruckten Anlagebedingungen, den 

Gesellschaftsvertrag und den Treuhandver-

trag sorgfältig zu lesen.
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Eine Nachschusspflicht der Anleger ist ausge-

schlossen und kann auch nicht durch Gesell-

schafterbeschluss begründet werden.

Scheidet ein Anleger während der gesell-

schaftsvertraglich festgelegten Laufzeit aus 

dem Investmentfonds aus, gilt die Erfüllung 

seines Abfindungsanspruches nicht als Rück-

zahlung seiner Kommanditeinlage. Ab dem 

Zeitpunkt des Ausscheidens haftet dieser zu-

dem nicht mehr für Verbindlichkeiten des In-

vestmentfonds, d. h. eine Nachhaftung ist 

ausgeschlossen. Diese gesetzliche Regelung 

gilt in vergleichbarer Weise auch für die mit-

telbar über die Treuhandkommanditistin be-

teiligten Anleger, da diese einem Kommandi-

tisten in wirtschaftlicher Hinsicht gleichge- 

stellt sind.

Im Verhältnis untereinander sowie im Ver-

hältnis zum Investmentfonds haben die Anle-

ger Vorsatz und Fahrlässigkeit zu vertreten. 

Schadensersatzansprüche des Anlegers gegen 

den Investmentfonds oder deren Geschäfts-

führung, gleich, aus welchem Rechtsgrund, 

auch solche wegen der Verletzung von Pflich-

ten bei Vertragsverhandlungen, verjähren in-

nerhalb der gesetzlichen Vorschriften.

3.2.3.	
HAUPTMERKMALE DER ANTEILE 
DES ANLEGERS

Den Anlegern stehen hinsichtlich ihrer Betei-

ligung an dem Investmentfonds Rechte auf 

Ergebnisbeteiligung und Auszahlung von Ent-

nahmen, eines Auseinandersetzungsgutha-

bens und eines Liquidationserlöses zu. Dane-

ben bestehen Mitwirkungs-, Kontroll- und 

Informationsrechte des Anlegers. 

Ein etwaiges Rücknahme- oder Umtausch- 

recht der Anteile während der gesellschafts-

vertraglich festgelegten Laufzeit des Invest-

mentfonds ist nicht vorgesehen.

Die Rechtsstellung des Anlegers wird detail-

liert im nachfolgenden Kapitel 3.3. („Der Ge-

sellschaftsvertrag des Investmentfonds“) so-

wie dem Kapitel 3.4. („Der Treuhandvertrag“) 

dargestellt.

gleichbares wirtschaftliches Risiko. Denn der 

jeweilige Treugeber haftet zwar den Gläubi-

gern im Gegensatz zu der Treuhandkomman-

ditistin nicht unmittelbar im Außenverhältnis, 

er ist jedoch auf Grund der innerhalb des 

Treuhandvertrags getroffenen vertraglichen 

Regelung verpflichtet, die Treuhandkomman-

ditistin von allen diesbezüglichen Ansprüchen 

freizustellen. Hierbei ist zu beachten, dass die 

Treuhandkommanditistin für die treuhände-

risch gehaltenen Kommanditanteile nicht mit 

1 % der Kommanditeinlage im Handelsregis-

ter als Hafteinlage eingetragen ist, sondern 

mit einer feststehenden Hafteinlage in Höhe 

von insgesamt 1.000 EUR.

Sofern die Haftung des Anlegers danach auf-

lebt, haftet dieser bis zur Höhe seiner 

Hafteinlage mit seinem gesamten Privatver-

mögen für etwaige Verbindlichkeiten im Zu-

sammenhang mit der Beteiligung. Zu beach-

ten ist hierbei jedoch, dass eine Rückgewähr 

der geleisteten Hafteinlage oder eine Aus-

zahlung, die den Wert der Kommanditeinlage 

unter den Betrag der im Handelsregister ein-

getragenen Hafteinlage fallen lässt, nur mit 

Zustimmung des jeweiligen Kommanditisten 

bzw. bei einer mittelbaren Beteiligung auch 

des Treugebers erfolgen darf. Vor Erteilung 

der Zustimmung ist der Anleger auf diese 

Rechtsfolge hinzuweisen.

Daneben kommt eine Haftung im Innenver-

hältnis in entsprechender Anwendung der  

§§ 30 ff. GmbHG bis zur Höhe der empfange-

nen Auszahlungen in Betracht, soweit Aus-

zahlungen erfolgt sind. Dies gilt insbesondere 

dann, wenn der Anleger Auszahlungen erhal-

ten hat, denen kein entsprechender handels-

rechtlicher Gewinn gegenübersteht und zu 

diesem Zeitpunkt bei der Komplementärin 

eine Unterbilanz bestünde oder infolge der 

Zahlungen deren Stammkapital angegriffen 

werden würde. Die Frage, ob eine derartige 

Innenhaftung der Gesellschafter bis zur Höhe 

der empfangenen Auszahlungen, d. h. der 

Höhe nach nicht begrenzt auf die im Handels-

register eingetragene Hafteinlage, besteht, ist 

im Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch 

nicht höchstrichterlich entschieden. 

diteinlage (mit dem entsprechenden Gegen-

wert in EUR) in das Handelsregister ein- 

getragen. Die Übertragung des Kommandit- 

anteils auf einen Dritten erfolgt im Innenver-

hältnis jeweils mit Wirkung zum Ende des 

Geschäftsjahres, in dem die notarielle Voll-

macht vorgelegt wurde. Die Kosten für die 

notarielle Vollmacht und die Eintragung im 

Handelsregister trägt nach Maßgabe der An-

lagebedingungen der Treugeber.

Die Anteile an dem Investmentfonds werden 

nicht durch Globalurkunden verbrieft; es wer-

den auch keine Anteilscheine bzw. Einzelur-

kunden ausgegeben. Soweit Anleger eine Di-

rektbeteiligung halten, wird diese namentlich 

in das Handelsregister eingetragen. Im Übri-

gen können mangels Ausgabe von Anteil-

scheinen bzw. Einzelurkunden Angaben darü-

ber, ob die Anteile auf den Inhaber oder den 

Namen lauten, entfallen.

3.2.2.	
HAFTUNG DES ANLEGERS

Die Haftung gegenüber Gesellschaftsgläubi-

gern nach §§ 171 ff. HGB ist insgesamt auf die 

im Handelsregister eingetragene Hafteinlage 

begrenzt. 

Die Haftung eines Anlegers, der als Komman-

ditist im Handelsregister eingetragen ist, ist 

gegenüber Dritten in den §§ 171 ff. HGB ge-

setzlich geregelt. Erhält ein Kommanditist 

Auszahlungen, die sein Kapitalkonto unter 

den Betrag seiner Hafteinlage sinken lassen, 

so lebt seine unmittelbare Haftung im glei-

chen Maße bis zur Höhe seiner Hafteinlage 

wieder auf (vgl. §§ 171 Abs. 1, 172 Abs. 4 HGB). 

Der Kommanditist kann in diesem Fall unmit-

telbar von einem Gläubiger des Investment-

fonds in Anspruch genommen werden. Dies 

gilt entsprechend, wenn das Kapitalkonto des 

Kommanditisten infolge von Verlusten unter 

den Betrag seiner Hafteinlage (1 % der ge-

zeichneten Kommanditeinlage, mit dem ent-

sprechenden Gegenwert in EUR) sinkt.

Ein Anleger, der sich mittelbar über die Treu-

handkommanditistin an dem Investment-

fonds beteiligt, trägt im Ergebnis ein ver-
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tragende Hafteinlage der Treuhandkomman-

ditistin beträgt 1.000 EUR. Die Hafteinlage 

der Treuhandkommanditistin ist unveränder-

lich und wird durch die Erhöhung oder Her-

absetzung der Kommanditeinlage nicht be-

rührt. Die Treuhandkommanditistin ist am 

Kapital des Investmentfonds auf eigene Rech-

nung nicht beteiligt.

3.3.4.	
INFORMATIONS- UND KONTROLL- 
RECHTE, MITWIRKUNGSRECHTE, 
INFORMATIONSPFLICHTEN

Den Anlegern steht ein Informations- und 

Kontrollrecht gemäß § 166 HGB zu, d. h. sie 

erhalten den Jahresabschluss und haben jeder 

das Recht, die Handelsbücher und Papiere des 

Investmentfonds durch einen Angehörigen 

der rechtsberatenden, steuerberatenden 

oder wirtschaftsprüfenden Berufe einmal 

jährlich in den Geschäftsräumen der Gesell-

schaft einsehen zu lassen. Die Komplementä-

rin hat alle Gesellschafter jährlich, mindestens 

einmal bis spätestens zum 30. September, 

durch Zusendung des gemäß § 158 KAGB auf-

zustellenden Jahresberichts über den Ge-

schäftsverlauf und die wirtschaftliche Situati-

on des Investmentfonds im abgelaufenen 

Geschäftsjahr zu informieren.

Dem jeweiligen Treugeber stehen äquivalente 

Kontroll- und Informationsrechte zu, die 

grundsätzlich durch die Treuhandkommandi-

tistin für den Treugeber ausgeübt werden. 

Die Treuhandkommanditistin reicht dabei er-

langte Informationen an den Treugeber wei-

ter. Beabsichtigt der Treugeber, einzelne ihm 

insoweit zustehende Rechte selbst auszu-

üben, hat er dies der Treuhandkommanditis-

tin schriftlich mitzuteilen. 

Gesellschafterbeschlüsse auf Ebene des In-

vestmentfonds werden grundsätzlich in ei-

nem schriftlichen Umlaufverfahren gefasst. 

Auf je ungerundete volle 100 USD des Kapi-

talkontos I jedes Anlegers (§ 6 Abs. 2 des Ge-

sellschaftsvertrags) entfällt eine Stimme. Die 

Komplementärin hat eine Stimme. In Gesell-

schafterversammlungen kann sich ein Gesell-

schafter durch einen mit schriftlicher Voll-

mäß 100 Mio. USD zu erhöhen („geplantes 

Kommanditkapital“).

 

Sollte das geplante Kommanditkapital bereits 

vor dem 31.12.2022 erreicht sein, kann die 

Komplementärin die Beitrittsphase beenden. 

Sollte das geplante Kommanditkapital von 

100 Mio. USD bis spätestens zum 30.06.2023 

nicht erreicht werden, wird die Komplemen-

tärin den Gesellschaftszweck mit einem nied-

rigeren Kommanditkapital verfolgen.

3.3.3.	
GESELLSCHAFTSRECHTLICHE
STRUKTUR

Persönlich haftende Gesellschafterin und 

Gründungsgesellschafterin des Investment-

fonds ist die DF Deutsche Finance Managing II 

GmbH mit Sitz in München („Komplementä-

rin“). Geschäftsführer der Komplementärin 

sind, ebenso wie Geschäftsleiter der KVG, 

Stefanie Watzl und Christoph Falk, jeweils 

einzelvertretungsberechtigt. Alleiniger Ge-

sellschafter der Komplementärin ist die  

DF Deutsche Finance Holding AG, ebenfalls 

mit Sitz in München. Bei der Komplementärin 

handelt es sich um eine juristische Person, 

deren Haftung auf Grund ihrer Rechtsform 

auf das Stammkapital beschränkt ist. Insoweit 

weicht der Gesellschaftsvertrag des Invest-

mentfonds von der gesetzlichen Regelung 

der unbeschränkten Haftung des Komple-

mentärs nach § 161 HGB ab. Sie leistet keine 

Einlage und ist nicht am Kommanditkapital 

des Investmentfonds beteiligt.

Die Komplementärin ist als persönlich haften-

de Gesellschafterin zur Führung der Geschäf-

te und zur Vertretung des Investmentfonds 

berechtigt und verpflichtet. Sie hat hierbei 

die im Rahmen des mit der KVG geschlosse-

nen Geschäftsbesorgungsvertrags auf diese 

übertragenen Kompetenzen und Befugnisse 

zu berücksichtigen (vgl. Kapitel 4.3., „Rechts-

grundlagen und Aufgaben der KVG“, Seite 25).

Treuhandkommanditistin und Gründungs-

kommanditistin des Investmentfonds ist die 

DF Deutsche Finance Trust GmbH mit Sitz in 

München. Die in das Handelsregister einzu-

3.3.	
DER GESELLSCHAFTS-
VERTRAG DES  
INVESTMENTFONDS

3.3.1.	
UNTERNEHMENSGEGENSTAND

Der in § 2 des Gesellschaftsvertrags definierte 

Unternehmensgegenstand des Investment-

fonds besteht in der Anlage und Verwaltung 

seiner Mittel nach einer festgelegten Anlage-

strategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanla-

ge nach den §§ 261 bis 272 KAGB zum Nutzen 

der Anleger, insbesondere der Erwerb, das 

Halten und Verwalten von Anteilen oder Ak-

tien an Gesellschaften, die nach dem Gesell-

schaftsvertrag oder der Satzung nur Vermö-

gensgegenstände im Sinne von § 261 Abs. 1 

Nr. 1 KAGB in Verbindung mit § 261 Abs. 2  

Nr. 1 KAGB (Immobilien) sowie die zur Be-

wirtschaftung dieser Vermögensgegenstände 

erforderlichen Vermögensgegenstände oder 

Beteiligungen an solchen Gesellschaften er-

werben dürfen. 

Der Investmentfonds ist zu allen Rechtsge-

schäften und Rechtshandlungen im In- und 

Ausland berechtigt, die geeignet erscheinen, 

den Gesellschaftszweck unmittelbar oder 

mittelbar zu fördern. Er kann zu diesem 

Zweck unter Beachtung der in den Anlagebe-

dingungen festgelegten Vermögensgegen-

stände und Anlagegrenzen im In- und Aus-

land auch andere Unternehmen gründen, 

erwerben, sich an ihnen beteiligen oder de-

ren Geschäftsführung und Vertretung über-

nehmen sowie Zweigniederlassungen und 

Betriebsstätten unter gleicher oder anderer 

Firma errichten. Der Investmentfonds kann 

die zur Erreichung seines Zweckes erforderli-

chen oder zweckmäßigen Handlungen selbst 

vornehmen oder durch Dritte vornehmen 

lassen.

3.3.2.	
KOMMANDITKAPITAL

Es ist beabsichtigt, das Kommanditkapital des 

Investmentfonds während der Beitrittsphase 

bis zum 31.12.2022 schrittweise auf plange-
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Rückgaberechte der Anleger und / oder Rück-

nahmevereinbarungen mit Anlegern. Durch 

das Ausscheiden eines Gesellschafters wird 

der Investmentfonds nicht aufgelöst, sondern 

mit den verbleibenden Gesellschaftern unter 

der bisherigen Firma fortgeführt.

Scheidet ein Gesellschafter aus dem Invest-

mentfonds aus, hat er Anspruch auf Auszah-

lung eines Auseinandersetzungsguthabens, 

das auf Basis seiner Gesellschafterkonten (§ 6 

des Gesellschaftsvertrags) ermittelt wird. Bei 

der Ermittlung des Guthabens werden die 

von dem Investmentfonds gehaltenen Beteili-

gungen an anderen Gesellschaften (Beteili-

gungsgesellschaften) mit dem von der KVG 

auf Grundlage von § 271 Abs. 3 KAGB ermit-

telten Verkehrswert angesetzt.

Für den Fall, dass ein Gesellschafter aus wich-

tigem Grund gemäß der diesbezüglichen Re-

gelungen im Gesellschaftsvertrag aus dem 

Investmentfonds ausgeschlossen wird, hat er 

die in Zusammenhang mit dem Ausschluss 

stehenden Kosten zu tragen. Der Investment-

fonds ist insoweit berechtigt, etwaige Scha-

densersatzansprüche mit Ansprüchen des 

ausscheidenden Gesellschafters auf Auszah-

lung des Auseinandersetzungsguthabens zu 

verrechnen.

Das ermittelte Auseinandersetzungsguthaben 

ist dem ausscheidenden Gesellschafter, unab-

hängig ob auf Grund eines Ausschlusses oder 

einer Kündigung, grundsätzlich in drei glei-

chen Jahresraten auszuzahlen – die erste Rate 

spätestens bis zum Ende des auf den Zeit-

punkt des Ausscheidens folgenden Geschäfts-

jahres. Ausstehende Beträge sind nicht zu 

verzinsen. Eine Sicherheitsleistung für das 

Auseinandersetzungsguthaben kann der Aus-

scheidende nicht verlangen.

3.3.6.	
GEWINN- UND VERLUST-
BETEILIGUNG, AUSZAHLUNGEN

Die Anleger sind grundsätzlich im Verhältnis 

ihrer am Bilanzstichtag geleisteten Komman-

diteinlagen (Kapitalkonto I) am Vermögen 

und Ergebnis des Investmentfonds beteiligt. 

fonds sowie danach auf Anforderung durch 

diesen zu erklären, ob sie selbst wirtschaftlich 

Berechtigter sind oder ob sie für einen ab-

weichenden wirtschaftlich Berechtigten han-

deln und ob sie eine politisch exponierte Per-

son oder ein Angehöriger einer solchen 

Person im Sinne des GWG sind. Die Anleger 

sind ferner verpflichtet, dem Investment-

fonds vor ihrem Beitritt sowie danach auf An-

forderung alle weiteren Daten und Angaben 

mitzuteilen und ggf. in geeigneter Form 

nachzuweisen, zu deren Erhebung der Invest-

mentfonds gesetzlich verpflichtet ist (z. B. 

aufgrund des Foreign Accounts Tax Compli-

ance Act („FATCA“) oder des Common Re-

porting Standard der OECD („CRS“). Tritt 

nachträglich bei einem Anleger oder seinem 

Rechtsnachfolger eine Änderung in Bezug auf 

die zur Identifizierung erhobenen Daten oder 

bezüglich der vorstehend genannten Anga-

ben ein, ist er verpflichtet, diese Änderung 

unverzüglich dem Investmentfonds mitzutei-

len und ggf. in der erforderlichen Form nach-

zuweisen bzw. an einer erneuten Identifizie-

rung mitzuwirken. Im Fall, dass der Anleger 

die vorgenannten Daten oder Angaben nicht, 

nicht rechtzeitig oder unrichtig mitteilt, kann 

die Komplementärin den Anleger aus dem In-

vestmentfonds ausschließen.

3.3.5.	
AUFLÖSUNG DES  
INVESTMENTFONDS, KÜNDI-
GUNG, AUSSCHEIDEN

Die Dauer des Investmentfonds ist grundsätz-

lich bis zum 30.06.2026 befristet (Grundlauf-

zeit). Sie kann bei entsprechend ungünstiger 

Marktlage zum Ende der Grundlaufzeit, die 

eine im wirtschaftlichen Interesse der Anle-

ger liegende Liquidation erschwert, mit einer 

einfachen Mehrheit der abgegebenen Stim-

men durch Gesellschafterbeschluss um insge-

samt bis zu zwei Jahre verlängert werden. Sie 

wird nach Ablauf dieser Dauer aufgelöst und 

abgewickelt (liquidiert).

Die ordentliche Kündigung des Gesellschafts-

vertrags ist ausgeschlossen; das Recht zur au-

ßerordentlichen Kündigung aus wichtigem 

Grund bleibt unberührt. Es bestehen keine 

macht versehenen, zur Berufsverschwiegenheit 

verpflichteten Dritten (z. B. Rechtsanwalt, 

Steuerberater oder Wirtschaftsprüfer), durch 

seinen Ehegatten, seine Kinder oder durch 

Mitgesellschafter vertreten lassen.

Treugeber, die nicht persönlich oder vertre-

ten durch einen von ihnen schriftlich bevoll-

mächtigten Dritten an der Gesellschafterver-

sammlung teilnehmen, werden durch die 

Treuhandkommanditistin vertreten, soweit 

sie einer solchen Vertretung nicht bis zum 

Tag der Versammlung schriftlich widerspro-

chen haben. Die Treugeber können der Treu-

handkommanditistin Weisungen zur Aus-

übung ihres Stimmrechts nach Maßgabe des 

Treuhandvertrags erteilen. Die Treuhandkom-

manditistin ist berechtigt, das ihr zustehende 

Stimmrecht entsprechend den ihr durch die 

Treugeber erteilten Weisungen mit voneinan-

der abweichenden Stimmen auszuüben. Bei 

fehlender Weisung übt die Treuhandkom-

manditistin das Stimmrecht nach Maßgabe 

des Treuhandvertrags nach pflichtgemäßem 

Ermessen aus.

Gesellschafterbeschlüsse bedürfen grund-

sätzlich der einfachen Mehrheit der abgege-

benen Stimmen. Änderungen des Gesell-

schaftsvertrags, eine vorzeitige Auflösung des 

Investmentfonds sowie der Ausschluss der 

Komplementärin aus wichtigem Grund be-

dürfen einer Mehrheit von 75 % der abgege-

benen Stimmen. Eine Änderung der Anlage-

bedingungen, die mit den bisherigen An- 

lagegrundsätzen des Investmentfonds nicht 

vereinbar ist oder zu einer Änderung der 

Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte 

führt, bedarf einer qualifizierten Mehrheit 

von Anlegern, die mindestens zwei Drittel 

des Zeichnungskapitals auf sich vereinigen. 

Hinsichtlich der weiteren Details zur Be-

schlussfassung wird auf § 10 des Gesellschafts-

vertrags des Investmentfonds (vgl. Anlage II, 

Seiten 119 ff.) verwiesen.

Die Anleger sind verpflichtet, an ihrer nach 

Maßgabe des Geldwäschegesetzes (GWG) er-

forderlichen Identifizierung mitzuwirken und 

die entstehenden Kosten zu tragen. Die Anle-

ger haben vor ihrem Beitritt zum Investment-
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§ 14 Abs. 1 Unterlassungsklagegesetz oder ei-

ner anderen Gütestelle, die Streitbeilegung 

betreibt, ist, und der Anspruch bei Erhebung 

der Beschwerde nicht bereits verjährt war 

und der Beschwerdegegner sich auf Verjäh-

rung beruft.

Die Beschwerde kann auch per E-Mail oder 

per Fax eingereicht werden; eventuell erfor-

derliche Unterlagen sind dann per Post nach-

zureichen. Der Anleger kann sich im Verfah-

ren vertreten lassen.

Bei Streitigkeiten, die das Rechtsverhältnis zu 

der Anbieterin der Anteile an dem Invest-

mentfonds, zum Investmentfonds und / oder 

der Treuhandkommanditistin sowie alle mit 

der Verwaltung der Beteiligung im Zusam-

menhang stehenden Sachverhalte betreffen, 

steht zudem ein außergerichtliches Schlich-

tungsverfahren, eingerichtet bei der Om-

budsstelle für Sachwerte und Investmentver-

mögen e. V., zur Verfügung. Die Voraus- 

setzungen für den Zugang zu der Schlich-

tungsstelle regelt die jeweils geltende Verfah-

rensordnung der Ombudsstelle für Sachwerte 

und Investmentvermögen e. V. Ein Merkblatt 

sowie die Verfahrensordnung sind bei der 

Ombudsstelle erhältlich.

Die Adresse lautet:

Ombudsstelle für Sachwerte und 

Investmentvermögen e. V. 

Postfach 64 02 22

10048 Berlin

Telefon: 030 / 257 616 90

Telefax: 030 / 257 616 91

info@ombudsstelle.com

www.ombudsstelle.com

Die Beschwerde ist schriftlich unter kurzer 

Schilderung des Sachverhalts und Beifügung 

von Kopien der zum Verständnis der Be-

schwerde notwendigen Unterlagen bei der 

zuständigen Schlichtungsstelle einzureichen. 

Es ist zudem zu versichern, dass in der Strei-

tigkeit noch kein Gericht, keine Streitschlich-

tungsstelle und keine Gütestelle, die Streit-

beilegung betreibt, angerufen und auch kein 

außergerichtlicher Vergleich abgeschlossen 

wurde. Die Beschwerde kann auch per E-Mail 

manditistin und dem Anleger findet das Recht 

der Bundesrepublik Deutschland Anwendung. 

Dies betrifft auch etwaige vorvertragliche 

Rechtsbeziehungen der beteiligten Parteien. 

Soweit gesetzlich zulässig, wird München als 

Gerichtsstand vereinbart. 

Die Vertragssprache im Zusammenhang mit 

der angebotenen Beteiligung ist Deutsch. Die 

KVG und der Investmentfonds werden die 

Kommunikation mit den Anlegern während 

der gesamten Dauer der Beteiligung in deut-

scher Sprache führen.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der 

Vorschriften des Bürgerlichen Gesetzbuches 

betreffend Fernabsatzverträge über Finanz-

dienstleistungen können die Beteiligten – un-

beschadet ihres Rechts, die Gerichte anzuru-

fen – eine Schlichtungsstelle anrufen, die bei 

der Deutschen Bundesbank eingerichtet wor-

den ist. Ein Merkblatt sowie die Schlichtungs-

stellenverfahrensordnung sind bei der Schlich- 

tungsstelle erhältlich. 

 

Die Adresse lautet:

Deutsche Bundesbank Schlichtungsstelle

Postfach 10 06 02

60006 Frankfurt am Main 

Telefon: 069 / 95 66 – 32 32

Telefax: 069 / 709090 – 9901 

schlichtung@bundesbank.de

Die Beschwerde ist schriftlich unter kurzer 

Schilderung des Sachverhalts und Beifügung 

von Kopien der zum Verständnis der Be-

schwerde notwendigen Unterlagen bei der 

Schlichtungsstelle einzureichen. Der Anleger 

hat zudem zu versichern, dass der Beschwer-

degegenstand nicht bereits bei einem Gericht 

anhängig ist, in der Vergangenheit war oder 

von dem Beschwerdeführer während des 

Schlichtungsverfahrens anhängig gemacht 

wird, die Streitigkeit nicht durch außerge-

richtlichen Vergleich beigelegt ist, ein Antrag 

auf Prozesskostenhilfe nicht abgewiesen wor-

den ist, weil die beabsichtigte Rechtsverfol-

gung keine Aussicht auf Erfolg bietet, die An-

gelegenheit nicht bereits Gegenstand eines 

Schlichtungsvorschlags oder eines Schlich-

tungsverfahrens einer Schlichtungsstelle nach 

Hiervon abweichend werden die Ergebnisse 

der Geschäftsjahre während der Beitrittspha-

se vorbehaltlich der steuerlichen Zulässigkeit 

so verteilt, dass sämtliche in dieser Zeit bei-

getretenen Anleger entsprechend ihrer ge-

leisteten Kommanditeinlage (Kapitalkonto I) 

zum Ende der Beitrittsphase gleich behandelt 

werden. Hierzu werden die beitretenden An-

leger von den nach ihrem Beitritt anfallenden 

Gewinnen oder Verlusten Vorabanteile erhal-

ten, so dass sämtlichen Anlegern Gewinne 

oder Verluste aus der Beitrittsphase in glei-

cher anteiliger Höhe zugerechnet sind. Den 

Anlegern werden Verlustanteile auch dann 

zugerechnet, wenn sie die Höhe ihrer Kapital-

konten übersteigen. Hierin liegt weder die 

Begründung einer Nachschuss- oder Aus-

gleichspflicht noch eine Haftungsfreistellung 

des Anlegers.

Nach Maßgabe der Anlagebedingungen wird 

die verfügbare Liquidität des Investment-

fonds, bestehend aus laufenden Erträgen, 

Veräußerungsgewinnen und Kapitalrückzah-

lungen, an die Anleger ausgezahlt, soweit sie 

nicht nach Auffassung der KVG als angemes-

sene Liquiditätsreserve zur Sicherstellung ei-

ner ordnungsgemäßen Fortführung der Ge-

schäfte des Investmentfonds bzw. zur 

Substanzerhaltung bei dem Investmentfonds 

benötigt wird. Der Anteil des jeweiligen Anle-

gers an den Auszahlungen richtet sich nach 

dem Verhältnis des Standes seines Kapital-

kontos I zur Summe aller Kapitalkonten I zum 

Ende des vorangegangenen Geschäftsjahres 

(Bilanzstichtag). Im Einvernehmen mit der 

KVG schlägt die Komplementärin der Gesell-

schafterversammlung nach billigem Ermessen 

vor, in welcher Höhe Gewinnauszahlungen 

oder Entnahmen („Ausschüttungen“) zuge-

lassen werden. Die Höhe der Auszahlungen 

kann variieren; es kann zur Aussetzung von 

Auszahlungen kommen.

3.3.7.	
ANWENDBARES RECHT, 
GERICHTSSTAND, 
SCHLICHTUNGSSTELLEN

Auf sämtliche Rechtsbeziehungen zwischen 

dem Investmentfonds, der Treuhandkom-
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Ist eine derartige Regelung nicht getroffen, 

sind die Komplementärin bzw. die Treuhand-

kommanditistin unwiderruflich bevollmäch-

tigt, die Beteiligung des betreffenden Erben 

durch einseitige schriftliche Erklärung mit 

sofortiger Wirkung zu kündigen. Dieser er-

hält sodann das nach den Regelungen des Ge-

sellschaftsvertrags zu ermittelnde Auseinan-

dersetzungsguthaben.

Sofern mehrere Erben gegeben sind, haben 

diese bis zur Auseinandersetzung des Nach-

lasses zur Wahrnehmung ihrer Rechte und 

Pflichten gegenüber dem Investmentfonds 

einen gemeinsamen Vertreter zu benennen. 

Dessen schriftliche Vollmacht muss, neben 

dem Nachweis der Identität der Erben in 

Form der Vorlage eines Erbscheins, vorgelegt 

werden. Bis zur Benennung eines gemeinsa-

men Vertreters ruhen die Gesellschafterrech-

te mit Ausnahme des Gewinnauszahlungs-

rechts. Bei angeordneter Testamentsvoll- 

streckung vertritt der Testamentsvollstrecker 

die Erben. 

Die Rechtsfolgen des Ablebens eines Treuge-

bers sind im Treuhandvertrag vergleichbar 

geregelt.

3.4.	
DER TREUHANDVERTRAG

Als Treuhandkommanditistin des Investment-

fonds fungiert die DF Deutsche Finance Trust 

GmbH, eingetragen im Handelsregister des 

Amtsgerichts München unter HRB 211480, 

geschäftsansässig in der Leopoldstraße 156, 

80804 München (die „Treuhandkommandi-

tistin”). Sie wird vertreten durch ihren Ge-

schäftsführer Wolfgang Crispin-Hartmann. 

Alleiniger Gesellschafter der Treuhandkom-

manditistin ist die DF Deutsche Finance Hol-

ding AG, ebenfalls mit Sitz in München.

Rechtsgrundlage der Tätigkeit der Treuhand-

kommanditistin ist der mit dem jeweiligen An-

leger geschlossene Treuhandvertrag (vgl. Anla-

ge III, Seiten 133 ff.). Aufgabe der Treuhand- 

kommanditistin ist es, eine Beteiligung an dem 

Investmentfonds im eigenen Namen aber für 

dass ausschließlich eine einheitliche Direktbe-

teiligung als Kommanditist besteht.

Der Komplementärin steht an der Beteiligung 

eines jeden Direktkommanditisten oder Treu-

gebers ein Vorkaufsrecht zu. Vor einer ent-

geltlichen Abtretung der Beteiligung an einen 

Dritten ist die Beteiligung zunächst der Kom-

plementärin schriftlich unter Beifügung einer 

Kopie des Entwurfs des mit dem kaufwilligen 

Dritten zu schließenden Kaufvertrags zum 

Kauf anzubieten, wobei das Vorkaufsrecht 

von der Komplementärin oder einem nach 

ihrem freien Belieben (z. B. von der Wartelis-

te Anfragender) zu benennenden Dritten aus-

geübt werden kann. Die Frist zur Ausübung 

des Vorkaufsrechts durch die Komplementä-

rin oder den von ihr benannten Dritten be-

trägt 30 Kalendertage, gerechnet ab dem Zu-

gang der vollständigen schriftlichen Auffor- 

derung bei der Komplementärin.

Die Teilung von Gesellschaftsanteilen ist nur 

mit vorheriger Zustimmung der Komplemen-

tärin zulässig.

Jeder Treugeber kann sich nach Abschluss der 

Beitrittsphase als Kommanditist im Handels-

register eintragen lassen (vgl. Kapitel 3.2.1., 

„Zustandekommen des Vertrags, Arten der 

Beteiligung“, Seite 14).

Bei dem Übergang der Gesellschafterstellung 

auf einen Dritten, ob im Rahmen von Gesamt-

rechts- oder Sonderrechtsnachfolge, werden 

alle Konten unverändert und einheitlich fort-

geführt. Der Übergang einzelner Rechte und 

Pflichten hinsichtlich nur einzelner Gesell-

schafterkonten ist nicht möglich. Die Übertra-

gung ist mit entsprechender Kennzeichnung 

„Abtretung im Wege der Sonderrechtsnach-

folge” zum Handelsregister anzumelden.

Beim Tod eines Anlegers wird der Invest-

mentfonds nicht aufgelöst, sondern mit des-

sen Erben fortgesetzt. Jeder Anleger sollte 

durch eine entsprechend qualifizierte Nach-

folgeregelung sicherstellen, dass im Fall sei-

nes Todes keiner der Erben zu den § 4 Abs. 6 

des Gesellschaftsvertrags ausgeschlossenen 

Personen gehört.

oder per Fax eingereicht werden; eventuell 

erforderliche Unterlagen sind dann per Post 

nachzureichen. Es ist auch hier möglich, sich 

im Verfahren vertreten zu lassen.

Es bestehen keine Entschädigungsregelungen 

zu dem Zweck der Einlagensicherung oder 

ein Garantiefonds.

3.3.8.	
ÜBERTRAGUNG VON BETEILI-
GUNGEN, RECHTSNACHFOLGE

Ein Anleger kann seinen Gesellschaftsanteil 

oder Ansprüche aus seiner Beteiligung an 

dem Investmentfonds zum 31.12. eines Jahres 

mit Zustimmung der Komplementärin abtre-

ten, sofern der Rechtsnachfolger vollumfäng-

lich in die Rechte und Pflichten des Anlegers 

aus dem Gesellschaftsvertrag zum 01.01. des 

darauf folgenden Jahres eintritt sowie dessen 

Konten übernimmt. Die Zustimmung der 

Komplementärin kann nur aus wichtigem 

Grund versagt werden, bspw. sofern durch 

die Übertragung Beteiligungen entstehen, die 

gegen die Vorschriften über die Mindestbe-

teiligung und Stückelung verstoßen, oder Bei-

trittsvoraussetzungen gemäß § 4 Abs. 5,  

Abs. 6 des Gesellschaftsvertrags nicht gege-

ben sind.

Mit dem Beitritt zum Investmentfonds erklärt 

jeder Anleger seine Zustimmung zur freien 

rechtsgeschäftlichen Verfügbarkeit über die 

Gesellschaftsanteile. Wirksamkeitsvorausset-

zung ist jedoch der Zugang der schriftlichen 

Erklärung des Abtretenden beim Investment-

fonds und die Nichtausübung des nachfol-

gend dargestellten Vorkaufsrechts der Kom-

plementärin. 

Die vorstehenden Regelungen gelten sinnge-

mäß auch für die Übertragung von treuhän-

derisch gehaltenen Anteilen. Erwirbt ein 

Treugeber zusätzlich einen unmittelbaren 

Kommanditanteil, so hat er unter Vorlage ei-

ner entsprechenden notariellen Vollmacht 

zur Eintragung im Handelsregister der Um-

wandlung seiner bisherigen Treuhandbeteili-

gung in eine Direktbeteiligung als Komman-

ditist des Investmentfonds zuzustimmen, so 
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zu einem geringeren Preis oder nur deutlich 

unter ihrem tatsächlichen Wert verkauft wer-

den kann (mangelnde Fungibilität). Angaben 

zu Börsen oder Märkten, an denen Anteile 

oder Aktien notiert oder gehandelt werden 

sowie Angaben dazu, dass der Anteilwert 

vom Börsenpreis abweichen kann, entfallen 

daher. Es bestehen bezüglich der Anteile an 

dem Investmentfonds auch keine Rückgabe-

rechte für die Anleger.

Die Übertragung der Treugeberstellung durch 

den bisherigen Treugeber auf einen Dritten 

bedarf der Zustimmung der Treuhandkom-

manditistin und der Komplementärin. Darü-

ber hinaus unterliegt die Veräußerung einem 

Vorkaufsrecht der Komplementärin. Vor ei-

ner entgeltlichen Abtretung der Beteiligung 

an einen Dritten ist diese zunächst der Kom-

plementärin schriftlich unter Beifügung einer 

Kopie des Entwurfs des mit dem kaufwilligen 

Dritten zu schließenden Kaufvertrags zum 

Kauf anzubieten, wobei das Vorkaufsrecht 

von der Komplementärin oder einem nach 

ihrem freien Belieben (z. B. von der Wartelis-

te Anfragender) zu benennenden Dritten aus-

geübt werden kann. Die Frist zur Ausübung 

des Vorkaufsrechts durch die Komplementä-

rin oder den von ihr benannten Dritten be-

trägt 30 Kalendertage, gerechnet ab dem Zu-

gang der vollständigen schriftlichen Auffor- 

derung bei der Komplementärin.

Die Treuhandkommanditistin hat gegenüber 

jedem Treugeber die ihr als Gesellschafterin 

zustehenden Ansprüche hinsichtlich der Aus-

zahlungen von Ausschüttungen, auf Auszah-

lung des Auseinandersetzungsguthabens so-

wie des Liquidationserlöses anteilig abge- 

treten. Sie ist jedoch berechtigt, diese An-

sprüche im eigenen Namen für die Anleger 

gegenüber dem Investmentfonds geltend zu 

machen.

Die Treuhandkommanditistin ist grundsätz-

lich von allen Verbindlichkeiten, die ihr in Zu-

sammenhang mit dem Erwerb und der 

pflichtgemäßen treuhänderischen Verwaltung 

der Beteiligung der Treugeber entstehen, 

freigestellt. Diese Freistellung, deren Einzel-

heiten § 6 Abs. 2 des Treuhandvertrags ent-

nommen werden können, ist der Höhe nach 

beschränkt auf die jeweilige Beteiligung des 

Treugebers anteilig entfallende Komman-

diteinlage zzgl. des Ausgabeaufschlags abzüg-

lich der von ihm geleisteten Einzahlungen.

3.4.2.	
VERGÜTUNG DER TREUHAND-
KOMMANDITISTIN

Die Treuhandkommanditistin erhält von den 

sich mittelbar an dem Investmentfonds betei-

ligenden Anlegern eine jährliche Vergütung 

in Höhe von 0,18 % des durchschnittlichen 

Anteilwertes im jeweiligen Geschäftsjahr 

(inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer).

3.5.	
EINSCHRÄNKUNG 
DER HANDELBARKEIT 
VON ANTEILEN

Bei geschlossenen Publikumsinvestmentkom-

manditgesellschaften wie dem Investment-

fonds besteht kein geregelter Markt, der mit 

dem Markt bei börslichen Wertpapieren ver-

gleichbar wäre. Anteile an dem Investment-

fonds sind daher nur bei entsprechender 

Nachfrage durch Dritte an diese zu veräu-

ßern, sodass sich ein Verkauf tatsächlich 

schwierig gestalten kann. Es besteht die Mög-

lichkeit, dass eine Beteiligung gar nicht, nur 

Rechnung des jeweiligen Treugebers zu be-

gründen, zu halten und zu verwalten. Die Treu-

handkommanditistin wird die Beteiligung eines 

Treugebers zusammen mit weiteren Beteili-

gungen anderer Treugeber nach außen als ein-

heitliche Beteiligung halten. Die Anleger neh-

men nach Maßgabe des Gesellschaftsvertrags 

am Gewinn und Verlust des Investmentfonds 

teil. Ergänzend zu den nachfolgenden Ausfüh-

rungen wird auf bereits vorstehend in diesem 

Kapitel gemachte Angaben bezüglich der sich 

aus dem Treuhandverhältnis ergebenden Rech-

te und Pflichten verwiesen

3.4.1.	
AUFGABEN DER TREUHAND-
KOMMANDITISTIN 

Die Aufgaben und wesentlichen Rechte und 

Pflichten der Treuhandkommanditistin sind in 

dem Treuhandvertrag abgebildet. Die Treu-

handkommanditistin ist insoweit zunächst zur 

Vornahme jeglicher Handlungen zum (mittel-

baren) Erwerb der Kommanditbeteiligung 

durch den Treugeber verpflichtet. Sie wird zu 

diesem Zweck einen der jeweiligen Beteili-

gung entsprechenden Kommanditanteil an 

dem Investmentfonds übernehmen und für 

den jeweiligen Treugeber treuhänderisch im 

eigenen Namen, aber im Auftrag, im Interes-

se und für Rechnung des Treugebers halten 

(Verwaltungstreuhand).

Die Treuhandkommanditistin übt die anteilig 

auf den jeweiligen Treugeber entfallenden Ge-

sellschafterrechte und -pflichten nach den 

schriftlichen Weisungen des Treugebers aus, 

sofern Treuhand- und Gesellschaftsvertrag 

dem nicht entgegenstehen. Das gilt insbeson-

dere für die Ausübung von Stimmrechten, so-

weit der Treugeber an Gesellschafterversamm-

lungen nicht selbst oder vertreten durch einen 

bevollmächtigten Dritten teilnimmt, für die 

Wahrnehmung von Informations- und Kon-

trollrechten sowie für die Geltendmachung 

sonstiger Ansprüche gegenüber dem Invest-

mentfonds. Sofern der Treugeber sein Stimm-

recht nicht selbst oder durch einen Dritten 

wahrnimmt, wird die Treuhandkommanditistin 

das auf den Treugeber entfallende Stimmrecht 

nach pflichtgemäßem Ermessen ausüben.
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4.  
DIE KAPITAL- 
VERWALTUNGS- 
GESELLSCHAFT



22

4. DIE KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Der Investmentfonds hat die DF Deutsche Fi-

nance Investment GmbH mit der Wahrneh-

mung der Aufgaben einer externen Kapital-

verwaltungsgesellschaft nach dem KAGB 

beauftragt. Sie wird als KVG die mit der kol-

lektiven Vermögensverwaltung einhergehen-

den Aufgaben u. a. der Portfolioverwaltung, 

des Risikomanagements und der administra-

tiven Tätigkeiten im Interesse der Anleger des 

Investmentfonds wahrnehmen.

4.1.	
DIE DF DEUTSCHE FINANCE 
INVESTMENT GMBH

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH 

fungiert als externe Kapitalverwaltungsge-

sellschaft gemäß § 17 Abs. 2 Nr. 1 KAGB. Die 

KVG wurde am 21.04.2009 gegründet und 

am 04.05.2009 erstmalig beim Amtsgericht 

Berlin Charlottenburg unter HRB 119582 ein-

getragen. Nach Satzungsänderung und Sitz-

verlegung am 29.09.2009 erfolgte die Eintra-

gung im Handelsregister des Amtsgerichts 

München unter der Nummer HRB 181590. 

Die Änderung der Geschäftsadresse in Leo-

poldstraße 156, 80804 München wurde am 

09.11.2017 im Handelsregister eingetragen. 

Die KVG hat mit Bescheid der Bundesan- 

stalt für Finanzdienstleistungsaufsicht vom 

16. Oktober 2014 die Erlaubnis zum Ge-

schäftsbetrieb einer AIF-Kapitalverwaltungs-

gesellschaft gemäß §§ 20, 22 KAGB erhalten.

Die alleinige Gesellschafterin der KVG ist die 

DF Deutsche Finance Holding AG mit Sitz in 

München. Sie hält das vollständig eingezahlte 

Stammkapital in Höhe von 125.000 EUR.

»	�DF Deutsche Finance Investment Fund 18 

GmbH & Co. geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance Investment Fund 19 

GmbH & Co. geschlossene InvKG.

Investmentvermögen (Publikums-AIF) auf 

Grundlage von Übergangsbestimmungen 

nach dem KAGB:

»	�AGP Advisor Global Partners Fund I 

GmbH & Co. KG,

»	�AGP Advisor Global Partners Fund II  

GmbH & Co. KG,

»	�AGP Advisor Global Partners Fund III 

GmbH & Co. KG,

 

Institutionelle Mandate (außerhalb  

des Geltungsbereichs des KAGB):

»	��Deutsche Finance Individualstruktur Nr. 1 

GmbH & Co. KG,

»	��Deutsche Finance Individualstruktur Nr. 2 

GmbH & Co. KG.

Die KVG verwaltet neben dem Investment-

fonds weitere, im Folgenden aufgeführte In-

vestmentvermögen (Geschlossene AIF) so-

wie institutionelle Mandate außerhalb des 

Geltungsbereichs des KAGB:

Investmentvermögen (Publikums-AIF):

»	�AGP Advisor Global Partners Fund IV 

GmbH & Co. geschlossene InvKG,

»	�IPP Institutional Property Partners Fund I 

GmbH & Co. geschlossene InvKG,

»	�IPP Institutional Property Partners Fund II 

GmbH & Co. geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance PERE Fund I  

GmbH & Co. geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance PORTFOLIO Fund I 

GmbH & Co. geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance PRIVATE Fund I 

GmbH & Co. geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 11  

– Infrastruktur Global – GmbH & Co.  

geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 12  

– Immobilien Global – GmbH & Co.  

geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance Investment Fund 13 

GmbH & Co. geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance Investment Fund 14 

GmbH & Co. geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance Investment Fund 15 

– Club Deal Boston – GmbH & Co. 

geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance Investment Fund 16 

– Club Deal Chicago – GmbH & Co. 

geschlossene InvKG,

»	�DF Deutsche Finance Investment Fund 17 

GmbH & Co. geschlossene InvKG, 

Firma DF Deutsche Finance Investment GmbH

Sitz Leopoldstraße 156, 80804 München

Handelsregister Amtsgericht München, HRB 181590, eingetragen am 29.09.2009

Stammkapital 125.000,00 EUR (voll eingezahlt)

Gesellschafter DF Deutsche Finance Holding AG (mit 100 %-Anteil), München

Geschäftsführer Stefanie Watzl, Christoph Falk, jeweils geschäftsansässig, Leopoldstraße 156, 80804 München

Aufsichtsrat Rüdiger Herzog (Vorsitzender), Dr. Dirk Rupietta, Dr. Tobias Wagner
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NAME AIF
EINZAHLUNGS-

ART
VOLUMEN

PLATZIE-
RUNGSENDE

LAUFZEIT
ASSET- 

KLASSEN
REGIONEN SEKTOREN

ZIEL-
INVEST-

MENTS
VERLAUF

DF Deutsche Finance 
Investment Fund 19  
GmbH & Co.  
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen  
+ Raten

(geplant)
35 Mio. 

EUR
30.06.2022 14,5 

Jahre
Immobilien,
Infrastruktur

(Plan) Europa, 
Nordamerika, 

Südamerika, 
Asien / Pazifik

Büro, Einzelhandel, Indus-
trie und Logistik, Wohnen, 

Hotels, Ökonomische 
Infrastruktur, soziale  

Infrastruktur, Sonstiges

0

in
Platzierung /
Investitions-

phase

DF Deutsche Finance 
Investment Fund 18
GmbH & Co.  
geschlossene InvKG  

Einmal-
einlagen

(geplant)
35 Mio. 

EUR
30.06.2022 6,0 

Jahre Immobilien

(Plan) Europa, 
Nordamerika, 

Südamerika, 
Asien / Pazifik

Büro, Einzelhandel, Indus-
trie und Logistik, Wohnen, 

Hotels, Sonstiges
1

in
Platzierung /
Investitions-

phase

DF Deutsche Finance 
Investment Fund 17  
– Club Deal Boston II – 
GmbH & Co.  
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen

58 Mio. 
USD 30.08.2021 4,0 

Jahre Immobilien USA Labor- und Büroflächen 1
Projektent- 
wicklungs- 

phase

DF Deutsche Finance 
Investment Fund 16  
– Club Deal Chicago – 
GmbH & Co.  
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen

79 Mio. 
USD 30.06.2021 8,5  

Jahre Immobilien USA Büroimmobilie 1 Nutzungs-
phase

DF Deutsche Finance 
Investment Fund 15
– Club Deal Boston – 
GmbH & Co.  
geschlossene InvKG  

Einmal-
einlagen

40 Mio.  
USD 12.12.2019 3,5  

Jahre Immobilien USA Labor- und Büroflächen, 
Grundstücksentwicklung 2

Projektent- 
wicklungs- 

phase

DF Deutsche Finance 
Investment Fund 14 
GmbH & Co.   
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen

100 Mio. 
EUR 30.06.2021 7,0  

Jahre Immobilien

(Plan) Europa, 
Nordamerika,

Südamerika,
Asien / Pazifik

Büro, Einzelhandel,  
Industrie und Logistik,  

Wohnen, Hotels,  
Sonstiges

11 Investitions-
phase

DF Deutsche Finance 
Investment Fund 13 
GmbH & Co.   
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen  
+ Raten

83,3 Mio.  
EUR 31.12.2020 13,5  

Jahre
Immobilien,
Infrastruktur

(Plan) Europa, 
Nordamerika,

Südamerika,
Asien / Pazifik

Büro, Einzelhandel, Indus-
trie und Logistik, Wohnen,  

Hotels, Ökonomische  
Infrastruktur, soziale  

Infrastruktur, Sonstiges

7 Investitions-
phase

DF Deutsche Finance 
PRIVATE Fund 12  
– Immobilien Global – 
GmbH & Co.  
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen

100 Mio.  
EUR 30.06.2019 6,5  

Jahre Immobilien

(Plan) Europa, 
Nordamerika,

Südamerika,
Asien / Pazifik

Büro, Einzelhandel,  
Industrie und Logistik,  

Wohnen, Hotels,  
Sonstiges

10 Investitions-
phase

DF Deutsche Finance 
PRIVATE Fund 11  
– Infrastruktur Global – 
GmbH & Co.  
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen 
 + Raten

93,2 Mio.  
EUR 31.12.2018 13,5  

Jahre Infrastruktur

(Plan) Europa, 
Nordamerika,

Südamerika,
Asien / Pazifik

Ökonomische  
Infrastruktur, soziale 

Infrastruktur
6 Investitions-

phase

DF Deutsche Finance 
PRIVATE Fund I
GmbH & Co. 
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen

100 Mio.  
EUR 31.12.2017 8,5

Jahre  Immobilien

(Plan) Europa, 
Nordamerika,

Lateinamerika,
Asien / Pazifik

Büro, Einzelhandel,
Gewerbepark / Logistik, 

Wohnen, Hotels,
Sonstiges 

14 Investitions-
phase

DF Deutsche Finance 
PORTFOLIO Fund I 
GmbH & Co. 
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen 
 + Raten

29,7 Mio.  
EUR 31.12.2016 12,0  

Jahre
Immobilien,
Infrastruktur

(Plan) Europa, 
Nordamerika,

Lateinamerika,
Asien / Pazifik

Infrastruktur: Transport,
Versorgung; Immobilien:

Büro, Einzelhandel,
Gewerbepark / Logistik,

Wohnen, Hotels, Sonstiges

8 Investitions-
phase

DF Deutsche Finance 
PERE Fund I
GmbH & Co.
geschlossene InvKG 

Einmal-
einlagen

58,8 Mio.  
EUR 31.12.2015 6,0  

Jahre Immobilien

Europa,
Nordamerika,

Lateinamerika,
Asien / Pazifik

Büro, Einzelhandel,
Gewerbepark / Logistik, 

Wohnen, Hotels,
Sonstiges

14 Investitions-
phase
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Aufgelöste Investmentvermögen  

(Publikums-AIF)

Der erste von der Deutsche Finance Group 

im September 2006 als sog. geschlossener 

Fonds gemäß dem Vermögensanlagengesetz 

aufgelegte Publikumsfonds PPP Privilege Pri-

vate Partners Fund GmbH & Co. KG wurde 

nach Inkrafttreten des KAGB im Juli 2013 nach 

Maßgabe der einschlägigen Übergangsbe-

stimmungen des KAGB durch die KVG ver-

waltet. Die Laufzeit der PPP Privilege Private 

Partners Fund GmbH & Co. KG endete zum 

31.12.2019. Die Liquidationsphase der PPP Pri-

vilege Private Partners Fund GmbH & Co. KG 

wurde im Jahr 2020 beendet und die Lö-

schung der PPP Privilege Private Partners 

Fund GmbH & Co. KG am 17.12.2020 im Han-

delsregister eingetragen. Zwar wurde im Ver-

kaufsprospekt der PPP Privilege Private Part-

ners Fund GmbH & Co. KG keine Gesamt- 

auszahlung bezogen auf die Beteiligung der 

Anleger prognostiziert, jedoch wurden wäh-

rend der Laufzeit der PPP Privilege Private 

Partners Fund GmbH & Co. KG im Rahmen 

der jährlichen Geschäftsberichte, die zum je-

weiligen Zeitpunkt prognostizierte Gesamt-

auszahlung bezogen auf die Beteiligung des 

Anlegers kommuniziert. Dabei hat die KVG 

im Rahmen der Jahresberichte durchschnitt-

lich eine Gesamtauszahlung zwischen 140 % 

und 150 % des eingezahlten Kapitals (ein-

schließlich Kapitalrückzahlung, ohne Ausga-

beaufschlag) vor Steuern prognostiziert. Nach 

Beendigung der Liquidationsphase konnte 

durch die PPP Privilege Private Partners Fund 

GmbH & Co. KG eine Gesamtauszahlung in 

Höhe von 145 % des eingezahlten Kapitals 

(einschließlich Kapitalrückzahlung, ohne Aus-

gabeaufschlag) vor Abzug von deutschen 

Steuern an die Anleger geleistet werden.

 

4.2.	
GESCHÄFTSFÜHRUNG UND 
AUFSICHTSRAT DER KVG

Die Geschäftsführung der KVG besteht aus 

den jeweils zur Einzelvertretung berechtig-

ten Geschäftsführern Stefanie Watzl und 

Christoph Falk.

Stefanie Watzl ist seit 01.01.2017 Geschäfts-

führerin der DF Deutsche Finance Investment 

GmbH im Bereich Portfolioverwaltung und 

Christoph Falk seit 01.05.2019 Geschäftsfüh-

rer der DF Deutsche Finance Investment 

GmbH im Bereich Risikomanagement. Darü-

ber hinaus sind die Geschäftsführer Stefanie 

Watzl und Christoph Falk als Geschäftsführer 

von Komplementär- und Zweckgesellschaften 

im Rahmen der Geschäftstätigkeit der Deut-

sche Finance Group tätig.

NAME AIF
EINZAHLUNGS-

ART
VOLUMEN

PLATZIE-
RUNGS- 

ENDE
LAUFZEIT

ASSET- 
KLASSEN

REGIONEN SEKTOREN
ZIEL-

INVEST-
MENTS

VERLAUF

AGP Advisor Global
Partners Fund I
GmbH & Co. KG

Einmal-
einlagen 
 + Raten

33,8 Mio.  
EUR 31.12.2009     12,0  

Jahre
Immobilien,
Infrastruktur

Europa,
Nordamerika,

Lateinamerika,
Asien / Pazifik

Infrastruktur: Transport,
Versorgung; Immobilien:

Büro, Einzelhandel,
Gewerbepark / Logistik,

Wohnen, Hotels, Sonstiges 

15 Investitions-
phase

AGP Advisor Global
Partners Fund II
GmbH & Co. KG

Einmal-
einlagen 
 + Raten

49,0 Mio.  
EUR 30.06.2011 9,5 

Jahre
Immobilien,
Infrastruktur

Europa,
Nordamerika,

Lateinamerika,
Asien / Pazifik

Infrastruktur: Transport,
Versorgung; Immobilien:

Büro, Einzelhandel,
Gewerbepark / Logistik,

Wohnen, Studentenwoh- 
nungen, Hotels, Sonstiges 

18 Investitions-
phase

AGP Advisor Global
Partners Fund III
GmbH & Co. KG

Einmal-
einlagen 
 + Raten

55,0 Mio.  
EUR 30.06.2013 11,5  

Jahre
Immobilien,
Infrastruktur

 Europa,
Nordamerika,

Lateinamerika,
Asien / Pazifik

Infrastruktur: Transport,
Versorgung; Immobilien:

Büro, Einzelhakndel,
Gewerbepark / Logistik,

Wohnen, Studentenwoh-
nungen, Hotels, Sonstiges

16 Investitions-
phase

AGP Advisor Global
Partners Fund IV
GmbH & Co.  
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen 
 + Raten

17,3 Mio.  
EUR 30.06.2014 11,5  

Jahre
Immobilien,
Infrastruktur

Europa,
Asien / Pazifik

Infrastruktur: Transport,
Versorgung; Immobilien:

Büro, Einzelhandel,
Gewerbepark / Logistik,

Wohnen, Studentenwoh-
nungen, Hotels, Sonstiges

6 Investitions-
phase

IPP Institutional 
Property Partners 
Fund II GmbH & Co. 
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen

23,1 Mio.  
EUR 30.06.2014 5,5  

Jahre Immobilien
Europa,

Lateinamerika,
Asien / Pazifik

Büro, Einzelhandel,
Gewerbepark / Logistik,

Wohnen, Studentenwoh-
nungen, Hotels, Sonstiges

4 Liquidations-
phase

IPP Institutional
Property Partners
Fund I GmbH & Co.
geschlossene InvKG

Einmal-
einlagen

74,7 Mio.  
EUR 31.12.2013 5,0 

Jahre Immobilien
Europa,

Lateinamerika,
Asien / Pazifik

Büro, Einzelhandel,
Gewerbepark / Logistik,

Wohnen, Studentenwoh-
nungen, Hotels, Sonstiges 

8 Liquidations-
phase

LEISTUNGSNACHWEIS DER VERWALTETEN FONDS (STAND 30.09.2021)
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Rüdiger Herzog ist Vorsitzender des Auf-

sichtsrates der DF Deutsche Finance Invest-

ment GmbH und Vorsitzender des Aufsichts-

rates der DF Deutsche Finance Holding AG. 

Dr. Dirk Rupietta und Dr. Tobias Wagner sind 

Mitglieder des Aufsichtsrates der DF Deut-

sche Finance Investment GmbH und Mitglie-

der des Aufsichtsrates der DF Deutsche Fi-

nance Holding AG. Darüber hinaus üben die 

Aufsichtsräte außerhalb der KVG keine Funk-

tionen aus, die für die KVG von Bedeutung 

sind.

4.3.	
RECHTSGRUNDLAGEN 
UND AUFGABEN DER KVG

Der Investmentfonds hat mit der KVG einen 

Geschäftsbesorgungsvertrag über die Bestel-

lung einer externen Kapitalverwaltungsgesell-

schaft abgeschlossen, der in Verbindung mit 

den u. a. in der AIFMD und dem KAGB nie-

dergelegten gesetzlichen Grundlagen den 

Rahmen für die Tätigkeit der KVG darstellt. 

Die KVG hat nach den getroffenen vertragli-

chen Regelungen insbesondere die rechtliche, 

steuerliche und wirtschaftliche Konzeption 

des Investmentfonds, die Erstellung der ge-

setzlich erforderlichen Verkaufsunterlagen 

und sonstiger Vertriebs- und Marketingun-

terlagen, die Vertriebsorganisation bzw. -ko-

ordination sowie alle mit der kollektiven Ver-

mögensverwaltung einhergehenden Tätigkei- 

ten übernommen. Dies beinhaltet im Rahmen 

der Portfolioverwaltung insbesondere die 

Planung und Durchführung von Investitionen 

und Desinvestitionen, die Bewirtschaftung 

der Vermögensgegenstände, die Bewertung, 

Überwachung und Steuerung der getätigten 

Investitionen und das Liquiditätsmanage-

ment. Daneben sollen durch die Implemen-

tierung von geeigneten Risikomanagement-

prozessen die Risiken auf Ebene des 

Investmentfonds festgestellt, bewertet, ge-

steuert und überwacht werden. Des Weiteren 

obliegen der KVG administrative Tätigkeiten 

im Zusammenhang mit der Verwaltung des 

Investmentfonds.

Der Geschäftsbesorgungsvertrag wurde auf 

unbestimmte Zeit abgeschlossen. Ein ordent-

liches Kündigungsrecht während der Laufzeit 

des Investmentfonds ist für beide Parteien 

dieses Vertrags nicht vorgesehen.

Beide Parteien können das Vertragsverhältnis 

aus wichtigem Grund kündigen. Für die KVG 

gilt eine Kündigungsfrist von sechs Monaten 

zum Ende des jeweiligen Geschäftsjahres des 

Investmentfonds. Der Investmentfonds kann 

das Vertragsverhältnis ohne Einhaltung einer 

Frist aus wichtigem Grund kündigen. Ein 

wichtiger Grund liegt insbesondere dann vor, 

wenn gegen eine wesentliche Bestimmung 

des Geschäftsbesorgungsvertrags verstoßen 

wird, der anderen Partei unter Würdigung al-

ler Umstände und der Interessen der Anleger 

ein Festhalten an dem Vertrag dadurch unzu-

mutbar wird und das betreffende Fehlverhal-

ten zuvor unter Androhung der Kündigung 

schriftlich abgemahnt wurde, wenn die erfor-

derliche Erlaubnis der KVG für die nach die-

sem Vertrag zu erbringenden Leistungen als 

KVG während der Vertragsdauer nicht mehr 

vorliegt, oder die BaFin eine Beendigung des 

Vertragsverhältnisses verlangt.

Des Weiteren hat der Investmentfonds die 

KVG durch einen Geschäftsbesorgungsver-

trag über die Eigenkapitalvermittlung mit 

dem Vertrieb seiner Anteile bzw. der Kapital-

vermittlung beauftragt.

4.4.	
VERGÜTUNG DER KVG

Für ihre Tätigkeit erhält die KVG nach den 

diesbezüglichen Regelungen der Anlagebe-

dingungen sowie des vorgenannten Ge-

schäftsbesorgungsvertrags folgende Vergü-

tungen:

Die KVG erhält in der Beitrittsphase eine ein-

malige Vergütung in Höhe von 3,21 % des zum 

Ende der Beitrittsphase gezeichneten Kom-

manditkapitals des Investmentfonds (inkl. et-

waiger gesetzlicher Umsatzsteuer) für die im 

Rahmen der Konzeption des Investmentfonds 

erbrachten Leistungen (Initialkosten). 

Für die Eigenkapitalvermittlung des Invest-

mentfonds erhält die KVG insgesamt eine 

Vergütung in Höhe von bis zu 12,5 % der von 

Anlegern gezeichneten Kommanditeinlagen 

(ohne Ausgabeaufschlag; zzgl. etwaiger ge-

setzlicher Umsatzsteuer). Diese Vergütung 

beinhaltet den Ausgabeaufschlag in Höhe von 

bis zu 5 % sowie eine Vertriebsvergütung in 

Höhe von 7,50 % der gezeichneten Komman-

diteinlagen (ohne Ausgabeaufschlag). Die 

KVG wird diese Vergütung vollständig an die, 

von ihr beauftragten Vertriebsgesellschaften 

weitergeben (siehe hierzu auch Kapitel 12.2.1. 

„Eigenkapitalvermittlungsvertrag“, Seite 94).

Die KVG erhält für die Verwaltung des Invest-

mentfonds eine laufende Vergütung in Höhe 

von bis zu 0,80 % p. a. des durchschnittlichen 

Nettoinventarwertes des Investmentfonds im 

jeweiligen Geschäftsjahr (inkl. etwaiger ge-

setzlicher Umsatzsteuer). Wird der Nettoin-

ventarwert nur einmal jährlich ermittelt, wird 

für die Berechnung des Durchschnitts der 

Wert am Anfang und am Ende des Geschäfts-

jahres zugrunde gelegt. 

Zudem erhält die KVG eine erfolgsabhängige 

Vergütung („Performance Fee“) je ausgege-

benen Anteil in Höhe von bis zu 15 % des Be-

trages, um den der Anteilwert am Ende der 

Abrechnungsperiode unter Berücksichtigung 

bereits aus Ausschüttungen geleisteter Aus-

zahlungen die gezeichnete Kommanditeinla-

ge zuzüglich einer jährlichen Verzinsung von 

10 % übersteigt (absolut positive Anteilwert-

entwicklung), jedoch insgesamt höchstens bis 

zu 10 % des durchschnittlichen Nettoinven-

tarwertes des Investmentfonds in der Ab-

rechnungsperiode (inkl. etwaiger gesetzlicher 

Umsatzsteuer). Die Abrechnungsperiode be-

ginnt mit der Auflage des Investmentfonds 

und endet mit dessen Liquidation. Für Zwe-

cke der Performance Fee beinhaltet der Be-

griff „geleistete Auszahlungen” nicht nur tat-

sächlich an die Anleger ausgezahlte Beträge, 

sondern auch die durch den Investmentfonds 

bzw. einer Zweckgesellschaft in Bezug auf die 

Anleger einbehaltenen und abgeführten 

Steuern („abgeführte Steuern“).
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4.5.	
ABDECKUNG VON 
BERUFSHAFTUNGSRISIKEN

Zur angemessenen Abdeckung potentieller 

Berufshaftungsrisiken wird die Kapitalverwal-

tungsgesellschaft gemäß § 25 Abs. 6 KAGB 

neben dem originär erforderlichen Anfangs-

kapital zusätzliche Eigenmittel vorhalten.

Die zusätzlichen Eigenmittel betragen (nach 

Maßgabe des § 25 Abs. 8 KAGB i. V. m.  

Artikel 14 der europäischen Verordnung (EU)  

Nr. 231 / 2013) 0,01 % des Werts der Portfolios 

der von der KVG verwalteten AIF. Diese wer-

den entweder in liquiden Mitteln gehalten 

oder in Vermögensgegenstände investiert, 

die unmittelbar in Bankguthaben umgewan-

delt werden können und keine spekulativen 

Positionen enthalten.

4.6.	
VERGÜTUNGSPOLITIK  
DER KVG

Die Vergütungspolitik der KVG ist darauf aus-

gerichtet, falsche Anreize insbesondere für 

Mitarbeiter, die über die Eingehung von Risi-

ken entscheiden, zu vermeiden. Die Vergü-

tungspolitik der KVG soll ein wirksames Risi-

komanagement begünstigen, nicht zur Über- 

nahme von Risiken ermutigen und Interes-

senkonflikten vorbeugen. Die Mitarbeiter der 

KVG erhalten marktgerechte Fixgehälter und 

gegebenenfalls zusätzliche feste Sonderzah-

lungen, die einer regelmäßigen Überprüfung 

unterliegen. Die Vergütungs-Richtlinie der 

KVG umfasst auch Regelungen zur Zahlung 

von variablen Vergütungselementen, deren 

Verhältnismäßigkeit regelmäßig bewertet wird.

Die Einzelheiten der Vergütungspolitik der 

KVG können im Internet unter www.deut- 

sche-finance.de/investment abgerufen wer-

den. Die Darstellung umfasst auch eine Be-

schreibung der Berechnung der Vergütung 

und der sonstigen Zuwendungen sowie die 

Identität der für die Zuteilung der Vergütung 

und der sonstigen Zuwendungen zuständigen 

Personen, einschließlich der Zusammenset-

zung des Vergütungsausschusses, falls ein sol-

cher eingerichtet wird. Auf Anfrage kann eine 

Papierform dieser Angaben kostenlos zur 

Verfügung gestellt werden.
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5.1.	
DIE VERWAHRSTELLE  
UND IHRE AUFGABEN

Die CACEIS Bank S.A., Germany Branch (nach-

folgend „Verwahrstelle“) ist von der KVG als 

Verwahrstelle im Sinne des § 80 Abs. 1 S. 1 

KAGB für den Investmentfonds beauftragt 

worden. Bei der Verwahrstelle handelt es sich 

um die deutsche Niederlassung der CACEIS 

Bank S.A., ein französisches Kreditinstitut mit 

Sitz in Paris. Das Verwahrstellengeschäft wird 

von der deutschen Niederlassung, der CACEIS 

Bank S.A., Germany Branch (eingetragen im 

Handelsregister des Amtsgerichts München 

unter HRB 229834) ausgeübt. Sitz der Verwahr-

stelle ist 80939 München, Lilienthalallee 36. 

Bei der Verwahrstelle handelt es sich um eine 

von der KVG und insbesondere deren Risiko- 

und Portfoliomanagement unabhängige Ein-

richtung, deren Pflichtenkatalog im Hinblick 

auf die Kontrolle des Investmentfonds in dem 

abgeschlossenen Verwahrstellenvertrag i. V. m.  

einem Service Level Agreement abgebildet 

wird. Diese Verträge bilden mit den Vor-

schriften des KAGB, der AIFMD sowie der 

Level-2-VO die Rechtsgrundlage für die Tä-

tigkeit der Verwahrstelle. Daneben finden 

auch ausgewählte Regelungen der Delegier-

ten Verordnung (EU) Nr. 2016 / 438 Anwen-

dung, die insbesondere den Bereich des Inte-

ressenkonfliktmanagements betreffen.

Nach den Regelungen des Verwahrstellenver-

trags ist die Verwahrstelle u. a. mit der laufen-

den Überwachung sowie der Verwahrung der 

zum Investmentfonds gehörenden Vermö-

gensgegenstände beauftragt. Im Rahmen der 

Verwahrung wird die Verwahrstelle das Ei-

gentum des Investmentfonds an seinen Ver-

mögensgegenständen prüfen und ein ent-

sprechendes Bestandsverzeichnis führen. Im 

Hinblick auf die bestehende Kontrollfunktion 

der Verwahrstelle liegt ein Schwerpunkt ihrer 

Tätigkeit – neben der Eigentumsverifikation –  

insbesondere in der Kontrolle des Ein- und 

Austritts von Anlegern, die Ermittlung des 

Anteilwertes, der Bestellung der Bewerter, 

der Jahresergebnisse und der Ergebnisvertei-

lung, der Auszahlungen an die Anleger sowie 

destvergütung beträgt 11.781 USD, jeweils in-

klusive Umsatzsteuer. Die Verwahrstelle kann 

dem Investmentfonds daneben Aufwendun-

gen in Rechnung stellen, die ihr im Rahmen 

der Eigentumsverifikation oder der Überprü-

fung von Ankaufsbewertungen durch Einho-

lung externer Gutachter entstehen.

5.3.	
VON DER VERWAHRSTELLE 
ÜBERTRAGENE FUNKTIONEN

Die Verwahrstelle hat zum Zeitpunkt der Auf-

stellung des Verkaufsprospekts keine Verwah-

rungsaufgaben an Dritte ausgelagert bzw. 

Verwahrungsfunktionen, insbesondere im Zu- 

sammenhang mit der Verwahrung der Ver-

mögensgegenstände des Investmentfonds, an 

Dritte übertragen.

Den Anlegern werden auf Antrag Informatio-

nen auf dem neuesten Stand hinsichtlich der 

Identität der Verwahrstelle, ihrer Pflichten, 

der Interessenkonflikte, die entstehen können 

sowie der ausgelagerten Verwahrungsausga-

ben der Verwahrstelle (einschließlich sämtli-

cher diesbezüglicher Interessenkonflikte) über-

mittelt.

der Kontrolle der Vermögensaufstellungen 

der von dem Investmentfonds gehaltenen 

Gesellschaften. Daneben bedarf die KVG für 

bestimmte Geschäfte der Zustimmung der 

Verwahrstelle. Hierzu zählen insbesondere 

Verfügungen über bzw. Belastungen von Ver-

mögenswerten des Investmentfonds.

Der Verwahrstellenvertrag ist auf unbestimm-

te Zeit geschlossen, die Laufzeit des Service 

Level Agreements ist an die Laufzeit des Ver-

wahrstellenvertrags gebunden. Die Vertrags-

parteien sind dabei berechtigt, den Verwahr-

stellenvertrag mit einer Frist von sechs 

Monaten zum Monatsende zu kündigen. Das 

Recht zur fristlosen Kündigung aus wichtigem 

Grund bleibt unberührt. Ein wichtiger Grund 

liegt insbesondere vor, wenn die zuständige 

Aufsichtsbehörde der KVG den Wechsel der 

Verwahrstelle auferlegt.

Die Verwahrstelle hat bei der Wahrnehmung 

ihrer Aufgaben unabhängig und im Interesse 

der Anleger des Investmentfonds zu handeln. 

Für die Verwahrstelle bestehen zum Zeit-

punkt der Aufstellung des Verkaufsprospekts 

im Rahmen ihrer vertraglichen Tätigkeit keine 

Interessenkonflikte. Interessenkonflikte kön-

nen hauptsächlich entstehen zwischen (i) der 

Verwahrstelle und Kunden / Geschäftspart-

nern, (ii) Mitarbeitern und Kunden / Ge-

schäftspartnern, (iii) Mitarbeitern und der 

Verwahrstelle bzw. Unternehmen der CACEIS-

Gruppe, (iv) verschiedenen Kunden / Gschäfts- 

partnern untereinander, oder (v) Unterneh-

men der CACEIS-Gruppe.

5.2.	
VERGÜTUNG DER 
VERWAHRSTELLE

Für die Übernahme der Verwahrstellenfunkti-

on erhält die Verwahrstelle ab Vertriebsbe-

ginn eine laufende Vergütung in Höhe von 

0,0476 % p. a. des durchschnittlichen Netto-

inventarwertes des Investmentfonds im je-

weiligen Geschäftsjahr (inkl. gesetzlicher Um-

satzsteuer). Dieser wird für den Zweck der 

Ermittlung der Vergütung aus den Werten am 

Ende eines jeden Monats errechnet. Die Min-
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6. FAIRE BEHANDLUNG DER ANLEGER

Die DF Deutsche Finance Investment GmbH 

ist als externe AIF-Kapitalverwaltungsgesell-

schaft nach den gesetzlichen Regelungen des 

KAGB verpflichtet, alle Anleger des Invest-

mentfonds fair zu behandeln. Sie handelt im 

Rahmen der Wahrnehmung ihrer Tätigkeit als 

KVG insoweit ausschließlich im Interesse der 

von ihr verwalteten Investmentvermögen und 

deren Anleger. Zur Vermeidung von Interes-

senkonflikten und um gleichzeitig eine faire 

Behandlung der Anleger sicherzustellen, hat 

sich die KVG verschiedene Verhaltensrege-

lungen und -standards gegeben, die neben 

den allgemeinen rechtlichen Rahmenbedin-

gungen bei der Verwaltung des Investment-

fonds zur Anwendung kommen und für alle 

Mitarbeiter der KVG verbindlich sind.

lichen Bestimmungen und auf Basis der fairen 

Geschäftspraktiken und höchster Integritäts-

standards durchgeführt. Hierbei ist es insbe-

sondere Aufgabe der Compliance-Funktion, 

die in der KVG gelebten Prozesse im Sinne 

einer fortschreitenden Analyse, Planung, 

Überwachung und Steuerung zu begleiten, 

um die Einhaltung sämtlicher, für die KVG re-

levanter gesetzlicher Pflichten sicherzustellen.

Es werden alle Anleger insbesondere dahin-

gehend gleich behandelt, als dass keine un-

terschiedlichen Anteilklassen gebildet werden 

und somit jede Beteiligung an dem Invest-

mentfonds abhängig von der Höhe des ge-

zeichneten und eingezahlten Kapitals, in ih-

rem wirtschaftlichen und rechtlichen Wert 

vergleichbar ist.

Diese Verhaltensregelungen sind insbesonde-

re in einer Interessenkonflikt-Richtlinie nie-

dergelegt und werden durch einen Compli-

ance-Beauftragten sowie durch die Interne 

Revision entsprechend überprüft. Alle Mitar-

beiter der KVG werden entsprechend der 

aufgestellten Grundsätze regelmäßig geschult 

und fortgebildet. 

Durch Einrichtung einer Compliance-Funkti-

on wurden innerhalb der Organisationsstruk-

tur der KVG angemessene Grundsätze und 

Verfahren implementiert, innerhalb derer Ri-

siken reduziert und Vorschriftsmissachtungen 

vermieden werden sollen. Die geschäftlichen 

Aktivitäten der KVG werden im Rahmen der 

gesetzlichen Vorschriften und aufsichtsrecht-
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7. VERWALTUNG DES ANLAGEGEGENSTANDES

ANLAGESTRATEGIE UND ANLAGE- 

POLITIK

ANLAGEOBJEKT

 

Die Anlagestrategie des Investmentfonds 

ist die mittelbare Investition in folgendes 

Anlageobjekt:

Der Investmentfonds investiert als Co-In- 

vestor als Mehrheitsgesellschafter in Immo- 

biliengesellschaften, deren Gesellschafts-

zweck ausschließlich im Erwerb, dem Hal-

ten, dem Verwalten, der Vermietung und 

der Veräußerung von Immobilien und /  

oder dem Erwerb, dem Halten, dem Ver-

walten und der Veräußerung von Beteili-

gungen an Immobiliengesellschaften be-

steht, die ihrerseits entweder unmittelbar 

in Immobilien investieren oder mittelbar 

über die Beteiligung an Immobiliengesell-

schaften mit einem vergleichbaren Gesell-

schaftszweck in Immobilien investieren. 

Über die Beteiligung an Immobiliengesell-

schaften investiert der Investmentfonds 

mittelbar in eine neu zu errichtende Labor- 

und Büroimmobilie am McGrath Highway 

in Somerville, Massachusetts, USA, die un-

terschiedliche Nutzungsarten (Büro, Ein-

zelhandel) aufweist und an mehrere Mieter 

vermietet werden soll.

Der Investmentfonds wird darüber hinaus 

in keine weiteren Anlageobjekte inves- 

tieren. 

Im Rahmen der Investition in das Anlage-

objekt sind nachfolgende in den Anlagebe-

dingungen verbindlich festgeschriebenen 

Anlagegrenzen einzuhalten: 

BANKGUTHABEN, GELDMARKTINSTRU-

MENTE

Der Investmentfonds darf bis zu 30 % des 

Wertes des Investmentfonds in Bankgutha-

ben im Sinne des § 195 KAGB und / oder in 

Geldmarktinstrumenten im Sinne des § 194 

KAGB halten. Ausnahmsweise dürfen wäh-

rend der Kapitalabrufphase des vorstehend 

7.1.	
ALLGEMEINES

Mit dem Investmentfonds soll Privatanlegern 

ein Zugangsweg zu einem exklusiven Club Deal 

bezüglich einer neu zu errichtenden Labor- 

und Büroimmobilie im Großraum Boston, Mas-

sachusetts, USA, ermöglicht werden, der nur 

institutionellen Investoren zugänglich und vor-

behalten ist. 

Der Investmentfonds wird von der DF Deut-

sche Finance Investment GmbH als externe 

AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet 

und investiert das Kommanditkapital des In-

vestmentfonds in das nachstehend in Kapitel 

7.4. („Anlageobjekt des Investmentfonds“) im 

Einzelnen dargestellte Anlageobjekt.

7.2.	
ZULÄSSIGE VERMÖGENS
GEGENSTÄNDE

Angaben zu Arten sowie eine Beschreibung we-

sentlicher Merkmale von ÖPP-Projektgesell-

schaften, können vorliegend entfallen, da diese 

Vermögensgegenstände nach Maßgabe der An-

lagebedingungen von dem Investmentfonds 

nicht unmittelbar erworben werden dürfen.

Die für die Investition in das Anlageobjekt zu 

beachtenden Anlagegrenzen werden nachfol-

gend im Kapitel 7.3. dargestellt.

 

7.3.	 
ANLAGEZIEL UND FINAN-
ZIELLE ZIELE DES INVEST-
MENTFONDS, ANLAGESTRA-
TEGIE UND ANLAGEPOLITIK

ANLAGEZIEL DES INVESTMENTFONDS

Das Anlageziel des Investmentfonds ein-

schließlich der finanziellen Ziele ist, dass 

die Anleger in Form von Auszahlungen (in-

klusive Kapitalrückzahlung) an den laufen-

den Ergebnissen aus der Vermietung sowie 

an den Erlösen aus der Veräußerung des 

Anlageobjekts anteilig partizipieren.

Bezüglich der geplanten Vermietung und 

Veräußerung des Anlageobjekts wird für die 

Anleger über die geplante Laufzeit des In-

vestmentfonds ein Gesamtrückfluss in Höhe 

von 140 % der Kommanditeinlage (ohne Aus-

gabeaufschlag) nach US-Steuern angestrebt.

Die Ermittlung und Verwendung der Erträ-

ge sind in Kapitel 10. („Ermittlung und Ver-

wendung der Erträge“, Seiten 77 ff.) darge-

stellt.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung 

hat der Investmentfonds noch keine Inves-

tition in das Anlageobjekt getätigt bzw.  

Kapitalzusagen im Zusammenhang mit der 

Investition in das Anlageobjekt abgegeben.

 

Es kann keine Zusicherung gegeben wer-

den, dass das Anlageziel tatsächlich er-

reicht wird. Diesbezüglich wird auch auf 

die Ausführungen in Kapitel 8. („Risiken“, 

Seiten 51 ff.) verwiesen.

Der Investmentfonds darf, entsprechend 

den in den Anlagebedingungen aufgestell-

ten Anlagegrundsätzen und Anlagegrenzen 

in die dort aufgezählten Vermögensgegen-

stände investieren. Es handelt sich dabei um

»	�Anteile oder Aktien an Gesellschaften, 

die nach dem Gesellschaftsvertrag oder 

der Satzung nur Vermögensgegenstände 

im Sinne von § 261 Abs. 1 Nr. 1 KAGB in 

Verbindung mit § 261 Abs. 2 Nr. 1 KAGB 

(Immobilien) sowie die zur Bewirtschaf-

tung dieser Vermögensgegenstände erfor- 

derlichen Vermögensgegenstände oder 

Beteiligungen an solchen Gesellschaften 

erwerben dürfen (§ 261 Abs. 1 Nr. 3 

KAGB); 

»	�Geldmarktinstrumente gemäß § 194 

KAGB;

»	�Bankguthaben gemäß § 195 KAGB; sowie

»	Gelddarlehen gemäß § 261 Abs. 1 Nr. 8 

	 KAGB.
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genannten Anlageobjekts innerhalb der In-

vestitionsphase auch mehr als 30 % des 

Wertes des Investmentfonds in Bankgutha-

ben und / oder in Geldmarktinstrumenten 

gehalten werden. Der Investmentfonds 

wird Bankguthaben nur bei Kreditinstitu-

ten mit Sitz in Mitgliedsstaaten der Euro-

päischen Union oder anderen Vertrags-

staaten des Abkommens über den euro- 

päischen Wirtschaftsraum unterhalten. 

GELDDARLEHEN

 

Der Investmentfonds darf Gelddarlehen an 

Immobiliengesellschaften im Sinne von § 2 

Absatz 1 der Anlagebedingungen gewäh-

ren, an denen der Investmentfonds bereits 

beteiligt ist, wenn höchstens 30 % des ag-

gregierten eingebrachten Kapitals und 

noch nicht eingeforderten zugesagten Ka-

pitals des Investmentfonds für diese Darle-

hen verwendet werden, berechnet auf der 

Grundlage der Beträge, die nach Abzug 

sämtlicher direkt oder indirekt von den 

Anlegern getragenen Gebühren, Kosten 

und Aufwendungen für Anlagen zur Verfü-

gung stehen und die der Immobiliengesell-

schaft gewährten Darlehen nicht die An-

schaffungskosten der an der Immobilien- 

gesellschaft gehaltenen Beteiligung über-

schreiten.

WÄHRUNGSRISIKO

 

Der Investmentfonds wird in der Währung 

US-Dollar aufgelegt. Die Vermögensge-

genstände des Investmentfonds dürfen nur 

insoweit einem Währungsrisiko unterlie-

gen, als der Wert der einem solchen Risiko 

unterliegenden Vermögensgegenstände 

30 % des aggregierten eingebrachten Kapi-

tals und noch nicht eingeforderten zuge-

sagten Kapitals des Investmentfonds, be-

rechnet auf der Grundlage der Beträge, die 

nach Abzug sämtlicher direkt oder indirekt 

von den Anlegern getragenen Gebühren, 

Kosten und Aufwendungen für Anlagen 

zur Verfügung stehen, nicht übersteigt. 

Darlehen zur Finanzierung von Vermö-

gensgegenständen, die auf die gleiche 

Währung wie der Vermögensgegenstand 

lauten, reduzieren dabei das Währungs- 

risiko in Höhe des Darlehensbetrages.

INVESTITIONSPHASE

 

Der Investmentfonds muss spätestens  

nach Abschluss der Investitionsphase, d. h. 

12 Monate nach Beginn des Vertriebs in 

Einklang mit den vorgenannten Anlage-

grenzen investiert sein.

Die Anlagepolitik des Investmentfonds be-

steht darin, sämtliche Maßnahmen zu tref-

fen, die der Anlagestrategie dienen. Hierzu 

zählt insbesondere der mittelbare Erwerb 

des Anlageobjekts, dessen Entwicklung 

und Errichtung, Vermietung und Veräuße-

rung sowie die Bildung einer angemesse-

nen Liquiditätsreserve.

7.4.	
ANLAGEOBJEKT DES  
INVESTMENTFONDS

7.4.1.	
STANDORT DES ANLAGEOBJEKTS

Der Standort des Anlageobjekts befindet sich 

in der Stadt Somerville, die in der Metropol-

region Boston, Massachusetts, USA, liegt. Das 

betreffende Grundstück befindet sich in ei-

nem gemischten Gewerbegebiet am McGrath 

Highway (Route 28) in unmittelbarer Nähe 

zum ebenfalls in Somerville gelegenen Stadt-

teil Boynton Yards sowie dem in der angren-

zenden Stadt Cambridge gelegenen Stadtteil 

Kendall Square, Heimat vieler der weltweit 

führenden Technologie- und Biowissen-

schaftsunternehmen. In Somerville im Stadt-

eil Boynton Yards entsteht derzeit ein großer 

Wissenschafts- und Innovationscampus, der 

erstklassige Labor- und Bürogebäude, Woh-

nungen und reichlich öffentliche Grünflächen 

umfassen soll. Ebenfalls unmittelbar angren-

zend befindet sich East Cambridge, das über 

einen starken Markt für Büro- / Laborflächen 

verfügt.

BOSTON REGION & WIRTSCHAFT

Boston ist die Hauptstadt und bevölkerungs-

reichste Stadt des Commonwealth of Massa-

chusetts in den Vereinigten Staaten. Sie um-

fasst ca. 125 km² und ist die 24. bevölke- 

rungsreichste Stadt in den Vereinigten Staa-

ten von Amerika. Mit einer geschätzten Be-

völkerung von rd. 675.600 Einwohnern im 

Jahr 2020 ist sie zudem auch die bevölke-

rungsreichste Stadt Neuenglands. Die Stadt 

ist der wirtschaftliche und kulturelle Anker 

einer wesentlich größeren statistischen Met-

ropolregion (MSA) namens Greater Boston, in 

der 2016 schätzungsweise 4,8 Millionen Men-

schen gezählt wurden und die als zehntgröß-

te MSA des Landes gilt.

Heute ist Boston ein florierendes Zentrum 

für wissenschaftliche Forschung. Die vielen 

Colleges und Universitäten in der Region 

Boston machen die Stadt weltweit führend 

im Bereich der höheren Bildung, wie z.B. 

Recht, Medizin, Ingenieurwesen und Wirt-

schaft. Außerdem gilt Boston mit fast 5.000 

Start-ups als globaler Vorreiter für Innovati-

on und Unternehmertum. Bostons wirt-

schaftliche Basis umfasst außerdem Finan-

zen, professionelle und geschäftliche 

Dienstleistungen, Biotechnologie, Informati-

onstechnologie und Regierungsaktivitäten. 

Die Haushalte in der Stadt weisen die höchs-

te durchschnittliche Philanthropie-Rate in 

den Vereinigten Staaten auf. Unternehmen 

und Institutionen zählen in Bezug auf ökolo-

gische Nachhaltigkeit und Investitionen zu 

den besten des Landes. Seitdem die Stadt 

einer Gentrifizierung unterzogen wurde, hat 

sie mit die höchsten Lebenshaltungskosten 

in den Vereinigten Staaten, nichtsdestotrotz 

weilt sie in der Rangliste der lebenswürdigs-

ten Städte der Welt weit oben.

Im Großraum Boston sind viele Eliteakade-

mie- und Forschungseinrichtungen sowie 

erstklassige medizinische Einrichtungen be-

heimatet. Die Region rühmt sich mit 250.000 

Studenten an über 52 Hochschuleinrichtun-

gen, darunter die international renommier-

ten Universitäten Harvard und MIT (Massa-

chusetts Institute of Technology), die etwas 
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außerhalb von Boston in den Städten Cam-

bridge und Somerville liegen. Die Wirtschaft 

in Boston wird von einer großen Konzentrati-

on an Fachleuten aus dem Gesundheitswesen 

angetrieben, darunter über 30.000 Wissen-

schaftler und andere Arbeitnehmer, die di-

rekt in der Biotechnologie-Branche beschäf-

tigt sind. In den letzten zehn Jahren hat die 

Biowissenschaftsbranche über 22.000 Ar-

beitsplätze geschaffen, was Boston zum Spit-

zenplatz für Technologie- und Wissenschafts-

ressourcen macht. Das Ergebnis der Fokus- 

sierung der Region auf den direkten Zugang 

zu Top-Talenten ist, dass das Cluster über 

eine aktive Investorengemeinschaft verfügt. 

Dies macht Boston zu einem sehr attraktiven 

Ziel für Unternehmer. Dementsprechend hat 

Boston die meisten Patente pro Einwohner 

pro Kopf, ist die Nr. 2 in der Risikokapital Fi-

nanzierung und die Nr. 2 in der Anzahl der 

Börsengänge. Heimat vieler der weltweit füh-

renden Technologie- und Biowissenschafts-

unternehmen ist das Kendall Square Viertel in 

East Cambridge. Dies wurde von einigen als 

„die innovativste Quadratmeile der Welt“ an-

gepriesen. Als Epizentrum der Biowissen-

schaftsbranche in den Vereinigten Staaten 

wird der Cambridge-Markt immer wettbe-

werbsfähiger und erweist sich als einer der 

widerstandsfähigsten Märkte des Landes.

Das Durchschnittsalter in Boston liegt bei 39 

Jahren und ist somit ein Jahr älter als das na-

tionale Durchschnittsalter von 38 Jahren. Bos-

ton übertrifft die Nation in Bezug auf Wohl-

stand und Bildungsstand mit einem durch- 

schnittlichen jährlichen Haushaltseinkommen 

von 128.238 USD und 46,5 % der Bevölkerung 

die einen Bachelor-Abschluss oder einen hö-

heren Abschluss besitzen, während der natio-

nale Durchschnitt hier bei 31 % liegt. Mit dem 

starken Wachstum, welches der Technologie-

sektor in den letzten Jahren in den USA hatte, 

hat der Großraum Boston von höheren Ein-

kommensniveaus und einer verbesserten De-

mografie profitiert.

Das Beschäftigungswachstum in Boston über-

traf den nationalen Durchschnitt in fünf der 

letzten zehn Jahre, ein Beweis für die Stärke 

des regionalen Bildungs- und Gesundheits-

sektors, der die vergangene Rezession über-

standen hat. Gemäß Moody's Analytics ist 

Boston nach der durch das Coronavirus aus-

gelösten Rezession in eine Erholungsphase 

eingetreten. Hightech-Dienstleistungen wer-

den auch in naher Zukunft einer der am 

schnellsten wachsenden Sektoren sein. Der 

Technologiesektor zeigte seine Stärke nach 

der Rezession und expandierte seit 2010 ra-

sant. Die Zahl der Beschäftigten im Bereich 

Software Publishing und Design von Compu-

tersystemen in Boston stieg um mehr als  

43 %. Bis 2025 wird die Gesamtzahl der Be-

schäftigten in der Privatwirtschaft voraus-

sichtlich um jährlich 2,2 % steigen und damit 

die nationale Wachstumsrate übertreffen. 

Gehaltssteigerungen werden für nahezu alle 

Branchen prognostiziert und von großen Zu- 

wächsen im Baugewerbe sowie im Freizeit- 

und Gastgewerbe bis 2025 angeführt. 

Im Mai 2021 meldete das Bureau of Labour 

Statistics (BLS) eine Arbeitslosenquote von 

5,5 % für Boston, nachdem sie im Juni 2020 

auf 17 % gestiegen war. Die Coronavirus- 

Pandemie hat die Zahl der Anträge auf Ar-

beitslosenunterstützung in der Region erhöht 

und der Staat hat das „Pandemic Unemploy-

ment Assistance-Programm“ zur Unterstüt-

zung unabhängiger Auftragnehmer und der 

Gig Economy aufgelegt. Als die Geschäfte 

wiedereröffneten und die Ausbreitung des 

Coronavirus in der Region sich verlangsamt 

hat, begann die Arbeitslosigkeit zu sinken.

SOMERVILLE & WIRTSCHAFT

Somerville ist eine Stadt direkt nordwestlich 

von Boston und nördlich von Cambridge im 

Middlesex County, Massachusetts, USA. Nach 

Schätzungen der US-Volkszählung von 2020 

hat die Stadt eine Gesamtbevölkerung von 

81.045 Menschen. Mit einer Fläche von  

4,12 Quadratmeilen hat die Stadt damit eine 

Dichte von 19.671 Einwohnern pro Quadrat-

meile. Sie ist somit die am dichtesten besie-

delte Gemeinde in Neuengland.

Aufgrund der Nähe von Somerville zu ver-

schiedenen Hochschulen gibt es in der Stadt 

einen ständigen Zustrom von Studenten und 

jungen Fachleuten, die in der Nähe von Cam-

bridge wohnen, wo sich die Universität Har-

vard, die Universität Lesley und das Massa-

chusetts Institute of Technology befinden 

sowie in der Nähe der Universität Tufts, die 

die Stadtgrenze Somerville-Medford über-

spannt. Seitdem die „Red Line“ des Bostoner 

U-Bahn-Systems 1985 durch Somerville ver-

längert wurde, hat Somerville eine dramati-

sche Gentrifizierung erfahren. Dies gilt insbe-

sondere für die Gegend zwischen Harvard 

und Tufts.

Während es so wirkt, als ob überall innerhalb 

eines 10 Meilen Radius in und um Boston he-

rum gerade ein Bauboom stattfindet, ist So-

merville eben für ein Zeitalter der Transfor-

mation einzigartig situiert, weshalb kommer- 

zielle Projektentwickler ein Auge auf die Stadt 

geworfen haben. Mit dem lokalen Talent-Pool, 

der geographischen Nähe, dem Transportsys-

tem und dem nötigen Projektentwicklungs-

land verfügt Somerville über alle notwendi-

gen Voraussetzungen, um von Bostons Platz 

an der Sonne in der Welt der Biowissenschaf-

ten zu profitieren. Nach dem ersten Proof- 

of-Concept werden sich die Labor- / Büropro-

jekte in der ganzen Stadt zweifellos häufen, 

wenn die Biowissenschafts-Branche vom Ken-

dall Square in die Außenbereiche expandiert. 

In den nächsten fünf Jahren wird die Laborflä-

che in der Gegend von Somerville in der sich 

die Biowissenschaftsbranche ansiedelt wahr-

scheinlich auf 185.800 m² anwachsen und mit 

der aktuellen Größe von Seaport, Waltham 

und Lexington konkurrieren – Bostons Top-

Laborcluster außerhalb des Kendall Square. 

Mit der Erweiterung des öffentlichen Nahver-

kehrs, der Green Line Extension, die ca.  

2,28 Mrd. USD kostet und sechs Haltestellen 

in Somerville entstehen lässt, wird das ökono-

mische Potenzial der Stadt weiter erschlossen 

werden.

TRANSPORT

Somerville profitiert von seiner guten Anbin-

dung an das Straßennetz sowie an das öffent-

liche Verkehrsnetz der Metropolregion Bos-

ton. Die Stadt wird von zwei Schnellbahnhöfen 

bedient, einer „Red Line-Station“ am Davis 
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sich das Tempo der Fertigstellung von Büro-

flächen wieder erhöhen wird. In der zweiten 

Hälfte des Jahres 2021 sollen rd. 360.000 m² 

Büroflächen fertiggestellt werden und weite-

re rd. 520.000 m² sind im Jahr 2022 zur Fer-

tigstellung vorgesehen. In sieben Stadtteilen 

sind jeweils rd. 90.000 m² oder mehr im Bau. 

Technologieunternehmen und Laborentwick-

ler werden auf dem Bostoner Büromarkt wei-

ter expandieren und die Nachfrage in naher 

Zukunft ankurbeln.

BOSTON BÜRO- UND LABORFLÄCHEN-

MARKT

Laborflächen sind eine Spezialform von Bü-

roimmobilien, die eine notwendige und wich-

tige Art von Immobilien darstellen und es 

Unternehmen aus dem Biowissenschaftssek-

tor ermöglicht, Medikamente und Behand-

lungen für das Gesundheitswesen zu entwi-

ckeln. Die Nähe zu den besten Hochschul- und 

Forschungseinrichtungen ist für Biowissen-

schaftsunternehmen unabdingbar und hat zur 

Clusterung von Laborflächen in den küsten-

nahen Märkten von Boston, San Francisco und 

San Diego geführt. Die Mieten für Laborflä-

chen in den Cluster-Märkten sind einerseits 

höher als die traditionellen Class A-Büromie-

ten, andererseits ist es teuer, vorhandene Bü-

ros in leistungsfähige Labore umzuwandeln, 

da diese erhebliche strukturelle, technische 

und betriebliche Unterschiede aufweisen, 

wodurch sich die meisten Bürogebäude nicht 

für einen Umbau eignen. Der Markt um Cam-

bridge, Boston, wird weiterhin die stärkste 

Nachfrage in der Branche verzeichnen und 

die benachbarten Teilmärkte werden von ih-

rer Nähe zum Boston-Cambridge Cluster 

profitieren. Die größte Bedrohung für die 

wirtschaftlichen Fundamentaldaten des La-

borraumbestands sind neue Projektentwick-

lungen, die das Angebot erhöhen, selbst in 

Nachverdichtungsmärkten wie Boston.

Die Nachfrage nach Laborflächen steigt in der 

gesamten Metropolregion Boston weiter an 

und nähert sich nun der Marke von ca. 

557.000 m² aktiver Nachfrage, wobei ca. 

186.000 m² bereits vergeben sind. Die Nach-

frage nach Laborflächen übersteigt derzeit 

Square im Nordwesten der Stadt und einer 

„Orange Line-Station“ am Assembly Square 

im Osten der Stadt. Über die durch Somervil-

le verlaufende Massachusetts Route 28 oder 

die Interstate 93 gelangt man in wenigen Mi-

nuten in das Stadtzentrum von Boston. Der 

Logan International Airport, der Hauptflugha-

fen Bostons, ist mit öffentlichen Verkehrsmit-

teln in ca. 50 min zu erreichen, mit dem Auto 

sogar in ca. 20 min. Zusätzlich wird derzeit 

die Green Line Extension (GLX) vorangetrie-

ben. Die Green Line Extension ist ein Baupro-

jekt zur nordwestlichen Verlängerung der 

„Green Line“ der Stadtbahn Massachusetts 

Bay Transportation Authority (MBTA) nach 

Somerville und Medford, zwei Vororte von 

Boston, Massachusetts. Das Projekt soll vor-

aussichtlich im Frühjahr 2022 fertiggestellt 

werden. Die örtliche Erreichbarkeit des Anla-

geobjekts ist sehr gut und stützt sich auf die 

Verkehrsadern Interstate 93 sowie Route 16 

und 28. Zusätzlich zu den primären und se-

kundären Straßenanschlüssen ist dieses Vier-

tel auch über die Green Line der lokalen MB-

TA-Schienenverbindung erreichbar. Die Lech- 

mere Station befindet sich 1/4 Meile (rd.  

400 Meter) südöstlich und bietet direkten 

Zugang zur Stadt Boston. Ein lokaler Bus-

dienst ist ebenfalls verfügbar.

BAUENTWICKLUNG SOMERVILLE

Derzeit befinden sich rd. 1,33 Mio. m² Büroflä-

che im Bau. Im zweiten Quartal 2021 wurden 

bereits rd. 50.000 m² an neuen Büroflächen 

fertiggestellt. Aufgrund der Ausbreitung des 

Coronavirus in den Vereinigten Staaten An-

fang 2020 ordnete Bürgermeister Martin  

J. Walsh einen Stopp aller Bauprojekte an, so-

dass die Bautätigkeit in Boston stillstand. In 

der ersten Phase des Wiedereröffnungsplans 

von Gouverneur Charlie Baker wurden die 

Bauarbeiten wieder aufgenommen. Im zwei-

ten Quartal hob Boston das Moratorium auf, 

damit konnten die Bauunternehmen mit den 

Bauarbeiten fortfahren, jedoch nur wenn sie 

einen genehmigten COVID-19-Sicherheitsplan 

vorlegen konnten. Seitdem bewegt sich die 

Fertigstellung von Büroflächen mit weniger 

als rd. 90.000 m² im letzten Jahr auf niedri-

gem Niveau. Allerdings wird erwartet, dass 

das Angebot, was in den nächsten 12 bis 18 

Monaten erwartungsgemäß zu einem Engpass 

führen wird. Um diesen Trend abzumildern, 

waren am Ende des dritten Quartals 2021 in 

der Metropolregion mehr als 930.000 m² an 

neuen Immobilienprojektentwicklungen oder 

Immobilienumbauten im Bau, die alle bis En- 

de 2023 fertiggestellt werden sollen. Da die 

rasche Belegung ein Nachfragefaktor ist, über- 

rascht es nicht, dass von den ca. 130.000 m²  

Laborflächen, die bis Ende 2021 fertiggestellt 

werden sollen, bereits 98 % vorvermietet 

sind.

Der reine Büromarkt wurde vom Life-Science- 

Sektor im Großraum Boston im dritten 

Quartal 2021 mit einer positiven Absorption 

von rd. 150.000 m², die sich gleichmäßig auf 

Cambridge, Boston und die Vorortmärkte 

verteilte, übertroffen. Die Angebotsmieten 

stiegen und erreichten einen gewichteten 

Durchschnitt von 93,75 USD pro Quadratfuß 

Triple-Net (NNN) und der Leerstand sank auf 

ein Allzeittief von 1,6 %. Die Verfügbarkeit 

von Laborflächen stieg leicht an, was auf der-

zeitige Neubauten und Umbauten zurückzu-

führen ist, die in den nächsten 18 Monaten 

fertiggestellt werden sollen. Die starke Ver-

mietungsaktivität hielt während des gesam-

ten dritten Quartals 2021 mit rd. 175.000 m² 

an vermieteten Flächen im gesamten Bal-

lungsraum an.

Die Grenzen zwischen den Teilmärkten für 

Life-Science-Objekte verschwimmen immer 

weiter, da sich die Vermietungsaktivitäten 

über die altbekannten Cluster hinaus auswei-

ten. Da der Leerstand am Ende des dritten 

Quartals 2021 in Boston und Cambridge zu-

sammen bei 0,2 % lag, sind viele Mieter ge-

zwungen, außerhalb des Stadtkerns nach Flä-

chen zu suchen, die in dem von ihnen 

gewünschten Zeitraum verfügbar sind, und 

müssen wahrscheinlich schon 12 bis 18 Mona-

te vor dem angestrebten Umzugs- und Bele-

gungsdatum planen.

Aufgrund des begrenzten Flächenangebots  

erwarten die Vermieter weiterhin Rekord- 

mieten und erzielen diese derzeit auch. Die 

höchsten Preise auf dem Markt werden der-
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Neben den bereits erwähnten aufstrebenden 

Teilmärkten, profitieren auch neue Teilmärkte 

von der aktuellen Nachfrage im Life-Science-

Sektor. Die peripheren Standorte Somerville 

und Watertown sind im Aufschwung. Tessera 

Therapeutics, Laronde, Cellarity und Genera-

te Biomedicines, Firmen die von Flagship- 

Pioneering unterstützt werden, mieten zu-

sammen rd. 26.000 m² in Boynton Yards, dem 

ersten großen Life Science Projekt in Somer-

ville, das auch von der Partnerschaft aus 

Deutsche Finance America, DLJ Real Estate 

Capital Partners und Leggat McCall Properties 

entwickelt wurde. Zusätzlich hat Flagship eine 

vertragliche Option, Flächen in einem weite-

ren daneben liegenden Gebäude zu mieten, 

welches 2023 in Betrieb genommen werden 

soll. Künftige Entwicklungen sind geplant und 

zeigen, dass Somerville eine Zieladresse für 

die Biowissenschaftsbranche ist.

AUSWIRKUNGEN DER  

COVID-19 PANDEMIE

Die Wirtschaft erholt sich weiterhin von den 

Auswirkungen der COVID-19-Pandemie und 

der darauffolgenden Wirtschaftskrise. Die 

sozialen Distanzierungsregeln wurden gelo-

ckert oder in einigen Orten im ganzen Land 

ganz abgeschafft, da die Dinge zur „Normali-

tät“ zurückkehren. Trotzdem ist es wichtig zu 

bedenken, dass die Daten verzögert ankom-

men, und obwohl die Märkte immer mehr in 

den Fokus rücken, wird immer noch ver-

sucht, die vollen Auswirkungen der Pande-

mie auf den gewerblichen Immobilienmarkt 

zu bestimmen.

Dennoch lässt sich festhalten, dass während 

andere Assetklassen mit den Folgen der CO-

VID-19-Pandemie zu kämpfen haben, hat der 

Bedarf nach in- und ausländischen Unterneh-

men der Biowissenschaften die Nachfrage 

nach Laborflächen hochgehalten, wobei der 

Markt für Laborflächen im Großraum Boston 

sich in den letzten 15 Monaten als sehr stabil 

erwiesen hat. Die starke Nachfrage nach die-

sen Flächen hat zu sinkenden Leerständen, 

insbesondere bei höherwertigen Immobilien 

und in den traditionellen Zentren der Bio-

wissenschaften in der Region geführt. Im 

zeit für neue, eigens errichtete Laborprojekte  

erzielt. Im unmittelbar an das Anlageobjekt 

grenzenden East Cambridge, wo sich derzeit 

zwei Projekte im Bau befinden, sind die An-

gebotsmieten in den letzten 24 Monaten um 

23,9 % gestiegen. Die Angebotsmieten in 

Boston erreichten ebenfalls dreistellige Wer-

te und beendeten das dritte Quartal 2021 bei 

100,00 USD pro Quadratfuß (NNN). Die 

durchschnittlichen Angebotsmieten für La-

borflächen in Cambridge stiegen im dritten 

Quartal 2021 auf 112,79 USD pro Quadratfuß 

(NNN), was einem Anstieg von 6,0 % gegen-

über dem Vorquartal entspricht. Der Anstieg 

ist größtenteils auf die neuen Laborentwick-

lungen zurückzuführen, mit deren Bau in East 

Cambridge begonnen wurde. Der Leerstand 

ging zurück und lag am Ende des dritten 

Quartals 2021 bei 0,3 %, gegenüber 2,2 % 

zum gleichen Zeitpunkt des Vorjahres. Der 

Labormarkt in Cambridge verzeichnete eine 

positive Nettoabsorption von rd. 46.000 m², 

die durch starke Vermietungen in West Cam-

bridge und einen großen Geschäftsabschluss 

in East Cambridge unterstützt wurde. East 

Cambridge verzeichnete eine positive Net-

toabsorption von rd. 36.000 m². Die Ange-

botsmieten in East Cambridge erreichten 

123,09 USD pro Quadratfuß (NNN), und der 

Leerstand sank um 40 Basispunkte (bps) auf 

0,4 %.

Nachdem die Risikokapitalfinanzierung („Ven-

ture Capital Funding“) im Jahr 2020 einen 

Jahresrekord und im ersten Quartal 2021 ei-

nen Quartalsrekord aufgestellt hat, sind Fi-

nanzierungsquellen für den Life-Science Sek- 

tor weiterhin reichlich vorhanden. Die Risiko-

kapitalfinanzierung ist ein Nachfragetreiber, 

sowohl für Unternehmen, die expandieren 

und ihre erste Mietfläche beziehen, als auch 

für Unternehmen, die einen reinen Expansi-

onsbedarf haben. Die Nachfrage von Unter-

nehmen, die eine Fläche von ca. 900 bis  

4.600 m² suchen, macht 67 % der auf dem 

Markt aktiven Unternehmen aus. Zudem hat 

die Nachfrage größerer Unternehmen nach 

neuen Mietflächen ab 9.000 m² zugenom-

men; die nachgefragte Gesamtmietfläche die-

ser Unternehmen beträgt mehr als 50 % der 

Nachfrage auf dem Markt.

zweiten Quartal 2021 lag die Gesamtleer-

standsquote des Marktes für Laborflächen 

bei 1 %, was einem Rückgang von 1,1 Prozent-

punkten im Vergleich zum Vorjahr ent-

spricht.

7.4.2.	
ANGABEN ZUM ANLAGEOBJEKT

ANLAGEOBJEKT

Bei dem Anlageobjekt handelt es sich um eine 

neu zu errichtende Immobilie am McGrath 

Highway, Somerville, Massachusetts, USA, de-

ren Flächen überwiegend zu Labor- und Bü-

rozwecken genutzt werden sollen. Der Bau 

des Projekts wird der erste Schritt zur Um-

wandlung des östlichen Randes von Somervil-

le in ein städtisches Beschäftigungszentrum 

sein, um der anhaltenden Nachfrage nach 

hochwertigen Labor-, Forschungs- und Ent-

wicklungs- sowie Büroflächen gerecht zu wer-

den. Das Projekt soll so konzipiert werden, 

dass es Spitzenlabors und -forschung, moder-

ne Büros und innovative Start-ups anzieht. 

Dabei werden die neun oberirdischen Ge-

schosse, die als Labor- und Büroflächen aus-

gebaut werden, über eine Nettomietfläche 

von ca. 24.300 m² verfügen. Im Erdgeschoss 

befinden sich Lobby, Fahrradabstellraum, Um- 

kleideräume und Duschen, Gebäudeausstat- 

tung, Haustechnik, Elektrik / Mechanik und 

Flächen für Unternehmen der Kunst- und 

Kreativwirtschaft sowie möglicherweise Ein-

zelhandel. Die Stockwerke 1 bis 8 sind für La- 

bor-, F&E- und Büroflächen sowie für Unter-

nehmen aus dem kreativen Gewerbe gedacht. 

Die vier unterirdischen Geschosse sollen als 

Parkgarage für 268 Pkw sowie als Fahrradga-

rage für die Mieter dienen. 

Die Grundkonstruktion des Gebäudes wird 

aus Stahl und Mauerwerk bestehen. Das Fun-

dament der Labor- und Büroimmobilie wird 

aus Stahlbetonplatten bestehen. Die Stahlbe-

tondecken der einzelnen Geschosse werden 

durch eine Stahlrahmenkonstruktion ge-

stützt. Die Fassade der Labor- und Büroim-

mobilie soll aus einer Mischung aus Vorhang-

fassadenverglasung und Metallpaneelen be- 

stehen. Für die Abdichtung der Flachdach-
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konstruktion der Labor- und Büroimmobilie 

wird eine wasserdichte Membranabdeckung 

verwendet. Es ist geplant Thermofenster mit 

Aluminiumrahmen zu verwenden. Die Errich-

tung der Labor- und Büroimmobilie orien-

tiert sich hinsichtlich des Innenausbaus an ei-

nem typischen Top-Büro- / Laborgebäude. Die 

Labor- und Büroimmobilie wird mit der für 

Labor- und Büroflächen typischen Gebäude-

technik (Heizung, Lüftung, Sanitär, Elektronik, 

etc.) ausgestattet. Das Gebäude wird der Flä-

chennutzungsverordnung entsprechen, die 

verlangt, dass neue Laborgebäude die Min-

destanforderungen an eine LEED Platin Zerti-

fizierung durch nachhaltige und leistungs- 

starke Gebäudestrategien erfüllen. Die LEED- 

Zertifizierung (Leadership in Energy and Envi-

ronmental Design) ist ein Programm zur frei-

willigen Zertifizierung von Immobilien, die 

darauf abzielt, die hohen Leistungen nachhal-

tiger Bauten zu stärken und zu fördern.

Im 2. Quartal 2022 soll mit den Vorbereitun-

gen für die Erschließung, dem Abriss und  

Versorgungsarbeiten begonnen werden. Der 

Baubeginn ist ebenfalls für das zweite Quartal 

2022 geplant und die Fertigstellung soll im 

zweiten Quartal 2024 erfolgen.

GENERALUNTERNEHMERVERTRAG

Hinsichtlich der Errichtung der Labor- und 

Büroimmobilie soll von der Objektgesell-

schaft, der 15 McGrath Hwy PropCo LLC bis 

Ende Februar 2022 ein Generalunternehmer-

vertrag abgeschlossen werden. Zum Zeit-

punkt der Aufstellung des Verkaufsprospekts 

hat die Objektgesellschaft noch keinen Gene-

ralunternehmervertrag abgeschlossen. Es ist 

vorgesehen, Turner Construction Company 

(Geschäftsadresse: Two Seaport Lane Suite 

200 Boston, MA 02210) („Generalunterneh-

mer“) für die Errichtung der Labor- und Bü-

roimmobilie zu beauftragen. Für die Leistun-

gen des Generalunternehmers im Zusam- 

menhang mit der Errichtung der Labor- und 

Büroimmobilie ist geplant einen garantierten 

Höchstbetrag in Höhe von ca. 163 Mio. USD 

vertraglich festzulegen. Leistungen, die nicht 

im vertraglich festgelegten Bauleistungsver-

zeichnis enthalten sind, sowie für zusätzliche 

Leistungen, die aufgrund von Planungsände-

rungen erforderlich werden, wären zusätzlich 

zu vergüten, sollen durch den Generalunter-

nehmer jedoch nur nach Freigabe durch die 

Objektgesellschaft vorgenommen werden 

können. Das Bauvorhaben soll über eine 

marktübliche Bauherrenhaftpflichtversiche-

rung abgesichert werden, durch die für die 

Objektgesellschaft während der Bauphase der 

Labor- und Büroimmobilie nahezu alle aus 

dem Bauprojekt resultierenden Haftungs- 

und Schadenersatzansprüche abgedeckt sein 

sollen.

BUSINESS PLAN

Das Projekt wird in Partnerschaft mit Deut-

sche Finance America, DLJ Real Estate Capital 

Partners und Leggat McCall Properties umge-

setzt. Die Partnerschaft, welche sich auf das 

operative Geschäft und Asset Management 

konzentriert, verfügt über umfassende Bran-

chenkenntnisse und Erfahrung im Bereich 

Biowissenschaften im Großraum Boston und 

entwickelt derzeit mehrere Labor- und Büro-

gebäude auf dem naheliegenden Boynton 

Yards Campus, wobei das erste Labor- und 

Bürogebäude bereits fertiggestellt wurde. 

Der Business Plan für das Anlageobjekt sieht 

den Bau eines neunstöckigen Labor- und Bü-

rogebäudes mit einer Gesamtnettomietfläche 

von ca. 24.300 m² vor. Es ist geplant die La-

bor- und Büroflächen des Anlageobjekts zu 

einer Grundmiete von 93,0 USD pro RSF pro 

Jahr, mit einer jährlichen Erhöhung von  

3 % ab Vertragsschluss an mehrere Mieter zu 

vermieten. Die mietfreie Zeit soll jeweils 3 Mo-

nate betragen. Es ist geplant die Mietverträge 

jeweils als Triple-Net-Mietvertrag („NNN“) 

auszugestalten. Das bedeutet, dass der Mieter 

vertraglich verpflichtet ist, alle Kosten der 

Immobilie einschließlich Immobiliensteuern, 

Gebäudeversicherung und Instandhaltung zu 

tragen. Diese Zahlungen kommen zu den 

Kosten für Miete und Nebenkosten hinzu. Die 

Rahmenbedingungen der Mietverträge sollen 

Mieterausbaukosten in Höhe von 200 USD 

pro vermietbarem Quadratfuß (RSF – „Renta-

ble Square Feet“) für Laborflächen beinhalten, 

die von der Objektgesellschaft getragen wer-

den sollen. Für das Erdgeschoss wie für das 

erste Stockwerk werden 60 USD pro vermiet-

barem Quadratfuß angenommen.

Die flexibel nutzbaren und vermietbaren Ein-

zelhandels- und Büroflächen im Erdgeschoss 

und im ersten Obergeschoss sollen zu einer 

Grundmiete von 20 USD pro RSF pro Jahr, 

ebenfalls mit einer jährlichen Mietsteigerung 

von 3 % ab Vertragsabschluss, vermietet wer-

den. Die 268 Parkplätze in den vier unterirdi-

schen Geschossen sollen für eine Jahresmiete 

von 3.000 USD pro Parkplatz mit einer jähr-

lichen Mietsteigerung von 3 % ab Vertragsab-

schluss vermietet werden.

Die Vermietungsmaßnahmen sollen in der 

ersten Jahreshälfte 2025 abgeschlossen sein.

Die Vermietungsannahmen berücksichtigen 

eine durchgängige Leerstandsquote von 5 % 

p. a.

MIETERSTRUKTUR UND MIETVERTRÄGE

Aufgrund der geplanten Mieterstruktur des 

Anlageobjekts ist das Ausfallrisiko gestreut, 

so dass der Investmentfonds bei wirtschaftli-

cher Betrachtungsweise nach dem Grundsatz 

der Risikomischung gemäß § 262 Abs. 1 Satz 2 

Nr. 2 KAGB investiert.

AUSWIRKUNGEN DURCH DIE  

COVID-19 PANDEMIE

Die Kennzahlen aus dem Gesundheitswesen 

weisen weiterhin einen positiven Trend auf 

und die durchschnittlichen täglichen COVID 

Fälle und Krankenhausaufenthalte gehen zu-

rück. Des Weiteren, steigen die Impfquoten 

der Einwohner ab 12 Jahren weiter an, wes-

halb Massachusetts am 22. März 2021 in Pha-

se IV („New Normal“) übergegangen ist, was 

die Öffnung großer Bereiche des öffentli-

chen Lebens wieder ermöglichte. Der Wie-

dereröffnungsplan sah vor, die Beschränkun-

gen aufzuheben, sobald Impfstoffe allgemein 

verfügbar waren. Am 29. Mai 2021 durften 

alle Branchen wieder öffnen. Mit Ausnahme 

der verbleibenden Gesichtsbedeckung für 

öffentliche und private Transportsysteme 
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und Einrichtungen für gefährdete Bevölke-

rungsgruppen wurden alle Industriebe-

schränkungen aufgehoben, und die Kapazität 

wurde für alle Branchen auf 100 % erhöht.

Es wird aktuell nicht davon ausgegangen, 

dass die Corona-Pandemie einen signifikan-

ten negativen Einfluss auf das zu errichtende 

Anlageobjekt haben wird. Die Erfahrungen 

der bereits im Bau befindlichen Projekte in 

unmittelbarer Umgebung zeigen, dass es zu 

keinen größeren Verzögerungen am Bau, 

selbst während des vorübergehenden  

COVID-19 bedingten Lockdowns gekommen 

ist und die Projekte sich im geplanten 

Zeitrahmen bewegen. Das größte Risiko ist 

ein weiterer von der Regierung verordneter 

Arbeitsstopp. In Anbetracht der Tatsache, 

dass der vergangene Winter (ohne Impfstof-

fe) ohne Verzögerungen überstanden wurde, 

ist es unwahrscheinlich, dass dies noch ein-

mal passiert, es sei denn, die Pandemie än-

dert sich drastisch.

ALTLASTEN

Hinsichtlich des Grundstücks auf dem die La-

bor- und Büroimmobilie errichtet werden 

soll, wurde durch Haley & Aldrich, einem Be-

ratungsunternehmen für Umwelt- und Inge-

nieurwesen, im November 2021 ein Phase-I-

Umwelt-Untersuchungsbericht (ASTM Phase I  

Environmental Site Assessment) in Überein-

stimmung mit den Vorgaben des ASTM-

Standards E 1527-13 durchgeführt. Der Zweck 

dieses Berichts besteht darin „Anerkannte 

Umweltbedingungen“ (Recognized Environ-

mental Conditions (REC)), „Historische 

RECs“ (Historical RECs (HREC)), oder „Kont-

rollierte RECs“ (Controlled RECs (CREC)) zu 

identifizieren. Laut ASTM-Standard E 1527-13 

sind RECs definiert als das Vorhandensein 

oder wahrscheinliche Vorhandensein gefähr-

licher Substanzen oder Erdölerzeugnisse in, 

auf oder an einem Grundstück: 1) aufgrund 

einer Freisetzung in die Umwelt, 2) Bedin-

gungen, die auf eine Freisetzung in die Um-

welt hinweisen, oder 3) Bedingungen, die 

eine physisch wahrnehmbare oder offen-

sichtliche Bedrohung einer zukünftigen Frei-

setzung in die Umwelt darstellen.

Am Standort des Anlagenobjekts wurden mel-

depflichtige Konzentrationen (RECs) von PCBs 

(polychlorierte Biphenyle), SVOCs (halbflüch-

tige organische Verbindungen) und Blei sowie 

in einer Bodenprobe Spuren von Arsen und 

Zink gefunden. Diese Schadstoffe sind auf die 

historische Nutzung des Standorts, unter an-

derem als Kohlenlager und als Maisaufberei-

tungsanlage, zurückzuführen. Eine behördliche 

Abnahme des Grundstücks hat noch nicht 

stattgefunden. Es wird davon ausgegangen, 

dass das Gelände nach dem Abtragen des Bo-

dens während der Bauarbeiten ordnungsge-

mäß von den zuständigen staatlichen Behör-

den abgenommen werden kann. Des Weiteren 

wurden auf dem östlichen benachbarten 

Grundstück auf einer Halde Konzentrationen 

von PCBs gefunden, die über dem meldepflich-

tigen Grenzen liegen, die ebenfalls auf eine his-

torische Nutzung des Grundstücks zurückge-

hen. Diese PCBs wurden als Sanierungsabfälle 

eingestuft und müssen gemäß dem „Toxic Sub-

stance Control Act“ (TSCA) abgetragen wer-

den. Wenngleich auf dem Grundstück des An-

lageobjekts keine PCBs in derartiger Höhe 

festgestellt wurden, ist nicht auszuschließen, 

dass solche bei weiteren Untersuchungen ge-

funden werden und es wird empfohlen weitere 

Bodenproben entlang der östlichen Grund-

stücksgrenze zu entnehmen. Sollten im Rah-

men der weiteren Grundstücksentwicklung 

noch Bodenverschmutzungen festgestellt wer-

den, sollen diese im Rahmen eines Plans zur 

Verringerung der Freisetzung nach den gelten-

den Bestimmungen des MCP (Massachusetts 

Contingency Plan) bewältigt werden. Sollten an 

der östlichen Grundstücksgrenze noch PCB-

belastete Böden gefunden werden, sollen diese 

gemäß den Bestimmungen des TSCAs und in 

Koordination mit dem östlichen Anlieger erle-

digt werden.

Die Objektgesellschaft wird die angezeigten 

Umweltsanierungsmaßnahmen im Rahmen 

der Projektentwicklung des Grundstücks um-

setzen. Darüber hinaus sind zum Zeitpunkt 

der Prospektaufstellung keine weiteren Alt-

lasten bzw. schädliche Bodenveränderungen 

bekannt, die als RECs gelten würden.

DINGLICHE BELASTUNGEN DES  

ANLAGEOBJEKTS

Bezüglich des Grundstücks sind im Register 

des Middlesex South District marktübliche 

Grunddienstbarkeiten eingetragen, die Zu-

gangsrechte sowie Wege- und Fahrtrechte 

regeln:

Es gibt die Einschränkung, dass auf den nörd-

lichen 16 Fuß (ca. 5 Meter) des Grundstücks 

(dieser Bereich befindet sich hinter den be-

stehenden Gebäuden) nur ein Bahngleis mit 

den erforderlichen Anbauten gebaut werden 

darf. Aus der Vermessung geht hervor, dass 

dieser Bereich unbebaut ist. Diese Einschrän-

kung könnte sich jedoch auf die Entwicklung 

und/oder künftige Neuentwicklung des 

Grundstücks auswirken. Für die geplante Be-

bauung des Grundstücks stellt dies jedoch 

kein Problem dar, da diese Einschränkung in 

den aktuellen Entwurfsvorschlägen berück-

sichtigt ist.

Durch den Parkplatz des Grundstücks verläuft 

eine Grunddienstbarkeit für die Zu- und Ab-

fahrt (die „Zufahrtsdienstbarkeit“), die dem 

Lagerhaus auf dem an das Grundstück an-

grenzenden Grundstück zugutekommt. Der 

Grundstückseigentümer hat das Recht, die 

Zufahrt auf seine Kosten zu verlegen, solange 

ein angemessener Zugang zum angrenzenden 

Lagerhaus über das Grundstück sowie eine 

Ausfahrt auf den McGrath Highway gewähr-

leistet ist. Es ist zu beachten, dass das Beste-

hen der Zufahrtsberechtigung die Entwick-

lung und/oder künftige Neuentwicklung des 

Grundstücks beeinträchtigen könnte. Die ak-

tuellen Planungsvorschläge sehen die Verle-

gung der Zufahrt vor, sodass dies für die vor-

geschlagene Erschließung des Grundstücks 

kein Problem darstellen sollte.

RECHTLICHE UND TATSÄCHLICHE 

BESCHRÄNKUNGEN

Es gibt eine Beschränkungsvereinbarung, die 

vorsieht, dass das Grundstück so lange nicht als 

Hotel oder sonstige vorübergehende Beher-

bergungseinrichtung genutzt werden darf, wie 

das benachbarte Grundstück als Hotel genutzt 
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wird. Die derzeitigen Entwicklungspläne für 

das Grundstück sehen kein Hotel vor.

Rechtliche Beschränkungen der Verwendungs-

möglichkeiten des Anlageobjekts, insbesonde-

re hinsichtlich dessen Vermietungs- und Ver-

äußerungsmöglichkeit, können sich aus den 

Bestimmungen der zu erteilenden Baugeneh-

migung für die Labor- und Büroimmobilie, den 

mit der fremdfinanzierenden Bank im Rahmen 

des Darlehensvertrags zu treffenden Vereinba-

rungen, den im Register bezüglich des Grund-

stücks eingetragenen dinglichen Belastungen 

sowie aus den abgeschlossenen Mietverträgen 

für die Labor- und Büroimmobilie ergeben. 

Tatsächliche Beschränkungen der Verwen-

dungsmöglichkeiten des Anlageobjekts, insbe-

sondere hinsichtlich dessen Vermietungs- und 

Veräußerungsmöglichkeit, ergeben sich aus 

dem Standort des Anlageobjekts sowie aus der 

Bauausführung und den Nutzungsmöglichkei-

ten der Labor- und Büroimmobilie. Weitere 

rechtliche oder tatsächliche Beschränkungen 

der Verwendungsmöglichkeiten des Anlageob-

jekts, insbesondere im Hinblick auf das Anlage-

ziel des Investmentfonds, sind zum Zeitpunkt 

der Prospektaufstellung nicht bekannt.

BEHÖRDLICHE GENEHMIGUNGEN

Gemäß der Somerville Zoning Ordinance 

(„SZO“) liegt das Grundstück in einem „High 

Rise (HR) Zoning District“. Das Projekt sieht 

ein Labor- und Bürogebäude vor, was im HR-

Distrikt, vorbehaltlich der Genehmigung des 

Bauplans durch die Planungsbehörde, per Ge-

setz erlaubt ist. 

Da die Entwicklung des Projektes mehr als 

4.645 m² kommerzielle Nutzfläche umfasst, 

wird die Einreichung und Genehmigung eines 

Mobilitätsmanagementplans gefordert. Die-

ser muss mit dem Leiter der Abteilung für 

Mobilität der Stadt vor oder gleichzeitig mit 

den Anträgen zur Entwicklungsprüfung erfol-

gen. Der Mobilitätsmanagementplan wurde 

am 29. September 2021 genehmigt (der 

„MMP“).

Hinsichtlich neuer geplanter Zufahrten zum 

Grundstück sind noch Genehmigungen ein-

zuholen, die zum Zeitpunkt der Prospektauf-

stellung noch nicht vorliegen. Die Lagepläne 

enthalten zwei vorgeschlagene Zugangsopti-

onen, die vom Planungsausschuss zu geneh-

migen sind. Die Genehmigung beider Optio-

nen durch die Planungskommission als Teil 

des Standortplans, soll es ermöglichen, die 

Entwicklung unabhängig von externen Ein-

flüssen voranzutreiben. Obwohl die SZO Ein-

fahrten im vorderen Bereich eines Grund-

stücks verbietet, wird in der Abweichungs- 

entscheidung eine Befreiung gewährt, um 

eine Einfahrt im vorderen Bereich des be-

nachbarten Grundstücks 51 McGrath High-

way, Somerville, MA zu ermöglichen und so 

die Zufahrt zu erleichtern.

Auf der Grundlage der Prüfung der Lagepläne 

und der SZO sind zum Zeitpunkt der Pros-

pektaufstellung keine Gründe bekannt, war-

um der Planungsausschuss nicht zu gegebe-

ner Zeit seine Lageplan-Genehmigung für das 

Bauvorhaben erteilen sollte.

BEWERTUNGSGUTACHTEN

Im Rahmen der Ankaufsprüfung für das An- 

lageobjekt wurde gemäß den Vorschriften 

des KAGB, insbesondere des § 261 Abs. 5 

KAGB durch die Bewertungsgesellschaften 

Cushman & Wakefield und CBRE, beide in 

Boston, Massachusetts, am 12.10.2021 und am 

21.10.2021 jeweils ein Bewertungsgutachten 

erstellt.

Cushman & Wakefield hat das Anlageobjekt 

in ihrem Bewertungsgutachten zum Stichtag 

12.10.2021 mit einem Verkehrswert in Höhe 

von 34,5 Mio. USD bewertet. Des Weiteren 

hat Cushman & Wakefield auf Basis der ge-

planten Bebauung des Grundstücks mit der 

vorstehend beschriebenen Labor- und Bü-

roimmobilie sowie der geplanten Vermie-

tung der Labor- und Büroimmobilie eine in 

die Zukunft gerichtete Verkehrswertbetrach-

tung für das Anlageobjekt vorgenommen. 

Cushman & Wakefield hat dabei den Ver-

kehrswert zum Zeitpunkt der Fertigstellung 

der Labor- und Büroimmobilie im April 2024 

auf rd. 391 Mio. USD und zum Zeitpunkt der 

von Cushman & Wakefield angenommenen 

Mietstabilisierung im April 2026 auf rd.  

531 Mio. USD geschätzt.

Laut CBRE liegt der entsprechend dem Er-

gebnis des Bewertungsgutachtens zum 

Stichtag 15.10.2021 ermittelte Verkehrswert 

des Anlageobjekts bei 26,7 Mio. USD. Des 

Weiteren hat auch CBRE auf Basis der ge-

planten Bebauung des Grundstücks sowie 

der geplanten Vermietung der Labor- und 

Büroimmobilie eine in die Zukunft gerichte-

te Verkehrswertbetrachtung für das Anlage-

objekt vorgenommen. CBRE hat dabei den 

Verkehrswert zum Zeitpunkt der Fertigstel-

lung der Immobilie im April 2024 auf rd. 

406,7 Mio. USD und zum Zeitpunkt der von 

CBRE angenommenen Mietstabilisierung im 

Oktober 2025 auf rd. 524,3 Mio. USD ge-

schätzt.

Darüber hinaus liegen der KVG zum Zeitpunkt 

der Prospektaufstellung keine weiteren Bewer-

tungsgutachten für das Anlageobjekt vor.

MITTELBARER ERWERB DES GRUND-

STÜCKS

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wird 

das Eigentum an dem Grundstück des Anla-

geobjekts von der 15 McGrath Hwy Owner 

LLC, einer am 25.09.2019 gegründeten Limi-

ted Liability Company nach dem Recht des 

US-Bundesstaates Delaware, gehalten. Die 

Anteile der 15 McGrath Hwy Owner LLC wer-

den zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung zu 

zwei Dritteln durch einen Co-Investor und  

zu einem Drittel von der 15 McGrath Hwy  

Holdings LLC („Projektgesellschaft“) gehalten. 

An der Projektgesellschaft sind zum Zeitpunkt 

der Prospektaufstellung Co-Investoren mit  

51 % und die DF Strategie Invest 1 LP, die mit-

telbar von mehreren inländischen geschlos-

senen Publikums-AIF der Deutsche Finance 

Group gehalten wird, mit 49 % beteiligt.

Es ist vorgesehen, dass die 15 McGrath Hwy 

Owner LLC im Rahmen des im April 2022 ge-

planten Abschlusses der Transaktion, in wel-

cher sich der Investmentfonds dann mittelbar 

an dem Anlageobjekt beteiligen wird (sog. 

„Closing“), das von ihr gehaltene Grundstück 
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7. VERWALTUNG DES ANLAGEGEGENSTANDES

auf die, die 15 McGrath Hwy PropCo LLC 

(„Objektgesellschaft“), überträgt, wobei die 

Objektgesellschaft die gleichen Beteiligungs-

verhältnisse wie bei der 15 McGrath Hwy  

Owner LLC aufweisen wird.

Im Rahmen dieses Closings wird die DF Stra-

tegie Invest 1 LP ihre Anteile an der Projekt-

gesellschaft durch einen Anteilsverkaufsver-

trag an die McGrath Investment LP, an 

welcher der Investmentfonds als Co-Investor 

mittelbar beteiligt sein wird, verkaufen und 

übertragen. Dem zum Zeitpunkt der Pros-

pektaufstellung angenommenen Kaufpreis für 

die Anteile an der Projektgesellschaft in Höhe 

von rd. 5,9 Mio. USD wurde dabei ein An-

kaufswert für das gesamte Grundstück in 

Höhe von 26,0 Mio. USD zugrunde gelegt, 

welcher jeweils unter den von den Bewer-

tungsgesellschaften Cushman & Wakefield 

und CBRE festgellten Verkehrswerten liegt. 

Darüber hinaus hat die McGrath Investment 

LP an die Strategie Invest 1 LP eine Aus-

gleichszahlung für die von der Strategie In-

vest 1 LP bis zum Übertragungszeitpunkt der 

Anteile geleisteten weiteren Pre-Develop-

ment-Kosten zu leisten, deren Höhe zum 

Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht 

feststeht. Gleichzeitig soll der bisher an der 

Objektgesellschaft beteiligte Co-Investor sei-

nen Anteil an der Objektgesellschaft mit dem 

dann ermittelten Anteilswert als Sacheinlage 

in die die Objektgesellschaft unmittelbar hal-

tende Projektgesellschaft einbringen. Auch 

die von dem Co-Investor auf Ebene der Pro-

jektgesellschaft gehaltenen Anteile werden zu 

diesem Zeitpunkt mit dem dann ermittelten 

Anteilswert angesetzt.

ANTEILSKAUFVERTRAG

Bezüglich des Verkaufs und der Übertragung 

der Anteile an der Projektgesellschaft wird zwi-

schen der DF Strategie Invest 1 LP („Verkäu-

fer“) und der McGrath Investment LP („Käu-

fer“) ein Anteilskaufvertrag abgeschlossen. 

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung liegt der 

Anteilskaufvertrag lediglich in einer Entwurfs-

fassung vor und kann daher vor Unterzeichnung 

noch Änderungen erfahren. Vor diesem Hinter-

grund werden nachfolgend die wesentlichen In-

halte des Anteilskaufvertrags auf Basis der zum 

Zeitpunkt der Prospektaufstellung vorliegenden 

Entwurfsfassung dargestellt.

Durch den Anteilskaufvertrag werden sämtli-

che von dem Verkäufer gehaltenen Anteile an 

der Projektgesellschaft an den Käufer veräu-

ßert und übertragen. Der Verkäufer garan-

tiert im Rahmen des Anteilskaufvertrages, 

dass er der alleinige Rechtsinhaber der veräu-

ßerten Anteile ist und dass die veräußerten 

Anteile frei von Rechten Dritter sind. Des 

Weiteren sichert der Verkäufer zu, dass durch 

die Projektgesellschaft sämtliche steuerlichen 

Verpflichtungen erfüllt wurden und dass über 

die offengelegten Steuerverbindlichkeiten 

keine weiteren Steuerverbindlichkeiten der 

Projektgesellschaft bestehen.

Der zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung an-

genommene Kaufpreis für die Anteile an der 

Projektgesellschaft beträgt rd. 5,9 Mio. USD 

(zzgl. einer Ausgleichszahlung für die durch 

die Verkäuferin bis zur Übertragung der An-

teile geleisteten weiteren Pre-Development-

Kosten). Der Anteilskaufvertrag unterliegt 

dem Recht des US-Bundesstaates Delaware. 

Der Abschluss des Anteilskaufvertrags und 

die Übertragung der Anteile an der Projekt-

gesellschaft auf den Käufer soll in unmittelba-

rem zeitlichem Zusammenhang mit der mit-

telbaren Investition des Investmentfonds in 

die McGrath Investment LP erfolgen.

FREMDFINANZIERUNG

Zur Finanzierung der im Zusammenhang mit 

der Errichtung der Labor- und Büroimmobilie 

entstehenden Gesamtinvestitionskosten soll 

durch die, die Labor- und Büroimmobilie un-

mittelbar haltende Objektgesellschaft neben 

dem Eigenkapital zusätzlich Fremdkapital in 

Höhe von bis zu 200 Mio. USD in Form eines 

Darlehens bei einer finanzierenden Bank oder 

Versicherungsgesellschaft (nachfolgend auch 

„Bank“ genannt) aufgenommen werden. 

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat 

die Objektgesellschaft noch keinen Darle-

hensvertrag mit einer Bank unterzeichnet. 

Der Objektgesellschaft liegt zum Zeitpunkt 

der Prospektaufstellung auch noch keine ver-

bindliche Finanzierungszusage einer Bank vor.

Mit der Vermittlung einer Fremdfinanzierung 

plant die Objektgesellschaft einen Makler zu 

beauftragen. Geplant ist die Aufnahme einer 

Fremdfinanzierung zu marktüblichen Finan-

zierungskonditionen mit einem Festzinssatz, 

endfälliger Tilgung und einer Laufzeit von ca. 

vier Jahren abzuschließen.

Die Mittel sollen zum geplanten Übergang 

von Besitz, Nutzen und Lasten von der Bank 

zur teilweisen Finanzierung der Gesamtinves-

titionskosten im Rahmen des erstellten Fi-

nanzierungskonzepts ausgezahlt werden. Die 

Objektgesellschaft soll hierzu einen entspre-

chenden Darlehensvertrag mit der Bank ab-

schließen. 

Diesbezüglich ist davon auszugehen, dass 

marktübliche Kündigungs- und Eingriffsrech-

te für die Parteien des Darlehensvertrages 

vereinbart werden. Diese zielen regelmäßig 

darauf ab, dass der Darlehensnehmer seine 

Verpflichtungen als Immobilieneigentümer 

und Entwickler mit der Sorgfalt eines ordent-

lichen Kaufmanns wahrnimmt, Zahlungen 

rechtzeitig leistet und als professioneller Im-

mobilieneigentümer und Entwickler agiert, 

das fremdfinanzierte Anlageobjekt im ver-

tragsgemäßen und versicherten Zustand ge-

halten wird und die Rechtmäßigkeit der Dar-

lehensvergabe gewährleistet ist. Es ist davon 

auszugehen, dass der darlehensgewährenden 

Bank im Rahmen der Finanzierung zudem re-

gelmäßig marktübliche umfassende Sicher-

heiten zur Verfügung gestellt werden. Dabei 

handelt es sich üblicherweise um eine dingli-

che Sicherung über eine Grundschuld über 

den Darlehensbetrag zzgl. Zinsen und Neben-

leistung. Die darlehensvertraglichen Regelun-

gen werden voraussichtlich auch marktübli-

che Offenlegungs- und Auskunftspflichten 

vorsehen, die der Darlehensnehmer während 

der Vertragslaufzeit gegenüber der Bank je-

derzeit zu erfüllen hat.

Die Bank wird höchstwahrscheinlich im Rah-

men der darlehensvertraglichen Regelungen 
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unter anderem Kreditforderungen und / oder 

das wirtschaftliche Risiko der Kreditgewäh-

rung ganz oder teilweise auf Dritte bspw. 

zum Zwecke der Refinanzierung, der Eigenka-

pitalentlastung oder Risikodiversifizierung 

übertragen. Des Weiteren werden Regelun-

gen zur Vorfälligkeitsentschädigung und ge-

wisse Verpflichtungen zur Einhaltung festge-

legter finanzieller Anforderungen (sog. 

„Financial Covenants“) im Darlehensvertrag 

vereinbart werden, z. B. zu leistende Zinsre-

serven, Rückstellungen für geplante Kosten, 

oder Cash-Sweep-Vereinbarungen. 

 7.4.3.	
ANGABEN ZUR INVESTITIONS-
STRUKTUR

MCGRATH INVESTMENT LLC

Der Investmentfonds wird sich als Gesellschaf-

ter an der McGrath Investment LLC, einer am 

16.11.2020 gegründeten Limited Liability Com-

pany nach dem Recht des US-Bundesstaates 

Delaware, die am 16.11.2020 in das Handelsre-

gister des US-Bundesstaates Delaware einge-

tragen wurde, beteiligen. Der im Register ein-

getragene Sitz der Gesellschaft befindet sich in 

251 Little Falls Drive, Wilmington, Delaware 

19808, USA. Der Hauptgeschäftssitz befindet 

sich in 3033 E 1st Ave, Denver, Colorado 80206, 

USA. Die McGrath Investment LLC unterliegt 

dem Recht des US-Bundesstaates Delaware. 

Die McGrath Investment LLC ist nach Maßgabe 

des Gesellschaftsvertrags für Zwecke der  

US-Einkommensteuer als sog. Corporation 

ausgestaltet, vergleichbar einer Kapitalgesell-

schaft nach deutschem Recht.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat 

sich der Investmentfonds noch nicht an der 

McGrath Investment LLC beteiligt.

Der Gesellschaftsvertrag der McGrath Invest-

ment LLC soll unmittelbar vor Erwerb des  

Anlageobjekts (sog. „Closing“) abgeschlossen 

werden. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-

lung liegt der zukünftige Gesellschaftsvertrag 

daher lediglich in einer Entwurfsfassung vor 

und kann daher vor Unterzeichnung noch 

Änderungen erfahren. Vor diesem Hinter-

grund werden nachfolgend die wesentlichen 

Inhalte des Gesellschaftsvertrags der McGrath 

Investment LLC auf Basis der zum Zeitpunkt 

der Prospektaufstellung vorliegenden Ent-

wurfsfassung dargestellt.

Der Gesellschaftszweck der McGrath Invest-

ment LLC besteht darin, in Immobiliengesell-

schaften zu investieren. Als Immobiliengesell-

schaft gilt dabei jede Kapitalgesellschaft oder 

Personengesellschaft deren ausschließlicher 

Unternehmensgegenstand bzw. Gesell-

schaftszweck nach Maßgabe der Satzung oder 

des Gesellschaftsvertrags darin besteht Im-

mobilien zu erwerben, zu errichten, zu hal-

ten, zu verwalten, zu vermieten und zu veräu-

ßern und / oder Beteiligungen an Gesell- 

schaften zu erwerben, zu halten, zu verwalten 

und zu veräußern, deren ausschließlicher Ge-

sellschaftszweck wiederum darin besteht, Im-

mobilien entweder direkt zu erwerben,  

zu errichten, zu halten, zu verwalten, zu ver-

mieten und zu veräußern oder indirekt durch 

Beteiligungen an anderen Gesellschaften zu 

erwerben, deren ausschließlicher Gesell-

schaftszweck wiederum auf den Erwerb von 

Immobilien beschränkt ist. 

Neben dem Investmentfonds wird sich die 

DFA BY GP LLC, eine am 16.03.2021 gegründe-

te Limited Liability Company nach dem Recht 

des US-Bundesstaates Delaware, die am 

16.03.2021 in das Handelsregister des US-Bun-

desstaates Delaware eingetragen wurde, als 

geschäftsführender Gesellschafter an der 

McGrath Investment LLC beteiligen. Der im 

Register eingetragene Sitz der DFA BY GP LLC 

befindet sich in 251 Little Falls Drive, Wilming-

ton, Delaware 19808, USA. Der Hauptge-

schäftssitz befindet sich in 3033 E 1st Ave, 

Denver, Colorado 80206, USA. Die McGrath 

Investment LLC unterliegt dem Recht des US-

Bundesstaates Delaware. Die DFA BY GP LLC 

wird keine Kapitalbeteiligung an der McGrath 

Investment LLC halten und somit nicht an den 

Ergebnissen und dem Vermögen der McGrath 

Investment LLC beteiligt sein.

Die McGrath Investment LLC wird sich ent-

sprechend ihres Gesellschaftszwecks aus-

schließlich an der innerhalb der Investitions-

struktur für das Anlageobjekt nachgelagerten 

Beteiligungsgesellschaft, der McGrath Invest-

ment LP beteiligen, die sich wiederum aus-

schließlich an der das Anlageobjekt mittelbar 

haltenden 15 McGrath Hwy Holdings LLC 

(„Projektgesellschaft“) beteiligen wird. Die 

Projektgesellschaft wird sich ihrerseits aus-

schließlich an der das Anlageobjekt unmittel-

bar haltenden 15 McGrath Hwy PropCo LLC 

(„Objektgesellschaft“) beteiligen. Weitere 

Investitionen werden durch die McGrath In-

vestment LLC nicht getätigt.

Die für Investitionszwecke erforderlichen Fi-

nanzierungsmittel werden der McGrath Invest-

ment LLC durch den Investmentfonds als Ge-

sellschafter ausschließlich in Form von Eigen- 

kapital zur Verfügung gestellt. Der Investment-

fonds soll sich auf Basis des geplanten Kom-

manditkapitals in Höhe von 100 Mio. USD mit 

einem Betrag in Höhe von rd. 85,5 Mio. USD an 

der McGrath Investment LLC beteiligen. Neben 

dem Investmentfonds können sich ggfs. wei-

tere Gesellschafter als Co-Investoren an der 

McGrath Investment LLC beteiligen. Der In-

vestmentfonds soll jedoch plangemäß als 

Mehrheitsgesellschafter an der McGrath In-

vestment LLC beteiligt sein.

Zur Geschäftsführung und Vertretung der 

McGrath Investment LLC ist ausschließlich der 

geschäftsführende Gesellschafter, die DFA BY 

GP LLC, berechtigt und verpflichtet. Der In-

vestmentfonds ist nicht berechtigt, Geschäfts-

führungsaufgaben in der McGrath Investment 

LLC wahrzunehmen oder die McGrath Invest-

ment LLC nach außen zu vertreten. Hinsicht-

lich wesentlicher Entscheidungen auf Ebene 

der McGrath Investment LLC bedarf der ge-

schäftsführende Gesellschafter der Zustim-

mung durch die Gesellschafter. Einer einstim-

migen Beschlussfassung unterliegen die 

Veräußerung, Übertragung oder Abtretung 

von im Wesentlichen allen Anteilen der 

McGrath Investment LLC an einer Immobili-

engesellschaft, die direkt oder indirekt der 

McGrath Investment LLC oder einer ihrer di-

rekten oder indirekten Tochtergesellschaften 

gehört. Im Übrigen bedürfen bestimmte Maß-

nahmen oder Handlungen der Geschäftsfüh-

rung, die für die McGrath Investment LLC von 
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wesentlicher Bedeutung sind, vorab eines 

schriftlichen Gesellschafterbeschlusses, der 

mit einer 2 / 3-Mehrheit zu fassen ist.

Der Investmentfonds als Gesellschafter der 

McGrath Investment LLC haftet im Außenver-

hältnis nicht unmittelbar für Verbindlichkei-

ten und sonstige Verpflichtungen der 

McGrath Investment LLC; die Haftung des In-

vestmentfonds ist auf das in die McGrath In-

vestment LLC geleistete Kapital beschränkt.

Die Beendigung und Liquidation der McGrath 

Investment LLC soll nach der Veräußerung 

des mittelbar gehaltenen Anlageobjekts, spä-

testens jedoch fünf Jahre nach Gründung der 

Gesellschaft oder durch einstimmig gefassten 

Gesellschafterbeschluss erfolgen.

MCGRATH INVESTMENT LP

Die McGrath Investment LLC wird sich als  

Limited Partner – vergleichbar einem Kom-

manditisten einer Kommanditgesellschaft 

nach deutschem Recht – ggfs. neben weiteren 

Co-Investoren an der McGrath Investment  

LP („Beteiligungsgesellschaft“), einer am 

12.10.2021 gegründeten Limited Partnership 

nach dem Recht des US-Bundesstaates Dela-

ware – vergleichbar einer Kommanditgesell-

schaft nach deutschem Recht – die am 

13.10.2021 in das Handelsregister des US-Bun-

desstaates Delaware eingetragen wurde, be-

teiligen. Der im Register eingetragene Sitz der 

Beteiligungsgesellschaft befindet sich in 251 

Little Falls Drive, Wilmington, Delaware 19808, 

USA. Der Hauptgeschäftssitz befindet sich in 

3033 E 1st Ave, Denver, Colorado 80206, USA. 

Die Beteiligungsgesellschaft unterliegt dem 

Recht des US-Bundesstaates Delaware. 

Als Komplementärin (General Partner) der 

Beteiligungsgesellschaft wird die DFA BY GP 

LLC fungieren; die Komplementärin über-

nimmt keine Kapitalanteile und ist am Ergeb-

nis und am Vermögen der Beteiligungsgesell-

schaft nicht beteiligt.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat 

sich die McGrath Investment LLC noch nicht 

an der Beteiligungsgesellschaft beteiligt.

Der Gesellschaftsvertrag der Beteiligungsge-

sellschaft soll durch die Co-Investoren unmit-

telbar vor Erwerb des Anlageobjekts (sog. 

„Closing“) abgeschlossen werden. Zum Zeit-

punkt der Prospektaufstellung liegt der zukünf-

tige Gesellschaftsvertrag daher lediglich in ei-

ner Entwurfsfassung vor und kann daher vor 

Unterzeichnung noch Änderungen erfahren. 

Vor diesem Hintergrund werden nachfolgend 

die wesentlichen Inhalte des Gesellschaftsver-

trags der Beteiligungsgesellschaft auf Basis der 

zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung vorlie-

genden Entwurfsfassung dargestellt.

Der Gesellschaftszweck der Beteiligungsge-

sellschaft besteht darin, in Immobiliengesell-

schaften zu investieren. Als Immobiliengesell-

schaft gilt dabei jede Kapitalgesellschaft oder 

Personengesellschaft, deren ausschließlicher 

Unternehmensgegenstand bzw. Gesellschafts-

zweck nach Maßgabe der Satzung oder des 

Gesellschaftsvertrags darin besteht, Immobi-

lien zu erwerben, zu errichten, zu halten, zu 

verwalten, zu vermieten und zu veräußern 

und / oder Beteiligungen an Gesellschaften zu 

erwerben, zu halten, zu verwalten und zu ver-

äußern, deren ausschließlicher Gesellschafts-

zweck wiederum darin besteht, Immobilien 

entweder direkt zu erwerben, zu errichten, 

zu halten, zu verwalten, zu vermieten und zu 

veräußern oder indirekt durch Beteiligungen 

an anderen Gesellschaften zu erwerben, de-

ren ausschließlicher Gesellschaftszweck wie-

derum auf den Erwerb von Immobilien be-

schränkt ist.

Die Beteiligungsgesellschaft wird sich ent-

sprechend ihres Gesellschaftszwecks aus-

schließlich an der das Anlageobjekt mittelbar 

haltenden Projektgesellschaft, der 15 McGrath 

Hwy Holdings LLC beteiligen. Weitere Inves-

titionen werden durch die Beteiligungsgesell-

schaft nicht getätigt.

Die für Investitionszwecke erforderlichen Fi- 

nanzierungsmittel werden der Beteiligungs-

gesellschaft ausschließlich durch die Gesell-

schafter in ihrer Eigenschaft als Co-Investo-

ren in Form von Eigenkapital zur Verfügung 

gestellt. Die Gesellschaftsanteile an der Be-

teiligungsgesellschaft gewähren den Gesell-

schaftern insbesondere das Recht auf Beteili-

gung am Ergebnis, an den laufenden 

Auszahlungen, den Veräußerungserlösen 

und den Liquidationserlösen. Die McGrath 

Investment LLC soll sich auf Basis des geplan-

ten Kommanditkapitals des Investmentfonds 

in Höhe von 100 Mio. USD mit einem Betrag 

in Höhe von rd. 82,6 Mio. USD an der Betei-

ligungsgesellschaft beteiligen. Die weitere 

Co-Investoren sollen sich planmäßig insge-

samt mit einer Kapitaleinlage in Höhe von 

rd. 13,4 Mio. USD an der Beteiligungsgesell-

schaft beteiligen.

Weiterer Gesellschafter der Beteiligungsgesell-

schaft ist die DF US Ventures CP VII LP, die 

keine Kapitaleinlage leistet und erst nach Errei-

chen der für die Co-Investoren festgelegten 

Rückflüsse aus der Investition eine erfolgsab-

hängige Gewinnbeteiligung erhalten kann.

Die Limited Partner der Beteiligungsgesell-

schaft haften im Außenverhältnis nicht un-

mittelbar für Verbindlichkeiten und sonstige 

Verpflichtungen der Beteiligungsgesellschaft; 

die Haftung der Limited Partner ist auf das in 

die Beteiligungsgesellschaft geleistete Kapital 

beschränkt. 

Die Geschäftsführung der Beteiligungsgesell-

schaft wird durch die Komplementärin ausge-

übt. Wesentliche Geschäftsführungsmaßnah-

men (u. a. Verkauf von Vermögensgegen- 

ständen, Abschluss von Darlehensverträgen, 

Abstimmung über zustimmungsbedürftige 

Angelegenheiten auf Ebene von Beteiligungs-

gesellschaften, Liquidation der Gesellschaft) 

sowie Änderungen des Gesellschaftsvertrags 

und eine Änderung der Laufzeit der Beteili-

gungsgesellschaft bedürfen eines Gesellschaf-

terbeschlusses der Limited Partner, der mit 

einer einfachen Mehrheit der abgegebenen 

Stimmen gefasst werden kann. 

Die Limited Partner sind grundsätzlich im 

Verhältnis ihrer Kapitalbeteiligung an den Er-

gebnissen, den Ausschüttungen und dem 

Vermögen der Beteiligungsgesellschaft be-

teiligt. Die verfügbare Liquidität auf Ebene 

der Beteiligungsgesellschaft soll vorbehaltlich  

der erfolgsabhängigen Gewinnbeteiligung der 
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de, beteiligen. Der im Register eingetragene 

Sitz der Projektgesellschaft befindet sich in 

1209 Orange Street, Wilmington, Delaware 

19801, USA. Der Hauptgeschäftssitz befindet 

sich in 10 Post Office Square, Boston, Massa-

chusetts 02109, USA. Die Projektgesellschaft 

unterliegt dem Recht des US-Bundesstaates 

Delaware. Die Projektgesellschaft ist nach Maß-

gabe des Gesellschaftsvertrags als steuerlich 

transparente Personengesellschaft ausgestal-

tet, vergleichbar einer Kommanditgesellschaft 

nach deutschem Recht.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat 

sich die Beteiligungsgesellschaft noch nicht an 

der Projektgesellschaft beteiligt.

Der zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung 

bestehende Gesellschaftsvertrag der Projekt-

gesellschaft soll geändert bzw. um weitere Re-

gelungen ergänzt werden und durch die Co-

Investoren unmittelbar vor Erwerb des 

Anlageobjekts (sog. „Closing“) unterzeichnet 

werden. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-

lung liegt der zukünftige bzw. ergänzte Gesell-

schaftsvertrag daher lediglich in einer Ent-

wurfsfassung vor und kann daher vor Unter- 

zeichnung noch Änderungen erfahren. Vor 

diesem Hintergrund werden nachfolgend die 

wesentlichen Inhalte des zukünftigen Gesell-

schaftsvertrags der Projektgesellschaft auf Ba-

sis der zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung 

vorliegenden Entwurfsfassung dargestellt.

Die Projektgesellschaft wird sich entsprechend 

ihres Gesellschaftszwecks ausschließlich an der 

das Anlageobjekt unmittelbar haltenden Ob-

jektgesellschaft, der 15 McGrath Hwy PropCo 

LLC beteiligen. Weitere Investitionen werden 

durch die Projektgesellschaft nicht getätigt.

Die für Investitionszwecke erforderlichen Fi-

nanzierungsmittel werden der Projektgesell-

schaft ausschließlich durch die Gesellschafter 

in ihrer Eigenschaft als Co-Investoren in Form 

von Eigenkapital zur Verfügung gestellt. Die 

McGrath Investment LP soll sich auf Basis des 

geplanten Kommanditkapitals des Invest-

mentfonds in Höhe von 100 Mio. USD mit 

einem Betrag in Höhe von rd. 91,7 Mio. USD 

an der Projektgesellschaft beteiligen. Die wei-

teren Co-Investoren sollen sich planmäßig 

insgesamt mit einer Kapitaleinlage in Höhe 

von rd. 36,3 Mio. USD an der Projektgesell-

schaft beteiligen.

Die Gesellschaftsanteile an der Projektgesell-

schaft gewähren den Gesellschaftern insbeson-

dere das Recht auf Beteiligung am Ergebnis, an 

den laufenden Auszahlungen, den Veräuße-

rungserlösen und den Liquidationserlösen.

Zur Geschäftsführung und Vertretung der Pro-

jektgesellschaft ist ausschließlich der geschäfts-

führende Gesellschafter, die LMP / DLJ MM 15 

McGrath Hwy LLC, berechtigt und verpflichtet. 

Die weiteren Gesellschafter sind nicht berech-

tigt, Geschäftsführungsaufgaben in der Gesell-

schaft wahrzunehmen oder die Gesellschaft 

nach außen zu vertreten. 

Hinsichtlich wesentlicher Entscheidungen 

auf Ebene der Projektgesellschaft bedarf der 

geschäftsführende Gesellschafter der Zu-

stimmung durch die Beteiligungsgesellschaft. 

Hierzu zählen insbesondere der unmittelba-

re oder mittelbare Erwerb von Immobilien, die 

Aufnahme von Fremdkapital, der unmittelbare 

oder mittelbare Verkauf oder die Übertragung 

der Immobilie, wesentliche Änderungen des 

Immobilienprojektentwicklungsbudgets, we-

sentliche Änderungen oder Kündigung eines 

abgeschlossenen Bauvertrages, wesentliche 

Abweichungen von der genehmigten Bauaus-

führung, Abweichungen von der genehmigten 

Nutzung der Immobilie oder einer abweichen-

den Nutzung der Flächen, wesentliche Ände-

rungen in Bezug auf Größe der Immobilie so-

wie die Änderung des Gesellschaftsvertrages 

der Projektgesellschaft.

Dem geschäftsführenden Gesellschafter ob-

liegt neben der ordnungsgemäßen Verwal-

tung der Projektgesellschaft, die insbesonde-

re das Liquiditätsmanagement, die Buch- 

führung, die Erstellung der jährlichen Ab-

schlüsse sowie Abgabe der Steuererklärungen 

umfasst, unter anderem auch die Koordinati-

on der Vermietungsaktivitäten für die Immo-

bilie, die laufende Immobilienverwaltung, 

Maßnahmen hinsichtlich etwaiger Refinan-

zierungen sowie sämtliche Maßnahmen im  

DF US Ventures CP VII LP entsprechend der 

Beteiligungsquote nach Ermessen der Kom-

plementärin an die Limited Partner ausge-

zahlt werden.

Die Beteiligungsgesellschaft wurde für die 

Dauer von fünf Jahren nach Gründung errich-

tet. Die Beendigung und Liquidation der Ge-

sellschaft kann vorzeitig entweder durch Ge-

sellschafterbeschluss mit einer einfachen 

Mehrheit der abgegebenen Stimmen oder im 

Falle der Veräußerung des mittelbar gehalte-

nen Anlageobjekts durch die Komplementä-

rin erfolgen.

Die Beteiligungsgesellschaft wird die Deut-

sche Finance America LLC mit der Erbringung 

laufender Asset Management Dienstleistun-

gen beauftragen. Der Asset Manager hat be-

stimmte projektbezogene Dienstleistungen 

für die Beteiligungsgesellschaft zu erbringen, 

insbesondere die Beschaffung und Verhand-

lung des Erwerbs und der Entwicklung des 

Anlageobjekts sowie der Baufinanzierung für 

das Anlageobjekt, die Verwaltung des Projekt- 

akquisitionsprozesses, einschließlich der Ab-

stimmung mit Rechtsberatern und anderen 

externen Beratern, die Unterstützung bei 

dem Erwerb des Anlageobjekts, die Unter-

stützung bei der Befragung und Auswahl von 

Architekten, Marktanalyse sowie Verhandlung 

von Vereinbarungen mit Drittdienstleistern 

sowie die Bereitstellung verschiedener Be-

richte und Analysen auf Projektebene. Die 

Vergütung der Deutsche Finance America 

LLC für ihre Tätigkeiten soll im Jahr 2022  

0,70 % p. a. des von den Co-Investoren ein-

gezahlten Kapitals und danach 0,70 % p. a. 

des von den Co-Investoren gezeichneten Ka-

pitals betragen.

15 MCGRATH HWY HOLDINGS LLC

Die Beteiligungsgesellschaft soll sich ihrerseits 

als Gesellschafter neben weiteren Co-Investo-

ren an der Projektgesellschaft, der 15 McGrath 

Hwy Holdings LLC, einer am 30.12.2019 ge-

gründeten Limited Liability Company nach 

dem Recht des US-Bundesstaates Delaware, 

die am 30.12.2019 in das Handelsregister des 

US-Bundesstaates Delaware eingetragen wur-
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Zusammenhang mit der Veräußerung der Im-

mobilie.

Darüber hinaus obliegt dem geschäftsführen-

den Gesellschafter die Steuerung und Über-

wachung der Projektentwicklung und der 

Baumaßnahmen. Hierzu zählt insbesondere 

die Erstellung der im Zusammenhang mit der 

sukzessiven Auszahlung der Baufinanzierung 

erforderlichen Dokumente sowie die Über-

wachung der Bauausführung nach Maßgabe 

der mit der fremdfinanzierenden Bank ge-

troffenen Vereinbarungen, die Verhandlung 

und der Abschluss von Verträgen mit den an 

der Bauausführung beteiligten Dienstleistern 

(z. B. Architekten, Ingenieure, Generalunter-

nehmer), die Überwachung der (Bau-)Ausfüh-

rung und Fertigstellung der Gewerke der be-

teiligten Dienstleister, die Prüfung der 

Abrechnungen der Dienstleister, die Überwa-

chung der Einhaltung gesetzlicher Bestim-

mungen bzw. behördlichen Anordnungen 

oder Auflagen im Rahmen der Bauausführung 

sowie die Erlangung sämtlicher für die Errich-

tung der Immobilie erforderlichen Genehmi-

gungen.

Die Auszahlungen verfügbarer Liquidität auf 

Ebene der Projektgesellschaft stehen im allei-

nigen Ermessen des geschäftsführenden Ge-

sellschafters, ohne dem Erfordernis eines 

diesbezüglichen Gesellschafterbeschlusses, 

sollen jedoch mindestens vierteljährlich an 

die Gesellschafter erfolgen.

Die Beendigung und Liquidation der Projekt-

gesellschaft erfolgt nach der Veräußerung der 

Immobilie oder durch einstimmigen schriftli-

chen Beschluss der Gesellschafter der Pro-

jektgesellschaft.

Der Investmentfonds wird auf Basis des ge-

planten Kommanditkapitals des Investment-

fonds in Höhe von 100 Mio. USD als Co- 

Investor mittelbar als Mehrheitsgesellschafter 

an der Projektgesellschaft beteiligt sein.

15 MCGRATH HWY PROPCO LLC

Die Projektgesellschaft soll sich ihrerseits als 

Gesellschafter an der Objektgesellschaft, der  

15 McGrath Hwy PropCo LLC, einer am  

15.11.2021 gegründeten Limited Liability 

Company nach dem Recht des US-Bundes-

staates Delaware, die am 16.11.2021 in das 

Handelsregister des US-Bundesstaates Dela-

ware eingetragen wurde, beteiligen. Der im 

Register eingetragene Sitz der Objektgesell-

schaft befindet sich in 1209 Orange Street, 

Wilmington, Delaware 19801, USA. Der 

Hauptgeschäftssitz befindet sich in 10 Post 

Office Square, Boston, Massachusetts 02109, 

USA. Die Objektgesellschaft unterliegt dem 

Recht des US-Bundesstaates Delaware. Die 

Objektgesellschaft ist nach Maßgabe des Ge-

sellschaftsvertrags als steuerlich transparente 

Personengesellschaft ausgestaltet, vergleich-

bar einer Kommanditgesellschaft nach deut-

schem Recht.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat 

sich die Projektgesellschaft noch nicht an der 

Objektgesellschaft beteiligt (siehe hierzu auch 

die Angaben in Kapitel 7.4.2. unter „Mittelbarer 

Erwerb des Grundstücks“, Seiten 39 f.).

Der Gesellschaftsvertrag der Objektgesell-

schaft soll unmittelbar vor Erwerb des Anlage-

objekts (sog. „Closing“) unterzeichnet werden. 

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung liegt 

der zukünftige Gesellschaftsvertrag daher le-

diglich in einer Entwurfsfassung vor und kann 

daher vor Unterzeichnung noch Änderungen 

erfahren. Vor diesem Hintergrund werden 

nachfolgend die wesentlichen Inhalte des Ge-

sellschaftsvertrags der Objektgesellschaft auf 

Basis der zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-

lung vorliegenden Entwurfsfassung dargestellt.

Die Objektgesellschaft wird entsprechend ihres 

Gesellschaftszwecks nur das Eigentum an dem 

am McGrath Highway, Somerville, Massachu-

setts, belegenen Grundstück halten, auf dem 

die in Kapitel 7.4.2. näher beschriebene Labor- 

und Büroimmobilie errichtet wird. Weitere In-

vestitionen werden durch die Objektgesell-

schaft nicht getätigt.

Die für Investitionszwecke erforderlichen Fi-

nanzierungsmittel werden auf Ebene der Ob-

jektgesellschaft durch Eigenkapital der Gesell-

schafter sowie durch die Aufnahme von 

Fremdkapital aufgebracht. Die Projektgesell-

schaft soll sich planmäßig mit einer Eigenkapi-

taleinlage in Höhe von rd. 127,8 Mio. USD an 

der Objektgesellschaft beteiligen und dadurch 

das Eigenkapital der Objektgesellschaft nahezu 

vollständig (99,999 %) aufbringen. Der weitere 

Gesellschafter der Objektgesellschaft wird le-

diglich eine minimale Kapitaleinlage (0,001 %) 

in die Objektgesellschaft leisten. Darüber hin-

aus ist vorgesehen, dass die Objektgesellschaft 

bei einer US-Bank eine Baufinanzierung in 

Höhe von 200 Mio. USD aufnehmen soll.

Die Gesellschaftsanteile an der Objektgesell-

schaft gewähren den Gesellschaftern insbeson-

dere das Recht auf Beteiligung am Ergebnis, an 

den laufenden Auszahlungen, den Veräuße-

rungserlösen und den Liquidationserlösen.

Zur Geschäftsführung und Vertretung der Ob-

jektgesellschaft ist ausschließlich die Projektge-

sellschaft als geschäftsführender Gesellschafter 

berechtigt und verpflichtet. Der weitere Gesell-

schafter ist nicht berechtigt, Geschäftsfüh-

rungsaufgaben in der Gesellschaft wahrzuneh-

men oder die Gesellschaft nach außen zu 

vertreten. 

Die Auszahlungen verfügbarer Liquidität auf 

Ebene der Objektgesellschaft stehen im alleini-

gen Ermessen der Projektgesellschaft als ge-

schäftsführenden Gesellschafter, ohne dem Er-

fordernis eines diesbezüglichen Gesellschaf- 

terbeschlusses, sollen jedoch mindestens vier-

teljährlich an die Gesellschafter erfolgen.

Die Beendigung und Liquidation der Objektge-

sellschaft erfolgt nach der Veräußerung der 

Labor- und Büroimmobilie oder durch schriftli-

chen Beschluss der Projektgesellschaft als ge-

schäftsführenden Gesellschafter der Objektge-

sellschaft.

7.5.	
VERFAHREN, NACH DENEN 
DIE ANLAGESTRATEGIE 
ODER ANLAGEPOLITIK 
GEÄNDERT WERDEN KANN

Eine Änderung der Anlagebedingungen des 

Investmentfonds, die mit den bisherigen An-
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lagegrundsätzen nicht vereinbar ist oder zu 

einer Änderung der Kosten oder der wesent-

lichen Anlegerrechte führt, bedarf – vorbe-

haltlich einer entsprechenden Genehmigung 

der BaFin – der Zustimmung einer qualifizier-

ten Mehrheit von Anlegern, die mindestens 

zwei Drittel des Zeichnungskapitals auf sich 

vereinigen.

Eine Änderung der Unternehmensstrategie, 

die nicht durch den Unternehmensgegen-

stand des Investmentfonds gedeckt ist, be-

darf daneben eines entsprechenden Gesell-

schafterbeschlusses, welcher mit einer 

qualifizierten Mehrheit von 75 % der abgege-

benen Stimmen zu fassen ist.

7.6.	
TECHNIKEN UND INSTRU-
MENTE, VON DENEN  
BEI DER VERWALTUNG  
DES INVESTMENTFONDS 
GEBRAUCH GEMACHT  
WERDEN KANN 

Vereinbarungen des Investmentfonds oder 

der KVG mit sog. „Primebrokern“ im Sinne 

des § 1 Abs. 19 Nr. 30 KAGB bestehen nicht.

Im Rahmen der Verwaltung des Investment-

fonds dürfen durch die KVG keine Wertpa-

pierfinanzierungsgeschäfte und Gesamtren-

dite-Swaps eingesetzt werden.

 
7.6.1.	
DERIVATE UND FREMDKAPITAL 

Im Rahmen der Verwaltung des Invest-

mentfonds kommen u. a. Derivate und 

Fremdkapital nach Maßgabe der diesbe-

züglichen Regelungen der Anlagebedin-

gungen und wie im Unterabschnitt 7.10. 

(„Angaben zu Kreditaufnahmen und Leve-

rage, Einsatz von Derivaten“, Seite 48) dar-

gestellt, zum Einsatz.

7.6.2.	
EINSATZ VON  
FREMDWÄHRUNGEN

Der Investmentfonds wird in der Währung 

US-Dollar aufgelegt. Daneben können Ver-

mögensgegenstände erworben werden, die 

einem Währungsrisiko unterliegen. Diese 

Vermögensgegenstände dürfen 30 Prozent 

des aggregierten eingebrachten Kapitals 

und noch nicht eingeforderten zugesagten 

Kapitals des Investmentfonds, berechnet 

auf der Grundlage der Beträge, die nach 

Abzug sämtlicher direkt oder indirekt von 

den Anlegern getragenen Gebühren, Kos-

ten und Aufwendungen für Anlagen zur 

Verfügung stehen, nicht übersteigen. Dabei 

ist maßgeblich, ob der Erwerb eines Ver-

mögensgegenstandes in USD oder in 

Fremdwährung erfolgt. Darlehen zur Fi-

nanzierung von Vermögensgegenständen, 

die auf die gleiche Währung wie der ent-

sprechende Vermögensgegenstand lauten, 

reduzieren dabei das Währungsrisiko in 

Höhe des Darlehensbetrages.

7.7.	
REGELN FÜR DIE  
VERMÖGENSBEWERTUNG

Die KVG führt regelmäßig Bewertungen der 

von dem Investmentfonds gehaltenen Ver-

mögensgegenstände zur Ermittlung des Net-

toinventarwertes des Investmentfonds durch. 

Bewertungen erfolgen grundsätzlich bei An-

kauf sowie fortwährend im Verlauf der Lauf-

zeit des Investmentfonds mindestens einmal 

jährlich. Nähere Einzelheiten dazu sind inner-

halb der Bewertungsrichtlinie der KVG, die 

fortlaufend weiterentwickelt, überprüft und 

soweit erforderlich aktualisiert wird, festge-

schrieben.

Zur Berechnung des Nettoinventarwerts je 

Anteil werden die Verkehrswerte aller zum 

Investmentfonds gehörenden Vermögensge-

genstände abzüglich der aufgenommenen 

Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten er-

mittelt und durch die Zahl der umlaufenden 

Anteile geteilt. Bei schwebenden Verpflich-

tungsgeschäften sind die dem Investment-

fonds zustehende Gegenleistung im Rahmen 

einer Saldierung zu berücksichtigen.

Die Bewertung der Vermögensgegenstände, 

Verbindlichkeiten und Rückstellungen erfolgt 

insbesondere gemäß den im KAGB sowie der 

Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewer- 

tungsverordnung (KARBV) benannten Grund-

sätzen, die nachfolgend im Überblick darge-

stellt werden.

7.7.1.	
BEWERTUNG DER VERMÖGENS-
GEGENSTÄNDE NACH  
§ 261 ABS. 1 NR. 3 KAGB 

Der Investmentfonds investiert unmittelbar in 

Vermögensgegenstände nach § 261 Abs. 1 Nr. 3 

und 7 KAGB, mit Ausnahme von Wertpapieren 

im Sinne von § 193 KAGB sowie gegebenenfalls 

in Vermögensgegenstände nach § 261 Abs. 1 

Nr. 8 KAGB. Die Investition in das Anlageob-

jekt erfolgt durch eine mittelbare Beteiligung 

an ausländischen (Immobilien)Gesellschaften, 

in der Rechtsform einer Limited Partnership 

und einer Limited Liability Company (ver-

gleichbar mit deutschen Personengesellschaf-

ten oder Kapitalgesellschaften) jeweils nach 

dem Recht des US-Bundestaates Delaware.

Im Rahmen des Erwerbs von Vermögensge-

genständen nach § 261 Abs. 1 Nr. 3 KAGB,  

d. h. beim Erwerb der mittelbaren Beteiligung 

an der ausländischen Gesellschaft, ist vor An-

kauf bzw. der Beteiligung der Wert der Betei-

ligung durch einen bzw. bei einem Wert von 

über 50 Mio. EUR durch zwei voneinander 

unabhängige und akkreditierte externe Be-

werter zu ermitteln. Bei der Bewertung ist 

von dem letzten, mit einem Bestätigungsver-

merk eines Abschlussprüfers versehenen Jah-

resabschluss der ausländischen Gesellschaft 

auszugehen. Sofern das Aufstellungsdatum 

des Jahresabschlusses mehr als drei Monate 

vor dem Bewertungsstichtag liegt, ist von den 

Vermögenswerten und Verbindlichkeiten aus- 

zugehen, die in einer von einem Abschluss-

prüfer geprüften aktuellen Vermögensauf-

stellung nachgewiesen sind.
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Die laufende, mindestens jährlich durchzu-

führende Bewertung der Vermögensgegen-

stände des Investmentfonds wird grundsätz-

lich im Rahmen einer internen Bewertung 

durch die KVG vorgenommen und basiert auf 

laufenden Net-Asset-Value-Mitteilungen, die 

durch die ausländische Gesellschaft zur Ver-

fügung gestellt wird. Die KVG wird die aus-

ländische Gesellschaft, an der sie namens und 

für Rechnung des Investmentfonds Anteile 

erwirbt und hält, verpflichten, mindestens 

jährlich Vermögensaufstellungen einzurei-

chen und anhand des mit einem Bestäti-

gungsvermerk versehenen Jahresabschluss 

von einem Abschlussprüfer prüfen zu lassen.

7.7.2.	
GELDMARKTINSTRUMENTE, 
BANKGUTHABEN, GELDDAR- 
LEHEN, FORDERUNGEN, FREMD-
WÄHRUNG

Auch im Hinblick auf die Wertermittlung von 

Geldmarktinstrumenten, Bankguthaben etc. 

trifft die KARBV weitergehende, durch die 

KVG zu beachtende Regelungen, die ihren 

Niederschlag in der internen Bewertungs-

richtlinie gefunden haben.

Demnach sind Bankguthaben grundsätzlich 

zu ihrem Nennwert zuzüglich zugeflossener 

Zinsen zu bewerten. Festgelder werden zum 

Verkehrswert bewertet, sofern ein entspre-

chender Vertrag zwischen der KVG und dem 

jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wurde, 

der vorsieht, dass das Festgeld jederzeit 

kündbar ist und die Rückzahlung bei der Kün-

digung nicht zum Nennwert zuzüglich Zinsen 

erfolgt. An einer Börse zugelassene oder in 

einem organisierten Markt gehandelte Geld-

marktinstrumente werden zum letzten ver-

fügbaren handelbaren Kurs, der eine verlässli-

che Bewertung gewährleistet, bewertet. Für 

die Bewertung von Geldmarktinstrumenten, 

die nicht an der Börse oder in einem organi-

sierten Markt gehandelt werden (z. B. nicht 

notierte Anleihen), werden die für vergleich-

bare Geldmarktinstrumente vereinbarten 

Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von 

Geldmarktinstrumenten vergleichbarer Aus-

steller mit entsprechender Laufzeit und Ver-

zinsung, erforderlichenfalls mit einem Ab-

schlag zum Ausgleich der geringeren Ver- 

äußerbarkeit, herangezogen.

Forderungen, z. B. Gelddarlehen, abgegrenzte 

Zinsansprüche sowie Verbindlichkeiten werden 

grundsätzlich zum Nennwert angesetzt. Auf 

Fremdwährung lautende Vermögensgegen-

stände, Verbindlichkeiten und Rückstellungen 

werden zu dem unter Zugrundelegung des von 

der Europäischen Zentralbank ermittelten De-

visenkurses der Währung in USD taggleich 

umgerechnet. Sollte kein EZB-Referenzkurs 

verfügbar sein, wird die KVG auf anerkannte 

Kursanbieter zurückgreifen.

7.8.	
LIQUIDITÄTSMANAGEMENT

Die KVG hat gemäß § 30 KAGB ein Liquidi-

tätsmanagementsystem implementiert, das 

als Teil des Risikomanagementsystems mittels 

festgelegter Prozesse die Erfassung, Messung, 

Steuerung und Überwachung von Liquiditäts-

risiken des Investmentfonds sicherstellt. Die 

Einhaltung der Prozesse gewährleistet auch, 

dass sich das Liquiditätsprofil der Anlagen des 

Investmentfonds mit den zugrunde liegenden 

Verbindlichkeiten deckt.

Alle Liquiditätsmanagementprozesse sind in 

einer Liquiditätsrichtlinie festgehalten. Sie er-

möglichen der KVG, sowohl die kurz- als auch 

die mittel- und langfristige Liquiditätsent-

wicklung zu überwachen und Veränderungen 

der Liquiditätssituation frühzeitig zu erken-

nen. Bestandteil dessen ist auch, im Interesse 

der Anleger ausreichend liquide Mittel vorzu-

halten, um potentiellen Zahlungsverpflich-

tungen gegenüber Anlegern jederzeit nach-

kommen zu können.

Die miteinander abgestimmten Liquiditäts-

managementprozesse führen zu einer zeitna-

hen und aktualisierten Abbildung der Liquidi-

tätssituation des Investmentfonds. Somit wird 

eine frühzeitige Erkennung etwaiger Liquidi-

tätsrisiken ermöglicht, die wiederum eine 

frühzeitige Einleitung von Maßnahmen zur 

Gegensteuerung ermöglichen.

Das Liquiditätsmanagement der KVG berück-

sichtigt im Hinblick auf den Investmentfonds, 

dass dieser unmittelbar und mittelbar in aus-

ländische Gesellschaften investieren wird, de-

ren Immobilien-Anlageobjekt eine einge-

schränkte Liquidierbarkeit aufweist und dies 

auch Auswirkungen auf die Liquidität des In-

vestmentfonds hat. Daneben ist zu beachten, 

dass es sich bei dem Investmentfonds um 

eine Beteiligung an einer geschlossenen (In-

vestment)Kommanditgesellschaft handelt und 

ein Rückgaberecht der Anleger ausgeschlos-

sen ist. Es besteht insoweit lediglich ein au-

ßerordentliches Kündigungsrecht.

Zum Zwecke des Liquiditätsrisikomanage-

ments werden von der KVG für jeden von ihr 

verwalteten AIF individuelle Limits und Kont-

rollen festgelegt, durch die eine Vermeidung 

von Liquiditätsrisiken sichergestellt werden 

soll. Unter anderem wird für den Investment-

fonds eine Mindestliquidität festgesetzt. Bei 

Festlegung dieser werden alle an die festzule-

gende Mindestliquidität gestellten Anforde-

rungen berücksichtigt. Diese Anforderungen 

ändern sich über die Laufzeit des Investment-

fonds sowie in Abhängigkeit von der Entwick-

lung des Investmentfonds und werden inso-

weit einmal jährlich auf ihre Angemessenheit 

hin überprüft. Im Hinblick auf die Liquiditäts-

entwicklung des Investmentfonds wird durch 

das Liquiditätsmanagement eine Cashflow-

Prognose gepflegt. Diese Prognose unterliegt 

einer regelmäßigen Aktualisierung und Kon- 

trolle. Zudem werden Soll  /  Ist-Vergleiche 

durchgeführt, um Abweichungen zwischen der 

Prognose und den tatsächlichen Liquiditäts-

flüssen aus dem Anlageobjekt zu erkennen.

Das Risikocontrolling führt regelmäßig und 

anlassbezogen Stresstests durch, in denen 

verschiedene Markt- und Liquiditätsbedin-

gungen simuliert werden. Dadurch wird ver-

deutlicht, auf welche Veränderungen be-

stimmter Annahmen eine wesentliche Ver- 

änderung der Prognose erfolgt und auf wel-

che nicht. Die Ergebnisse der Szenarien wer-

den in den Gremien der KVG kritisch reflek-

tiert und festgesetzten Limits und Soll / Ist- 

Vergleichen gegenübergestellt.
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7.9.
INTERESSENKONFLIKTE

7.9.1.	
GRUNDSÄTZE ZUM UMGANG MIT 
INTERESSENKONFLIKTEN

Die KVG kommt durch Einführung angemes-

sener Maßnahmen zur Ermittlung von Inter-

essenkonflikten ihren nach § 27 KAGB beste-

henden gesetzlichen Pflichten nach. Dies 

beinhaltet konkret, dass wirksame organisa-

torische und administrative Vorkehrungen im 

Rahmen des Compliance-Managementsys-

tems implementiert wurden, um Interessen-

konflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen,  

sie zu verhindern und auf diesem Weg einer 

(potentiellen) Beeinträchtigung von Anleger- 

interessen präventiv zu begegnen.

Die KVG wird im Rahmen der aufgestellten 

Compliance-Richtlinie Interessenkonflikte 

ermitteln, die den Interessen des Invest-

mentfonds und seiner Anleger schaden 

können. Sofern eine Vermeidung relevan-

ter Interessenkonflikte nicht möglich ist, 

wird der den Interessenkonflikt begrün-

dende Sachverhalt vor Beginn der Ge-

schäftstätigkeit offengelegt.

7.9.2.	 VERFLECHTUNGEN  
UND POTENZIELLE INTERESSEN-
KONFLIKTE

Umstände und Beziehungen, aus denen sich 

Interessenkonflikte ergeben können, bestehen 

insbesondere aufgrund enger Verbindungen 

zwischen den einzelnen Beteiligten der zu er-

bringenden (Dienst-) Leistungen in Form kapi-

talmäßiger oder personeller Verflechtungen.

Die DF Deutsche Finance Holding AG ist  

100 %-ige Gesellschafterin der Komplemen-

tärin des Investmentfonds, der DF Deutsche 

Finance Managing II GmbH, der externen 

KVG, der DF Deutsche Finance Investment 

GmbH, der Treuhandkommanditistin, der DF 

Deutsche Finance Trust GmbH, der DF Deut-

sche Finance Solution GmbH, der DF Deut-

sche Finance Capital GmbH sowie der DF 

Deutsche Finance Marketing GmbH sowie 

mittelbar 75 %-Gesellschafterin der Deutsche 

Finance America LLC. Die DF Deutsche Fi-

nance Holding AG hat – ausgenommen die 

DF Deutsche Finance Managing II GmbH und 

die Deutsche Finance America LLC – mit je-

der der vorgenannten Gesellschaften einen 

Gewinnabführungsvertrag abgeschlossen. Die  

Deutsche Finance America LLC ist Alleinge-

sellschafterin der DFA BY GP LLC, die als ge-

schäftsführende Gesellschafterin (Managing 

Member) an der innerhalb der Investitions-

struktur beteiligten Zweckgesellschaft, der 

McGrath Investment LLC und zudem als ge-

schäftsführende Komplementärin (General 

Partner) an der innerhalb der Investitions-

struktur beteiligten Beteiligungsgesellschaft, 

der McGrath Investment LP, beteiligt ist. Die 

Deutsche Finance America LLC wird im Rah-

men der Investitionsstruktur bezüglich des 

Anlageobjekts mit Dienstleistungen im Zu-

sammenhang mit dem Asset Management 

beauftragt und erhält für Ihre Leistungen eine 

marktgerechte Vergütung. Darüber hinaus 

kann der Investmentfonds Aufwendungen  

für Dienstleistungen weiterer Konzerngesell-

schaften der DF Deutsche Finance Holding 

AG erstatten, die nicht wie unter fremden 

Dritten ausgehandelt werden, jedoch markt-

üblich sind. Das Risiko eines Interessenkon-

fliktes ist insoweit gegeben, als dass der Vor-

stand der DF Deutsche Finance Holding AG 

über die gesellschaftsrechtliche Stellung Ein-

fluss auf diese Gesellschaften ausüben kann, 

die für den Anleger zu nachteiligen Entschei-

dungen führen können.

Die DF Deutsche Finance Holding AG wird sich 

mittelbar mit einer Minderheitsbeteiligung an 

dem Anlageobjekt kapitalmäßig beteiligen.  

Darüber hinaus halten einzelne mittelbar an 

der DF Deutsche Finance Holding AG oder ih-

ren Konzerngesellschaften beteiligte Gesell-

schafter im Rahmen der Investitionsstruktur 

eine Beteiligung an einer Gesellschaft, die  

ein erfolgsabhängiges Gewinnbezugsrecht ge-

währt. Daraus können Interessenkonflikte, die 

zu Lasten des Anlegers oder des Investment-

fonds gehen können, entstehen.

Es bestehen im Rahmen der vorstehend dar-

gestellten Konzernstruktur personelle Ver-

flechtungen dahingehend, dass Stefanie Watzl 

und Christoph Falk zugleich Geschäftsführer 

der DF Deutsche Finance Investment GmbH 

und der DF Deutsche Finance Managing II 

GmbH sind sowie Dr. Dirk Rupietta, Rüdiger 

Herzog und Dr. Tobias Wagner jeweils Auf-

sichtsratsmandate innerhalb der DF Deutsche 

Finance Investment GmbH und der DF Deut-

sche Finance Holding AG wahrnehmen. 

Die Beteiligungsgesellschaft wird im Rahmen 

ihrer Beteiligung an der Projektgesellschaft die 

zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung von 

der DF Strategie Invest 1 LP gehaltene Minder-

heitsbeteiligung an der Projektgesellschaft er-

werben und diese Beteiligung im Rahmen der 

geplanten Kapitalerhöhung zu einer Mehr-

heitsbeteiligung auf Ebene der Projektgesell-

schaft ausbauen. Die DF Strategie Invest 1 LP ist 

eine Limited Partnership nach dem Recht des 

US Bundesstaates Delaware, vergleichbar einer 

deutschen Kommanditgesellschaft. Mit rd.  

99,8 % wesentlich beteiligter Limited Partner 

(vergleichbar einem Kommanditisten nach 

deutschem Recht) der DF Strategie Invest 1 LP 

ist die DF Deutsche Finance Real Assets RAIF 

SCS – Strategie Invest 1, ein geschlossener Lu-

xemburger Alternativer Investmentfonds, wel-

cher mittelbar von inländischen geschlossenen 

Publikums-AIF der Deutsche Finance Group 

gehalten wird. Die DF Deutsche Finance Real 

Assets RAIF SCS – Strategie Invest 1 wird durch 

die in Luxemburg ansässige externe Kapitalver-

waltungsgesellschaft Hauck&Aufhäuser Fund 

Services S.A. verwaltet, die nicht zur Deutsche 

Finance Group gehört. Minderheitsgesellschaf-

ter der DF Strategie Invest 1 LP mit einer Betei-

ligung von rd. 0,2 %, ist die Deutsche Finance 

America LLC, welche ein Konzernunterneh-

men der Deutsche Finance Group ist. Der 

Kaufpreis für die Beteiligung wird auf Basis der 

bestehenden vertraglichen Regelungen auf 

Ebene der Projektgesellschaft ermittelt, die 

diesbezüglich eine marktübliche Wertentwick-

lung des bereits gehaltenen Grundstücks zu-

grunde legen. Es kann nicht ausgeschlossen 

werden, dass in diesem Zusammenhang der 

tatsächliche Verkehrswert des Grundstücks 

von den nach Maßgabe der vertraglichen Be-

stimmungen zugrundeliegenden Annahmen 

abweicht.
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In den vorgenannten Fällen besteht das Risi-

ko, dass sich die Interessenkonflikte negativ 

auf den Investmentfonds auswirken und dem-

entsprechend die Auszahlungen an die Anle-

ger negativ beeinflusst werden.

 

7.10.	
ANGABEN ZU KREDITAUF-
NAHMEN UND LEVERAGE, 
EINSATZ VON DERIVATEN

Für den Investmentfonds dürfen nach Maßga-

be von § 3 der Anlagebedingungen Kredite bis 

zur Höhe von 150 % des aggregierten einge-

brachten Kapitals und noch nicht eingeforder-

ten zugesagten Kapitals des Investmentfonds, 

berechnet auf der Grundlage der Beträge, die 

nach Abzug sämtlicher direkt oder indirekt 

von den Anlegern getragenen Gebühren, Kos-

ten und Aufwendungen für Anlagen zur Ver-

fügung stehen, aufgenommen werden, wenn 

die Bedingungen marktüblich sind.

Für den Investmentfonds werden durch die 

KVG lediglich die von den Anlegern geleiste-

ten Kapitaleinlagen in das Anlageobjekt in-

vestiert. Die KVG plant darüber hinaus nicht, 

langfristig Fremdkapital durch den Invest-

mentfonds zu Investitionszwecken aufzuneh-

men. Es ist jedoch möglich, in Zusammen-

hang mit Kapitalzusagen bzw. Kapitalabrufen 

durch die in der Investitionsstruktur beteilig-

ten Gesellschaften kurzfristig zum Zweck der 

Zwischenfinanzierung und unter Berücksich-

tigung der vorgenannten Grenzen bei einem 

Kreditinstitut Fremdkapital aufzunehmen. 

Eine Fremdfinanzierung soll jedoch durch die 

das Anlageobjekt unmittelbar haltende Ob-

jektgesellschaft aufgenommen werden (siehe 

hierzu Kapitel 7.4.2. unter „Fremdfinanzie-

rung", Seite 40).

Die Belastung von Vermögensgegenständen, 

die zum Investmentfonds gehören sowie die 

Abtretung und Belastung von Forderungen 

aus Rechtsverhältnissen, die sich auf diese 

Vermögensgegenstände beziehen, sind zuläs-

sig, wenn dies mit einer ordnungsgemäßen 

Wirtschaftsführung vereinbar ist und die Ver-

wahrstelle den vorgenannten Maßnahmen zu-

stimmt, weil sie die Bedingungen, unter denen 

die Maßnahmen erfolgen sollen, für markt- 

üblich erachtet. Zudem darf die Belastung  

insgesamt 150 % des aggregierten einge-

brachten Kapitals und noch nicht eingefor-

derten zugesagten Kapitals des Investment- 

fonds, berechnet auf der Grundlage der Be-

träge, die nach Abzug sämtlicher direkt oder 

indirekt von den Anlegern getragenen Ge-

bühren, Kosten und Aufwendungen für Anla-

gen zur Verfügung stehen, nicht überschreiten.

Die vorstehenden Grenzen für die Kreditauf-

nahme und die Belastung gelten nicht wäh-

rend der Dauer des erstmaligen Vertriebs des 

Investmentfonds, längstens jedoch für einen 

Zeitraum von 18 Monaten ab Beginn des Ver-

triebs.

Der Einsatz von Derivaten und Terminge-

schäften ist nicht Bestandteil der Anlage-

strategie und darf nur zu Absicherungs-

zwecken erfolgen.

Der Leverage des Investmentfonds stellt das 

Verhältnis zwischen dem Risiko des Invest-

mentfonds und seinem Nettoinventarwert 

dar. Durch Leverage wird der Investitionsgrad 

des Investmentfonds erhöht und die daraus 

entstehende Hebelwirkung genutzt. Im Rah-

men der Berechnung des Leverage ist vorlie-

gend neben den zur Zwischenfinanzierung 

aufzunehmenden Kreditlinien auch die in den 

Anlagebedingungen des Investmentfonds zu 

Absicherungszwecken gestattete Durchfüh-

rung von Derivatgeschäften zu beachten.

Bei der Berechnung des Leverage sind im 

Hinblick auf letztgenannte Tätigkeit zwei Be-

rechnungsmethoden denkbar: Es können die 

zu Absicherungszwecken getätigten Deriva-

tegeschäfte in der Leverage-Berechnung Be-

rücksichtigung finden (sog. Netto- oder auch 

Commitment-Methode) oder man lässt die-

selben Außen vor (sog. Brutto-Methode). 

Zum Zwecke eines umfassenden Risikocont-

rollings werden vorliegend im Rahmen der 

gesetzlichen Bestimmungen nach beiden Be-

rechnungsarten Kennziffern aufgestellt, die 

für die KVG in ihrem Risikomanagement des 

Investmentfonds verbindlich sind.

Für den Investmentfonds erwartet die KVG, 

dass das nach der Brutto-Methode berechne-

te Risiko des Investmentfonds seinen Netto-

inventarwert um maximal das 5-fache und 

das nach der Commitment-Methode berech-

nete Risiko den Nettoinventarwert um maxi-

mal das 3-fache nicht übersteigt.

Abhängig von den Marktbedingungen kann 

der Leverage jedoch schwanken, so dass es 

trotz der ständigen Überwachung durch 

die KVG zu Überschreitungen der angege-

benen Höchstmaße kommen kann.

Für die Ausreichung von Krediten verlangen 

die finanzierenden Institute in der Regel ver-

schiedene Sicherheiten, insbesondere die Si-

cherungsabtretung laufender Erträge bzw. 

Rückflüsse, die aus dem Anlageobjekt zu gene-

rieren sind. Die Gewährung derartiger Sicher-

heiten ist auf Basis der dazu in den Anlagebe-

dingungen getroffenen Regelung zulässig, 

wenn dies mit einer ordnungsgemäßen Wirt-

schaftsführung vereinbar ist und die Verwahr-

stelle zustimmt. Die Anzahl und Qualität der 

Sicherheiten hat Einfluss darauf, ob ein Kredit 

gewährt wird und zu welchen Konditionen der 

Kredit gewährt wird. Die Art und Menge der 

Sicherheiten, die für einen Kredit zu stellen 

sind, werden bei jeder Kreditausreichung indi-

viduell mit dem finanzierenden Institut ausge-

handelt. Die KVG ist im Rahmen etwaiger Ver-

handlungen bemüht, für den Investmentfonds 

möglichst günstige Finanzierungskonditionen 

bei möglichst geringer Sicherheitengestellung 

zu erreichen. Im Zusammenhang mit der Inves-

tition in das Anlageobjekt durch den Invest- 

mentfonds ist keine Sicherheitengestellung 

vorgesehen.

Eine Wiederverwendung von Sicherheiten 

und Vermögensgegenständen ist nicht vorge-

sehen. Angaben zu sich hieraus ergebenden 

Risiken können daher entfallen.
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7.11.	
NACHHALTIGKEITS- 
BEZOGENE OFFEN- 
LEGUNGSPFLICHTEN

Die KVG hat im Rahmen ihres Investitions-

prozesses nicht nur relevante finanzielle Risi-

ken in die Investitionsentscheidung mit ein-

bezogen; sie hat auch wesentliche Nach- 

haltigkeitsrisiken, die Auswirkungen auf die 

Rendite des Investments haben können, be-

rücksichtigt. Diesbezüglich hat die KVG auf 

Ebene der derzeit verwalteten Portfolien we-

sentliche Nachhaltigkeitsrisiken identifiziert.

Die KVG hat im Rahmen ihrer Due Diligence 

die Investition in das Anlageobjekt hinsicht-

lich der identifizierten Nachhaltigkeitsrisiken 

überprüft. Zum Zeitpunkt der Prospektauf-

stellung können zu Ergebnissen der Bewer-

tung der möglichen Auswirkungen von Nach-

haltigkeitsrisiken auf die Rendite des Invest- 

mentfonds noch keine konkreten Angaben 

gemacht werden. Hinsichtlich des möglichen 

Ausmaßes, in dem Nachhaltigkeitsrisiken die 

Wertentwicklung des Investmentfonds beein-

flussen können, wird auf die Ausführungen in 

Kapitel 8.2.1. („Risiken aus der Investitionstä-

tigkeit des Investmentfonds“) unter „Nach-

haltigkeitsrisiken“ (Seiten 60 f.) verwiesen. Das 

Monitoring von Nachhaltigkeitsrisiken ist fes-

ter Bestandteil des Risikomanagements der 

KVG. Dabei wird die Risikoanalyse insbeson-

dere mit Blick auf Nachhaltigkeitsrisiken re-

gelmäßig überprüft und evaluiert und gege-

benenfalls angepasst. 

Die KVG wird perspektivisch auch die wich-

tigsten nachteiligen Auswirkungen von Maß-

nahmen im Rahmen der Verwaltung des Anla-

geobjekts auf Nachhaltigkeitsfaktoren be- 

rücksichtigen. Unter Nachhaltigkeitsfaktoren 

werden insofern Umwelt-, Sozial- und Arbeit-

nehmerbelange, die Achtung der Menschen-

rechte und die Bekämpfung von Korruption 

und Bestechung verstanden. Die KVG wird 

ein entsprechendes Reporting vorlegen, so-

bald für den Investmentfonds valide Aussagen 

zu nachteiligen Auswirkungen auf Nachhal-

tigkeitsfaktoren getätigt werden können.

Die diesem Finanzprodukt zugrunde lie-

genden Investitionen berücksichtigen nicht 

die EU-Kriterien für ökologisch nachhaltige 

Wirtschaftsaktivitäten.
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8. RISIKEN

8.1.	
RISIKOPROFIL DES 
INVESTMENTFONDS

Die vorliegende Beteiligung an dem Invest-

mentfonds ist auf Grund ihres Charakters ei-

ner unternehmerischen Beteiligung mit ver-

schiedenen Risiken, sowohl auf Ebene des 

Investmentfonds, der Beteiligungsgesellschaft, 

der Projektgesellschaft sowie der Objektge-

sellschaft im Rahmen der Investitionsstruktur 

des Anlageobjekts wie auch des Anlegers, 

verbunden.

Die wesentlichen tatsächlichen und rechtli-

chen Risiken in Zusammenhang mit der Be-

teiligung werden nachfolgend im Kapitel 8.2. 

(„Risiken der Beteiligung“) dargestellt. Die 

Investition wird gemäß der in den Anlagebe-

dingungen des Investmentfonds (vgl. Anlage I, 

Seiten 113 ff.) festgeschriebenen Anlagestrate-

gie und den Anlagegrenzen in das dort aufge-

führte Anlageobjekt erfolgen.

Zukünftige nachteilige Änderungen und Ent-

wicklungen der wirtschaftlichen, politischen, 

rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedin-

gungen können die Ertragslage und damit die 

Werthaltigkeit der Beteiligung an dem Invest-

mentfonds negativ beeinflussen. Diese Risi-

ken können in der vorliegenden Fondskon-

zeption nicht ausgeschlossen werden. Es kann 

insofern keine Garantie übernommen wer-

den, dass die Anlageziele des Investment-

fonds erreicht werden.

8.2.	
RISIKEN DER BETEILIGUNG

Der besseren Übersichtlichkeit halber wird 

nachfolgend eine Risikokategorisierung da-

hingehend vorgenommen, ob es sich um Risi-

ken aus der Investitionstätigkeit des Invest-

mentfonds, immobilienspezifische Risiken, 

Risiken aus der Beteiligung als Anleger oder 

um steuerliche Risiken handelt.

Es ist zu beachten, dass die im vorliegenden 

Kapitel dargestellten Risiken nicht nur singu-

lär, sondern auch kumuliert auftreten kön-

nen. Dieser Effekt wird insbesondere durch 

die mehrstöckige Beteiligungsstruktur ver-

stärkt, da eine Vielzahl der beschriebenen Ri-

siken sich auf mehreren Beteiligungsebenen 

realisieren und sich dergestalt gegenseitig 

verstärken können. Manche Risiken können 

allein, gegebenenfalls auch kumuliert die In-

solvenz des Investmentfonds verursachen, 

was zu einem Totalausfall der Zahlungen an 

die Anleger führen kann, verbunden mit dem 

Risiko des Verlustes des gesamten eingesetz-

ten Kapitals (geleistete Kommanditeinlage 

zuzüglich Ausgabeaufschlag).

Das maximale Risiko eines Anlegers be-

steht, insbesondere im Falle einer Fremdfi-

nanzierung seiner Beteiligung, aus dem 

Totalverlust seiner geleisteten Komman-

diteinlage nebst Ausgabeaufschlag zuzüg-

lich vergeblicher Aufwendungen für Ne-

benkosten und etwaiger Steuerzahlungen 

nebst Zinsen. Dies kann in letzter Konse-

quenz auch zur Privatinsolvenz des Anle-

gers führen und somit bis hin zum Verlust 

seines sonstigen Privatvermögens.

8.2.1.	
RISIKEN AUS DER 
INVESTITIONSTÄTIGKEIT DES 
INVESTMENTFONDS 

MEHRSTÖCKIGE 

BETEILIGUNGSSTRUKTUR

Bestandteil der Anlagestrategie des Invest-

mentfonds ist es, über die McGrath Invest-

ment LLC, einer von dem Investmentfonds 

gehaltenen Zweckgesellschaft in der Rechts-

form einer Limited Liability Company nach 

dem Recht des US-Bundesstaates Delaware, 

die Investition in das Anlageobjekt als Co-In-

vestor über die Beteiligung an der McGrath 

Investment LP („Beteiligungsgesellschaft“), 

einer (Immobilien-)Gesellschaft in der Rechts-

form einer Limited Partnership nach dem 

Recht des US-Bundesstaates Delaware, die 

vergleichbar einer deutschen Kommanditge-

sellschaft (Personengesellschaft) ausgestaltet 

ist, zu tätigen. Die Beteiligungsgesellschaft 

wird ihrerseits als Co-Investor durch die Be-

teiligung an der 15 McGrath Hwy Holdings 

LLC („Projektgesellschaft"), einer Limited 

Liability Company nach dem Recht des US-

Bundesstaates Delaware, welche sich ihrer-

seits an der 15 McGrath Hwy PropCo LLC 

(„Objektgesellschaft") beteiligen wird, einer 

Limited Liability Company nach dem Recht 

des US-Bundesstaates Delaware, mittelbar in 

die in Somerville, USA, belegene Labor- und 

Büroimmobilie (Anlageobjekt) investieren.

Durch eine mehrstöckige Beteiligungsstruk-

tur können die beschriebenen Risiken inso-

weit auf verschiedenen Beteiligungsebenen 

auftreten. Da sowohl die zwischengeschaltete 

Zweckgesellschaft, die Beteiligungsgesellschaft, 

die Projektgesellschaft als auch die Objektge-

sellschaft ihren Sitz im Ausland haben, sind 

auch Auslandsrisiken einschlägig. Insbesonde-

re können sich Risiken bei dem Rücktransfer 

der Erträge aus den in den USA ansässigen 

Gesellschaften nach Deutschland realisieren. 

Auch kann nicht ausgeschlossen werden, dass 

sich Risiken durch eine mehrstöckige Beteili-

gungsstruktur vergrößern oder kumulieren. 

Dies kann nachteilige Auswirkungen auf die 

Rückflüsse an die Anleger haben und gegebe-

nenfalls zu einem Totalverlust des eingesetz-

ten Kapitals führen.

Es ist geplant, dass der Investmentfonds als 

Co-Investor im Rahmen der Investitions-

struktur an dem Anlageobjekt mittelbar als 

Mehrheitsgesellschafter beteiligt sein wird. Es 

kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, 

dass das geplante Kommanditkapital des In-

vestmentfonds in Höhe von 100 Mio. USD 

nicht vollständig eingeworben werden kann 

und der Investmentfonds sich folglich nur mit 

einem geringeren als dem geplanten Kapital-

anteil mittelbar an dem Anlageobjekt beteili-

gen kann. Diesbezüglich kann auch nicht aus-

geschlossen werden, dass der Investmentfonds 

als Co-Investor letztlich nur als Minderheits-

gesellschafter mittelbar an dem Anlageobjekt 

beteiligt sein wird. Als Minderheitsgesell-

schafter sind die Mitspracherechte und Ein-

flussnahmemöglichkeiten des Investment-

fonds auf Ebene der Beteiligungsgesellschaft, 

der Projektgesellschaft und der Objektgesell-

schaft begrenzt. Diesbezüglich besteht das 

Risiko, dass der Investmentfonds aufgrund 
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Insbesondere ein (teilweiser oder gänzlicher) 

Ausfall von Schlüsselpersonen innerhalb der 

jeweiligen Geschäftsführung bzw. des Ma-

nagements kann zu erheblichen Ertragsein-

bußen bis hin zu erheblichen Verlusten bei 

dem Anlageobjekt führen, sofern nicht zeit-

nah qualifizierter Ersatz gefunden werden 

kann.

Daneben kann nicht ausgeschlossen werden, 

dass sich Entscheidungen der jeweiligen Ge-

schäftsführung bzw. des Managements zu ei-

nem späteren Zeitpunkt als nicht korrekt her-

ausstellen.

Für den Anleger bestehen über die Gesell-

schafterversammlung nur sehr eingeschränk-

te Möglichkeiten, auf die Geschäftsführung 

des Investmentfonds respektive auf die Ge-

schäftsführer der KVG Einfluss zu nehmen. 

Gleiches gilt hinsichtlich der Gesellschafter-

beschlüsse auf Ebene der Beteiligungsgesell-

schaft, der Projektgesellschaft und der Ob-

jektgesellschaft. Es besteht insofern das 

Risiko, dass durch die verantwortlichen Per-

sonen Entscheidungen getroffen werden, mit 

denen der Anleger im Einzelfall nicht einver-

standen ist oder die sich als nachteilig für den 

Investmentfonds herausstellen. Da die KVG 

und die Gründungsgesellschafter des Invest-

mentfonds sowie das Management der Ge-

sellschaften innerhalb der Investitionsstruktur 

des Anlageobjekts keinem Wettbewerbsver-

bot unterliegen, können zudem Interessen-

konflikte nicht ausgeschlossen werden.

Eine Kontrolle über Schlüsselpersonen, die 

auf Ebene der Gesellschaften innerhalb der 

Investitionsstruktur des Anlageobjekts tätig 

sind, ist für den Anleger nicht möglich. Es 

kann insofern insbesondere nicht ausge-

schlossen werden, dass einzelne, für die Be-

teiligungsgesellschaft, die Projektgesellschaft 

und die Objektgesellschaft tätige Personen, 

nicht über die für ihre Aufgabenwahrneh-

mung erforderliche Integrität gegenüber ih-

ren Gesellschaftern und Kunden verfügen 

und es dadurch für den Investmentfonds zu 

(erheblichen) monetären Einbußen kommt.

seiner Minderheitenposition Geschäftsfüh-

rungsentscheidungen und Gesellschafterbe-

schlüsse auf Ebene der Beteiligungsgesell-

schaft, der Projektgesellschaft sowie der 

Objektgesellschaft nicht maßgeblich beein-

flussen kann und diese anders ausfallen als 

von dem Investmentfonds erwartet oder ge-

wünscht. Dies kann nachteilige Auswirkungen 

auf die Rückflüsse an die Anleger haben und 

gegebenenfalls zu einem Totalverlust des ein-

gesetzten Kapitals führen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung lie-

gen die zukünftigen Gesellschaftsverträge 

der Beteiligungsgesellschaft, der Projektge-

sellschaft und der Objektgesellschaft ledig-

lich in einer Entwurfsfassung vor, wurden 

daher von den Co-Investoren noch nicht 

rechtsverbindlich unterzeichnet. Es kann 

nicht ausgeschlossen werden, dass Gesell-

schaftsverträge vor Unterzeichnung noch 

Änderungen erfahren und folglich von den 

Darstellungen im Verkaufsprospekt divergie-

ren. Diesbezüglich besteht das Risiko, dass 

Änderungen an den Gesellschaftsverträgen 

der Beteiligungsgesellschaft, der Projektge-

sellschaft sowie der Objektgesellschaft die 

Rechte des Investmentfonds einschränken 

und sich folglich nachteilig auf die mittelbare 

Beteiligung des Investmentfonds auswirken. 

Dies kann nachteilige Auswirkungen auf die 

Rückflüsse an die Anleger haben.

MANAGEMENT- UND 

SCHLÜSSELPERSONENRISIKO

Der Investmentfonds ist im Hinblick auf den 

wirtschaftlichen Erfolg der Investition auf die 

Tätigkeiten der DF Deutsche Finance Invest-

ment GmbH als KVG sowie des Managements 

der Beteiligungsgesellschaft, der Projektge-

sellschaft und der Objektgesellschaft inner-

halb der Investitionsstruktur des Anlage- 

objekts angewiesen. Ein Wechsel der Ge- 

schäftsführung bzw. des Managements oder 

Fehler der Geschäftsführung bzw. des Ma-

nagements können mit nachteiligen Folgen 

für die Wertentwicklung des Anlageobjekts 

und damit auch für den Wert der Beteiligung 

des Anlegers an dem Investmentfonds ver-

bunden sein.

Dieses Management- und Schlüsselpersonen-

risiko kann nachteilige Auswirkungen auf die 

Rückflüsse an die Anleger des Investment-

fonds haben und gegebenenfalls zu einem 

Totalverlust des eingesetzten Kapitals führen.

Die Komplementärin fungiert nicht nur bei 

dem Investmentfonds als persönlich haftende 

Gesellschafterin. Sie nimmt zum Zeitpunkt der 

Prospektaufstellung auch bei anderen Alterna-

tiven Investmentfonds der Deutsche Finance 

Group diese Funktion wahr und kann auch zu-

künftig bei weiteren Alternativen Investment-

fonds der Deutsche Finance Group als persön-

lich haftende Gesellschafterin fungieren. Es ist 

möglich, dass Haftungsrisiken aus den anderen 

Alternativen Investmentfonds zur Insolvenz 

der Komplementärin führen, was mittelbar zur 

Auflösung des Investmentfonds führen kann, 

falls nicht ein anderer Komplementär ersatz-

weise in den Investmentfonds eintritt. Dieses 

Schlüsselpersonenrisiko kann nachteilige Aus-

wirkungen auf die Rückflüsse an die Anleger 

haben und zu einem Totalverlust des einge-

setzten Kapitals führen.

EINSCHRÄNKUNGEN,  

RISIKEN BEI DER ANKAUFSPRÜFUNG 

(DUE DILIGENCE)

Vor der Vornahme der Investition in das An-

lageobjekt hat die KVG eine ausführliche An-

kaufsprüfung (sog. Due Diligence) durchge-

führt bzw. hat durch Dritte Teile der Due 

Diligence durchführen lassen.

Der von der KVG durchgeführte Due Dili-

gence-Prozess zielt auf eine detaillierte ob-

jektive wirtschaftliche, technische, rechtliche 

und steuerliche Überprüfung der Angaben 

und Unterlagen in Bezug auf das Anlageob-

jekt ab. Es kann nicht ausgeschlossen werden, 

dass bei der durchgeführten Due Diligence-

Prüfung einzelne relevante Umstände nicht in 

vollem Umfang berücksichtigt oder erkannt 

wurden. Insbesondere bei der Prüfung von 

öffentlichen Registern oder Grundbüchern 

auf Lasten und Beschränkungen besteht das 

Risiko, dass kaufpreisrelevante Lasten und Be-

schränkungen nicht erkannt wurden oder 

nicht eingetragen worden sind. Dies kann  
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nommen abgeschlossen werden kann. Eine 

ausbleibende, eine unzureichende oder nur 

zu ungünstigeren Konditionen verfügbare 

Fremdfinanzierung kann einen höheren Ei-

genkapitaleinsatz der Co-Investoren und so-

mit auch des Investmentfonds zur Folge ha-

ben. Daneben ist denkbar, dass eine nicht 

ausreichende Fremdfinanzierung, verbunden 

mit einem höheren Eigenkapitaleinsatz auf 

Ebene des Anlageobjekts eine verringerte Er-

tragskraft zur Folge hat, da die durch die 

Fremdfinanzierung ermöglichte Hebelung 

des Ertrags ausbleibt. Sofern eine alternative 

Fremdfinanzierung gänzlich nicht erlangt 

werden kann und die Co-Investoren den er-

forderlichen Kapitalbedarf für den Erwerb, 

die Entwicklung und die Errichtung des Anla-

geobjekts nicht durch entsprechende Eigen-

mittel aufbringen können, wäre der Erwerb 

des Anlageobjekts nicht mehr möglich. Dies-

bezüglich besteht das Risiko, dass etwaig ge- 

tragene Kosten im Zusammenhang mit dem 

beabsichtigten Erwerb des Anlageobjekts  

(z. B. Due Diligence Kosten, Rechtsberatungs-

kosten, etc.) nicht erstattet werden können 

oder der Verkäufer vor dem Hintergrund des 

gescheiterten Erwerbs des Anlageobjekts 

Schadensersatzansprüche geltend macht.

Ferner kann bei Ablauf der Darlehenslaufzeit 

eine Anschlussfinanzierung erforderlich wer-

den. Insoweit ist zu berücksichtigen, dass es 

aufgrund zunehmender internationaler Regu-

lierungen, insbesondere im Bankensektor, 

unter Umständen schwieriger sein könnte, 

Fremdfinanzierungen zu erhalten bzw. Fremd- 

finanzierungen unter Umständen künftig nur 

unter ungünstigeren Bedingungen erhältlich 

sein werden. Im Zusammenhang mit der An-

schlussfinanzierung können nicht prognosti-

zierte Kosten entstehen, so dass sich die Li-

quidität der Objektgesellschaft aufgrund der 

entsprechenden anteiligen Fremdfinanzie-

rung reduziert. Diesbezüglich besteht das Ri-

siko, dass zum Ablauf des Darlehens keine 

Anschlussfinanzierung am Markt gefunden 

werden kann, in Folge dessen es zu einer 

Zwangsverwertung des finanzierten Anlage-

objekts kommt oder dass eine Anschluss- 

finanzierung nur zu höheren Zinsen und Kos-

ten und zu ungünstigeren Bedingungen als 

einen erheblichen Einfluss auf die Werthaltig-

keit des Anlageobjekts haben und somit die 

Rückflüsse an die Anleger mindern.

FREMDFINANZIERUNGSRISIKEN AUF 

EBENE DES INVESTMENTFONDS UND /

ODER DES ANLAGEOBJEKTS

Der Investmentfonds ist berechtigt, nach 

Maßgabe der in den Anlagebedingungen fest-

gelegten Anlagegrenzen, Fremdkapital aufzu-

nehmen. In diesem Rahmen können in Zu-

sammenhang mit Kapitalabrufen im Zusam- 

menhang mit der Investition in das Anlageob-

jekt kurzfristige Zwischenfinanzierungen auf-

genommen werden. 

Es besteht das Risiko, dass eine gewünschte 

Aufnahme einer Zwischenfinanzierung durch 

den Investmentfonds nicht zustande kommt 

oder nur zu ungünstigen Konditionen erlangt 

werden kann. Eine unzureichende oder nur zu 

ungünstigen Konditionen verfügbare Zwi-

schenfinanzierung kann einen höheren Eigen-

kapitaleinsatz des Investmentfonds zur Folge 

haben. Bei Zwischenfinanzierungsdarlehen mit 

variablen Zinssätzen besteht zudem das Risi-

ko, dass sich die Zinsen negativ zu Lasten des  

Investmentfonds entwickeln. Ferner könnte 

bei Ablauf der Darlehenslaufzeit eine An-

schlussfinanzierung erforderlich werden, für 

die die vorstehend genannten Risiken glei-

chermaßen gilt.

Für den Erwerb, die Entwicklung und die Er-

richtung des Anlageobjekts soll durch die das 

Anlageobjekt unmittelbar haltende Objektge-

sellschaft ein Darlehen zum Zeitpunkt des 

Erwerbs aufgenommen werden. Der Objekt-

gesellschaft liegt zum Zeitpunkt der Pros-

pektaufstellung jedoch noch keine verbindli-

che Finanzierungszusage eines Darlehens- 

gebers vor. Folglich wurde zum Zeitpunkt der 

Prospektaufstellung durch die Objektgesell-

schaft auch noch kein verbindlicher Darle-

hensvertrag abgeschlossen. Diesbezüglich 

besteht das Risiko, dass ein Darlehen, insbe-

sondere vor dem Hintergrund der Auswir-

kungen der Corona-Pandemie auf die Kapital-

märkte, nicht oder nur zu ungünstigeren 

Konditionen als für Prognosezwecke ange-

prognostiziert gefunden werden kann, so 

dass sich hierdurch signifikante wirtschaft- 

liche Nachteile und Risiken für die Objektge-

sellschaft und in der Folge für den Invest-

mentfonds ergeben können. Sollte für den 

Fall einer erforderlichen Anschlussfinanzie-

rung gar keine Anschlussfinanzierung mög-

lich bzw. am Markt zu erhalten sein, und wür-

de das finanzierte Anlageobjekt veräußert 

bzw. zwangsweise verwertet werden müssen, 

kann dies, sofern zu diesem Zeitpunkt ein un-

günstiges Marktumfeld vorherrscht, auch zur 

Insolvenz der Objektgesellschaft führen.

Sollte der Kapitaldienst für die Finanzierung 

nicht geleistet werden können – bspw. auf-

grund von geringeren Erlösen aus dem Anlage-

objekt als erwartet – kann es zu einer außeror-

dentlichen Kündigung des Darlehens durch 

den Darlehensgeber und ggf. zu einer Zwangs-

verwertung des Anlageobjekts kommen.

Es besteht zudem das Risiko, dass Finanzie-

rungskonditionen einen Beleihungsauslauf 

(Loan-to-Value) vorsehen, bei dessen Unter-

schreiten die Verwertung des gehaltenen An-

lageobjekts erforderlich wird, dass Erträge 

nicht mehr ausgeschüttet werden dürfen, der 

Darlehensgeber den Vertrag kündigt oder 

weitere Darlehen mit negativen Folgen für 

die Liquidität und Rentabilität aufgenommen 

werden müssen. Dies kann sich negativ auf 

die Wirtschaftlichkeit des Anlageobjekts aus-

wirken.

Sofern es im Rahmen der zur Fremdfinanzie-

rung erfolgten bereit gestellten Sicherheiten 

zur Verwertung des Anlageobjekts kommt, 

besteht das Risiko, dass der ursprünglich  

avisierte Erlös nicht erzielt werden kann und 

gegebenenfalls sogar eine Verwertung unter-

halb der Anschaffungs- und Herstellungs- 

kosten oder des Verkehrswertes erfolgen 

muss. Dies kann zu Ausfällen von Rückflüssen 

und von Liquidationserlösen beim Anleger bis 

hin zum Verlust des eingesetzten Kapitals 

führen.

In allen Fällen kann es im Ergebnis zu erheb-

lichen finanziellen Einbußen des Investment-

fonds kommen, insbesondere wenn sich 
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geschäftsführende Komplementärin (General 

Partner) an der Beteiligungsgesellschaft, der 

McGrath Investment LP, beteiligt ist. Das Ri-

siko eines Interessenkonfliktes ist insofern 

gegeben, als dass der Vorstand der DF Deut-

sche Finance Holding AG über die gesell-

schaftsrechtliche Stellung Einfluss auf diese 

Gesellschaften ausüben kann, was für den 

Anleger mit nachteiligen Folgen verbunden 

sein kann. Darüber hinaus kann der Invest-

mentfonds Aufwendungen für Dienstleistun-

gen der vorbenannten konzernangehörigen 

Gesellschaften vergüten, die zwar nicht wie 

unter fremden Dritten ausgehandelt werden, 

jedoch marktüblich sind.

Des Weiteren wird sich die DF Deutsche Fi-

nance Holding AG mittelbar mit einer Min-

derheitsbeteiligung an dem Anlageobjekt ka-

pitalmäßig beteiligen. Darüber hinaus halten 

einzelne mittelbar an der DF Deutsche Fi-

nance Holding AG beteiligte Gesellschafter 

im Rahmen der bestehenden Investitions-

struktur eine Beteiligung an einer Gesell-

schaft, der ein erfolgsabhängiges Gewinnbe-

zugsrecht gewährt wird. Daraus können 

Interessenkonflikte, die zu Lasten des Anle-

gers oder des Investmentfonds gehen kön-

nen, entstehen. Diese können sich negativ auf 

den Investmentfonds auswirken und die Rück-

flüsse an die Anleger negativ beeinflussen.

RECHTSÄNDERUNGSRISIKO, REGULA-

TORISCHE RAHMENBEDINGUNGEN

Der Investmentfonds sowie die Investitions-

struktur für das Anlageobjekt sind so konzi-

piert, dass sie den aktuellen rechtlichen und 

steuerlichen Grundlagen entsprechen. Es kann 

nicht ausgeschlossen werden, dass die natio-

nalen Aufsichtsbehörden, die Finanzverwal-

tung und / oder die Rechtsprechung hiervon 

abweichende Rechtsauffassungen vertreten 

und es dadurch zu einer Schmälerung der Er-

gebnisse auf Ebene des Investmentfonds und 

somit letztlich auch für den Anleger kommt. 

Eine verbindliche Anfrage bei der Finanzver-

waltung wurde hinsichtlich der vorliegenden 

steuerlichen Konzeption nicht gestellt. Die 

endgültige Anerkennung der steuerlichen 

Konzeption des Investmentfonds und die 

Fremdfinanzierungsrisiken auf Ebene des In-

vestmentfonds gleichzeitig bzw. kumulativ 

mit entsprechenden Fremdfinanzierungsrisi-

ken auf Ebene des Anlageobjekts realisieren. 

Für den Anleger kann dies bis hin zum Total-

verlust seines eingesetzten Kapitals führen, 

wenn der Verwertungserlös nicht zur Beglei-

chung der Verbindlichkeiten ausreicht.

RISIKO VON RECHTSSTREITIGKEITEN

Es besteht ein Risiko, dass es im Zusammen-

hang mit der Investition in das Anlageobjekt, 

insbesondere mit der Errichtung der Immobi-

lie sowie deren Vermietung oder im Zusam-

menhang mit sonstigen Verträgen zu Rechts-

streitigkeiten kommt, die negative Auswir- 

kungen auf die Ertragslage des Investment-

fonds haben können. Durch die Belegenheit 

der Immobilie in den USA, findet auf diese 

Verträge das US-amerikanische Recht An 

wendung, wodurch die Auslegung und etwai-

ge Rechtsstreitigkeiten mit höheren Kosten 

als in Deutschland verbunden sein kann. Dies 

kann zu Verringerungen der Rückflüsse an die 

Anleger führen.

RISIKO AUS MÖGLICHEN INTERESSEN-

KONFLIKTEN

Die DF Deutsche Finance Holding AG ist  

100 %-ige Gesellschafterin der Komplemen-

tärin DF Deutsche Finance Managing II 

GmbH, der externen Kapitalverwaltungsge-

sellschaft DF Deutsche Finance Investment 

GmbH, der Treuhandkommanditistin DF 

Deutsche Finance Trust GmbH, den im Rah-

men der Beitrittsphase zur Eigenkapitalein-

werbung angebundenen Unternehmen, der 

DF Deutsche Finance Solution GmbH und 

der DF Deutsche Finance Capital GmbH und 

der DF Deutsche Finance Marketing GmbH 

sowie mittelbar 75 %-Gesellschafterin der 

Deutsche Finance America LLC, die hinsicht-

lich des Anlageobjekts mit dem Asset Ma-

nagement beauftragt wird und die Alleinge-

sellschafterin der DFA BY GP LLC ist, welche 

als geschäftsführende Gesellschafterin (Ma-

naging Member) an der innerhalb der Inves-

titionsstruktur beteiligten Zweckgesellschaft, 

der McGrath Investment LLC und zudem als 

Handhabung bleibt der Betriebsprüfung 

durch die Finanzverwaltung vorbehalten.

Zukünftige wirtschaftliche, rechtliche und 

steuerrechtliche Entwicklungen, die zum 

Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht ab-

sehbar sind, wie zum Beispiel Änderungen in 

der Gesetzgebung, Rechtsprechung und Ver-

waltungspraxis, können das prognostizierte 

Ergebnis beeinträchtigen und auch die Betei-

ligung an dem Investmentfonds als Ganzes 

gefährden.

In der Bundesrepublik Deutschland wurde die 

Richtlinie 2011 / 61 / EU über die Verwalter Al-

ternativer Investmentfonds („AIFMD“) mit 

Wirkung zum 22. Juli 2013 in das Kapitalanla-

gegesetzbuch im nationalen Recht umgesetzt. 

Beispielsweise wurden mit dem Finanz-

marktanpassungsgesetz („KAGB-Reparaturge- 

setz“), dem „OGAW-V-Umsetzungsgesetz“, 

dem „Zweiten Finanzmarktnovellierungsge-

setz (2. FiMaNoG)“ sowie dem „Fondsstand-

ortgesetz“ mittlerweile bereits erhebliche in-

haltliche Änderungen des Kapitalanlage- 

gesetzbuchs vorgenommen. Es kann nicht 

ausgeschlossen werden, dass im Rahmen der 

fortschreitenden Regulierung sich für den In-

vestmentfonds und die ihn verwaltende KVG 

Änderungen ergeben, die sich zum Nachteil 

der beteiligten Gesellschaften und der prog-

nostizierten Erträge für die Anleger nieder-

schlagen. Insbesondere die auch rückwirkend 

mögliche Änderung von Rechtsvorschriften 

und Verwaltungspraxis kann zu einer nicht 

kalkulierbaren Kostenbelastung des Invest-

mentfonds führen.

Die zur Fondsverwaltung bestellte DF Deut-

sche Finance Investment GmbH verfügt im 

Zeitpunkt der Prospektaufstellung über die 

nach § 20 KAGB erforderliche Erlaubnis zum 

Geschäftsbetrieb einer AIF-Kapitalverwaltungs- 

gesellschaft. Sofern diese Erlaubnis, auf Grund 

im Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht er-

kennbarer Tatsachen, erlöschen oder durch die 

Aufsichtsbehörde aufgehoben werden sollte, 

bestünde das Risiko der Rückabwicklung des 

Investmentfonds. Eine Abwicklung des Invest-

mentfonds könnte in diesemFall nur abge-

wendet werden, wenn – vorbehaltlich einer 



56

8. RISIKEN

diesbezüglichen Genehmigung der BaFin – die 

Fondsverwaltung auf eine nach § 20 KAGB 

zugelassene KVG, die sich zur Übernahme 

der Fondsverwaltung bereit erklären würde, 

übertragen werden würde oder eine interne 

Verwaltung des Investmentfonds (sog. „inter-

ne Kapitalverwaltungsgesellschaft“) in Be-

tracht käme. Anderenfalls bestünde insofern 

das Risiko der Rückabwicklung des Invest-

mentfonds, verbunden mit dem Risiko des 

Totalverlustes des eingesetzten Kapitals durch 

den Anleger.

Bei der Umsetzung der Anlagestrategie des In-

vestmentfonds ist die KVG verpflichtet, beste-

hende regulatorische Rahmenbedingungen zu 

beachten. Aufgrund einer sich laufend fortent-

wickelnden Verwaltungspraxis zu Auslegung 

und Anwendung verschiedener Regelungen 

und Begriffen des KAGB, könnten sich Annah-

men der KVG hinsichtlich regulatorischer Vor-

gaben bei späteren Änderungen der Verwal-

tungspraxis als unzutreffend erweisen, so dass 

die Fähigkeit der KVG, die Anlagestrategie des 

Investmentfonds zu verfolgen und umzuset-

zen, deutlich beeinträchtigt werden kann.

Darüber hinaus ist nicht absehbar, welche 

Maßnahmen die Aufsichtsbehörde beispiels-

weise in Fällen ergreifen wird, in denen nach 

Ablauf von 18 Monaten seit Vertriebsbeginn 

des Investmentfonds der Grundsatz der Risi-

komischung vorübergehend oder dauerhaft 

nicht eingehalten werden kann. Es ist insofern 

nicht auszuschließen, dass die KVG in diesen 

Fällen aufgrund behördlicher Maßnahmen 

verpflichtet wird, die Investition in das Anla-

geobjekt zu beenden.

ZUSÄTZLICHE RISIKEN AUS SICHE-

RUNGSGESCHÄFTEN BZW. DERIVATEN

 

Im Zusammenhang mit der Investitionstä-

tigkeit können der Investmentfonds, die 

Beteiligungsgesellschaft, die Projektgesell-

schaft als auch die Objektgesellschaft in-

nerhalb der Investitionsstruktur Siche-

rungsgeschäfte eingehen, oder Geschäfte 

mit Derivaten tätigen um sich gegen Zins-

änderungs- oder Wechselkursrisiken zu 

schützen. Diese Transaktionen sind geeig-

net, Risiken zu reduzieren, beinhalten je- 

doch neue Risiken. Insofern können die Si- 

cherungsgeschäfte bzw. Derivate durch un-

vorhergesehene Zinsentwicklungen, Wert- 

papierkurse oder Wechselkursschwankun-

gen einen gegenteiligen Effekt erzielen. 

Dies wirkt sich direkt oder indirekt auf die 

Erträge des Investmentfonds aus. So be-

steht beispielsweise bei einer Absicherung 

gegen steigende Zinsen durch eine Um-

wandlung in einen festen Zins die Möglich-

keit, dass das Zinsniveau niedrig bleibt 

oder fällt und der Investmentfonds bzw. 

die Beteiligungsgesellschaft, die Projektge-

sellschaft oder die Objektgesellschaft in-

nerhalb der Investitionsstruktur für das 

aufgenommene Fremdkapital ständig ei-

nen höheren Zins zahlen, als wenn ein sol-

ches Absicherungsgeschäft nicht abge-

schlossen worden wäre. Ähnliches gilt für 

eine Absicherung von Wechselkursschwan-

kungen. Hierbei können der Investment-

fonds, die Beteiligungsgesellschaft, die 

Projektgesellschaft oder die Objektgesell-

schaft innerhalb der Investitionsstruktur 

einen Verlust erleiden, der sich in letztge-

nanntem Fall indirekt auf die Erträge des 

Investmentfonds auswirkt. Insgesamt kann 

also der Abschluss von Sicherungsgeschäf-

ten bzw. Derivaten zu einer schlechteren 

Wertentwicklung des Investmentfonds 

führen, als wenn diese Geschäfte nicht ab-

geschlossen werden. Dies kann sich negativ 

auf die Rückflüsse an die Anleger auswirken.

RISIKO HÖHERER GEWALT

Die die Immobilie unmittelbar haltende Ob-

jektgesellschaft trägt nach Übergang von Be-

sitz, Nutzen und Lasten der Immobilie auf sie 

das Risiko der ganzen oder teilweisen Zerstö-

rung oder Verschlechterung sowie eines voll-

ständigen oder teilweisen Nutzungsaus-

schlusses. Durch nicht vorhersehbare Na- 

turereignisse wie Erdbeben, Überschwem-

mungen, Blitz und Feuer oder Ausnahmesitu-

ationen wie Sabotage, Vandalismus oder Ter-

rorismus kann die Immobilie starke Wert- 

verluste bis hin zum vollständigen Wertver-

lust erleiden. Gegen Naturereignisse kann in 

gewissem Umfang Versicherungsschutz be-

stellt werden, oftmals sind jedoch durch hö-

here Gewalt verursachte Schäden nicht versi-

cherungsfähig.

Unzureichender oder fehlender Versiche-

rungsschutz kann sich hierbei nachteilig bis 

hin zum wirtschaftlichen Totalverlust des An-

lageobjekts auswirken. Auch bei bestehendem 

Versicherungsschutz wird gegebenenfalls ein 

Selbstbehalt zu tragen sein, was zu einer Ver-

minderung der Liquidität sowie letztlich der 

Auszahlungen an den Investmentfonds führen 

kann. Dies gilt auch, soweit die Versiche-

rungsgesellschaft zur Begleichung des Scha-

dens finanziell nicht in der Lage ist.

Derartige Risiken können die wirtschaftliche 

Lage des Anlageobjekts deutlich verschlech-

tern und sogar zur Zahlungsunfähigkeit führen. 

Die Insolvenz der Objektgesellschaft kann zu 

einem Totalverlust der Investition des Invest-

mentfonds führen und sich somit nachteilig auf 

das wirtschaftliche Ergebnis der Anleger aus-

wirken und zu einem teilweisen oder vollstän-

digen Verlust des eingesetzten Kapitals führen.

LIQUIDITÄTSRISIKEN,  

LIQUIDATIONS- BZW. EXIT-RISIKO

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass 

sich die Abrufung des Investitionskapitals des 

Investmentfonds bezüglich des Anlageobjekts 

über den geplanten Zeitraum hinaus er-

streckt. Es besteht insofern das Risiko, dass 

das für die Investition in das Anlageobjekt zur 

Verfügung stehende Kapital durch den Invest-

mentfonds länger als erwartet nicht vollstän-

dig investiert werden kann. Dieses Kapital 

wird in der Zwischenzeit ggfs. verzinslich an-

gelegt und erwirtschaftet in diesem Zeitraum 

nicht die für den Investmentfonds avisierte 

Rendite. Es kann nicht ausgeschlossen wer-

den, dass auf Bankguthaben Negativzinsen 

erhoben werden, die beim Investmentfonds 

zu einer zusätzlichen Kostenbelastung führen. 

Zudem unterliegt das Kapital auch in diesem 

Zeitraum dem Risiko eines Teil- oder Total-

verlustes (z. B. durch eine Insolvenz des kon-

toführenden Kreditinstituts), das grundsätz-

lich bei keinem Schuldner gänzlich ausge- 

schlossen werden kann.
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Daneben besteht das Risiko einer erheblichen 

Abweichung von der Liquiditätsplanung, wenn  

die weiteren an dem Anlageobjekt beteiligten 

Co-Investoren ihrer Einlageverpflichtung nicht 

rechtzeitig nachkommen. Es besteht insofern 

das Risiko, dass Gesellschaften innerhalb der 

Investitionsstruktur unter Umständen bereits 

eingegangene Zahlungsverpflichtungen nicht 

erfüllen können, verbunden mit der Folge der 

Zahlungsunfähigkeit.

Ferner besteht das Risiko, dass Kosten, die 

teilweise nach der Wertentwicklung des Anla-

geobjekts bemessen sind, teilweise jedoch 

fest vereinbart sind, abweichend von der Li-

quiditätsplanung anfallen und dadurch den 

möglichen Ertrag aus dem Anlageobjekt 

schmälern und somit nachteilige Auswirkun-

gen auf die Rückflüsse an den Investment-

fonds und folglich an die Anleger haben.

Außerdem besteht das Risiko, dass der pro-

gnostizierte Zeitrahmen (Verkaufsgeschwin-

digkeit), der aufgrund der geplanten begrenz-

ten Investitionsdauer in Bezug auf das An- 

lageobjekt von besonderer Bedeutung ist, 

nicht eingehalten werden kann. So kann die 

Veräußerung des Anlageobjekts aufgrund der 

Marktlage, der Ertragssituation oder sonsti-

ger ungünstiger Rahmenbedingungen zum 

vorgesehenen Zeitpunkt wirtschaftlich nicht 

möglich oder nicht sinnvoll sein. Erhebliche 

Verzögerungen können sich auch daraus er-

geben, dass die Kaufpreiszahlung häufig erst 

dann erfolgt, wenn der vertragsgemäße Über-

gang des Eigentums sichergestellt ist.

Diese sog. Exit-Risiken wirken sich über den 

Investmentfonds auf die Anleger aus und kön-

nen dazu führen, dass Auszahlungen und 

Rückzahlungen an die Anleger gemindert 

werden oder völlig ausbleiben. In den ungüns-

tigsten Fällen können Verzögerungen bei dem 

Verkauf des Anlageobjekts auch eine Laufzeit-

verlängerung des Investmentfonds erforder-

lich machen. Verzögerungen, die sich hin-

sichtlich der Veräußerung des Anlageobjekts 

ergeben, wirken sich damit unmittelbar nach-

teilig auf die Rückflüsse an die Anleger aus.

 

AUSSCHÜTTUNGEN UND LIQUIDATION

Die KVG plant, verfügbare Liquidität, soweit 

sie nicht für die Investitionen in das Anlage-

objekt verwendet wird bzw. vorgesehen ist, 

an die Anleger auszuzahlen. Nach Auflösung 

des Investmentfonds wird dieser abgewickelt 

und liquidiert; dabei ist jegliches Gesell-

schaftsvermögen einschließlich sämtlicher 

Investitionen des Investmentfonds zu verwer-

ten. Die Dauer der Liquidationsphase kann 

nicht vorhergesehen werden. Es ist möglich, 

dass die Rückzahlungen später erfolgen, als 

von der KVG prognostiziert wurde und von 

den Anlegern erwartet wird. Für die Anleger 

besteht daher das Risiko, am Ende der ge-

planten Laufzeit des Investmentfonds nicht 

wie erwartet über den Liquidationserlös ver-

fügen zu können.

ERFÜLLUNGSRISIKEN

Die KVG, der Investmentfonds, die Beteili-

gungsgesellschaft, die Projektgesellschaft und 

die Objektgesellschaft innerhalb der Investiti-

onsstruktur werden mit zahlreichen Vertrags-

partnern Verträge abschließen. Dadurch tragen 

die Anleger des Investmentfonds (mittelbar) 

das Risiko, dass diese Verträge nicht oder nicht 

zu den geplanten Konditionen abgeschlossen 

werden können, oder dass abgeschlossene 

Verträge anders als vereinbart ausgelegt, nur 

teilweise oder gänzlich nicht erfüllt werden. 

Soweit die Vertragspartner ihren Verpflichtun-

gen nicht nachkommen oder diese unzurei-

chend umsetzen, kann dies zur vorzeitigen 

Auflösung von Verträgen führen.

Daneben besteht das Risiko, dass vertragliche 

Vereinbarungen unwirksam oder anfechtbar 

sind und bestehende Verträge verändert oder 

aufgelöst werden. Die Störungen bei der 

Durchführung von Verträgen oder ihre vor-

zeitige Auflösung können sich negativ auf die 

Erträge aus dem Anlageobjekt und auf die 

Rückflüsse an die Anleger auswirken. Die Gel-

tendmachung von Schadensersatzansprüchen 

kann durch Haftungsbeschränkungen in den 

Verträgen erschwert sein, auch können der 

Ausgang von Gerichtsverfahren und der Er-

folg von Vollstreckungsmaßnahmen nicht 

vorhergesehen werden. Etwaige Schadenser-

satzansprüche gegenüber Vertragspartnern 

wegen Verletzung ihrer vertraglichen Pflich-

ten sind aus diesen Gründen möglicherweise 

nicht oder nicht in vollem Umfang durchsetz-

bar. Dies kann sich nachteilig auf die Auszah-

lungen an die Anleger auswirken.

AUSFALLRISIKO

Der Investmentfonds investiert mittelbar 

über eine mehrstöckige Beteiligungsstruktur 

in eine neu zu errichtende Labor- und Bü-

roimmobilie mit einer diversifizierten Mieter-

struktur, sodass bei wirtschaftlicher Betrach-

tungsweise eine Streuung des Ausfallrisikos 

gewährleistet ist. Der Grundsatz der Risiko-

mischung im Sinne des § 262 Abs. 1 Nr. 2 

KAGB gilt damit als erfüllt. Neben dem in 

Somerville im Großraum Boston, Massachu-

setts, USA belegenen Anlageobjekt investiert 

der Investmentfonds in keine weiteren we-

sentlichen Vermögensgegenstände, welche 

mögliche Risiken im Zusammenhang mit dem 

Anlageobjekt gegebenenfalls ausgleichen 

oder deren Intensität mindern können. Eine 

Diversifikation der standortbedingten und 

anlageklassen-spezifischen Risiken findet 

demnach nicht statt. Nachteilige Entwicklun-

gen am Standort des Anlageobjekts können 

nicht durch Investitionen in einen anderen 

Markt oder eine andere Anlageklasse ausge-

glichen werden und können sich nachteilig 

auf das wirtschaftliche Ergebnis der Anleger 

auswirken und zu einem teilweisen oder voll-

ständigen Verlust des eingesetzten Kapitals 

führen.

WÄHRUNGSRISIKEN

Da der Investmentfonds in der Währung USD 

aufgelegt wird, haben die Anleger ihre Kapi-

taleinlage in den Investmentfonds ebenfalls in 

USD einzuzahlen. Die von dem Investment-

fonds gehaltenen Vermögensgegenstände, 

die nicht in USD gehalten werden (z.B. Bank-

guthaben und Geldmarktinstrumente) dürfen 

nur in den in den Anlagebedingungen festge-

legten Anlagegrenzen einem Währungsrisiko 

unterliegen. Wechselkursschwankungen kön-

nen bei Investitionen und / oder Kosten, die 
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durch notwendige Gutachten zur Sachver-

haltsaufklärung führen. Auch besteht das Ri-

siko, dass die Schäden durch Baumängel 

nicht eindeutig dem Verursacher zugeordnet 

werden können und dass deswegen eine 

Durchsetzung des Anspruchs unmöglich 

wird. Eine Realisierung von Projektentwick-

lungsrisiken kann nachteilige Auswirkungen 

auf die Wertentwicklung des Anlageobjekts 

haben und auch zum Totalausfall der Rück-

flüsse an die Anleger oder sogar zu einem 

teilweisen oder vollständigen Verlust des 

eingesetzten Kapitals der Anleger führen.

ÖFFENTLICH-RECHTLICHE  

VORSCHRIFTEN

Genehmigungspflichten oder bauordnungs-

rechtliche Bestimmungen können den Ablauf 

der Projektentwicklung bei dem Anlageobjekt 

behindern. Zum Zeitpunkt der Prospektauf-

stellung liegt für das Anlageobjekt noch keine 

Baugenehmigung vor. Jedoch liegt das Anla-

geobjekt laut Bebauungsplan (SZO – Somer-

ville Zoning Ordinance) in einem sog. HR-

Bezirk, in dem Forschungs/Entwicklungs- oder 

Laborflächen „von Rechts wegen“ erlaubt 

sind, vorbehaltlich der Genehmigung vom 

Planungsausschuss (Zoning Board). Das So-

merville Zoning Board of Appeals genehmig-

te bereits am 28. April 2021 die erforderli-

chen Abweichungen vom Bebauungsplan für 

das Anlageobjekt. Eine diesbezügliche Ein-

spruchsfrist ist am 31. Mai 2021 abgelaufen. 

Ebenso genehmigte die Stadtgestaltungs-

kommission von Somerville (UDC) den ge-

planten Entwurf in einer Sitzung im Juni 2021 

mit einer Empfehlung an das Somerville Plan-

ning Board (SPB) das Anlageobjekt zu geneh-

migen. Hinsichtlich der Durchführung der 

Projektentwicklung sind weitere (Einzel-)Bau-

genehmigungen erforderlich, die zum Zeit-

punkt der Prospektaufstellung bereits bean-

tragt, durch die zuständigen kommunalen 

Behörden jedoch noch nicht erteilt wurden.

Diesbezüglich besteht das Risiko, dass erfor-

derliche Genehmigungen nicht oder nicht in 

dem geplanten Umfang erteilt werden und 

sich dadurch die Projektentwicklung nicht in 

dem geplanten Umfang oder im schlimmsten 

Fall überhaupt nicht realisieren lässt. Des 

nicht auf USD lauten, den möglichen Ertrag 

der Investitionen schmälern und nachteilige 

Auswirkungen auf die Rückflüsse an die Anle-

ger haben.

IMMOBILIENSPEZIFISCHE RISIKEN

Im Zusammenhang mit der Investition in das 

Anlageobjekt bestehen immobilienspezifische 

Risiken, zu denen insbesondere Standortge-

gebenheiten gehören, d.h. die Umgebung der 

Labor- und Büroimmobilie, Konjunkturein-

flüsse, die regionale Wettbewerbssituation, 

die Mieter, Veränderungen des Mietniveaus 

und der Kosten.

Nachfolgend werden deshalb wesentliche im-

mobilienspezifische Risiken im Zusammen-

hang mit dem Anlageobjekt dargestellt. Diese 

können das Ergebnis des Investmentfonds 

und damit die möglichen Kapitalrückflüsse in 

Form von Ausschüttungen an die Anleger ne-

gativ beeinflussen oder bei einer Kumulation 

von Risiken auch zum Totalausfall der Rück-

flüsse an die Anleger oder sogar zu einem 

teilweisen oder vollständigen Verlust des ein-

gesetzten Kapitals der Anleger führen.

PROJEKTENTWICKLUNGSRISIKEN, 

BAUMÄNGEL

Die Durchführung von Immobilienprojekten, 

wie die vorliegende Projektentwicklung und 

Errichtung der Labor- und Büroimmobilie, 

ist oftmals technisch und organisatorisch 

aufwändig und in vielen Projektphasen kön-

nen Fehler schwerwiegende Folgen haben. 

So können bereits kleine Fehler in der Pla-

nung zu einem erheblichen Mehraufwand 

gegenüber den Planzahlen führen und er-

hebliche Verzögerungen durch die Behebung 

der Fehler begründen. Auch während der 

Bauphase können bei komplexen techni-

schen Strukturen leichter Baumängel auftre-

ten, was zu deutlich erhöhten Kosten im Zu-

sammenhang mit der Baumängelbeseitigung 

führen kann und auch eine Wertminderung 

des Immobilienprojekts zur Folge haben 

könnte. Sind Baumängel aufgetreten, kann 

die technische Komplexität zu Verzögerun-

gen und hohen Kosten in Gerichtsprozessen 

Weiteren besteht das Risiko, dass sich die Ge-

nehmigungsverfahren zeitlich verzögern und 

folglich die Genehmigungen erst zu einem 

späteren Zeitpunkt als geplant erteilt werden, 

wodurch sich die Projektentwicklung insge-

samt verzögern würde. Derartige Risiken 

können sich nachteilig auf die Rückflüsse aus 

dem Anlageobjekt an den Investmentfonds 

und somit auf die Rückflüsse der Anleger aus-

wirken oder sogar zu einem teilweisen oder 

vollständigen Verlust des eingesetzten Kapi-

tals der Anleger führen.

Darüber hinaus kann nicht ausgeschlossen 

werden, dass die zuständigen Behörden oder 

ähnliche staatliche oder kommunale Organe 

in der Zukunft Gesetze, Verordnungen oder 

Richtlinien erlassen, ändern oder aufheben, 

die zu einschränkenden Änderungen oder 

Auflagen bereits erteilter Bau- und Nut-

zungsgenehmigungen führen. Allgemein be-

steht das Risiko, dass infolge öffentlich-recht-

licher Bestimmungen oder verwaltungsrecht- 

licher Auflagen bzw. Verfügungen zusätzliche 

Belastungen im Zusammenhang mit der Pro-

jektentwicklung sowie der Vermietung bzw. 

Nutzung des Anlageobjekts eintreten, die 

zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht 

vorhersehbar bzw. erwartbar waren. Derarti-

ge Risiken können sich nachteilig auf die 

Rückflüsse aus dem Anlageobjekt an den In-

vestmentfonds und somit auf die Rückflüsse 

der Anleger auswirken.

ALTLASTEN, SCHÄDLICHE BODEN- 

VERUNREINIGUNGEN

Im Rahmen der Due Diligence wurden die in 

Kapitel 7.4.2. (unter „Altlasten“) beschriebe-

nen Altlasten bzw. schädliche Bodenverunrei-

nigungen im Zusammenhang mit dem Anla-

geobjekt festgestellt. Es kann jedoch nicht 

ausgeschlossen werden, dass künftig weitere 

Altlasten oder schädliche Bodenverunreini-

gungen bei dem Anlageobjekt festgestellt 

oder entdeckt werden. Auch könnte sich 

durch eine künftige Rechtsänderung die Situ-

ation ergeben, dass Stoffe, die nach aktueller 

Rechtslage als unbedenklich gelten, zukünftig 

entfernt werden müssen. Zukünftig zusätzlich 

festgestellte Altlasten bzw. schädliche Boden-
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verunreinigungen sind auf Kosten der die La-

bor- und Büroimmobilie unmittelbar halten-

den Objektgesellschaft zu beseitigen. Zudem 

können künftig festgestellte Altlasten oder 

schädliche Bodenverunreinigungen bei dem 

Anlageobjekt die Nutzbarkeit und damit auch 

die Werthaltigkeit des Anlageobjekts erheb-

lich beeinträchtigen. Im Verhältnis zu den 

Mietern kann dies zu erheblichen Mieteinbu-

ßen aufgrund von Mietminderungen oder zu 

Kosten für Ersatzunterbringung der Mieter 

führen. Auch ist die Kündigung von Mietver-

trägen in solchen Fällen nicht ausgeschlossen. 

Hierdurch könnten Rückflüsse an den Invest-

mentfonds und somit an die Anleger vermin-

dert werden oder gänzlich entfallen oder so-

gar zu einem teilweisen oder vollständigen 

Verlust des eingesetzten Kapitals der Anleger 

führen.

MARKT- UND STANDORT- 

ENTWICKLUNG

Regionale Einflussgrößen sowie allgemeine 

wirtschaftliche Entwicklungen können die 

mittelbare Immobilieninvestition des Invest-

mentfonds maßgeblich beeinflussen. So kann 

eine negative Marktentwicklung die Vermie-

tungssituation und die Werthaltigkeit des An-

lageobjekts unabhängig von dessen Eigen-

schaften verschlechtern, da beispielsweise die 

Nachfrage nach Büroflächen am Standort der 

Labor- und Büroimmobilie zurückgeht. Hier-

durch kann auch die langfristig erzielbare 

Marktmiete für das Anlageobjekt sinken. Ver-

änderungen im wirtschaftlichen Umfeld und 

der Arbeitsgewohnheiten können Umbauten 

und zusätzliche Investitionen erforderlich 

machen und insoweit die Attraktivität des 

Anlageobjekts nachteilig beeinflussen. Die an-

gestrebte wirtschaftliche Entwicklung des In-

vestmentfonds ist unter anderem auch davon 

abhängig, wie sich am Standort des Anlage-

objekts die Nachfrage nach vergleichbaren 

Immobilien entwickelt. Es ist nicht vorherseh-

bar, welchen Einfluss geplante Bauprojekte 

auf den Markt haben bzw. ob und in welchem 

Umfang heute noch nicht bekannte Immobili-

en im Umfeld des Anlageobjekts auf den 

Markt gelangen. Es ist auch nicht vorherseh-

bar, ob und in welchem Umfang durch Mo-

dernisierungs- und Revitalisierungsmaßnah-

men gleichwertige oder höherwertige bzw. 

wettbewerbsfähige Immobilien in der Umge-

bung des Anlageobjekts geschaffen werden. 

Die Wertentwicklung und langfristige Ver-

mietbarkeit bzw. Nutzbarkeit sowie ein spä-

terer Verkaufspreis des Anlageobjekts sind 

damit auch von den Veränderungen des 

Marktumfelds, den Arbeitsbedingungen so-

wie der Veränderung der Konkurrenzsitua-

tion abhängig. Derartige Risiken können sich 

nachteilig auf die Rückflüsse aus dem Anlage-

objekt an den Investmentfonds und somit auf 

die Rückflüsse der Anleger auswirken oder 

sogar zu einem teilweisen oder vollständigen 

Verlust des eingesetzten Kapitals der Anleger 

führen.

ENTWICKLUNGSRISIKEN, INSBESONDE-

RE HAFTUNG BEI NICHTEINHALTUNG 

VON FERTIGSTELLUNGSTERMINEN UND 

GEWÄHRLEISTUNG WEGEN MÄNGELN 

(VERTRAGSERFÜLLUNGSRISIKEN)

Im Zusammenhang mit dem Anlageobjekt 

werden mit zahlreichen Vertragspartnern 

Verträge abgeschlossen. Dabei ist die Wert-

entwicklung des Anlageobjekts in besonde-

rem Maße von der Qualität und der vertrags-

getreuen, fristgemäßen Erfüllung der Ver- 

träge abhängig. Dadurch trägt der Invest-

mentfonds als Anleger in das Anlageobjekt – 

und damit mittelbar auch der Anleger des 

Investmentfonds – das Risiko, dass diese Ver-

träge nicht oder nicht zu den geplanten Kon-

ditionen abgeschlossen werden, dass abge-

schlossene Verträge anders als vereinbart 

ausgelegt und / oder nicht bzw. nicht ord-

nungsgemäß durchgeführt werden. Soweit 

die Vertragspartner ihren Verpflichtungen 

nicht nachkommen oder diese unzureichend 

umsetzen, könnte dies zur vorzeitigen Auflö-

sung von Verträgen führen. Daneben besteht 

das Risiko, dass vertragliche Vereinbarungen 

unwirksam oder anfechtbar sind und beste-

hende Verträge verändert oder aufgelöst 

werden. Die Störungen bei der Durchführung 

von Verträgen oder ihre vorzeitige Auflösung 

können sich negativ auf die Erträge des Anla-

geobjekts und auf die Rückflüsse an die Anle-

ger auswirken, insbesondere wenn kein 

gleichwertiger Vertragspartner als Ersatz ge-

funden werden kann. Wenn Vertragspartner 

ihre vertraglichen Pflichten nicht erfüllen, be-

steht weiterhin das Risiko, dass diese ihre Ge-

währleistungspflichten nicht erfüllen oder 

geschuldeten Schadensersatz nicht leisten.

Von wesentlicher Bedeutung für die Errich-

tung des Anlageobjekts ist der von der Ob-

jektgesellschaft noch abzuschließende Gene-

ralunternehmervertrag, welcher hinsichtlich 

der Herstellungskosten mit einem vertraglich 

garantierten Höchstbetrag von 163 Mio. USD 

abgeschlossen werden soll. Zum Zeitpunkt 

der Prospektaufstellung hat die Objektgesell-

schaft noch keinen Generalunternehmerver-

trag abgeschlossen. Es besteht diesbezüglich 

das Risiko, dass ein Generalunternehmerver-

trag nicht zu den geplanten Konditionen, ins-

besondere nicht zu den geplanten Kosten 

abgeschlossen werden kann. Dies kann zu sig-

nifikanten Kostensteigerungen im Zusam-

menhang mit der Errichtung der Labor- und 

Büroimmobilie führen und sich in der Folge 

nachteilig auf die Rückflüsse aus dem Anlage-

objekt an den Investmentfonds und somit auf 

die Rückflüsse der Anleger auswirken oder 

sogar zu einem teilweisen oder vollständigen 

Verlust des eingesetzten Kapitals der Anleger 

führen.

VERMIETUNG, LEERSTAND

Es besteht das Risiko, dass die Labor- und 

Büroimmobilie nicht den angenommenen 

Zuspruch erfährt und ein geplanter Vermie-

tungsstand nicht erreicht werden kann (Leer-

standsrisiko) und in diesem Zusammenhang 

zusätzliche Leerstandskosten anfallen (Ne-

benkosten).

Darüber hinaus trägt der Investmentfonds 

mittelbar das Bonitätsrisiko hinsichtlich der 

Mieter des Anlageobjekts. Sollten Mieter ih-

ren mietvertraglichen Verpflichtungen nicht, 

nicht fristgemäß bzw. nicht in voller Höhe 

nachkommen oder sollten Mieter zahlungs-

unfähig werden, was insbesondere auch vor 

dem Hintergrund der Auswirkungen der 

Corona-Pandemie oder vergleichbarer Ereig-

nisse auf die Wirtschaft nicht ausgeschlossen 
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tigten Ansätze für selbst zu tragende In-

standsetzungs- und Reparaturmaßnahmen 

oder Umbaumaßnahmen nicht ausreichend 

sind, müssen etwaige Mehraufwendungen, 

die gegebenenfalls auch in erheblichem Um-

fang anfallen könnten, aus der Liquiditätsre-

serve der die Labor- und Büroimmobilie hal-

tenden Objektgesellschaft entnommen oder 

über Aufnahme von Fremdkapital finanziert 

werden. Dies kann zu einer erhöhten Kos-

tenbelastung führen und sich somit nachtei-

lig auf die Rückflüsse aus dem Anlageobjekt 

an den Investmentfonds und somit auf die 

Rückflüsse der Anleger auswirken.

BESONDERE LIQUIDATIONS- BZW. 

VERÄUSSERUNGSRISIKEN

Der Erfolg eines Verkaufsprozesses ist we-

sentlich von verschiedenen Faktoren abhän-

gig. Er kann durch die Bonität des Käufers 

und seine Abhängigkeit von einer Fremdfi-

nanzierung beeinflusst werden. Die bloße 

Verkaufsabsicht kann sich unter Umständen 

nachteilig auf das Anlageobjekt auswirken. 

Eine aufgrund von langen Verhandlungen ge-

gebenenfalls andauernde Unsicherheit hin-

sichtlich der Eigentümersituation kann nega-

tiv auf vorhandene oder potenzielle Nutzer 

ausstrahlen. Sofern mangels Nachfrage ein 

alternativer Käufer nicht gefunden werden 

kann, besteht das Risiko, dass das Anlageob-

jekt länger als geplant gehalten werden muss 

und die das Anlageobjekt haltende Objektge-

sellschaft die Kosten der Instandhaltung (In-

standhaltungsrisiko), das Risiko der Nutzung 

oder geringeren als prognostizierten Einnah-

men (Einnahmerisiko) sowie das Risiko des 

Untergangs, der Beschädigung und der Ver-

schlechterung des Anlageobjekts (allgemei-

nes Objektrisiko) tragen muss. Hierdurch 

können sich die Laufzeit oder die Liquidation 

des Investmentfonds verlängern und geplante 

Auszahlungen an die Anleger verzögern bzw. 

in geringerer Höhe als erwartet anfallen oder 

im äußersten Fall entfallen.

WERTENTWICKLUNG, VOLATILITÄT

Die nachhaltige Ertragskraft und die Wertent-

wicklung des Anlageobjekts sind nicht vor-

werden kann, würde dies zu erheblichen Ein-

nahmenausfällen bei dem Anlageobjekt und 

bei wirtschaftlicher Betrachtung mittelbar 

bei dem Investmentfonds führen. Ein mit In-

solvenz zusammenhängender Mieterwechsel 

und eine Verschlechterung der Konditionen 

bei der Anschlussvermietung oder ein (auch 

teilweiser) Leerstand können zu einer unter 

Umständen erheblichen Verringerung der 

Mieteinnahmen führen. Es ist auch möglich, 

dass bei einem Mieterwechsel die Laufzeit 

eines neu abgeschlossenen Mietvertrags kür-

zer ist als die Laufzeit des ursprünglichen 

Mietvertrags.

Ausbleibende oder verringerte Mieteinnah-

men, Leerstandszeiten, sowie die im Zusam-

menhang mit etwaigen Mieterwechseln oder 

Anschlussvermietungen etwaig notwendigen 

Umbau- oder Renovierungsmaßnahmen und 

sonstige damit verbundene Kosten (z. B. 

Maklergebühren) können das wirtschaftliche 

Ergebnis des Anlageobjekts schmälern. Auch 

können geringere Mieteinnahmen unter 

Umständen im Rahmen der Veräußerung des 

Anlageobjekts zu einem geringeren Veräu-

ßerungserlös führen, da die erzielbaren 

Mieteinnahmen ein wichtiger Faktor bei der 

Bestimmung des Verkaufspreises sind.

Derartige Risiken können sich nachteilig auf 

die Rückflüsse aus dem Anlageobjekt an den 

Investmentfonds und somit auf die Rückflüs-

se der Anleger auswirken.

INSTANDHALTUNG, INSTANDSETZUNG

Es besteht das Risiko, dass die Kosten für In-

standhaltung und Instandsetzung nicht in 

ausreichender Höhe kalkuliert bzw. zurück-

gestellt wurden, dass die Mieter ihren In-

standhaltungs- und Instandsetzungspflichten 

nicht in dem vertraglich vereinbarten Um-

fang nachkommen oder die Mietfläche nicht 

vertragsgemäß bzw. unsachgemäß nutzen. 

Des Weiteren können zukünftige gesetzliche 

Regelungen (z. B. zu Brandschutzbestimmun-

gen, technischer Fortschritt oder Marktver-

änderungen) Modernisierungsmaßnahme not-

wendig machen, deren Kosten nicht auf die 

Mieter umlegbar sind. Falls die berücksich-

hersehbar. Sie werden von zahlreichen Fakto-

ren, wie Standort und Standortentwicklung, 

demografische Entwicklung, Zustand und 

Ausstattung des Anlageobjekts, alternative 

Nutzungsmöglichkeiten, technischer Fort-

schritt, Mietentwicklung und Vermietungs-

stand sowie den wirtschaftlichen und steuer-

lichen Rahmenbedingungen, beeinflusst. 

Zudem wirkt sich eine etwaige Wertsteige-

rung des Anlageobjekts erst zugunsten der 

Anleger aus, wenn insbesondere die in der 

Investitionsphase angefallenen Initialkosten, 

die nicht zur Wertbildung des Anlageobjekts 

beitragen, in vollem Umfang durch eine 

Wertsteigerung aufgeholt wurden. Auch 

niedrigere als die angestrebten Mieteinnah-

men sowie die Restlaufzeit von Mietverträgen 

zum Zeitpunkt der Veräußerung können sich 

negativ auf die Höhe des angestrebten Ver-

kaufspreises auswirken. Der Verkauf des Anla-

geobjekts ist durch keine vertragliche Verein-

barung gesichert. Der Investmentfonds 

kann insofern eine erhöhte Volatilität auf-

weisen. Es besteht das Risiko, dass das Anla-

geobjekt vorübergehend oder überhaupt 

nicht veräußert werden kann, der angestrebte 

Verkaufspreis nicht erzielt werden kann oder 

die Veräußerung des Anlageobjekts erst zu 

einem späteren Zeitpunkt als angenommen 

durchgeführt werden kann. Die Rückflüsse an 

die Anleger können dadurch später als ge-

plant erfolgen. In der Folge kann auch der 

Nettoinventarwert je Anteil am Invest-

mentfonds einer erhöhten Volatilität un-

terliegen. Dies bedeutet, dass der Wert der 

Anteile an dem Investmentfonds auch in-

nerhalb kurzer Zeiträume erheblichen 

Schwankungen unterworfen sein kann.

NACHHALTIGKEITSRISIKEN

Bei einem Nachhaltigkeitsrisiko handelt es sich 

um ein Ereignis oder eine Bedingung im Be-

reich Umwelt, Soziales oder Unternehmens-

führung, dessen bzw. deren Eintreten auf Un-

ternehmensebene tatsächlich oder potentiell 

erhebliche negative Auswirkungen auf die Ver-

mögens-, Finanz- und Ertragslage sowie die 

Reputation des Investmentfonds selbst als auch 

der KVG und damit auf den Wert der Investiti-

on des Anlegers haben können.
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Nachhaltigkeitsrisiken in den Bereichen Klima 

und Umwelt unterteilen sich in physische Ri-

siken und Transitionsrisiken, bspw. mit Blick 

auf Extremwetterereignisse und deren Fol- 

gen (Hitze- und Trockenperioden, Überflu-

tungen, Stürme etc.) oder auch in Zusam-

menhang mit der Umstellung auf eine koh-

lenstoffarme Wirtschaft (und damit ggf. 

einhergehender Verteuerung und / oder Ver-

knappung fossiler Energieträger). Auch Ereig-

nisse, Entwicklungen oder Verhaltensweisen, 

die den Bereichen Soziales und Unterneh-

mensführung zuzuordnen sind, können ein 

erhebliches Nachhaltigkeitsrisiko darstellen, 

soweit die Wahrscheinlichkeit des Eintritts 

nicht hinreichend in die Bewertung des Anla-

geobjekts eingeflossen ist.

Nachhaltigkeitsrisiken können sich daneben 

in erheblichem Umfang auf die Reputation 

des Investmentfonds, des Anlageobjekts und 

auch der KVG auswirken. Dies resultiert zum 

einen aus dem finanziellen Schadenspotential, 

das Nachhaltigkeitsrisiken dem Grunde nach 

mit sich bringen. Zum anderen sind immate-

rielle Schadenspotentiale gegeben, die bspw. 

aus einer bestehenden Geschäftsbeziehung 

mit einem Unternehmen resultieren können, 

das seinerseits Nachhaltigkeitsrisiken ausge-

setzt ist und diese nicht angemessen mildert.

Generell können sich Nachhaltigkeitsrisiken 

in erheblichem Umfang auf das wirtschaftli-

che Ergebnis der Beteiligung an dem Invest-

mentfonds auswirken. Nachhaltigkeitsrisiken 

können auf Ebene des Anlageobjekts zu einer 

Minderung oder auch Zerstörung von Ver-

mögenswerten führen. Sie sind, insbesondere 

im Bereich der umweltbezogenen Risiken, 

teilweise wissenschaftlich noch nicht ausrei-

chend untersucht bzw. es mangelt an der 

dazu notwendigen Datengrundlage. Soweit 

sich ein Nachhaltigkeitsrisiko realisiert, kön-

nen sich daher geplante Auszahlungen an den 

Investmentfonds als Co-Investor in das Anla-

geobjekt und damit auch an den Anleger ver-

zögern bzw. in geringerer Höhe als erwartet 

anfallen oder im äußersten Fall ausfallen.

 

8.2.2.	
RISIKEN AUS DER  
BETEILIGUNG ALS ANLEGER AN 
DEM INVESTMENTFONDS

Neben den aus der Investitionstätigkeit des 

Investmentfonds resultierenden Risiken be-

stehen solche, die aus der Rechtsstellung des 

Anlegers als Treugeber oder Kommanditist 

des Investmentfonds erwachsen.

HAFTUNGSRISIKEN DER ANLEGER

Es besteht das Risiko der Inanspruchnahme 

von Kommanditisten durch Gläubiger des In-

vestmentfonds für bestehende Verbindlich-

keiten des Investmentfonds für den Fall, dass 

die Kommanditeinlage in Höhe der im Han-

delsregister eingetragenen Hafteinlage noch 

nicht eingezahlt ist oder durch Entnahmen 

wieder unter die im Handelsregister einge-

tragene Hafteinlage gemindert wurde. In 

diesem Fall lebt die Außenhaftung bis zur 

Höhe der im Handelsregister eingetragenen 

Hafteinlage wieder auf. Daneben kommt 

eine Haftung im Innenverhältnis in entspre-

chender Anwendung der §§ 30 ff. GmbHG 

bis zur Höhe der empfangenen Auszahlun-

gen in Betracht, soweit Auszahlungen erfolgt 

sind, obwohl die finanzielle Lage des Invest-

mentfonds dies nicht zugelassen hätte. Dies 

gilt insbesondere dann, wenn der Anleger 

Auszahlungen von dem Investmentfonds er-

hält, denen kein entsprechender handels-

rechtlicher Gewinn gegenüber steht und zu 

diesem Zeitpunkt bei der Komplementärin 

eine Unterbilanz bestünde oder infolge der 

Zahlungen deren Stammkapital angegriffen 

werden würde.

Eine Rückgewähr der geleisteten Hafteinlage 

oder eine Entnahme, die den Wert der Kom-

manditeinlage unter den Betrag der Haftein-

lage herabmindert, darf nur mit Zustimmung 

des betroffenen Kommanditisten erfolgen. 

Vor der Zustimmung ist dieser darauf hinzu-

weisen, dass er den Gläubigern des Invest-

mentfonds unmittelbar haftet, soweit die 

Kommanditeinlage durch die Rückgewähr 

oder Entnahme zurückbezahlt wird und un-

ter den Betrag der Hafteinlage sinkt.

Mittelbar über die Treuhandkommanditistin 

beteiligte Anleger tragen im Ergebnis das 

gleiche Haftungsrisiko, da diese gemäß den 

Vereinbarungen des Treuhandvertrags ver-

pflichtet sind, die Treuhänderin von allen 

Verbindlichkeiten, die mit dem treuhände-

risch übernommenen Anteil zusammenhän-

gen, freizustellen. Auch sie müssen daher, 

neben der Treuhandkommanditistin, einer 

entsprechenden Auszahlung, nach entspre-

chendem Hinweis auf Bestehen des Regress-

risikos, zustimmen.

FREMDFINANZIERUNG  

DES BETEILIGUNGSERWERBS

Sofern Anleger ihre Kapitaleinlage ganz oder 

teilweise durch Fremdmittel finanzieren, er-

höht sich damit das Risiko einer Liquiditäts-

knappheit oder sogar einer Privatinsolvenz, 

soweit sie nicht ausreichend sonstiges Kapital 

vorhalten, um selbst für den Fall, dass das in 

den Investmentfonds investierte Kapital und 

die erwarteten Erträge nicht oder nicht wie 

erwartet ausgeschüttet werden, die Rückzah-

lung des Darlehens vornehmen zu können. 

Wenn der Anleger z. B. aufgrund von Kürzun-

gen oder Ausbleiben von Auszahlungen aus 

dem Investmentfonds den Kapitaldienst der 

persönlichen Anteilsfinanzierung nicht mehr 

zu leisten vermag, kann dies seitens des Dar-

lehensgebers zur Kündigung und Fälligstel-

lung der entsprechenden Darlehen, zur Ver-

wertung der Anteile an dem Investmentfonds 

und gegebenenfalls auch des übrigen Vermö-

gens des Anlegers führen. Über den Totalver-

lust des eingesetzten Kapitals hinaus, kann 

dies eine Privatinsolvenz des Anlegers zur 

Folge haben. Daher wird von Anteilsfremdfi-

nanzierungen abgeraten.

HANDELBARKEIT DER ANTEILE,  

KEIN ZWEITMARKT

Für geschlossene Investmentvermögen wie 

dem Investmentfonds besteht kein geregelter 

Markt, der mit dem Markt bei börslichen Wert-

papieren vergleichbar wäre; dem Anleger steht 

auch kein Rückgaberecht gegenüber der KVG 

oder dem Investmentfonds zu (mangelnde 

Fungibilität). Die Anteile der Anleger an dem 
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eine Veräußerung nicht möglich sein, kann sich 

dies nachteilig auf seine Liquidität auswirken.

AUSSCHLUSS VON ANLEGERN, 

BESCHRÄNKUNG DER ABFINDUNG, 

LIQUIDITÄTSBELASTUNG FÜR DEN 

INVESTMENTFONDS DURCH 

ABFINDUNGSVERPFLICHTUNGEN

Ein Anleger kann aus wichtigem Grund durch 

Gesellschafterbeschluss mit mindestens ein-

facher Mehrheit der abgegebenen Stimmen 

aus dem Investmentfonds ausgeschlossen 

werden. Im Fall der Ablehnung eines Insol-

venzverfahrens mangels Masse, der Pfändung 

seines Geschäftsanteils oder einem Verstoß 

gegen die gesellschaftsvertraglich festgeleg-

ten Informationspflichten durch den Anleger 

ist auch die Komplementärin berechtigt, die-

sen Anleger aus dem Investmentfonds auszu-

schließen. Im Fall der Eröffnung des Insol-

venzverfahrens über das Vermögen eines 

Anlegers oder falls das Gesellschaftsverhältnis 

durch einen Privatgläubiger des Anlegers ge-

kündigt wird, scheidet der Anleger unmittel-

bar aus dem Investmentfonds aus. Der ausge-

schlossene bzw. ausgeschiedene Anleger 

trägt, vorbehaltlich der diesbezüglichen Re-

gelung der Anlagebedingungen, die im Zu-

sammenhang mit seinem Ausschluss entste-

henden Kosten. Der Investmentfonds ist 

berechtigt, eventuell bestehende Schadenser-

satzansprüche mit etwaigen Ansprüchen des 

ausscheidenden Anlegers auf Auszahlung ei-

nes Auseinandersetzungsguthabens zu ver-

rechnen.

Scheidet der Anleger aus den vorgenannten 

Gründen aus dem Investmentfonds aus, steht 

ihm ein Auseinandersetzungsguthaben zu, 

das grundsätzlich in drei gleichen Jahresraten 

auszuzahlen ist, die erste Rate spätestens bis 

zum Ende des auf den Zeitpunkt des Aus-

scheidens folgenden Geschäftsjahres.

Die Abfindungsverpflichtungen gegenüber 

ausgeschiedenen Anlegern können zu einer 

erheblichen Liquiditätsbelastung für den In-

vestmentfonds und dadurch zu verringerten 

Rückflüssen für die in dem Investmentfonds 

verbliebenen Anleger führen.

Investmentfonds sind an Dritte nur bei ent-

sprechender Nachfrage zu veräußern, so dass 

sich ein Verkauf tatsächlich schwierig gestalten 

kann. Es besteht die Möglichkeit, dass eine Be-

teiligung gar nicht oder nur zu einem geringe-

ren als dem gewünschten Preis oder sogar nur 

unter dem tatsächlichen Wert veräußert wer-

den kann. Eine Preisfindung kann sich bei ent-

sprechender Nachfrage tatsächlich schwierig 

gestalten, da der Wert des Anlageobjekts unter 

Berücksichtigung stiller Reserven gegebenen-

falls nicht jederzeit aktuell abgebildet werden 

kann.

Als potentielle Erwerber kommen nur Perso-

nen in Frage, die dem Profil des typischen An-

legers des Investmentfonds entsprechen. Eine 

Übertragung der Anteile beispielsweise auf 

Staatsbürger der USA, und auf Personen, die in 

den USA oder anderen Staaten unbeschränkt 

steuerpflichtig sind, kann dabei ausgeschlossen 

sein. Zudem sind Übertragungen grundsätzlich 

nur zum 31. Dezember des Kalenderjahres 

möglich. Eine weitere Voraussetzung ist die 

Einhaltung weiterer Bestimmungen des Gesell-

schaftsvertrags über die Mindestbeteiligung 

und Stückelung von Anteilen.

Darüber hinaus kann über eine Beteiligung nur 

mit Zustimmung der Komplementärin verfügt 

werden. Bei einer treuhänderischen Beteili-

gung ist zusätzlich auch die Zustimmung der 

Treuhandkommanditistin erforderlich. Diese 

Zustimmungen dürfen nur aus wichtigem 

Grund verweigert werden. Liegt ein solcher 

Grund vor, ist die Übertragung ausgeschlos-

sen. Daneben ist eine ordentliche Kündigung 

der Beteiligung seitens des Anlegers ausge-

schlossen. Die Möglichkeit der Kündigung aus 

wichtigem Grund bleibt davon unberührt. Die 

Verfügbarkeit über das gebundene Kapital ist 

damit stark eingeschränkt. Zudem steht der 

Komplementärin an der Beteiligung eines je-

den Anlegers ein Vorkaufsrecht nach Maßgabe 

der diesbezüglichen Regelung des Gesell-

schaftsvertrags zu.

Damit besteht das Risiko, dass ein Anleger im 

Falle von unvorhergesehenem Liquiditätsbe-

darf darauf angewiesen ist, die Beteiligung 

durch eigene Aktivitäten zu veräußern. Sollte 

Es besteht damit abhängig von dem Abfin-

dungsvolumen und den Fälligkeitsterminen 

das Risiko, dass die Auszahlungen aus dem 

Investmentfonds sowohl für die ausscheiden-

den als auch für die im Investmentfonds ver-

bleibenden Anleger gemindert werden und 

diese im schlimmsten Fall durch Zahlungsun-

fähigkeit in ihrer Existenz bedroht werden. 

Dies kann für die verbleibenden Anleger zu 

einem teilweisen oder vollständigen Verlust 

des eingesetzten Kapitals führen.

BESCHRÄNKUNG DER 

KÜNDIGUNGSRECHTE

Die Kündigung der Beteiligung an dem In-

vestmentfonds durch einen Anleger oder ein 

sonstiger Austritt sind während der Laufzeit 

des Investmentfonds ausgeschlossen. Unbe-

rührt bleibt das Recht zur außerordentlichen 

Kündigung aus wichtigem Grund.

Aus dem Ausschluss der ordentlichen Kündi-

gung können sich Liquiditätsrisiken für den 

Anleger ergeben, da dieser seine Beteiligung 

grundsätzlich nicht kündigen kann. Selbst im 

Falle der Kündigung aus wichtigem Grund, 

kann der Anleger nicht sofort über den ent-

sprechenden Abfindungsanspruch verfügen, 

da der Investmentfonds berechtigt ist, etwa-

ige Auseinandersetzungsguthaben in drei 

gleichen Jahresraten auszuzahlen. Folglich 

stehen die entsprechenden Mittel nicht so-

fort für andere Zwecke des Anlegers zur Ver-

fügung. Hieraus ergibt sich ein Liquiditätsri-

siko für Anleger, die auf eine sofortige 

Auszahlung ihres Abfindungsguthabens an-

gewiesen sind.

KEINE BETEILIGUNG VON ANLEGERN 

MIT BESTIMMTER STAATSBÜRGER-

SCHAFT ODER ANSÄSSIGKEIT, 

VERERBUNG

Dem Investmentfonds dürfen juristische Per-

sonen, Kapitalgesellschaften, Stiftungen, Kör-

perschaften, Personenhandelsgesellschaften 

oder sonstige Gesellschaften (beispielsweise 

Gesellschaften bürgerlichen Rechts) oder Ge-

meinschaften gemäß den Bestimmungen des 

Gesellschaftsvertrags nur mit ausdrücklicher 
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Zustimmung der Komplementärin beitreten. 

Für andere Kommanditisten als die Treuhand-

kommanditistin sind der Erwerb oder das 

Halten von Anteilen als Treuhänder für Dritte 

(auf fremde Rechnung) nur dann zulässig, 

wenn das Treuhandverhältnis unter Benen-

nung der Person des Treugebers bei der Ab-

gabe der Beitrittserklärung offengelegt wird 

und die Komplementärin dem Beitritt zu-

stimmt. Ferner ist ein Beitritt von natürlichen 

und juristischen Personen mit Wohnsitz bzw. 

Sitz im Ausland sowie von Personen ausge-

schlossen, welche die Staatsbürgerschaft der 

USA haben oder Inhaber einer dauerhaften 

Aufenthalts- und Arbeitserlaubnis für die 

USA (Greencard) sind und / oder deren Ein-

kommen aus einem anderen Grund der unbe-

schränkten Steuerpflicht gemäß dem US-

Steuerrecht oder einem sonstigen auslän- 

dischen Steuerrecht unterliegt, es sei denn, 

die Komplementärin lässt im Einvernehmen 

mit der Treuhandkommanditistin den Beitritt 

nach eigenem Ermessen zu.

Außerdem sollte jeder Anleger durch eine 

entsprechende qualifizierte Nachfolgerege-

lung sicherstellen, dass im Fall seines Todes 

keiner der Erben zu den im Gesellschaftsver-

trag genannten ausgeschlossenen Personen 

gehört. Sollten solche Personen mangels ei-

ner entsprechenden Nachfolgeregelung den-

noch als Erben in die Stellung eines Direkt-

kommanditisten oder Treugebers gelangen, 

so kann ihre Beteiligung durch die Komple-

mentärin bzw. die Treuhandkommanditistin 

mit sofortiger Wirkung gekündigt werden.

Hierdurch ergeben sich die bereits vorstehend 

geschildeten Risiken für den jeweiligen Anleger.

DATENSCHUTZ UND 

KOMMUNIKATIONSMÖGLICHKEITEN 

UNTER ANLEGERN

Es besteht das Risiko, dass Datenschutzrege-

lungen die Kontaktaufnahme, Kommunikati-

on und Meinungsbildung unter den Anlegern 

erschweren oder unmöglich machen, soweit 

sich Anleger als Treugeber beteiligen und da-

her nicht im Handelsregister eingetragen 

sind. Daten zu den Treugebern bzw. aus dem 

Anlegerregister werden nach den vertragli-

chen Regelungen nicht oder nur einge-

schränkt herausgegeben. Anleger können da-

durch letztlich an einem abgestimmten 

Vorgehen und einer gemeinsamen Wahrneh-

mung ihrer Interessen gehindert oder einge-

schränkt werden, da eine Kontaktaufnahme 

zu anderen Anlegern erschwert oder unmög-

lich ist. Hierdurch werden über die finanzielle 

Investition in den Investmentfonds hinaus 

Rechte der Anleger eingeschränkt.

VERTRAGSERFÜLLUNGSRISIKEN 

VERBUNDEN MIT DER VERWAHRSTELLE 

IM SINNE DES KAGB UND MIT 

SONSTIGER VERWAHRUNG

Der Investmentfonds ist davon abhängig, dass 

die Verwahrstelle ihre Aufgaben ordnungsge-

mäß erfüllt. Sofern es in der Sphäre der Ver-

wahrstelle zu Pflichtverletzungen gegenüber 

dem Investmentfonds, dessen Anlegern sowie 

der KVG kommt, kann dies die Investitionstä-

tigkeit und damit die Wirtschaftlichkeit des 

Investmentfonds in erheblichem Maße beein-

trächtigen.

Werden Vermögensgegenstände verwahrt, 

kann es infolge Insolvenz, Sorgfaltspflichtver-

letzung, unzureichender Kennzeichnung der 

Vermögensgegenstände oder missbräuchli-

chen Verhaltens des Verwahrers (oder Unter-

verwahrers) zum Verlust der entsprechenden 

Vermögensgegenstände kommen. Dabei kann 

die Bonität eines etwaigen Unterverwahrers 

auch von der des Verwahrers abweichen.

In Zusammenhang mit der Verwahrstelle 

kann nicht ausgeschlossen werden, dass in  

o. g. Fällen oder aus anderen Gründen Risiken 

für den Investmentfonds entstehen, die in der 

Folge dazu führen, dass die Anleger teilweise 

oder vollständig ihr eingesetztes Kapital 

nebst Ausgabeaufschlag verlieren.

Es besteht zudem das Risiko, dass die Tätig-

keit der Verwahrstelle aufgrund zukünftiger 

regulatorischer Anforderungen eingeschränkt 

oder ihr die Tätigkeit untersagt wird. Es kann 

nicht ausgeschlossen werden, dass in diesem 

Falle keine andere Verwahrstelle i. S. d. KAGB 

oder jedenfalls keine Verwahrstelle zu ver-

gleichbaren Konditionen zur Verfügung steht.

RISIKEN IN BEZUG AUF  

DIE TREUHANDKOMMANDITISTIN

Die Anleger halten ihre wirtschaftliche Beteili-

gung an dem Investmentfonds auf Grundlage 

des Treuhandvertrags mittelbar als Treugeber 

durch die Treuhandkommanditistin. Dadurch 

sind die Anleger dem Risiko der nicht erwar-

tungsgemäßen Vertragserfüllung seitens der 

Treuhandkommanditistin ausgesetzt, insbe-

sondere im Hinblick auf die Weiterleitung ihres 

Anlagebetrags an den Investmentfonds und 

der Auszahlungen des Investmentfonds an die 

Anleger sowie die Wahrnehmung der Treuge-

berinteressen auf Ebene des Investmentfonds.

Für den Fall der Insolvenzantragstellung 

durch die Geschäftsführung der Treuhand-

kommanditistin bzw. einer Eröffnung des In-

solvenzverfahrens bedingt durch einen ent-

sprechenden Gläubigerantrag oder von Ein- 

zelzwangsvollstreckungsmaßnahmen gegen 

sie ist im Gesellschaftsvertrag und im Treu-

handvertrag vorgesehen, dass die von ihr 

treuhänderisch gehaltenen Kommanditantei-

le auf die Treugeber / Anleger (mit Wirkung 

ab ihrer Eintragung im Handelsregister) über-

gehen. Dennoch ist nicht ausgeschlossen, 

dass die Interessen der Anleger in einem sol-

chen Fall beeinträchtigt werden.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass 

die Treuhandkommanditistin rechtswidrig auf 

von den Anlegern geleistete Mittel zugreift. 

In diesem Fall ist eine Reduzierung des Ge-

winns der Anleger bis zum Totalverlust des 

eingesetzten Kapitals möglich.

VERTRAGSERFÜLLUNGSRISIKO AUS 

DEM VERTRAG MIT DF DEUTSCHE 

FINANCE INVESTMENT GMBH (ALS 

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT)

Für die Umsetzung seines Anlageziels ist der 

Investmentfonds auf die Leistungen im Zu-

sammenhang mit der Investition in das Anla-

geobjekt angewiesen, die die KVG aufgrund 

des Geschäftsbesorgungsvertrags als solche 
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8. RISIKEN

WEITERE  

VERTRAGSERFÜLLUNGSRISIKEN

Der Investmentfonds und die KVG werden 

mit zahlreichen Vertragspartnern Verträge 

abschließen. Die Anleger tragen mittelbar das 

Risiko, dass diese Verträge nicht oder nicht zu 

den geplanten Konditionen abgeschlossen 

werden, dass abgeschlossene Verträge anders 

als vereinbart ausgelegt und oder nicht ord-

nungsgemäß durchgeführt werden. Soweit 

die Vertragsparteien ihren Verpflichtungen 

nicht nachkommen oder diese unzureichend 

umsetzen, könnte dies zur vorzeitigen Auflö-

sung von Verträgen führen. Daneben besteht 

das Risiko, dass vertragliche Vereinbarungen 

unwirksam oder anfechtbar sind und beste-

hende Verträge verändert oder aufgelöst 

werden. Die Störungen bei der Durchführung 

von Verträgen oder ihre vorzeitige Auflösung 

können sich negativ auf die Erträge des In-

vestmentfonds und auf die Rückflüsse an die 

Anleger auswirken.

Etwaige Schadensersatzansprüche gegenüber 

Vertragspartnern wegen Verletzung ihrer 

vertraglichen Pflichten sind möglicherweise 

nicht oder nicht im vollen Umfang durchsetz-

bar. In den Verträgen können zudem im je-

weils marktüblichen Umfang Haftungsbe-

schränkungen enthalten sein.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken 

kann sich negativ auf die Erlöse und / oder die 

Kosten des Investmentfonds auswirken und 

zu geringeren Auszahlungen an die Anleger 

führen.

RISIKEN HINSICHTLICH DER  

DECKUNG VON HAFTUNGSRISIKEN 

BEZÜGLICH VON FEHLVERHALTEN  

VON DIENSTLEISTERN

Wesentliche der im Rahmen dieses Beteili-

gungsangebots abgeschlossenen bzw. noch 

abzuschließenden Verträge sehen Haftungs-

beschränkungen und betragsmäßige Haf-

tungsbegrenzungen vor. Dies kann im Fall ei-

nes Schadens zu einer Begrenzung von 

Regressansprüchen führen und das Vermögen 

des Investmentfonds entsprechend mindern.

zu erbringen hat. Aufgrund der Bedeutung 

dieser Leistungen besteht das Risiko, dass 

sich nicht vertragsgemäße Leistungen der 

KVG negativ auf die Erträge des Investment-

fonds und auf die Rückflüsse an die Anleger 

auswirken. Es kann dabei nicht ausgeschlos-

sen werden, dass die KVG ihre jeweiligen Ver-

pflichtungen im Rahmen der kollektiven Ver-

mögensverwaltung nicht ordnungsgemäß er- 

füllt. Sollte sich die Leistungskapazität der 

KVG substantiell verringern, kann dies das Ri-

siko einer nicht ordnungsgemäßen Vertrags-

erfüllung insoweit erhöhen.

Darüber hinaus beruht der Wert der zu er-

bringenden Leistungen wesentlich auf beson-

deren Erfahrungen und Marktkenntnissen, 

über die die KVG verfügt. Wird der mit der 

DF Deutsche Finance Investment GmbH ge-

schlossene Geschäftsbesorgungsvertrag be-

endet, besteht aufgrund der besonderen Er-

fahrungen und Marktkenntnisse dieser KVG 

daher das Risiko, dass keine andere gleich-

wertige Kapitalverwaltungsgesellschaft beauf-

tragt werden kann.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken 

kann sich negativ auf die Erlöse und / oder die 

Kosten des Investmentfonds auswirken, zu 

geringeren Rückflüssen an die Anleger oder 

sogar zu einem teilweisen Verlust des einge-

setzten Kapitals der Anleger führen.

RISIKEN HINSICHTLICH DER DECKUNG 

VON HAFTUNGSRISIKEN BEZÜGLICH 

VON FEHLVERHALTEN DER KVG

Die KVG ist verpflichtet, Berufshaftungsrisi-

ken aus ihrer Tätigkeit entweder durch Bereit-

stellung zusätzlicher Eigenmittel oder durch 

eine geeignete Versicherung für die sich aus 

beruflicher Fahrlässigkeit ergebende Haftung 

abzudecken. Falls die insofern zusätzlich be-

reitgestellten Eigenmittel nicht ausreichen 

oder eine insofern abgeschlossene Versiche-

rung die Berufshaftungsrisiken nicht vollstän-

dig deckt, können sich Vermögensnachteile 

für den Investmentfonds ergeben, welche die 

Rückflüsse an die Anleger mindern können 

und auch zu einem Totalverlust des eingesetz-

ten Kapitals der Anleger führen können.

RISIKO AUFGRUND DER  

BESCHRÄNKTEN HAFTUNGSMASSE  

DER KOMPLEMENTÄRIN

Grundsätzlich haftet die Komplementärin ei-

ner Kommanditgesellschaft unbeschränkt für 

die Verbindlichkeiten der Gesellschaft. Die 

Komplementärin des Investmentfonds ist je-

doch eine Kapitalgesellschaft in der Rechts-

form einer Gesellschaft mit beschränkter 

Haftung (GmbH) und haftet daher nur be-

schränkt auf ihr Gesellschaftsvermögen in 

Höhe von 25.000 EUR.

GESCHÄFTSFÜHRUNG UND 

BESCHLÜSSE, EINGESCHRÄNKTE 

EINFLUSSNAHME, MINDERHEITEN

RISIKO

Die Mitspracherechte und Einflussnahme-

möglichkeiten des einzelnen Anlegers auf 

Ebene des Investmentfonds, der Beteiligungs-

gesellschaft, der Projektgesellschaft und der 

Objektgesellschaft innerhalb der Investitions-

struktur sind begrenzt. Daraus ergibt sich das 

Risiko, dass Geschäftsführungsentscheidun-

gen und über das laufende Geschäft hinaus-

gehende Gesellschafterbeschlüsse anders 

ausfallen als von dem einzelnen Anleger er-

wartet oder gewünscht. Entscheidungen über 

das laufende Geschäft des Investmentfonds, 

der Beteiligungsgesellschaft, der Projektgesell-

schaft und der Objektgesellschaft innerhalb 

der Investitionsstruktur werden von der Ge-

schäftsführung der KVG bzw. des Manage-

ments der Gesellschaften getroffen. Dadurch 

ist der Anleger zugleich dem Risiko ausge-

setzt, dass aus seiner Sicht nicht optimale 

oder fehlerhafte Geschäftsführungsentschei-

dungen getroffen werden. Der Anleger muss 

davon ausgehen, dass er bei Gesellschafterbe-

schlüssen aufgrund seiner individuellen Betei-

ligungsquote nur eine Minderheitenposition 

innehat und die gefassten Beschlüsse nicht 

maßgeblich beeinflussen kann. Es kann insbe-

sondere nicht ausgeschlossen werden, dass 

nur wenige Anleger ihr Stimm- und Mitspra-

cherecht bei Gesellschafterbeschlüssen wahr-

nehmen. In einem solchen Fall kann bereits 

eine geringe Anzahl von anwesenden oder 

vertretenen Anlegern Mehrheitsbeschlüsse 
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fassen, die nur die Interessen dieser Mehrheit 

berücksichtigen, jedoch für alle Anleger un-

abhängig von ihrer jeweiligen Teilnahme an 

der Beschlussfassung verbindlich sind. Durch 

mit der erforderlichen Mehrheit gefasste Ge-

sellschafterbeschlüsse kann auch die Gesell-

schaftsstruktur des Investmentfonds geän-

dert werden, wodurch sich das Risikoprofil 

des Investmentfonds zulasten des Anlegers 

verändern kann. Es kann nicht ausgeschlossen 

werden, dass sich mehrere Anleger in ihren 

Entscheidungen koordinieren und so die Ab-

stimmung in ihrem Sinne beeinflussen, was zu 

einem von dem individuellen Anleger uner-

wünschten Ergebnis führen kann.

Es ist geplant, dass der Investmentfonds als Co-

Investor im Rahmen der Investitionsstruktur an 

dem Anlageobjekt mittelbar als Mehrheitsge-

sellschafter beteiligt sein wird. Es kann jedoch 

nicht ausgeschlossen werden, dass das geplan-

te Kommanditkapital des Investmentfonds in 

Höhe von 100 Mio. USD nicht vollständig ein-

geworben werden kann und der Investment-

fonds sich folglich nur mit einem geringeren 

als dem geplanten Kapitalanteil mittelbar an 

dem Anlageobjekt beteiligen kann. Diesbezüg-

lich kann auch nicht ausgeschlossen werden, 

dass der Investmentfonds als Co-Investor im 

Rahmen der Investitionsstruktur letztlich nur 

als Minderheitsgesellschafter mittelbar an dem 

Anlageobjekt beteiligt sein wird. In diesem Fall 

sind die Mitspracherechte und Einflussnahme-

möglichkeiten des Investmentfonds auf Ebene 

der Beteiligungsgesellschaft, der Projektgesell-

schaft und der Objektgesellschaft innerhalb 

der Investitionsstruktur begrenzt.

INSOLVENZ DES INVESTMENTFONDS, 

KEINE KAPITALGARANTIE

Es besteht bei einer negativen Entwicklung 

der wirtschaftlichen, rechtlichen und finanzi-

ellen Verhältnisse die Möglichkeit, dass der 

Investmentfonds, die Komplementärin, die 

Treuhandkommanditistin und / oder einer der 

wesentlichen Vertragspartner insolvent wer-

den. In keinem Fall bietet der Investment-

fonds eine Kapitalgarantie. Die Insolvenz des 

Investmentfonds hätte für den Anleger weit-

reichende Konsequenzen.

Die Anleger verlieren im Fall einer Insolvenz 

sowohl ihr eingesetztes Kapital (inklusive 

Ausgabeaufschlag) als auch ihre etwaig noch 

nicht ausgeschütteten Erträge, denn diese bil-

den zusammen mit denen der anderen Anle-

ger das Gesellschaftsvermögen des Invest-

mentfonds.

Es kann daneben nicht ausgeschlossen werden, 

dass die Haftungsfreistellung des § 152 Abs. 6 

KAGB, wonach die Erfüllung des Abfindungs-

anspruches eines Anlegers, der während der 

Laufzeit des Investmentfonds aus diesem aus-

scheidet nicht als Rückzahlung der Komman-

diteinlage zu bewerten ist, nach insolvenz-

rechtlichen Bestimmungen angefochten wird. 

Dies gilt gleichermaßen für die Regelung des  

§ 161 Abs. 4 KAGB, wonach eine Haftung der 

Anleger nach Beendigung der Liquidation des 

Investmentfonds ausgeschlossen ist.

KOSTENRISIKO

Unter bestimmten Umständen hat der Anle-

ger nach dem Gesellschaftsvertrag und dem 

Treuhandvertrag Kosten und Aufwendungen 

zu erstatten oder selbst zu tragen, deren 

Höhe nicht im Vorhinein feststeht. Dazu ge-

hören beispielsweise die Kosten der Um-

wandlung einer Treugeber- in eine Direkt-

kommanditistenstellung oder die Kosten der 

Teilnahme an Gesellschafterversammlungen.

Unvorhergesehene finanzielle Kosten und Be-

lastungen, die von dem Investmentfonds zu 

tragen sind, können einen negativen Einfluss 

auf die prognostizierten Ergebnisse haben. 

Zudem ist zu beachten, dass im Fall der vor-

liegenden mehrstöckigen Beteiligungsstruk-

tur Kosten und Aufwendungen auf verschie-

denen Ebenen anfallen können, beispielsweise 

auf Ebene des Investmentfonds, der Beteili-

gungsgesellschaft, der Projektgesellschaft so-

wie der Objektgesellschaft innerhalb der In-

vestitionsstruktur, so dass die Kosten im 

Vergleich zu einer Direktinvestition höher 

liegen können. Wenn die Kosten Einnahmen 

und liquide Mittel überschreiten, kann dies 

zur Zahlungsunfähigkeit und Insolvenz des In-

vestmentfonds führen. Dieses Risiko wird da-

durch verstärkt, dass der Investmentfonds 

plant, nur eine relativ geringe Liquiditätsre-

serve vorzuhalten.

Die Liquiditätsreserve unterliegt je nach An-

lageform dem Risiko negativer Kapitalmarkt-

entwicklungen.

Der Investmentfonds zahlt regelmäßig Vergü-

tungen und Honorare, z. B. für die Prüfung 

des Jahresabschlusses und die laufende Steu-

erberatung. Die Kosten für diese Dienstleis-

tungen fallen unabhängig vom Kommanditka-

pitalvolumen des Investmentfonds an. Wird 

das angestrebte Kommanditkapitalvolumen 

nicht erreicht, so erhöht sich die prozentuale 

Kostenbelastung für die Anleger, was sich ne-

gativ auf die Rückflüsse an die Anleger aus-

wirken oder sogar zu dem Totalverlust des 

eingesetzten Kapitals führen kann.

GERINGERES KOMMANDITKAPITAL

Es ist möglich, dass nicht genügend Anleger ge- 

funden werden, um die vorgesehene Investiti-

on in das Anlageobjekt durch den Investment- 

fonds in dem geplanten Umfang zu tätigen.

Üben Anleger ihr gesetzliches Widerrufs-

recht aus, ist der Investmentfonds aufgrund 

der diesbezüglichen Anwendung der Grund-

sätze der fehlerhaften Gesellschaft zur Zah-

lung eines Auseinandersetzungsguthabens 

an die ihre Beitrittserklärung widerrufenden 

Anleger verpflichtet. Durch die vermehrte 

Ausübung von Widerrufsrechten kann eine 

ungeplante Minderung des Kommanditkapi-

tals des Investmentfonds eintreten.

Die Folgen der Kapitalknappheit können zu 

einer Minderung des zu investierenden Kapi-

tals führen. Diese Minderung des Kapitals 

verstärkt wiederum die Ausprägung von wei-

teren Risiken. Durch das geringere Investiti-

onsvolumen kann nur in geringerem Umfang 

in das Anlageobjekt investiert werden, da-

durch erhöht sich die prozentuale Kostenbe-

lastung bei niedrigeren Erträgen des Invest-

mentfonds. Dies kann sich negativ auf die 

Rückflüsse an die Anleger auswirken oder 

sogar zu dem Totalverlust des eingesetzten 

Kapitals führen.
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8. RISIKEN

HYBRIDE AUSGESTALTUNG

Vor dem Hintergrund der unterschiedlichen 

Klassifizierung von Gesellschaften im Rahmen 

der Investitionsstruktur nach US-Steuerrecht 

bzw. deutschem Steuerrecht können unter 

anderem auf Grundlage möglicher (ggf. künf-

tiger) Anti-Hybrid-Gesetzgebungen steuerli-

che Nachteile nicht ausgeschlossen werden. 

Diese können sich nachteilig auf die steuerli-

che Rendite von Anlegern auswirken. 

ÄNDERUNGEN DER RECHTSLAGE, 

BETRIEBSPRÜFUNGSRISIKO,  

RÜCKWIRKENDE ÄNDERUNG DER 

VERANLAGUNG UND VERZINSUNG

Es besteht das Risiko, dass sich die zum Zeit-

punkt der Prospektaufstellung geltenden 

Steuergesetze, sowie die Auffassung der Fi-

nanzverwaltung sowie die Finanzrechtspre-

chung bis zum Ende der Laufzeit des Invest-

mentfonds ggf. mit rückwirkenden Aus- 

wirkungen ändern oder die Finanzverwaltung 

oder die Finanzgerichte eine andere Auffas-

sung vertreten. Änderungen der steuerrecht-

lichen Vorschriften und der steuerlichen Be-

urteilung von Sachverhalten in Deutschland 

oder in den USA, können ggf. erhebliche Aus-

wirkungen auf die steuerliche Situation des 

Investmentfonds und seiner Anleger haben  

(z. B. durch eine Finanztransaktionssteuer). 

Es besteht zudem das Risiko, dass die Rechts-

auffassung der Finanzverwaltung in einzelnen 

oder mehreren von der Rechtsauffassung der 

KVG abweicht. Auch kann nicht ausgeschlos-

sen werden, dass in Zukunft derzeit nicht er-

hobene oder neue Steuern eingeführt wer-

den. Vor diesem Hintergrund kann nicht 

ausgeschlossen werden, dass die tatsächliche 

Besteuerung des Investmentfonds sowie des 

Anlegers von der im Kapitel 11. „Kurzangaben 

zu den für den Anleger bedeutsamen Steuer-

vorschriften“ dargestellten Besteuerung zu-

lasten des Anlegers abweicht.

ANNAHMEN

Den steuerlichen Hinweisen zur Beteiligung 

an dem Investmentfonds liegen bestimmte 

8.2.3.
STEUERLICHE RISIKEN 

Die Ausführungen zu den steuerrechtlichen 

Implikationen in diesem Verkaufsprospekt 

berücksichtigen die aktuelle Rechtslage und 

Rechtsanwendung im Zeitpunkt der Aufstel-

lung dieses Verkaufsprospekts. Sie sind 

(ebenso wie die Ausführungen in Kapitel 11. 

„Kurzangaben zu den für den Anleger be-

deutsamen Steuervorschriften“, Seiten 81 ff.) 

nicht durch eine verbindliche Auskunft der 

zuständigen Finanzbehörde abgesichert. Je-

der Anleger hat die steuerlichen Risiken ei-

ner Beteiligung an dem Investmentfonds mit 

seinem persönlichen steuerlichen Berater 

unter Berücksichtigung seiner individuellen 

Umstände zu prüfen.

ALLGEMEINE STEUERLICHE RISIKEN

NICHTANWENDBARKEIT VON  

STEUERBEFREIUNGEN

Es wird davon ausgegangen, dass die Anleger 

als Treugeber die Gewinnanteile aus dem In-

vestmentfonds, die dieser aus der Investition 

in das Anlageobjekt erzielt, als Einkünfte aus 

Gewerbebetrieb zu versteuern haben. Diese 

Einkünfte unterliegen grundsätzlich der regu-

lären Einkommensbesteuerung des Anlegers 

mit dem individuellen progressiven Steuer-

satz von bis zu 45,00 % (zuzüglich ggf. Solida-

ritätszuschlag und Kirchensteuer). Es besteht 

das Risiko, dass die Finanzverwaltung eine 

Freistellung dieser Einkünfte unter dem Dop-

pelbesteuerungsabkommen zwischen Deutsch-

land und den USA, auch soweit sie US-Immo-

bilieneinkünfte darstellen, nicht anerkennt  

(z. B. vor dem Hintergrund der hybriden Aus-

gestaltung von Gesellschaften in der Investiti-

onsstruktur bzw. der Anwendung der Sub-

ject-to-Tax-Klausel). In einem solchen Fall 

unterliegen auch die US-Immobilieneinkünfte 

möglicherweise einer Besteuerung sowohl in 

Deutschland, als auch in den USA, so dass es 

zu einer Doppelbesteuerung bzw. wirtschaftli-

chen Doppelbelastung kommt, soweit eine 

solche nicht durch Anrechnung der US-Steu-

ern in Deutschland reduziert wird.

Annahmen zugrunde; insbesondere beziehen 

sie sich auf in Deutschland unbeschränkt ein-

kommensteuerpflichtige natürliche Personen, 

die weder eine US-Staatsbürgerschaft noch 

eine sog. „Green Card“ haben, auch für US-

Steuerzwecke nicht als in den USA ansässig 

gelten, keine weiteren Einkünfte aus US-

Quellen erzielen und die Beteiligung nicht 

fremdfinanzieren und steuerlich im Privatver-

mögen halten. Die persönlichen Verhältnisse 

des einzelnen Anlegers können von den ge-

troffenen Annahmen abweichen. Die Ausfüh-

rungen in diesem Verkaufsprospekt bieten 

einen Überblick über die steuerlichen Konse-

quenzen der Beteiligung der Anleger an dem 

Investmentfonds, können jedoch aufgrund 

der Komplexität der Besteuerung und etwai-

gen individuellen Besonderheiten eine Bera-

tung des Anlegers durch den individuellen 

steuerlichen Berater nicht ersetzen. Dem An-

leger wird dementsprechend empfohlen, sich 

hinsichtlich der Beteiligung an dem Invest-

mentfonds und der sich daraus ergebenden 

individuellen steuerlichen Folgen von einem 

steuerlichen Berater individuell beraten zu 

lassen.

ERHÖHTE BERICHTS- UND  

MITTEILUNGSPFLICHTEN BEI BESTIMM-

TEN AUSLANDSSACHVERHALTEN

Vorliegend kann nicht ausgeschlossen wer-

den, dass die mittelbare Investition des In-

vestmentfonds in die Gesellschaften inner-

halb der zugrunde liegenden Investitions- 

struktur zu einer Mitteilungspflicht des ein-

zelnen Anlegers führen kann. Zudem können 

sich steuerliche Mitteilungspflichten subsidiär 

für Anleger auf Grundlage des im Dezember 

2019 umgesetzten Gesetzes zur Einführung 

einer Pflicht zur Mitteilung grenzüber- 

schreitender Steuergestaltungen ergeben.

Im Zuge der Einführung der Meldepflichten 

von grenzüberschreitenden Steuergestaltun-

gen zum 01.07.2020 nach §§ 138 d bis 138 k 

AO kann, auch unter Berücksichtigung des 

BMF-Auslegungsschreibens vom 29. März 2021, 

nicht ausgeschlossen werden, dass es seitens 

des Investmentfonds oder seitens sog. Inter-

mediäre zu Meldepflichten gegenüber dem 
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Bundeszentralamt für Steuern kommen kann. 

Dabei kann es auch erforderlich sein, dass an-

legerbezogene Daten mitgeteilt werden müs-

sen. Entsprechende Verpflichtungen können 

außerhalb der Bundesrepublik Deutschland 

auch in anderen EU-Mitgliedsstaaten beste-

hen, entsprechend der 6. Richtlinie zur Ände-

rung der EU-Amtshilferichtlinie ((EU) 

2018 / 822; kurz: DAC 6). Eine unterlassene, 

nicht fristgerechte oder unzutreffende Mel-

dung kann als Ordnungswidrigkeit mit einem 

Bußgeld von bis zu 25.000 EUR belegt wer-

den. Dies kann zusätzliche Kosten auf Ebene 

des Investmentfonds verursachen, und zu ei-

ner Reduzierung der Rückflüsse an die Anle-

ger führen.

DOPPELBESTEUERUNG UND  

DEKLARATIONSPFLICHTEN IN DEN USA

Bei der mittelbaren Investition des Investment-

fonds in Immobilienvermögen in den USA über 

die geplante Investitionsstruktur besteht zu-

dem stets das Risiko einer faktischen Doppel-

besteuerung von Erträgen und Substanzwer-

ten. Es kann insoweit nicht gewährleistet 

werden, dass die für eine mögliche Freistellung 

von Einkünften in Deutschland nach dem ent-

sprechenden Abkommen zur Vermeidung der 

Doppelbesteuerung zwischen Deutschland und 

den USA erforderlichen Voraussetzungen er-

füllt werden bzw. es bei Erfüllung der Voraus-

setzungen tatsächlich zu einer solchen Redu-

zierung bzw. Nichterhebung der deutschen 

Steuer kommt. In diesem Fall kann sich die 

Steuerbelastung auf Anlegerebene erhöhen. 

Zudem lässt sich insbesondere nicht ausschlie-

ßen, dass das bestehende Doppelbesteue-

rungsabkommen gekündigt oder geändert 

wird, die Regelungen des Doppelbesteue-

rungsabkommens verletzt oder durch nationa-

le Gesetze überlagert oder verdrängt werden 

oder dass die Steuerfreistellung unter Progres-

sionsvorbehalt durch ein Anrechnungsverfah-

ren, d. h. eine Besteuerung in Deutschland un-

ter (teilweiser) Anrechnung der in den USA 

entstehenden Ertragsteuern, ersetzt wird. Es 

kann auch nicht ausgeschlossen werden, dass 

die Anleger oder der Investmentfonds ggf. mit 

Kosten verbundene, steuerliche Deklarations-

pflichten in den USA erfüllen müssen bzw. zur 

Vermeidung einer Doppelbesteuerung Quel-

lensteuererstattungsanträge bei den US-Fi-

nanzbehörden zu stellen wären. Von Letzterem 

kann ggf. unter Kosten- / Nutzengesichtspunk-

ten Abstand genommen werden, was die Steu-

erbelastung im Rahmen der Investmentstruk-

tur erhöht.

GEPLANTE US-STEUERREFORM 

Am 31. März 2021 hat der amtierende US-

Präsident die Absicht erklärt, einen Gesetzes-

vorschlag zur Erhöhung des US-Bundeskör-

perschaftsteuersatzes von 21 % auf 28 % zu 

unterbreiten. Am 13. September 2021 veröf-

fentlichten die Demokraten des US-Reprä-

sentantenhauses einen weiteren Vorschlag 

zur Körperschaftsteuerreform, der einen ge-

staffelten Körperschaftssteuersatz zwischen 

18 % und 26,5 % in Erwägung zieht. Es besteht 

das Risiko, dass diese oder andere Anpassun-

gen von US-Steuergesetzen die steuerliche 

Belastung in der Struktur erhöhen und daher 

nachteilige Auswirkungen auf die Nachsteu-

errendite des Anlegers haben.

FATCA UND OECD INFORMATIONS-

PFLICHTEN

Die Anwendung des US-amerikanischen For-

eign Accounts Tax Compliance Act („FATCA”) 

kann nicht ausgeschlossen werden, was zu ei-

ner Verpflichtung zum Einbehalt von Quel-

lensteuer in Höhe von 30 % führen kann, 

wenn bestimmte Informationen nicht zur 

Verfügung gestellt werden. Ein Einbehalt von 

Quellensteuer kann zu einer Reduktion der 

vom Anleger erzielbaren Rendite führen. Ver-

stöße gegen die CRS-Meldepflichten stellen 

eine Ordnungswidrigkeit dar, die mit einem 

Bußgeld geahndet werden kann. Dies kann 

zusätzliche Kosten auf Ebene des Investment-

fonds verursachen, und zu einer Reduzierung 

der Rückflüsse an die Anleger führen.

STEUERZAHLUNGSVERPFLICHTUNGEN 

OHNE VEREINNAHMTE AUSZAHLUNGEN 

AUS DEM INVESTMENTFONDS

Steuerlich werden die Erträge des Investment-

fonds dem Anleger am Geschäftsjahresende 

des Investmentfonds anteilig zugerechnet und 

müssen von dem Anleger versteuert werden, 

unabhängig davon, ob und in welcher Höhe 

Gewinne an den Anleger ausgezahlt wurden. 

Soweit Gesellschaften innerhalb der dem In-

vestmentfonds zugrundeliegenden Investiti-

onsstruktur nach den investmentsteuerlichen 

Regelungen als Publikums-Investmentfonds 

qualifiziert werden, kann es bei Thesaurierun-

gen durch diese Gesellschaften zu einer steu-

erlichen Zurechnung von Einkünften und einer 

Besteuerung im Rahmen der sog. Vorabpau-

schale kommen (siehe unten „Investmentsteu-

ergesetz“, Seite 69). Unter anderem aufgrund 

von Umqualifizierungen von Kapitalrückzah-

lungen in steuerpflichtige Ausschüttungen (sie-

he unten „Mögliche Klassifizierung von Gesell-

schaften in der Investitionsstruktur als Kapi- 

talgesellschaften“, Seite 69) kann es insoweit zu 

einer Besteuerung des investierten Kapitals 

kommen. Es besteht das Risiko, dass die Anle-

ger gegenüber dem Finanzamt steuerpflichtige 

Gewinne aus der Beteiligung an dem Invest-

mentfonds zugewiesen bekommen, selbst 

wenn keine Entnahmemöglichkeit besteht. In 

diesem Fall können dem Anleger Steuerschul-

den entstehen, die er gegebenenfalls aus Ein-

nahmen aus anderen Einkunftsquellen oder 

seinem Vermögen zahlen muss. Ist ihm dies 

nicht möglich, kann dies zur Privatinsolvenz 

des Anlegers führen.

GEWERBLICHER GRUNDSTÜCKS- 

HANDEL

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine 

Grundstücksveräußerung durch den Invest-

mentfonds bzw. eine Übertragung der Beteili-

gung durch den Anleger zur Ermittlung eines 

eventuell gewerblichen Grundstückshandels 

auf der Anlegerebene herangezogen wird. Dies 

hat unter anderem zur Folge, dass der Veräu-

ßerungsgewinn aus privaten Immobilienver-

käufen zusätzlich gewerbesteuerpflichtig wäre.

WEGFALL GEWERBESTEUERLICHER 

VERLUSTVORTRÄGE BEI AUSSCHEIDEN 

VON GESELLSCHAFTERN

Ist bei Ausscheiden eines Anlegers auf Ebene 

des Investmentfonds ein gewerbesteuerlicher 
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8. RISIKEN

triebsausgaben nur für Zwecke des Progressi-

onsausgleichs berücksichtigt werden.

VERLUSTVERRECHNUNGS-

BESCHRÄNKUNGEN NACH § 2 A ESTG, 

SOWIE § 15 A BZW. § 15 B ESTG

Nach § 15 a Abs. 1 S. 1 EStG darf der einem 

Anleger zuzurechnende Anteil am Verlust des 

Investmentfonds nicht mit Einkünften aus an-

deren Einkunftsarten ausgeglichen werden, 

soweit hierdurch ein negatives Kapitalkonto 

entsteht oder sich erhöht. Der Anleger kann 

in diesem Fall den entstandenen Verlust nur 

mit zukünftigen positiven Einkünften aus der-

selben Einkunftsquelle ausgleichen.

Sollte die Summe der Verluste in der An-

fangsphase 10 % des aufzubringenden Kapi-

tals übersteigen, kann nicht ausgeschlossen 

werden, dass die Anleger die Verluste, die 

ihnen aus ihrer Beteiligung an dem Invest-

mentfonds zugerechnet werden, nicht mit 

anderen Einkünften ausgleichen können (vgl. 

§ 15 b Abs. 1, Abs. 3 EStG), sondern nur mit 

zukünftigen Gewinnen aus der Beteiligung an 

dem Investmentfonds. Mit der Einführung des 

neu geschaffenen § 6 e EStG sind die Initial-

kosten aktivierungspflichtig und nicht zum 

sofortigen Abzug zugelassen. Damit dürfte die 

Rechtsprechung (vgl. BFH vom 26.04.2018 – 

IV R 33 / 15) nach welcher – entgegen der Re- 

gelungen im 5. Bauherrenerlass (vgl. BMF-

Schreiben vom 20.10.2003, BStBl. I 2003, 546) – 

ein Sofortabzug von Fondsetablierungskosten 

zuzulassen war, überholt sein. Folglich sollten 

die Anlaufverluste aufgrund der Aktivierungs-

pflicht die in § 15 b EStG normierte Grenze 

von 10 % nicht übersteigen und eine Verlust-

verrechnungsbeschränkung des § 15 b EStG 

sollte aufgrund dieser Rechtsprechung nicht 

eintreten. Dennoch kann nicht ausgeschlos-

sen werden, dass es zu erhöhten Verlusten in 

der Anfangsphase kommen kann, welche zu 

einer Verlustverrechnungsbeschränkung nach 

§ 15 b EStG führen kann. In diesem Fall könn-

ten Verluste nicht mehr mit positiven Ein-

künften aus anderen Quellen ausgeglichen 

oder verrechnet werden. Die vom Invest-

mentfonds erzielten Einkünfte stellen für 

Zwecke des § 15 b EStG eine Einkunftsquelle 

Verlustvortrag enthalten, geht dieser Verlust-

vortrag unter, soweit er anteilig auf den aus-

geschiedenen Gesellschafter entfällt, und 

kann dieser Verlustvortrag von dem Anleger 

auch nicht für andere steuerliche Zwecke ver-

wendet werden. Zudem ist der ersatzlose 

Wegfall eines gewerbesteuerlichen Verlust-

vortrags für die verbleibenden Anleger des 

Investmentfonds nachteilig und der ausschei-

dende Anleger gegenüber dem Investment-

fonds – mangels gesellschaftsvertraglicher 

Regelung – nicht verpflichtet, den Gewerbe-

steuerschaden auszugleichen.

SCHENKUNGSTEUERBELASTUNG BEI 

AUSSCHEIDEN VON GESELLSCHAFTERN

Falls mehrere Anleger zur gleichen Zeit wäh-

rend der Laufzeit mit einem Abfindungsbetrag 

ausscheiden, der unter dem Wert der Beteili-

gung liegt, kann dies dazu führen, dass die Dif-

ferenz vom Veräußerungsbetrag zum tatsächli-

chen Wert der Beteiligung den übrigen An- 

legern als Schenkung angerechnet wird, was 

wiederum eine erhöhte steuerliche Belastung 

bedeuten würde, da der Schenkungsteuersatz 

zwischen 7 % und 50 % liegen kann.

EINGESCHRÄNKTE ABZUGSFÄHIGKEIT 

VON (SONDER-)BETRIEBSAUSGABEN

Sonder-Betriebsausgaben der Anleger und 

Kosten auf Ebene des Investmentfonds können 

möglicherweise ganz oder teilweise steuerlich 

nicht abzugsfähig sein. Dies kann die Steuerbe-

lastung des Investmentfonds sowie des Anle-

gers erhöhen, was sich wiederum negativ auf 

die Rückflüsse an die Anleger auswirken kann.

Aufgrund der Einführung des § 6 e EStG sind 

die Initialkosten (z. B. Gebühren und Vergü-

tungen) aktivierungspflichtig und nicht als 

Betriebsausgabe abzugsfähig, was insoweit zu 

einem vergleichsweise höheren steuerlichen 

Ergebnis und zu einer höheren Steuerbelas-

tung (ggf. über den Progressionsausgleich) 

führt.

Soweit der Gewinnanteil des Anlegers aus 

dem Investmentfonds in Deutschland von der 

Besteuerung freigestellt ist, können auch Be-

dar, so dass eine Verrechnung mit diesen 

künftigen Einkünften möglich wäre.

Zudem können etwaige Verluste aus USA-

Grundbesitz weder mit anderen in Deutsch-

land steuerbaren Einkünften ausgeglichen, 

noch bei der Berechnung des anwendbaren 

Steuersatzes berücksichtigt werden; sie sind 

lediglich mit positiven Einkünften der jeweils 

selben Art aus den USA verrechenbar (§ 2 a 

Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 a EStG). Für den Fall der 

Freistellung der US-Immobilieneinkünfte un-

ter dem Doppelbesteuerungsabkommen 

USA-Deutschland sind die vorstehend ge-

nannten Verrechnungsbeschränkungen im 

Rahmen des Progressionsvorbehalts zu be-

achten.

PHASENVERSCHIEBUNG

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass 

die Finanzverwaltung Einnahmen oder Aus-

gaben einem anderen Wirtschaftsjahr zuord-

net und sich hierdurch der Zeitpunkt der Ent-

stehung der steuerpflichtigen Einkünfte 

abweichend von der Auffassung der KVG ver-

schiebt. Dies kann für den Anleger zu einer 

zusätzlichen Steuer- sowie Zinsbelastung füh-

ren. Überträgt ein Anleger seine Beteiligung, 

sind ihm ggf. für steuerliche Zwecke Einkünf-

te des laufenden Wirtschafts- bzw. Kalender-

jahres zuzurechnen, obwohl ihm diese rein 

tatsächlich nicht mehr zufließen. Dies kann 

ebenfalls zu einer zusätzlichen Steuerbelas-

tung des Anlegers führen, die er aus seinem 

sonstigen Vermögen finanzieren muss. Ist 

ihm dies nicht möglich, kann dies zur Pri-

vatinsolvenz des Anlegers führen.

AUSSENSTEUERGESETZ

Werden eine oder mehrere vom Investment-

fonds direkt oder indirekt gehaltene Gesell-

schaften von der Finanzverwaltung bzw. Fi-

nanzgerichten als Kapitalgesellschaften be- 

handelt, und sind diese niedrig besteuert, so 

können diese für Zwecke des derzeit gültigen 

Außensteuergesetzes als sog „Zwischenge-

sellschaft“ qualifizieren. Insoweit müssten die 

Anleger bestimmte passive Erträge der Zwi-

schengesellschaft unter bestimmten Voraus-
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setzungen auch dann versteuern, wenn die 

Zwischengesellschaft keine Ausschüttungen 

vornimmt. Es kann nicht ausgeschlossen wer-

den, dass ausländische Gesellschaften inner-

halb der Investitionsstruktur des Beteili-

gungsangebots, als solche niedrig besteuerte 

Zwischengesellschaften qualifizieren und den 

Anlegern passive Einkünfte dieser Gesell-

schaft zugerechnet werden.

Betroffen wären insoweit insbesondere Zins-

erträge sowie zinsähnliche Erträge der Zwi-

schengesellschaft. Den Anlegern würden die-

se Erträge als steuerpflichtige Einkünfte 

unabhängig von einer Ausschüttung aus der 

Zwischengesellschaft zugerechnet werden 

und in voller Höhe bei den Anlegern mit dem 

individuellen Steuersatz von bis zu 45,00 % 

(zuzüglich ggf. Solidaritätszuschlag und Kir-

chensteuer) der Einkommensteuer unterlie-

gen, d. h. die Steuerbelastung des Anlegers 

würde sich erhöhen. Zudem könnte es zu ei-

ner zeitlichen Vorverlagerung der Steuer-

pflicht kommen. Auch in Bezug auf Immobili-

eneinkünfte, insbesondere Gewinne aus der 

Veräußerung von Immobilien kann eine An-

wendung der Hinzurechnungsbesteuerung 

nach dem Außensteuergesetz nicht ausge-

schlossen werden.

Gemäß dem ATAD-Umsetzungsgesetz vom  

25. Juni 2021 wird mit Wirkung zum 1. Januar 

2022 eine Reform des Außensteuergesetzes 

umgesetzt. Das ATAD-Umsetzungsgesetz sieht 

unter anderem Änderungen in Bezug auf das 

bisherige Konzept der Inländerbeherrschung, 

die Regelungen für nachgeschaltete Zwischen-

gesellschaften und Regelungen zur Ermittlung 

der Hinzurechnungsbeträge vor, die künftig 

unter anderem unter Berücksichtigung der 

deutschen Zinsschrankenregelungen erfolgen. 

Das ATAD-Umsetzungsgesetz nimmt zudem 

eine Beschränkung der aktiven Einkünfte vor. 

Solange die ausländischen Gesellschaften in 

der Struktur jedoch aus deutscher steuerlicher 

Sicht als Personengesellschaften einzuordnen 

sind, kommt es auch auf Basis der ab 2022 gel-

tenden Regelungen grundsätzlich nicht zu ei-

ner Anwendung der Hinzurechnungsbesteue-

rung. 

Obwohl die Hinzurechnungsbesteuerung nach 

geltendem Recht vorliegend aufgrund der 

derzeitigen Investitionsstruktur nach Auffas-

sung der KVG nicht greift, kann nicht generell 

ausgeschlossen werden, dass infolge abwei-

chender Auslegung der gesetzlichen Regelun-

gen bzw. zu den Anforderungen der Klassifi-

zierung von Gesellschaften als Personen- oder 

Kapitalgesellschaften, möglicher struktureller 

Änderungen oder künftiger Änderungen des 

Außensteuergesetzes die Voraussetzungen 

der Hinzurechnungsbesteuerung erfüllt wer-

den können. Sollte die Hinzurechnungsbe-

steuerung nach dem Außensteuergesetz An-

wendung finden, müssen deutsche Investoren 

eine Erklärung nach § 18 Abs. 3 des Außen-

steuergesetzes abgeben. Es kann nicht ausge-

schlossen werden, dass die Finanzverwaltung 

Einkünfte in Abhängigkeit vom Wert der aus-

ländischen Gesellschaft schätzt. Die diesbe-

züglichen Entwicklungen und die Auslegung 

der neuen geänderten Vorschriften durch die 

deutschen Steuerbehörden sollten sorgfältig 

beobachtet werden, da sich diese auf die 

Steuerbelastung der deutschen Investoren 

sowie auf die steuerlichen Melde- und Steu-

ererklärungspflichten auswirken können.

INVESTMENTSTEUERGESETZ

Nach dem Investmentsteuergesetz (InvStG) 

werden Investitionsstrukturen, die nicht in der 

Form einer Personengesellschaft aufgelegt 

sind, vom Anwendungsbereich der Invest-

mentbesteuerung erfasst und typischerweise 

nach den neuen steuerlichen Regeln für sog. 

Publikums-Investmentfonds besteuert. Zwar 

fällt der gegenwärtige Investmentfonds nicht 

unter den Anwendungsbereich des InvStG, es 

kann jedoch nicht gänzlich ausgeschlossen 

werden, dass auf innerhalb der Investitions-

struktur vorhandene Gesellschaften die Rege-

lungen des InvStG Anwendung finden. In letz-

terem Fall könnten Ausschüttungen auf 

Anlegerebene, Gewinne aus der Veräußerung 

der Anteile und zusätzlich Thesaurierungen 

dieser Kapitalgesellschaften, um Stundungs-

vorteilen entgegenzuwirken, mit einer jährli-

chen Vorabpauschale besteuert werden.

 

MÖGLICHE KLASSIFIZIERUNG VON 

GESELLSCHAFTEN IN DER INVESTITI-

ONSSTRUKTUR ALS KAPITALGESELL-

SCHAFTEN

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass 

die Finanzverwaltung und die Finanzgerichte 

steuerlich als Personengesellschaften konzi-

pierte Gesellschaften in der von dem Invest-

mentfonds gehaltenen Investitionsstruktur 

aus deutscher steuerlicher Sicht in Kapitalge-

sellschaften umqualifiziert werden könnten. 

Unter anderem hat die neuere Rechtspre-

chung die Anforderungen an die Einordnung 

von US-LLCs als Personengesellschaften nach 

deutschem Steuerrecht verschärft. Eine Ein-

ordnung als Kapitalgesellschaft hätte unter 

anderem zur Folge, dass US-Immobilienein-

künfte in Deutschland nicht von der deut-

schen Steuer freigestellt würden. Dies kann 

unter anderem darauf beruhen, dass die von 

der Finanzverwaltung entwickelten Abgren-

zungskriterien nicht mehr oder nur noch ein-

geschränkt oder modifiziert angewendet 

werden oder dass die Auslegung der anzu-

wendenden Kriterien von der Interpretation 

der prospektverantwortlichen KVG abweicht. 

Im Falle der Klassifizierung von Gesellschaf-

ten als Kapitalgesellschaften besteht zudem 

das Risiko der Anwendbarkeit des Außen-

steuergesetzes. 

Zudem besteht in diesem Fall im Zusammen-

hang mit Kapitalrückzahlungen von als Kapi-

talgesellschaften behandelten Gesellschaften 

der Investitionsstruktur, z. B. der Zweckge-

sellschaft McGrath Investment LLC, die Mög-

lichkeit, dass die deutsche Finanzverwaltung 

trotz entgegenstehender höchstrichterlicher 

Rechtsprechung an ihrer langjährigen Verwal-

tungspraxis festhält, Rückzahlungen von Ein-

lagen als steuerpflichtige Gewinnausschüt-

tungen und nicht als Kapitalrückzahlungen zu 

qualifizieren. Nach der Rechtsprechung (vgl. 

BFH vom 13.07.2016 – VIII R 47 / 13, VIII R 73 / 13, 

BFH / NV 2016, 1831 bzw. 1827; BFH vom 

10.04.2019 – I R 15 / 16, BFH / NV 2019, 1312)  

sind Rückflüsse von Kapitaleinlagen von Dritt-

staatenkapitalgesellschaften steuerneutral zu 

behandeln, gleichwohl weigert sich die Fi-

nanzverwaltung derzeit diese Rechtsprechung 
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als verbindlich anzuerkennen. In diesem Fall 

kann sich die Steuerbelastung des Anlegers 

erhöhen.

UMSATZSTEUER

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass 

die Finanzverwaltung die Eigenkapitalver-

mittlung als nicht umsatzsteuerbefreit erach-

tet. In diesem Fall erhöht sich die von dem 

Investmentfonds zu zahlende Vergütung an 

die mit dem Vertrieb Beauftragten um die 

Umsatzsteuer, die mangels voraussichtlicher 

Berechtigung des Investmentfonds zum Vor-

steuerabzug nicht als Vorsteuer abziehbar 

ist. In diesem Fall würden die Erlöse des In-

vestmentfonds reduziert und es käme zu ge-

ringeren Auszahlungen an die Anleger.

ERBSCHAFT- UND SCHENKUNGSTEUER

Ein erbschaft- und schenkungsteuerliches Ri-

siko besteht im Falle des Ausscheidens eines 

Anlegers aus der Investmentfonds aufgrund 

des damit verbundenen Übergangs der Betei-

ligung am Vermögen des Investmentfonds auf 

die verbleibenden Anleger des Investment-

fonds, weil es in dem Umfang zu einem erb-

schaft- und schenkungsteuerlichen Erwerb 

kommen kann, wie die dem ausscheidenden 

Gesellschafter gewährte Abfindung den erb-

schaft- und schenkungsteuerlichen Wert sei-

nes Anteils an dem Investmentfonds unter-

schreitet. Die hieraus resultierende Steuer- 

belastung kann die Rendite sowohl für den 

ausscheidenden als auch für die verbleiben-

den Anleger negativ beeinflussen.

8.3.	
PROFIL DES TYPISCHEN 
ANLEGERS

Das Beteiligungsangebot richtet sich vornehm- 

lich an in Deutschland unbeschränkt steuer-

pflichtige natürliche Personen, die als Privatan-

leger über grundlegende Kenntnisse bezüglich 

dieses angebotenen geschlossenen Alternati-

ven Investmentfonds verfügen. Es wird dem 

Anleger grundsätzlich empfohlen, die Auswir-

kungen einer Beteiligung in persönlich, rechtli-

cher und steuerlicher Hinsicht vor Zeichnung 

des Angebots durch einen rechtlichen und / oder 

steuerlichen Berater überprüfen zu lassen.

Es wird darauf hingewiesen, dass sich das vor-

liegende Beteiligungsangebot auf Grund der 

damit verbundenen unternehmerischen Risi-

ken vornehmlich für Privatanleger eignet, die 

über Erfahrungen im Bereich von Finanzanla-

gen und eine grundlegende Risikobereitschaft 

verfügen sowie bereit sind, eine mittelfristige 

Kapitalbindung einzugehen. Das Beteiligungs-

angebot richtet sich an Privatanleger, die ihre 

Beteiligung im Privatvermögen halten, diese 

nicht fremdfinanzieren und die – auch vor dem 

Hintergrund ihrer Vermögensverhältnisse – 

bereit sind, zum Zweck der Vermögensbildung 

und -optimierung eine mittelfristige unterneh-

merische Beteiligung als mittelbarer Gesell-

schafter eines geschlossenen Alternativen In-

vestmentfonds einzugehen, die mit unterneh- 

merischen Risiken für den Anleger verbunden 

ist. Dabei muss der Anleger berücksichtigen, 

dass die Rückflüsse auf das eingesetzte Kapital 

hinsichtlich der Höhe des Betrags und des 

Zeitpunkts nicht zugesichert werden können.

Das Beteiligungsangebot richtet sich an Inter-

essenten, die nicht auf Einkünfte aus der An-

lage angewiesen sind und die keine Rückzah-

lung des Anlagebetrags in einer Summe zu 

einem bestimmten Zeitpunkt erwarten. Der 

mit diesem Beteiligungsangebot angespro-

chene Anleger muss bereit und wirtschaftlich 

in der Lage sein, den Totalverlust des einge-

setzten Kapitals nebst Ausgabeaufschlag ohne 

wesentliche Folgen für seine wirtschaftliche 

Situation hinzunehmen.

Adressaten des vorliegenden Beteiligungsan-

gebots sind im Wesentlichen die die vorste-

henden Kriterien erfüllenden Privatanleger.

Das Beteiligungsangebot erfolgt nur in der 

Bundesrepublik Deutschland. Ein Vertrieb in 

anderen Staaten ist zum Zeitpunkt der Pros-

pektaufstellung nicht vorgesehen und aktuell 

nicht gestattet.

Angaben zum Vertrieb von Anteilen in ande-

ren EU oder EWR-Staaten sowie Angaben 

über in diesen Staaten getroffenen Maßnah-

men in dort bekannt gemachten Verkaufspro-

spekten entfallen daher.
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9.1.	
INVESTITIONS- UND 
FINANZIERUNGSPLAN DES 
INVESTMENTFONDS

PROGNOSE DER MITTELHERKUNFT 

UND -VERWENDUNG IN DER INVESTI-

TIONSPHASE (AUSFÜHRLICHE UND 

KOMPRIMIERTE DARSTELLUNG) 

Der Investmentfonds wurde am 04.10.2021 

gegründet und hat noch keinen Lagebericht 

und keinen Jahresabschluss erstellt. Die nach-

folgenden Erläuterungen basieren auf Erfah-

rungswerten der KVG hinsichtlich bereits 

durch die Deutsche Finance Group platzierter 

geschlossener Investmentvermögen, berück-

sichtigen bestehende Verträge und die zu-

grunde liegenden Annahmen. Alle nachfol-

gend aufgeführten Beträge sind von dem 

Kommanditkapital des Investmentfonds nach 

Abschluss der Beitrittsphase abhängig und 

unterliegen daher Änderungen. Der Investi-

tions- und Finanzierungsplan geht von einem 

planmäßigen Kommanditkapital des Invest-

mentfonds in Höhe von 100 Mio. USD aus. 

Das sich daraus ergebende investierbare Ka-

pital wird vollumfänglich für die Investition in 

das Anlageobjekt eingesetzt.

Die KVG beabsichtigt, den Investmentfonds 

ausschließlich über das Kommanditkapital zu 

finanzieren.

Die nachfolgende Übersicht stellt die voraus-

sichtliche Mittelherkunft und Mittelverwen-

dung bei Erreichen des planmäßigen Kom-

manditkapitals ohne die laufenden Kosten 

und Vergütungen dar.

INVESTITIONS- UND  
FINANZIERUNGSPLAN

ABSOLUT  
IN USD *

IN % DES 
GESELL-

SCHAFTS-
KAPITALS

ZZGL.  
AUSGABE- 

AUFSCHLAG *

IN % DES  
GESELL-

SCHAFTS- 
KAPITALS

OHNE  
AUSGABE- 

AUFSCHLAG *

A.	MITTELVERWENDUNG

I.	 INVESTITION

	 1.	� Anlageobjekt (inkl.  
Anschaffungsnebenkosten) 

85.500.000 81,43 % 85,50 %

Zwischensumme Investition 85.500.000 81,43 % 85,50 %

II.	 INITIALKOSTEN

	 1.	� Eigenkapitalvermittlung  
(inkl. Ausgabeaufschlag)

12.500.000 11,90 % 12,50 %

	 2.	�Konzeption, Prospektie-
rung

3.210.000 3,06 % 3,21 %

	 3.	Marketing 1.190.000 1,13 % 1,19 %

	 4.	Haftung, Geschäftsführung 300.000 0,29 % 0,30 %

Zwischensumme Initialkosten 17.200.000 16,38 % 17,20 %

III.	LIQUIDITÄTSRESERVE 2.300.000 2,19 % 2,30 %

Summe Mittelverwendung 105.000.000 	 100,00 % 105,00 %

B.	 MITTELHERKUNFT

I.	 KOMMANDITKAPITAL 100.000.000 95,24 % 100,00 %

II.	 FREMDKAPITAL 0 0 % 0 %

III.	AUSGABEAUFSCHLAG 5.000.000 4,76 % 5,00 %

Summe Mittelherkunft 105.000.000 100,00 % 105,00 %

PROGNOSE

*Alle Werte sind gerundet und jeweils inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer ausgewiesen.
 
Hinweis: In dieser Tabelle wird der Zeitraum vom Vertriebsbeginn bis zum Ende der Beitrittsphase (voraussichtlich 31.12.2022) betrach-
tet, in der bei prognosegemäßem Verlauf ein Kommanditkapital des Investmentfonds von 100 Mio. USD platziert und von den Anlegern 
eingezahlt wird. In dieser Darstellung werden die laufenden Kosten nicht berücksichtigt, da sie der Nutzungsphase zuzuordnen sind.
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dient u. a. zur Deckung zusätzlicher, nicht kal- 

kulierter Kosten. Die tatsächliche Höhe der 

liquiden Mittel kann aufgrund der Kapitalab-

rufe im Zusammenhang mit der Investition in 

das Anlageobjekt variieren.

Die vorgenannten Vergütungen berücksichti-

gen die aktuellen Steuersätze, -gesetze und 

die Steuerrechtsprechung. Bei einer Ände-

rung des gesetzlichen Umsatzsteuersatzes 

oder einer abweichenden Anwendung der 

Steuergesetze werden die vorgenannten 

Bruttobeträge entsprechend angepasst.

9.1.2.	
MITTELHERKUNFT

KOMMANDITKAPITAL

Das ausgewiesene Kommanditkapital entspricht 

dem planmäßigen Kommanditkapital des In-

vestmentfonds und beträgt 100 Mio. USD. 

Gemäß § 3 Abs. 9 des Gesellschaftsvertrags 

soll das Kommanditkapital bis zum 31.12.2022 

eingeworben sein.

FREMDKAPITAL

Der Investitions- und Finanzierungsplan sieht 

auf Ebene des Investmentfonds keinen Einsatz 

von Fremdkapital vor. Als Zwischenfinanzie-

rung für Kapitalabrufe im Zusammenhang mit 

der Investition in das Anlageobjekt, ist die 

kurzfristige Aufnahme von Fremdkapital 

möglich.

AUSGABEAUFSCHLAG

Es wird ein Ausgabeaufschlag in Höhe von bis 

zu 5 % der gezeichneten Kommanditeinlage 

erhoben. Auf Basis des planmäßigen Kom-

manditkapitals in Höhe von 100 Mio. USD be-

trägt der erhobene Ausgabeaufschlag insge-

samt bis zu 5,0 Mio. USD. Der Ausgabeauf- 

schlag wird als Vergütung für die Eigenkapi-

talvermittlung verwendet.

KONZEPTION, PROSPEKTIERUNG 

Die KVG erhält u. a. für die rechtliche, steuer-

liche und wirtschaftliche Konzeption des In-

vestmentfonds, die Erstellung der erforderli-

chen Verkaufsunterlagen (u. a. Verkaufspros- 

pekt, Wesentliche Anlegerinformationen) bis 

zur Vertriebszulassung sowie die Durchfüh-

rung der behördlichen Verfahren bei der  

BaFin zur Erlangung der Vertriebszulassung 

während der Beitrittsphase eine Vergütung in 

Höhe von 3,21 % (inkl. gesetzlicher Umsatz-

steuer) des gezeichneten Kommanditkapitals 

(ohne Ausgabeaufschlag). Auf Basis des plan-

mäßigen Kommanditkapitals in Höhe von  

100 Mio. USD ergibt sich eine prognosti- 

zierte Vergütung für die KVG in Höhe von 

3,21 Mio. USD.

MARKETING

Für ihre Dienstleistungen im Zusammenhang 

mit den beauftragten Projektaufbereitungs- 

und Marketingtätigkeiten erhält die DF Deut-

sche Finance Marketing GmbH eine Vergü-

tung in Höhe von 1,19 % (inkl. gesetzlicher 

Umsatzsteuer) des gezeichneten Komman-

ditkapitals (ohne Ausgabeaufschlag). Auf Basis 

des planmäßigen Kommanditkapitals in Höhe 

von 100 Mio. USD ergibt sich eine prognosti-

zierte Vergütung in Höhe von 1,19 Mio. USD.

HAFTUNG, GESCHÄFTSFÜHRUNG 

Für die Übernahme der persönlichen Haftung 

sowie für die Geschäftsführung erhält die 

Komplementärin DF Deutsche Finance Mana-

ging II GmbH während der Beitrittsphase eine 

einmalige Vergütung in Höhe von 0,30 % 

(inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer) des gezeich-

neten Kommanditkapitals (ohne Ausgabeauf-

schlag). Auf Basis des planmäßigen Komman-

ditkapitals in Höhe von 100 Mio. USD ergibt 

sich eine prognostizierte Vergütung für die 

Komplementärin in Höhe von 0,3 Mio. USD.

LIQUIDITÄTSRESERVE

Die anfänglich kalkulatorische Liquiditätsre-

serve beträgt 2,30 % des planmäßigen Kom-

manditkapitals (ohne Ausgabeaufschlag) und 

Nachfolgend werden die Tabellenpositionen 

im Einzelnen erläutert:

9.1.1.	
MITTELVERWENDUNG

ANLAGEOBJEKT 

(INKL. ANSCHAFFUNGSNEBENKOSTEN)

Auf Basis des planmäßigen Kommanditkapi-

tals in Höhe von 100 Mio. USD ergibt sich vo-

raussichtlich ein zu Investitionszwecken zur 

Verfügung stehendes Kapital in Höhe von rd. 

85,50 Mio. USD für die Investition in das An-

lageobjekt (inkl. Anschaffungsnebenkosten) 

bzw. der Kapitalzusagen durch den Invest-

mentfonds sowie die damit im Zusammen-

hang entstehenden Aufwendungen. Im Rah-

men der Investitionsstruktur für das Anlage- 

objekt fallen auf Ebene der beteiligten Gesell-

schaften weitere Kosten an, die nachfolgend 

im Kapitel 10. („Ermittlung und Verwendung 

der Erträge“, Seiten 77 ff.) angegeben sind.

EIGENKAPITALVERMITTLUNG 

Der Investmentfonds beauftragt die KVG und 

die KVG ihrerseits die DF Deutsche Finance 

Solution GmbH und die DF Deutsche Finance 

Capital GmbH mit der Kapitalvermittlung. 

Für die Vermittlung des Kommanditkapitals 

des Investmentfonds erhalten die DF Deut-

sche Finance Solution GmbH und die DF 

Deutsche Finance Capital GmbH während der 

Beitrittsphase insgesamt eine Vergütung in 

Höhe von bis zu 12,50 % des gezeichneten 

Kommanditkapitals (ohne Ausgabeaufschlag 

und zzgl. etwaiger gesetzlicher Umsatzsteu-

er). Darin enthalten ist der Ausgabeaufschlag 

in Höhe von bis zu 5 % und die Vertriebsver-

gütung in Höhe von 7,50 %. Diese überneh-

men die Abrechnung und Weiterleitung der 

Vertriebsvergütungen an weitere Vertriebs- 

partner entsprechend den jeweiligen Verträ-

gen. Auf Basis des planmäßigen Kommandit-

kapitals in Höhe von 100 Mio. USD ergibt  

sich eine prognostizierte Vergütung für die  

Kapitalvermittlung in Höhe von bis zu  

12,5 Mio. USD.
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Die Komplementärin erhält als Entgelt für 

ihre Haftungsübernahme und die Übernahme 

der Geschäftsführung eine jährliche laufende 

Vergütung in Höhe von 0,05 % des durch-

schnittlichen Nettoinventarwertes des Invest-

mentfonds im jeweiligen Geschäftsjahr (inkl. 

etwaig anfallender gesetzlicher Umsatzsteu-

er). Die Komplementärin ist berechtigt, hier-

auf monatlich anteilige Vorschüsse auf Basis 

der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. 

Mögliche Unter- / Überzahlungen sind nach 

Feststellung der tatsächlichen Bemessungs-

grundlage auszugleichen.

Auf Ebene der im Rahmen der Investitions-

struktur beteiligten Beteiligungs-, Projekt- 

und Objektgesellschaft fallen Vergütungen, 

etwa für deren Organe und Geschäftsleiter, 

und weitere Kosten an. Hinsichtlich der Ver-

waltung des Anlageobjekts erhalten Dritte auf 

Ebene der Beteiligungsgesellschaft innerhalb 

der Investitionsstruktur eine jährliche Asset 

Management Vergütung bis zur Höhe von  

1,15 % der Bemessungsgrundlage. Diese Kos-

ten werden nicht unmittelbar dem Invest-

mentfonds in Rechnung gestellt, wirken sich 

aber mittelbar über den Wert der Beteili-

gungs-, der Projekt- sowie der Objektgesell-

schaft auf den Nettoinventarwert des Invest-

mentfonds aus.

Neben diesen Vergütungspositionen werden 

dem Investmentfonds während seiner Laufzeit 

die Kosten der Verwahrstelle belastet. Diese 

erhält eine jährliche Vergütung i. H. v. 0,0476 % 

des durchschnittlichen Nettoinventarwertes 

des Investmentfonds im jeweiligen Geschäfts-

jahr, mindestens jedoch 11.781 USD (jeweils 

inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer). Die Verwahr-

stelle berechnet pro Monat den fälligen Anteil 

der Verwahrstellenvergütung (1 / 12), mindes-

tens den Anteil der Minimumvergütung, und 

stellt diesen in Rechnung. Sie ist zudem be-

rechtigt, dem Investmentfonds Aufwendun-

gen, die ihr im Rahmen der Eigentumsverifika-

tion oder der Überprüfung der Ankaufsbe- 

wertungen durch Einholung externer Gutach-

ten entstehen, in Rechnung zu stellen.

Daneben gehen weitere, im Nachfolgenden 

dargestellte Aufwendungen zu Lasten des In-

9.3.	
AUSGABEPREIS,  
AUSGABEAUFSCHLAG  
UND INITIALKOSTEN, 
RÜCKNAHMEABSCHLAG

Der Ausgabepreis für den Anleger entspricht 

der Summe aus seiner gezeichneten Kom-

manditeinlage in den Investmentfonds und 

dem Ausgabeaufschlag in Höhe von bis zu 5 % 

der Kommanditeinlage. Sofern es während 

der Laufzeit des Investmentfonds zu einer au-

ßerordentlichen Kündigung der Beteiligung 

kommt oder der Anleger aus anderen Grün-

den aus dem Investmentfonds ausscheidet, 

erhebt die KVG keinen Rücknahmeabschlag.

Neben dem Ausgabeaufschlag werden dem 

Investmentfonds in der Beitrittsphase einma-

lige Initialkosten in Höhe von 12,20 % der 

Kommanditeinlage belastet. Diese Initialkos-

ten setzen sich zusammen aus Kosten für 

Konzeption, Marketing, Vertrieb sowie der 

Haftungs- und Geschäftsführungsvergütung 

der Komplementärin. Die darin enthaltenen 

Kostenpositionen sind vorstehend in Kapitel 

9.1. einzeln aufgeführt und erläutert (vgl. in-

soweit auch die Darstellung in Kapitel 12., 

„Beratung und Auslagerung“, Seiten 93 ff.).

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und 

den während der Beitrittsphase anfallen-

den Initialkosten beträgt maximal 16,38 % 

des Ausgabepreises. Dies entspricht 17,20 % 

der gezeichneten Kommanditeinlage.

9.4.	
LAUFENDE KOSTEN

Die KVG erhält für die Verwaltung des Invest-

mentfonds eine jährliche laufende Vergütung 

in Höhe von bis zu 0,80 % des durchschnittli-

chen Nettoinventarwertes des Investment-

fonds im jeweiligen Geschäftsjahr (inkl. etwaig 

anfallender gesetzlicher Umsatzsteuer). Die 

KVG ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige 

Vorschüsse auf Basis der jeweils aktuellen Plan- 

zahlen zu erheben. Mögliche Unter- / Überzah-

lungen sind nach Feststellung der tatsächlichen 

Bemessungsgrundlage auszugleichen.

9.2.	
KOSTEN

Der Anleger hat den Ausgabepreis, bestehend 

aus der Summe der von ihm gezeichneten 

Kommanditeinlage und des darauf zu leisten-

den Ausgabeaufschlages, zu erbringen („Aus-

gabepreis“).

Daneben fallen beim Investmentfonds weite-

re Kosten an, die nicht zu Anlagezwecken zur 

Verfügung stehen und insofern das wirt-

schaftliche Ergebnis des Investmentfonds be-

einträchtigen. Der Anleger partizipiert an 

dem wirtschaftlichen Erfolg des Investment-

fonds durch seine Beteiligung, hat diese Kos-

ten insofern mittelbar zu tragen. Es kann in-

sofern zwischen Kosten, die zu Beginn der 

Laufzeit und damit noch während der Bei-

trittsphase („Initialkosten“) und Kosten, die 

im Laufe der Bewirtschaftungsphase anfallen 

(„Laufende Kosten“), differenziert werden.

Alle, dem Investmentfonds unmittelbar zu 

belastenden Kostenpositionen sind in den 

Anlagebedingungen (vgl. Anlage I, Seiten 113 

ff.) aufgeführt. Die dort gewählte konsolidier-

te Darstellungsweise soll nachfolgend dem 

besseren Verständnis halber erörtert werden. 

Sofern hierbei auf die „Bemessungsgrundla-

ge“ als Bezugsgröße referenziert wird, ist da-

mit gemäß der Festlegung der Anlagebedin-

gungen (vgl. § 7 Ziffer 2) der durchschnittliche 

Nettoinventarwert des Investmentfonds im 

jeweiligen Geschäftsjahr gemeint; sofern die-

ser nur einmal jährlich ermittelt wird, ist für 

die Berechnung des Durchschnitts der Wert 

am Anfang und am Ende des Geschäftsjahres 

zu Grunde zu legen.

Alle genannten Beträge berücksichtigen die 

aktuellen Steuersätze, -gesetze und die Steu-

errechtsprechung. Bei einer Änderung des 

gesetzlichen Umsatzsteuersatzes oder einer 

abweichenden Anwendung der Steuergesetze 

werden die genannten Bruttobeträge bzw. 

Prozentsätze entsprechend angepasst. 
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vestmentfonds. Es handelt sich dabei sowohl 

um unmittelbar von dem Investmentfonds zu 

tragenden Kostenpositionen wie auch Auf-

wendungen dergestalt, dass diese in den von 

dem Investmentfonds gehaltenen Zweckge-

sellschaften anfallen können. Letztgenannte 

Aufwendungen werden nicht unmittelbar 

dem Investmentfonds in Rechnung gestellt, 

gehen aber unmittelbar in die Rechnungsle-

gung der Zweckgesellschaft ein, schmälern 

ggf. deren Vermögen und wirken sich mittel-

bar über den Wertansatz der Beteiligung in 

der Rechnungslegung auf den Nettoinventar-

wert des Investmentfonds aus.

»	�Kosten für den externen Bewerter für die 

Bewertung der Vermögensgegenstände 

gem. §§ 261, 271 KAGB;

»	�bankübliche Depotkosten außerhalb der 

Verwahrstelle, ggf. einschließlich der bank-

üblichen Kosten für die Verwahrung auslän-

discher Vermögensgegenstände im Aus-

land;

»	�Kosten für Geldkonten und Zahlungs- 

verkehr;

»	�Aufwendungen für die Beschaffung von 

Fremdkapital, insbesondere an Dritte ge-

zahlte Zinsen;

»	�für die Vermögensgegenstände entstehen-

de Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, 

Instandhaltungs- und Betriebskosten sowie 

Dienstleistungen, die von Dritten in Rech-

nung gestellt werden);

»	�Kosten für die Prüfung des Investment-

fonds durch einen Abschlussprüfer;

»	�Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten 

für die Geltendmachung und Durchsetzung 

von Rechtsansprüchen des Investmentfonds 

sowie der Abwehr von gegen den Invest-

mentfonds erhobenen Ansprüchen;

»	�Gebühren und Kosten, die von staatlichen 

und anderen öffentlichen Stellen in Bezug 

auf den Investmentfonds erhoben werden;

»	�Ab Zulassung des Investmentfonds zum Ver-

trieb entstandene Kosten für Rechts- und 

Steuerberatung im Hinblick auf den Invest-

mentfonds und seine Vermögensgegenstän-

de (einschließlich steuerrechtlicher Beschei-

nigungen), die von externen Rechts- oder 

Steuerberatern in Rechnung gestellt werden;

»	�Kosten für die Beauftragung von Stimm-

rechtsbevollmächtigten, soweit diese ge-

setzlich erforderlich sind;

»	�Angemessene Kosten, die im Zusammen-

hang mit der Durchführung der Gesell-

schafterversammlung sowie des damit zu-

sammenhängenden Berichtswesens anfallen, 

sowie die Kosten für einen Beirat;

»	�Aufwendungen für die Analyse des Anla-

geerfolges oder eine Zertifizierung durch 

einen unabhängigen Dritten, wenn diese im 

Interesse des Anlegers erstellt wird;

»	�Steuern und Abgaben, die der Investment-

fonds schuldet.

Aufwendungen, die bei einer Zweckgesell-

schaft oder sonstigen Beteiligungsgesellschaft 

aufgrund von besonderen Anforderungen des 

KAGB entstehen, sind von den daran beteilig-

ten Gesellschaften, die diesen Anforderungen 

unterliegen, im Verhältnis ihrer Anteile zu 

tragen.

Daneben kann die KVG für die Verwaltung 

des Investmentfonds je ausgegebenem Anteil 

eine erfolgsabhängige Vergütung in Höhe von 

bis zu 15 % (Höchstbetrag) des Betrages er-

halten, um den der Anteilwert am Ende der 

Abrechnungsperiode unter Berücksichtigung 

bereits aus Ausschüttungen geleisteter Aus-

zahlungen die gezeichnete Kommanditeinla-

ge zuzüglich einer jährlichen Verzinsung von 

10 % übersteigt (absolut positive Anteilwert-

entwicklung), jedoch insgesamt höchstens bis 

zu 10 % des durchschnittlichen Nettoinven-

tarwertes des Investmentfonds in der Ab-

rechnungsperiode (inkl. etwaiger gesetzlicher 

Umsatzsteuer). Die Abrechnungsperiode be-

ginnt mit der Auflage des Investmentfonds 

und endet mit seiner Liquidation.

Für Zwecke dieser erfolgsabhängigen Vergü-

tung der KVG beinhaltet der Begriff „geleis-

tete Auszahlungen“ nicht nur tatsächlich an 

die Anleger ausgezahlte Beträge, sondern 

auch die durch den Investmentfonds bzw. ei-

ner Zweckgesellschaft in Bezug auf die Anle-

ger einbehaltenen und abgeführten Steuern 

(„abgeführte Steuern“).

Rückvergütungen der von dem Investment-

fonds an die Verwahrstelle und an Dritte ge-

leisteten Vergütungen und Aufwandserstat-

tungen fließen der KVG nicht zu.

Pauschalgebühren werden nicht erhoben. An-

gaben dazu, ob und welche Kosten dem In-

vestmentfonds gesondert in Rechnung ge-

stellt werden, falls Pauschalgebühren in den 

Anlagebedingungen vereinbart sind, entfallen 

daher.

Im Jahresbericht wird der Betrag etwaiger 

Ausgabeaufschläge offengelegt, der dem In-

vestmentfonds im Berichtszeitraum für den 

Erwerb und die Rücknahme von Anteilen an 

Investmentvermögen berechnet worden ist. 

Ferner ist im Jahresbericht die Vergütung of-

fen zu legen, die dem Investmentfonds von 

der KVG selbst, von einer anderen Kapitalver-

waltungsgesellschaft oder einer anderen Ge-

sellschaft, mit der die KVG durch eine we-

sentliche unmittelbare oder mittelbare Be- 

teiligung verbunden ist, als Verwaltungsver-

gütung für die von dem Investmentfonds ge-

haltenen Anteile an Investmentvermögen be-

rechnet wurde.

9.5.	
VOM ANLEGER UNMITTEL
BAR ZU TRAGENDE KOSTEN

Die Treuhandkommanditistin erhält von den 

sich mittelbar an dem Investmentfonds betei-

ligenden Anlegern eine jährliche Vergütung 

in Höhe von 0,18 % des durchschnittlichen 

Anteilwertes im jeweiligen Geschäftsjahr 

(inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer).

Der Anleger hat im Falle einer Beendigung 

des Treuhandvertrags mit der Treuhandkom-
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manditistin und einer eigenen Eintragung als 

Kommanditist die ihm dadurch entstehenden 

Notargebühren und Registerkosten selbst zu 

tragen. Zahlungsverpflichtungen gegenüber 

der KVG oder dem Investmentfonds entste-

hen ihm aus diesem Anlass nicht.

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem Invest-

mentfonds oder Veräußerung eines Anteils 

auf dem Zweitmarkt kann die KVG vom Anle-

ger Erstattung für notwendige Auslagen in 

nachgewiesener Höhe, jedoch nicht mehr als 

5,0 % des Anteilwertes, verlangen.

Ein Anleger, der einer ausländischen Steuer-

pflicht unterliegt, hat die aus dieser Steuer-

pflicht resultierenden Aufwendungen selbst 

zu tragen.

9.6.	
ANGABEN ZUR 
GESAMTKOSTENQUOTE

Die KVG weist in den wesentlichen Anleger-

informationen, die dem Anleger vor einer 

Beteiligung als Bestandteil der Verkaufsunter-

lagen kostenlos zur Verfügung gestellt wer-

den, eine sog. Gesamtkostenquote aus. Diese 

stellt die im Jahresverlauf durch den Invest-

mentfonds zu tragenden Kosten und Zahlun-

gen im Verhältnis zum Nettoinventarwert des 

Investmentfonds dar. Soweit keine Zahlen des 

vergangenen Geschäftsjahres vorliegen, er-

folgt eine Schätzung auf Grundlage der er-

warteten Gesamtkosten. Initialkosten sowie 

objektbezogene Kosten bleiben insoweit au-

ßer Acht und werden dem Investmentfonds 

zusätzlich belastet.

Nach Ablauf des ersten Geschäftsjahres kann 

auf Basis der sodann erhobenen Daten eine 

verlässliche Angabe über die tatsächliche Ge-

samtkostenquote getätigt werden. Diese An-

gabe sowie die dieser Berechnung zu Grunde 

liegenden Kostenpositionen, insbesondere 

die im Rahmen der Fondsverwaltung angefal-

lenen Vergütungen der KVG, können dem 

Jahresbericht des Investmentfonds entnom-

men werden (vgl. Kapitel 13.1. „Offenlegung 

von Informationen nach § 300 KAGB, Jahres-

bericht, Maßnahmen zur Verbreitung der Be-

richte und sonstige Informationen über den 

Investmentfonds“, Seite 98).

Im Zeitpunkt der Veröffentlichung dieses 

Verkaufsprospekts kann, da die Einwerbung 

von Eigenkapital erst mit erfolgter Vertriebs-

zulassung der BaFin und darauffolgender Ver-

öffentlichung der Verkaufsunterlagen beginnt, 

eine Ausweisung der Gesamtkostenquote le-

diglich basierend auf einer Schätzung der 

wirtschaftlichen Daten des Investmentfonds 

erfolgen. 

Die zu erwartende Gesamtkostenquote be-

läuft sich auf bis zu rd. 2,65 % p. a. des Netto-

inventarwerts (PROGNOSE). Bei der hier 

ausgewiesenen Gesamtkostenquote handelt 

es sich um eine Kostenschätzung. Die Ge-

samtkostenquote kann von Jahr zu Jahr deut-

lich schwanken.

9.7.
ANGABEN ZUM NETTO- 
INVENTARWERT (NAV) DES 
INVESTMENTFONDS 

Angaben zum jüngsten Nettoinventarwert 

des Investmentfonds gemäß § 297 Abs. 2 

KAGB können der Website der KVG entnom-

men werden.

Das zur Ermittlung des Nettoinventarwerts 

herangezogene Kommanditkapital des Invest-

mentfonds soll während der Beitrittsphase 

sukzessive erhöht werden. 

Die Aussagekraft des Nettoinventarwerts ist 

während der Beitrittsphase stark einge-

schränkt. Durch Einzahlungen der Anleger, 

Investitionstätigkeit und ggf. Aufnahme von 

Fremdkapital unterliegt der Nettoinventar-

wert Veränderungen.

Der Nettoinventarwert des Investmentfonds 

sowie der Nettoinventarwert je Anteil des In-

vestmentfonds wird künftig gemäß den ge-

setzlichen Vorschriften auf jährlicher Basis 

ermittelt und regelmäßig auf der Website der 

KVG bzw. im Jahresbericht mitgeteilt. Nach 

Abschluss der Beitrittsphase ist der Nettoin-

ventarwert des Investmentfonds sowie der 

Nettoinventarwert je Anteil des Investment-

fonds auch bei Kapitalerhöhungen oder -her-

absetzungen zu ermitteln und auf der Websi-

te der KVG mitzuteilen.
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10. ERMITTLUNG UND VERWENDUNG DER ERTRÄGE

10.1.	
INVESTITION UND  
FINANZIERUNG DES  
ANLAGEOBJEKTS 

Die nachfolgend beschriebene Investition und 

Finanzierung des Anlageobjekts stellt die Mit-

telherkunft sowie die Mittelverwendung der 

innerhalb der Investitionsstruktur beteiligten 

Gesellschaften dar. Die Kostenansätze beruhen 

teilweise auf bereits geschlossenen Verträgen 

sowie im Übrigen auf Kostenschätzungen der 

beteiligten Projektpartner. Abweichungen ge-

genüber den kalkulierten Werten wirken sich 

entsprechend auf die Liquidität aus. 

Der Investmentfonds soll sich auf Basis des 

geplanten Kommanditkapitals in Höhe von 

100,0 Mio. USD mit einem Betrag in Höhe von 

85,5 Mio. USD an der McGrath Investment 

LLC beteiligen. Die McGrath Investment LLC 

wird ausschließlich durch Eigenkapital finan-

ziert. Auf Ebene der McGrath Investment LLC 

soll eine Liquiditätsreserve in Höhe von rd. 

2,9 Mio. USD gebildet werden, wovon rd.  

0,6 Mio. USD für laufende Verwaltungskosten 

und ggf. laufende Steuerzahlungen vorgese-

hen sind. Die verbleibende Liquiditätsreserve 

in Höhe von rd. 2,3 Mio. USD ist als Projektre-

serve vorgesehen und soll bei Bedarf vom Ge-

sellschafter abgerufen werden. Die McGrath 

Investment LLC soll sich ihrerseits anfänglich 

mit einer Kapitaleinlage in Höhe von insge-

samt 82,6 Mio. USD als Co-Investor an der 

Beteiligungsgesellschaft, der McGrath Invest-

ment LP, mehrheitlich beteiligen. 

Die Beteiligungsgesellschaft soll ausschließ-

lich durch Eigenkapital der Co-Investoren in 

Höhe von insgesamt 96,0 Mio. USD finanziert 

werden. Auf Ebene der Beteiligungsgesell-

schaft soll eine Liquiditätsreserve in Höhe 

von rd. 1,2 Mio. USD gebildet werden, um 

einmalige Kosten, die im Zusammenhang mit 

der Gründung und Strukturierung (z. B. ex-

terne Beratungskosten) stehen, sowie die lau-

fenden Verwaltungskosten zu decken. Darü-

ber hinaus sollen 1,1 Mio. USD für die Deckung 

der Akquisitionsgebühr sowie 2,0 Mio. USD 

für laufende Asset Management Gebühren 

kapitalisiert werden. Die Beteiligungsgesell-

für Mieterausbauten und Vermietungskosten 

rd. 56,5 Mio. USD, Dienstleistungsvergütungen 

für die Projektentwicklung und Projektüber-

wachung rd. 13,9 Mio. USD, Finanzierungs-

kosten rd. 14,0 Mio. USD, Versicherungen  

rd. 2,0 Mio. USD, Verwaltungskosten der  

Gesellschaft rd. 0,3 Mio. USD und rd.  

7,7 Mio. USD als Projektreserve. Kapitalab-

rufe erfolgen nach Bedarf zur Deckung der 

anfallenden Kosten.

10.2.	
ERTRÄGE AUS DEM  
ANLAGEOBJEKT  

Die prognostizierten Gesamtrückflüsse des In-

vestmentfonds aus seiner mittelbaren Beteili-

gung als Co-Investor an dem Anlageobjekt bis 

zum 30.06.2026 werden überwiegend aus dem 

Verkauf der Labor- und Büroimmobilie nach 

der geplanten Vollvermietung realisiert. 

Der prognostizierte Bruttoveräußerungser-

lös im Rahmen der geplanten Veräußerung  

des Anlageobjekts zum Ende der Laufzeit  

des Investmentfonds beläuft sich auf rd.  

545,8 Mio. USD. Dieser entspricht einer Kapi-

talisierungsrate (Cap Rate) von 4,50 % (dies 

entspricht einem Faktor von rd. 22,2) bezo-

gen auf die prognostizierte angepasste Jahres-

nettomiete in Höhe von rd. 24,6 Mio. USD. 

Abzüglich der Nebenkosten der Veräußerung, 

der Rückführung der Bankfinanzierung sowie 

sonstiger Kosten und erfolgsabhängiger Ge-

winnbeteiligung auf Ebene der Projektgesell-

schaft ergibt sich ein Nettoveräußerungserlös 

in Höhe von rd. 280,2 Mio. USD. 

Die Bewertungsgesellschaft Cushman & Wake-

field hat in ihrem Bewertungsgutachten vom 

12.10.2021 den Verkehrswert der Labor- und 

Büroimmobilie zum Zeitpunkt der Mietstabili-

sierung im April 2026 auf rd. 531,0 Mio. USD 

geschätzt. Der Berechnung liegt eine Kapita-

lisierungsrate von 4,42 % bezogen auf eine  

angepasste Jahresnettomiete in Höhe von  

23,5 Mio. USD zugrunde. 

Die Bewertungsgesellschaft CBRE hat in ih-

rem Bewertungsgutachten vom 21.10.2021 

schaft soll sich ihrerseits mit einem Betrag in 

Höhe von rd. 91,7 USD als Co-Investor an  

der Projektgesellschaft, der 15 McGrath Hwy 

Holdings LLC, mehrheitlich beteiligen. 

Die Projektgesellschaft soll ausschließlich durch 

Eigenkapital der Co-Investoren in Höhe von 

insgesamt rd. 128,0 Mio. USD finanziert wer-

den. Auf Ebene der Projektgesellschaft soll 

eine Liquiditätsreserve in Höhe von rd.  

0,3 Mio. USD gebildet werden, um die laufen-

den Verwaltungskosten zu decken. Die Pro-

jektgesellschaft soll sich ihrerseits neben ei-

nem weiteren Gesellschafter, welcher lediglich 

eine minimale Kapitalbeteiligung hält, mit 

einem Betrag in Höhe von rd. 127,8 USD an 

der Objektgesellschaft, der 15 McGrath Hwy 

PropCo LLC, beteiligen.

Die Objektgesellschaft soll teilweise durch Ei-

genkapital der Gesellschafter in Höhe von ins-

gesamt rd. 127,8 Mio. USD finanziert werden. 

Des Weiteren soll die Objektgesellschaft prog-

nosegemäß eine Fremdfinanzierung in Höhe 

von 200,0 Mio. USD aufnehmen. Die Fremdfi-

nanzierung soll aus dem Verkaufserlös zurück-

geführt werden. Hinsichtlich der Fremdfinan-

zierung wurde ein prognostizierter Zinssatz 

in Höhe von 5,00 % p. a. mit monatlichen 

Zinszahlungen berücksichtigt. Das Darlehen 

wird prognosegemäß für einen Zeitraum von 

rd. 4,3 Jahren aufgenommen. Der Objektge-

sellschaft liegt zum Zeitpunkt der Prospektauf-

stellung noch keine schriftliche Konditionen-

vereinbarung (sog. Term Sheet) mit einem 

Darlehensgeber vor. Ein rechtswirksam unter-

zeichneter, d. h. verbindlicher Darlehensver-

trag wurde zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-

lung durch die Objektgesellschaft noch nicht 

abgeschlossen.

Die prognostizierten Gesamtfinanzierungsmit-

tel in Höhe von rd. 327,8 Mio. USD sollen auf 

Basis des prognostizierten Investitionsplans 

insbesondere wie folgt verwendet werden: 

Kaufpreis des Grundstücks rd. 26,0 Mio. USD, 

Erwerbsnebenkosten inkl. Grunderwerbssteuer 

rd. 3,2 Mio. USD, Baukosten rd. 169,7 Mio. USD, 

Gemeinschaftsabgaben für öffentliche Flächen 

rd. 3,7 Mio., Baunebenkosten rd. 11,7 Mio. USD, 

Baukostenreserve rd. 19,2 Mio. USD, Aufwand 
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den Verkehrswert der Labor- und Büroimmo-

bilie zum Zeitpunkt der Mietstabilisierung im 

Oktober 2025 auf rd. 524,3 Mio. USD ge-

schätzt. Hierfür wurde im Bewertungsgutach-

ten eine Kapitalisierungsrate von 4,38 % be-

zogen auf eine angepasste Jahresnettomiete 

in Höhe von rd. 22,9 Mio. USD unterstellt.

Die Geschosse der Labor- und Büroimmobilie 

sollen sukzessive vermietet werden, so dass 

mit prognostizierten Gesamtnettomietein-

nahmen bis zum 30.06.2026 in Höhe von rd. 

39,2 Mio. USD gerechnet wird. Die Vermie-

tungsannahmen berücksichtigen eine durch-

gängige Leerstandsquote von 5,00 % p. a. Die 

prognostizierten Vermietungsannahmen lie-

gen im Rahmen der vorliegenden Bewertungs-

gutachten. Aus den laufenden Nettomietein-

nahmen sollen insgesamt rd. 14,4 Mio. USD 

Fremdkapitalzinsen sowie rd. 1,4 Mio. USD 

Dienstleistungsvergütungen für die Projekt-

entwicklung und Projektüberwachung ge-

zahlt werden. 

Unter Berücksichtigung der vorgenannten 

prognostizierten Erträge und nicht kapitali-

sierten Kosten kann aus der Objektgesell-

schaft bzw. aus der Projektgesellschaft bis 

zum 30.06.2026 einen Gesamtrückfluss in 

Höhe von rd. 303,7 Mio. USD geleistet werden.

Auf Basis einer planmäßigen Kapitaleinlage 

der Beteiligungsgesellschaft in Höhe von rd. 

91,7 Mio. USD ergibt sich für die Beteili-

gungsgesellschaft ein prognostizierter Ge-

samtrückfluss aus der Projektgesellschaft in 

Höhe von rd. 215,4 Mio. USD. Nach Abzug 

von nicht kapitalisierten Kosten und erfolgs-

abhängiger Gewinnbeteiligung beläuft sich 

der prognostizierte Gesamtrückfluss aus der 

Beteiligungsgesellschaft an die Co-Investo-

ren auf rd. 191,0 Mio. USD.

Auf die McGrath Investment LLC entfällt da-

bei ein prognostizierter Gesamtrückfluss in 

Höhe von rd. 164,2 Mio. USD aus der Beteili-

gungsgesellschaft. Es ist geplant, dass die rea-

lisierten Mieteinnahmen zusammen mit dem 

Veräußerungserlös nach erfolgtem Verkauf 

der Labor- und Büroimmobilie im Rahmen 

der anschließenden Liquidation der McGrath 

Investmentfonds im Rahmen der Liquidation 

des Investmentfonds erfolgen. Laufende Aus-

zahlungen an die Anleger während der Lauf-

zeit des Investmentfonds sind nicht vor- 

gesehen.

10.5.	
BISHERIGE WERTENT- 
WICKLUNG DES INVEST-
MENTFONDS    

Zum Zeitpunkt der Auflegung des Invest-

mentfonds liegen noch keine Angaben über 

die bisherige Wertentwicklung des Invest-

mentfonds vor. Der Investmentfonds wurde 

erst kurz vor Aufstellung des Verkaufspros-

pekts neu gegründet. Angaben zur Wertent-

wicklung werden jedoch – sobald diese sinn-

voll ermittelt werden können – im Rahmen 

der Jahresberichte bzw. während der Platzie-

rungsphase in den wesentlichen Anlegerin-

formationen erfolgen. Es wird darauf hinge-

wiesen, dass die bisherige Wertentwicklung 

des Investmentfonds sowie die Prognosen 

keine verlässlichen Indikatoren für die zu-

künftige Wertentwicklung des Investment-

fonds sind.

Investment LLC an den Investmentfonds aus-

geschüttet werden. Die von der McGrath In-

vestment LLC in den USA insgesamt zu leis-

tenden Steuerzahlungen, die überwiegend 

auf dem prognostizierten Gewinn aus der 

Veräußerung des Anlageobjekts beruhen, 

wurden in Höhe von rd. 23,5 Mio. USD ange-

nommen. Unter Berücksichtigung von nicht 

kapitalisierten Kosten und Steuerzahlungen 

wird für den Investmentfonds ein Gesamt-

rückfluss in Höhe von rd. 141,0 Mio. USD aus 

der McGrath Investment LLC prognostiziert.

Unter Berücksichtigung der vorstehenden 

Ausführungen zu den Annahmen der KVG im 

Rahmen der Anlagestrategie für den Invest-

mentfonds für die Ermittlung der angestreb-

ten Erträge aus dem Investmentfonds und der 

Berücksichtigung der unmittelbar auf Ebene 

des Investmentfonds anfallenden Initialkosten 

(vgl. Kapitel 9.1. „Investitions- und Finanzie-

rungsplan“, Seiten 72 f.) über die Laufzeit an-

fallenden Kosten (vgl. Kapitel 9.2. „Kosten“, 

Seite 74) ergibt sich über die geplante Lauf-

zeit des Investmentfonds ein prognostizier-

ter Gesamtrückfluss an die Anleger in Höhe 

von 140 % der geleisteten Kommanditeinlage 

(ohne Ausgabeaufschlag) nach US-Steuern. 

Diese Einkünfte werden beim einzelnen An-

leger im Rahmen des Progressionsvorbehalts 

berücksichtigt (vgl. Kapitel 11.11. „Progressions-

vorbehalt“, Seiten 84 f.)

 

10.3.	
MASSNAHMEN FÜR DIE 
VORNAHME VON ZAH- 
LUNGEN AN DIE ANLEGER   

Die KVG fungiert als alleinige Zahlstelle, die 

bestimmungsgemäß Zahlungen des Invest-

mentfonds (z. B. Auszahlungen) an die Anle-

ger ausführt. 

10.4.	
HÄUFIGKEIT DER AUS- 
ZAHLUNG VON ERTRÄGEN    

Die Auszahlungen an die Anleger sollen 

grundsätzlich erst zum Ende der Laufzeit des 
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11. KURZANGABEN ZU DEN FÜR DEN ANLEGER BEDEUTSAMEN STEUERVORSCHRIFTEN

11.1.	
ALLGEMEINE HINWEISE

Der Anleger sollte eine Zeichnung des vorlie-

genden Beteiligungsangebots ausschließlich 

aus wirtschaftlichen Überlegungen, keinesfalls 

jedoch aus steuerlichen Motiven vornehmen.

Als voraussichtlicher Anlegertypus wird für die 

steuerliche Darstellung unterstellt, dass der 

Anleger eine ausschließlich in Deutschland an-

sässige natürliche, unbeschränkt einkommen-

steuerpflichtige Person ist, die ihre Beteiligung 

keinem unabhängig von der Beteiligung an 

dem Investmentfonds bestehenden Betriebs-

vermögen zugeordnet hat. 

Nachfolgend werden ausgewählte für den An-

leger bedeutsame Steuervorschriften sowie 

die wesentlichen Grundlagen der steuerlichen 

Konzeption des Beteiligungsangebots darge-

stellt. Auswirkungen auf die individuelle steu-

erliche Behandlung beim Anleger können nicht 

Gegenstand dieser Ausführungen sein.

Es wird daher jedem Anleger dringend emp-

fohlen, sich von einem Steuerberater über die 

sich mit seiner Beteiligung an dem Invest-

mentfonds im Einzelfall ergebenden steuerli-

chen Folgen beraten zu lassen; nur dieser ist 

in der Lage, die individuellen Umstände des 

jeweiligen Anlegers in Betracht zu ziehen. Das 

steuerliche Konzept des Investmentfonds und 

die Darstellung in diesem Kapitel basieren auf 

dem Stand des Steuerrechts zum Zeitpunkt 

der Prospektaufstellung. Es kann keine Ge-

währ dafür übernommen werden, dass die 

Finanzbehörden oder die Rechtsprechung 

der hier dargestellten Beurteilung folgen. 

Zudem kann sich die steuerliche Beurteilung 

durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder 

die Praxis der Finanzverwaltung ändern, unter 

Umständen auch rückwirkend. Zukünftige 

Änderungen des Steuerrechts, der Verwal-

tungspraxis der Finanzbehörden oder der 

Rechtsprechung sowie steuerliche Außenprü-

fungen können für den Anleger steuerliche 

Effekte bewirken, die von den nachstehenden 

Ausführungen für den Anleger nachteilig ab-

weichen können. Eine verbindliche Auskunft 

der zuständigen Finanzbehörde zur Bestäti-

sätzlich unabhängig von einer Auszahlung aus 

dem Investmentfonds versteuern müssen, so-

weit keine Freistellung nach einem Doppelbe-

steuerungsabkommen gegeben ist.

Die Einkommensteuer sowie gegebenenfalls 

Solidaritätszuschlag und Kirchensteuer sind 

anteilig von den einzelnen Anlegern nach in-

dividuellen Maßstäben zu tragen. Dazu wer-

den diesen die nach Art und Höhe auf Ebene 

des Investmentfonds ermittelten Einkünfte 

grundsätzlich anteilig, entsprechend ihrer ge-

leisteten Kommanditeinlage (Kapitalkonto I), 

zugerechnet. Die Einkünfte des Investment-

fonds werden den Anlegern grundsätzlich mit 

Ablauf des Geschäftsjahres zugerechnet, in 

dem sie auf Ebene des Investmentfonds ent-

stehen, und zwar unabhängig von einer Aus-

zahlung an die Anleger. Das zugewiesene 

steuerliche Ergebnis wird i. d. R. von einer 

etwaigen Auszahlung des Investmentfonds 

abweichen.

Der Investmentfonds ist planungsgemäß ge-

werblich geprägt (vgl. Kapitel 11.4, Seite 83) 

und unterliegt als gewerblich geprägter In-

vestmentfonds grundsätzlich der Gewerbe-

steuer, siehe dazu Kapitel 11.20. „Gewerbe-

steuer“ (Seite 87).

Als Treugeber sind die Anleger zwar nicht un-

mittelbar an dem Investmentfonds beteiligt, 

dennoch werden ihnen die Gewinne des In-

vestmentfonds anteilig zugerechnet, weil in 

den zwischen den Anlegern und der Treu-

handkommanditistin vereinbarten Treuhand-

verträgen die für eine Mitunternehmerstel-

lung erforderlichen Kriterien eingehalten 

werden, wie z. B. die Beteiligung an dem lau-

fenden Ergebnis (Gewinn oder Verlust) und 

den stillen Reserven sowie die strikte Wei-

sungsgebundenheit der Treuhandkommandi-

tistin und das Recht des Treugebers, seine 

Treugeberbeteiligung in eine Beteiligung als 

Direktkommanditist umzuwandeln.

Deshalb ist nicht die Treuhandkommanditis-

tin, sondern nur der Anleger verpflichtet, die 

steuerpflichtigen Einkünfte zu versteuern, die 

ihm aufgrund seiner Beteiligung an dem In-

vestmentfonds zugerechnet werden.

gung der nachfolgenden Ausführungen wur-

de nicht eingeholt.

Die steuerlichen Folgen des Beteiligungs- 

angebots betreffen insbesondere die Ein-

kommen-, Gewerbe-, Erbschaft- und Schen-

kungsteuer sowie die Umsatzsteuer, die im 

Folgenden überblickartig dargestellt werden.

11.2.	
NICHTANWENDBARKEIT 
DES INVESTMENTSTEUER-
GESETZES

Zum 01.01.2018 ist das neu gefasste Invest-

mentsteuergesetz (InvStG) in Kraft getreten. 

Das InvStG findet auf den Investmentfonds 

jedoch keine Anwendung, da es sich beim In-

vestmentfonds um ein Investmentvermögen 

nach § 1 Abs. 1 KAGB in der Rechtsform einer 

Personengesellschaft handelt und kein OGAW 

i. S. v. § 1 Abs. 2 KAGB und kein Altersvorsor-

gevermögensfonds i. S. v. § 53 InvStG vorliegt 

(§ 1 Abs. 3 Nr. 2 InvStG). Insofern erfolgt die 

Besteuerung der Anleger nach den allgemei-

nen steuerrechtlichen Regelungen. Da auch 

die vom Investmentfonds gehaltenen Beteili-

gungen planungsgemäß nicht in den Anwen-

dungsbereich des InvStG fallen, kommt auch 

insoweit das Investmentsteuergesetz nicht 

zur Anwendung.

 
11.3.	
EINKOMMENSTEUER

Der Investmentfonds ist eine Kommanditge-

sellschaft und als solche nicht einkommen-

steuer- bzw. körperschaftsteuerpflichtig, le-

diglich für die Bestimmung der Einkunftsart 

und Gewinnermittlung wird auf den Invest-

mentfonds abgestellt (steuerliche Transpa-

renz). Für Zwecke der Gewerbesteuer ist der 

Investmentfonds hingegen Steuersubjekt (sie-

he dazu u. a. Kapitel 11.20. „Gewerbesteuer“, 

Seite 87). Für Zwecke der deutschen Einkom-

mensteuer (jeweils zzgl. gegebenenfalls erho-

benem Solidaritätszuschlag) ist auf die Ebene 

der Anleger abzustellen, die die zugerechne-

ten Gewinnanteile des Investmentfonds grund-
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tet sich grundsätzlich nach dem Gesellschafts-

vertrag des Investmentfonds (BFH, Beschluss 

vom 10.11.1980, BStBl. II 1981, Seite 164).

In Bezug auf während der Beitrittsphase er-

wartete Verluste ist in § 12 Abs. 2 des Gesell-

schaftsvertrags eine Zuweisung von sog. Vor-

abverlustanteilen vorgesehen. Damit soll eine 

prozentual gleich hohe Verlustbeteiligung der 

sukzessive während der Beitrittsphase beitre-

tenden Anleger erreicht werden. Der Bundes-

finanzhof hat die steuerliche Berücksichti-

gung einer derartigen Verlustverteilungsab- 

rede grundsätzlich anerkannt (vgl. BFH, Urteil 

vom 27.07.2004 BStBl. II 2005, Seite 33).

11.8.	
BETRIEBSAUSGABENABZUG

Gemäß § 6 e EStG sind die Anlaufkosten des 

Investmentfonds, wie z. B. die Ausgaben für 

die Vermittlungsprovisionen, Konzeption und 

Marketing, die Verwahrung, sowie die Haf-

tungsvergütung und die Geschäftsführungs-

vergütung der Komplementärin soweit sie auf 

die Investitionsphase entfallen, nicht als so-

fort abzugsfähige Betriebsausgaben zu beur-

teilen, sondern auf die vom Investmentfonds 

gehaltenen Vermögensgegenstände als An-

schaffungskosten zu aktivieren. 

Der Anleger kann neben den ihm anteilig zu-

gewiesenen Betriebsausgaben des Investment-

fonds auch eigene Ausgaben (gegebenenfalls 

anteilig) geltend machen, die ihm durch seine 

Beteiligung an dem Investmentfonds entstan-

den sind, z. B. Steuerberatungskosten, Kosten 

der Anfahrt zur Gesellschafterversammlung, 

Telefon- und Portokosten oder (Beteiligungs-)

Finanzierungskosten (sog. Sonderbetriebsaus-

gaben). Der Anleger kann seine Sonderbe-

triebsausgaben nicht selbst in seiner Einkom-

mensteuererklärung geltend machen. Vielmehr 

muss er persönliche Sonderbetriebsausgaben 

unaufgefordert bis zum 31. März des Folgejah-

res der Komplementärin mitteilen, so dass 

die Sonderbetriebsausgaben im Rahmen der 

gesonderten und einheitlichen Feststellungs-

erklärung für den Investmentfonds berück-

sichtigt werden können. Die Entstehung und 

der Gewinnerzielungsabsicht des Investment-

fonds ausgegangen werden.

Sollten negative Einkünfte erzielt werden, 

können diese grundsätzlich mit eventuellen 

sonstigen positiven Einkünften des Anlegers 

steuerlich verrechnet werden, vorausgesetzt, 

der Anleger hatte im Zeitpunkt des Erwerbs 

der Gesellschaftsanteile nachweislich die Ab-

sicht, während der Beteiligungsdauer positive 

Einkünfte zu erzielen, und die Verlustverrech-

nungsbeschränkungen nach § 15 b, § 15 a und  

§ 2 a EStG finden keine Anwendung (zur Ände-

rung der Rechtsprechung zu § 15 b EStG siehe 

Kapitel 11.8. „Betriebsausgabenabzug“, Sei- 

te 83 sowie Kapitel 11.18 „Regelung über Ver-

luste“, Seite 86). Da die Gewinnerzielungsab-

sicht auf Ebene des Investmentfonds zu beja-

hen ist, kann grundsätzlich auch von einer 

Gewinnerzielungsabsicht auf Anleger-ebene 

ausgegangen werden.

 
11.6.	
ERMITTLUNG DER 
EINKÜNFTE

Die gewerblichen Einkünfte des Investment-

fonds sind gem. §§ 5 Abs. 1, 4 Abs. 1 EStG im 

Wege des Betriebsvermögensvergleichs zu 

ermitteln. Im Wesentlichen bestimmen sie 

sich als Differenz aus der Summe der eigenen 

Einnahmen (Einnahmen aus der Anlage der 

Liquiditätsreserve und Veräußerungsgewinne 

aus der Veräußerung von Anlagebeteiligun-

gen) und der von den transparenten Gesell-

schaften innerhalb der Investitionsstruktur 

erzielten und dem Investmentfonds steuer-

lich zugerechneten Einnahmen einerseits und 

den steuerlich abzugsfähigen Betriebsausga-

ben des Investmentfonds andererseits. 

11.7.	
VERTEILUNG  
DES STEUERLICHEN  
ERGEBNISSES

Nach welchem Schlüssel das steuerliche Er-

gebnis des Investmentfonds (Gewinn oder 

Verlust) auf die Anleger zu verteilen ist, rich-

11.4.	
EINKUNFTSART: EINKÜNFTE 
AUS GEWERBEBETRIEB

Der Anleger verwirklich mit seinen Beteili-

gungseinkünften dieselbe Einkunftsart wie der 

Investmentfonds.

Der Investmentfonds ist ein Alternativer In-

vestmentfonds und erzielt nach § 15 Abs. 2 

EStG gewerbliche Einkünfte, da ausschließ-

lich die DF Deutsche Finance Managing II 

GmbH persönlich haftende Gesellschafterin 

ist und ausschließlich diese zur Geschäftsfüh-

rung befugt ist (sog. gewerbliche Prägung). 

Unerheblich ist daher, welche Einkunftsarten 

die vom Investmentfonds gehaltenen Gesell-

schaften verwirklichen. Zudem ist davon aus-

zugehen, dass der Investmentfonds sich an 

einer zumindest gewerblich geprägten Per-

sonengesellschaft beteiligt, was ohnehin zu 

einer gewerblichen „Infizierung“ des Invest-

mentfonds (§ 15 Abs. 3 Nr. 1 EStG) führt. 

11.5.	
GEWINNERZIELUNGS
ABSICHT

Trotz seiner gewerblichen Prägung erzielt der 

Investmentfonds gewerbliche Einkünfte nur, 

wenn er die Absicht hat, einen Totalgewinn zu 

erzielen (BFH, Urteil vom 25.09.2008, BStBl. II 

2009, Seite 266).

Totalgewinnerzielungsabsicht ist gegeben, 

wenn die Tätigkeit objektiv geeignet ist, ein 

positives Gesamtergebnis in der Zeit von der 

Gründung bis zur Veräußerung oder Aufgabe 

des Betriebs (sog. Totalgewinn) zu erzielen.

Die Gewinnerzielungsabsicht muss sowohl 

auf der Ebene des Investmentfonds als auch 

auf der Ebene des Anlegers gegeben sein. Der 

Investmentfonds beabsichtigt im Rahmen der 

Umsetzung seiner Anlagestrategie mittelbar 

in das Anlageobjekt zu investieren, das ent-

sprechend der zugrundeliegenden Prognose-

rechnung ertragsversprechend ist und somit 

zu positiven Einkünften auf Ebene des Invest-

mentfonds führen sollte. Es kann daher von 
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11. KURZANGABEN ZU DEN FÜR DEN ANLEGER BEDEUTSAMEN STEUERVORSCHRIFTEN

Die Beteiligung an der Objektgesellschaft und 

der Projektgesellschaft und der diese halten-

den Beteiligungsgesellschaft erfolgt inner-

halb der Investitionsstruktur über eine wei-

tere Gesellschaft in der Rechtsform einer 

Limited Liability Company nach dem Recht 

des US-Bundesstaates Delaware, die McGrath 

Investment LLC, die aus US-Steuersicht als 

Körperschaft behandelt wird.

Aus deutscher steuerlicher Sicht erfolgt die 

steuerliche Einordnung der vom Investment-

fonds gehaltenen Gesellschaften aufgrund 

der Kriterien des BMF-Schreibens vom  

19. März 2004 in Bezug auf US LLCs, die mitt-

lerweile durch den BFH bestätigt wurde (vgl. 

BFH vom 20. August 2008, I R34 / 08, BStBl. II 

2008, S. 263, sowie BFH vom 18. Mai 2021,  

I B 75 / 20 (AdV)). Nach den darin aufgeführten 

Kriterien für die Einordnung als Kapital- oder 

Personengesellschaft sind diese Gesellschaf-

ten nach Auffassung der KVG aus deutscher 

steuerlicher Sicht als Personengesellschaften 

zu qualifizieren, auch wenn die neuere Recht-

sprechung die Anforderungen für eine Einord-

nung als Personengesellschaft erschwert hat. 

Diese Gesellschaften sind auf Basis der derzei-

tigen Investitionsstruktur nicht als Alternati-

ve Investmentfonds einzuordnen, so dass das  

InvStG auf diese Gesellschaften schon aus die-

sem Grund keine Anwendung findet. 

Aus US-steuerlicher Sicht wird die McGrath  

Investment LLC zwar als Kapitalgesellschaft 

(sog. „Corporation“) behandelt, so dass es 

diesbezüglich zu einer unterschiedlichen Qua-

lifikation der Einordnung als Personen- bzw. 

Kapitalgesellschaft kommt. Nach der Praxis der 

Finanzverwaltung und der Finanzgerichte ist 

die steuerliche Einordnung einer Gesellschaft 

durch den Sitzstaat jedoch für die Qualifikation 

nach deutschem Steuerrecht ohne Bedeutung.

11.10.	
ANWENDUNG VON 
DOPPELBESTEUERUNGS-
ABKOMMEN 

Das Besteuerungsrecht für Einkünfte aus 

Grundstücken wird gemäß dem Doppelbe-

steuerungsabkommen zwischen den USA und 

Deutschland vom 29. August 1989, geändert 

durch das Protokoll vom 1. Juni 2006, grund-

sätzlich dem Belegenheitsstaat der Grundstü-

cke, hier den USA, zugewiesen. Dies gilt gemäß 

Art. 6 Abs. 3 des Doppelbesteuerungsabkom-

mens sowohl für die Einkünfte aus der Ver-

mietung von Grundstücken als auch nach  

Art. 13 Abs. 1 des Doppelbesteuerungsabkom-

mens für Gewinne aus der Veräußerung von 

in den USA belegenen Immobilien. Deutsch-

land stellt die Einkünfte aus in den USA bele-

genem unbeweglichen Vermögen nach Art. 23  

Abs. 3 Buchstabe a) des Doppelbesteuerungs-

abkommens grundsätzlich von der Besteue-

rung frei, soweit eine Besteuerung in den USA 

erfolgt. Deutschland behält sich jedoch vor, 

diese Einkünfte im Rahmen der Errechnung 

des anwendbaren Steuersatzes heranzuziehen 

(vgl. hierzu nachfolgendes Kapitel 11.11. „Pro-

gressionsvorbehalt“). 

11.11.	
PROGRESSIONSVORBEHALT

Deutschland behält sich vor, die von der Ein-

kommensteuer freigestellten Einkünfte im 

Rahmen der Errechnung des anwendbaren 

Steuersatzes heranzuziehen (Progressionvor- 

behalt).

Dies bedeutet, dass zur Ermittlung des 

Durchschnittssteuersatzes eines Anlegers das 

ausländische Einkommen zu dem inländi-

schen Einkommen addiert wird. Der Steuer-

satz, der für das so ermittelte Einkommen 

fällig würde, wird dann auf das deutsche steu-

erpflichtige Einkommen angewendet. Der 

Progressionsvorbehalt wirkt sich in der Regel 

durch einen höheren Steuersatz auf das sons-

tige in Deutschland steuerpflichtige Einkom-

men des Anlegers aus.

Etwaige Verluste aus in den USA belegenen 

Grundstücken einschließlich der Veräußerung 

von Grundstücken sowie auch aus der Veräu-

ßerung des Anteils an dem Investmentfonds 

durch den Anleger können weder mit ande-

ren in Deutschland steuerbaren Einkünften 

ausgeglichen, noch bei der Berechnung des 

der Zusammenhang der Betriebsausgaben 

müssen gegenüber der Finanzverwaltung 

(beispielsweise durch Kopie der Quittungen) 

nachgewiesen werden. Unterbleibt die Mit-

teilung der Sonderbetriebsausgaben an die 

Komplementärin oder erfolgt sie verspätet, 

kann dies dazu führen, dass diese Sonderbe-

triebsausgaben steuerlich nicht berücksichtigt 

werden, also das zu versteuernde Einkommen 

des Anlegers nicht mindern.

Allerdings wirken sich die Ausgaben bzw. Ab-

schreibungen, soweit sie mit den in den USA 

belegenen Immobilien im Zusammenhang 

stehen, nur im Rahmen des Progressionsvor-

behaltes aus. 

Der Sparer-Pauschbetrag nach § 20 Abs. 9 

EStG steht dem Anleger für Erträge aus seiner 

Beteiligung an dem Investmentfonds nicht zu.

 
11.9.	
QUALIFIKATION DER  
GESELLSCHAFTEN INNER-
HALB DER INVESTITIONS-
STRUKTUR AUS DEUTSCHER 
STEUERLICHER SICHT

Bei der die Immobilie unmittelbar haltenden 

Objektgesellschaft, der 15 McGrath Hwy 

PropCo LLC, handelt es sich um eine Gesell-

schaft in der Rechtsform einer Limited Liability 

Company nach dem Recht des US-Bundes-

staates Delaware. Gleiches gilt für die an der 

Objektgesellschaft beteiligte Projektgesell-

schaft, die 15 McGrath Hwy Holdings LLC. Die 

an der Projektgesellschaft beteiligte Beteili-

gungsgesellschaft, die McGrath Investment LP, 

wurde in der Rechtsform einer Limited Part-

nership nach dem Recht des US-Bundesstaates 

Delaware gegründet. 

Für Einkommensteuerzwecke der US-Bundes-

staaten sind die Objekt-, die Projekt- sowie 

die Beteiligungsgesellschaft jeweils als steuer-

lich transparent zu behandeln, die jeweils nicht 

selbst Steuersubjekt sind. Daher unterliegen 

die Objekt-, die Projekt- und die Beteili-

gungsgesellschaft jeweils nicht direkt der Ein-

kommensteuer in den USA.
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del angenommen wird. Bei Anlegern, deren 

sonstige Grundstücksaktivitäten für sich be-

trachtet keinen gewerblichen Grundstücks-

handel darstellen, können die vorgenannten 

Veräußerungen zu einer gewerblichen Infizie-

rung privater Immobilienverkäufe des Anle-

gers führen. Dies hat zur Folge, dass der Ver-

äußerungsgewinn aus privaten Immobilien- 

verkäufen zusätzlich gewerbesteuerpflichtig 

würde. Wegen der möglichen steuerlichen 

Konsequenzen im Einzelnen wird dem Anle-

ger geraten, vor dem Beitritt Rücksprache mit 

seinem persönlichen Steuerberater zu halten.

11.14.	
AUSSENSTEUERGESETZ

Da die vom Investmentfonds unmittelbar bzw. 

mittelbar gehaltenen Gesellschaften planungs-

gemäß aus deutscher steuerlicher Sicht als 

steuerlich transparente Personengesellschaften 

einzuordnen sind, finden die Vorschriften der 

Hinzurechnungsbesteuerung nach §§ 7 ff. 

Außensteuergesetz keine Anwendung. 

Auch die Regelung des § 20 Abs. 2 Außen-

steuergesetz, wonach ausländische Betriebs-

stätteneinkünfte in Deutschland nicht freige-

stellt werden, sondern nur eine Anrechnung 

ausländischer Steuern erfolgt, findet nach 

Auffassung der KVG keine Anwendung, da die 

Freistellung im Inland aufgrund der Einord-

nung als ausländische Immobilieneinkünfte 

erfolgt. 

 

11.15.	
AUSGABEAUFSCHLAG

Der von dem Anleger zu leistende Ausgabe-

aufschlag wird nach dem Treuhandvertrag so-

wie dem Gesellschaftsvertrag des Investment-

fonds als Leistung in das Verlustvortragskonto 

behandelt. Steuerlich handelt es sich um eine 

Einlage in die Gesellschaft, die das steuerliche 

Ergebnis nicht erhöht. Der Ausgabeaufschlag 

kann nicht als Sonderbetriebsausgabe auf An-

legerebene geltend gemacht werden. Aller-

dings könnte der Ausgabeaufschlag als An-

schaffungskosten gewertet werden und sich 

Gesellschafters. Solche Einkünfte werden in 

Deutschland als gewerbliche Einkünfte erfasst 

und ggf. nach Verrechnung mit zurechenbarem 

betrieblichem Aufwand auf Ebene des Anle-

gers mit dessen individuellem Steuersatz (zu-

züglich ggf. erhobenem Solidaritätszuschlag 

und ggf. anfallender Kirchensteuer) belegt. 

11.13.	
GEWERBLICHER  
GRUNDSTÜCKSHANDEL 
BEIM ANLEGER

Die direkte oder indirekte Veräußerung von 

Grundbesitz durch den Investmentfonds bzw. 

die Übertragung der Beteiligung durch den 

Anleger kann gegebenenfalls zur Ermittlung 

eines eventuellen gewerblichen Grundstücks-

handels auf Anlegerebene herangezogen wer-

den. 

Bei Prüfung der Frage, ob beim Anleger ein 

„gewerblicher Grundstückshandel“ vorliegt, 

sind auch Beteiligungen an Gesellschaften, 

die ausländisches unbewegliches Vermögen 

halten, zu berücksichtigen. Ein gewerblicher 

Grundstückshandel kann sich für einen Anle-

ger unter bestimmten Voraussetzungen regel-

mäßig auch dadurch ergeben, wenn er selbst 

nur ein bis drei Grundstücke veräußert, aber 

ihm daneben einzelne Veräußerungen zuge-

rechnet werden, an denen er selbst beteiligt ist.

Gemäß Erlass des Bundesfinanzministeriums 

vom 26.03.2004 wird ein Grundstücksverkauf 

dem Anleger als ein „Zählobjekt“ aber weiter-

hin nur zugerechnet, wenn zusätzliche Vor-

aussetzungen bezüglich der Beteiligungshöhe 

erfüllt sind. Werden die relevanten Beteili-

gungsschwellen erreicht oder überschritten, 

wird die Haltefrist des Investmentfonds und – 

durchgerechnet – des Anlegers relevant für 

die Frage, ob jeder Verkauf eines Investitions-

objekts als ein „Zählobjekt“ im Sinne der 

„Drei-Objekt-Grenze“ beim Anleger zu be-

rücksichtigen ist. Je nach den Umständen des 

Einzelfalles können die Veräußerungen im 

Zusammenhang mit sonstigen Grundstücks-

geschäften eines Anlegers dazu führen, dass 

bei diesem ein gewerblicher Grundstückshan-

anwendbaren Steuersatzes berücksichtigt wer-

den; sie sind jedoch im Rahmen des Progres-

sionsvorbehalts mit positiven Einkünften der 

jeweils selben Art aus den USA verrechenbar 

(§ 2 a Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 a EStG). Die gewerb-

liche Prägung des Investmentfonds ist dabei 

für die Feststellung der Art der Verluste im 

Rahmen des § 2 a EStG unerheblich. 

Die Auswirkung des Progressionsvorbehalts 

ist in jedem Jahr unterschiedlich und hängt 

einerseits von dem in diesem Jahr zu berück-

sichtigenden Ergebnis und andererseits von 

dem individuellen Steuersatz des Anlegers ab. 

In der Regel sind die Auswirkungen des Pro-

gressionsvorbehalts umso niedriger, je näher 

der Durchschnittssteuersatz des Anlegers beim 

Höchststeuersatz (derzeit 45 % zuzüglich Soli-

daritätszuschlag und ggf. Kirchensteuer) liegt. 

Für Zwecke des Progressionsvorbehalts ist das 

Ergebnis des Investmentfonds nach deutschen 

steuerrechtlichen Vorschriften zu ermitteln. 

Dies bedeutet u. a. die Umrechnung der Er-

gebnisse in Euro. Daneben kommen beispiels-

weise bei der steuerlichen Gewinnermittlung 

abweichende Abschreibungsregeln für Ge-

bäude und Ausstattung und gegebenenfalls 

andere Vorschriften zur Abziehbarkeit von 

Zinsaufwendungen (Zinsschranke) zur An-

wendung. Soweit sich durch die Umrechnung 

in Euro ein Währungsergebnis ergibt, unter-

liegt dies in Deutschland entsprechend der 

Besteuerung wie die sonstigen Einkünfte, die 

sich aus dem jeweiligen Wirtschaftsgut erge-

ben. So werden Währungsgewinne im Zu-

sammenhang mit den Vermietungseinkünften 

in Deutschland unter Progressionsvorbehalt 

freigestellt.

11.12.	
ZINSEINKÜNFTE

Soweit der Investmentfonds oder die von ihm 

gehaltenen Gesellschaften Zinseinkünfte er-

zielen, welche nicht der Tätigkeit einer US-

Betriebsstätte zuzuordnen sind, z. B. aus der 

Zwischenanlage von Eigenkapitaleinlagen vor 

der Investition in US-Immobilien, liegt ge-

mäß Art. 11 Abs. 1 DBA das Besteuerungs-

recht grundsätzlich beim Wohnsitzstaat des 
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bei Veräußerung des Kommanditanteils posi-

tiv auswirken.

11.16.	
BEHANDLUNG DER  
AUSSCHÜTTUNGEN

Ausschüttungen stellen Entnahmen dar, die 

nicht steuerbar sind, weil die dem Anleger 

zugewiesenen Gewinnanteile unabhängig von 

einer Auszahlung bereits zum Zeitpunkt der 

Realisierung auf Ebene des Investmentfonds 

steuerlich auf Anlegerebene erfasst werden. 

Dabei werden dem Investmentfonds auch Ge-

winnanteile der von ihm direkt oder indirekt 

gehaltenen, aus deutscher steuerlicher Sicht 

transparenten Gesellschaften steuerlich zuge-

rechnet. Der Anleger hat also zu beachten, 

dass er die ihm zugewiesenen Gewinnanteile 

unabhängig davon versteuern muss, ob diese 

an ihn ausgezahlt werden oder nicht. Durch 

den Anleger zu versteuern ist ausschließlich 

das jeweils bei dem Investmentfonds einheit-

lich und gesondert festgestellte Ergebnis des 

jeweiligen Veranlagungsjahres. Die von dem 

Investmentfonds an die Anleger ausgeschüt-

teten Erträge unterliegen grundsätzlich kei-

nem Quellensteuerabzug in Deutschland.

 
11.17.	
BEENDIGUNG ODER  
VERÄUSSERUNG DER  
ANLEGERBETEILIGUNG

Wird der Investmentfonds beendet, veräußert 

ein Anleger seine Beteiligung an dem Invest-

mentfonds oder scheidet er aus anderen Grün-

den aus dem Investmentfonds aus, so kann 

ebenfalls in Deutschland ein Veräußerungsge-

winn entstehen, für den zur Vermeidung der 

Doppelbesteuerung entweder das Freistel-

lungs- oder das Anrechnungsverfahren zur 

Anwendung kommen kann.

Bei Nichtvorliegen eines gewerblichen Grund-

stückshandels kann grundsätzlich eine Be-

triebs- bzw. Teilbetriebsaufgabe vorliegen, so 

dass dann vorliegende außerordentlichen Ein-

künfte bei der Ermittlung des dem Progres-

tition Verluste mit übrigen Einkünften zu 

verrechnen. Zudem muss innerhalb der An-

fangszeit das Verhältnis der Summe der pro-

gnostizierten Verluste zur Höhe des gezeich-

neten und nach dem Konzept aufzubringenden 

Kapitals 10 % übersteigen. Nach dem Schrei-

ben des BMF vom 17.07.2007 sind für die Be-

rechnung der 10 %-Grenze grundsätzlich die 

prognostizierten Verluste und nicht die tat-

sächlich erzielten Verluste maßgebend. Zu be-

achten ist, dass auch Ausgaben des Anlegers, 

wie z. B. bei einer Fremdfinanzierung des An-

teilserwerbs an dem Investmentfonds durch 

den Anleger oder Steuerberatungskosten (sog. 

Sonderbetriebsausgaben), zu einem Verlust im 

Sinne des § 15 b EStG führen können.

Nach § 15 a EStG kann der einem Anleger zuzu-

rechnende Anteil am Verlust der Kommandit-

gesellschaft nicht mit Einkünften aus anderen 

Einkunftsarten ausgeglichen werden, soweit 

ein negatives Kapitalkonto des Anlegers ent-

steht oder sich erhöht. Solche Verluste können 

vielmehr erst künftig mit Gewinnen aus der 

Beteiligung an der Kommanditgesellschaft ver-

rechnet werden (Verlustvortrag). Zu beachten 

ist, dass Ausgaben des Anlegers, wie z. B. bei 

einer Fremdfinanzierung des Anteilserwerbs 

an dem Investmentfonds durch den Anleger 

oder Steuerberatungskosten (sog. Sonderbe-

triebsausgaben) im Rahmen des § 15 a EStG 

grundsätzlich nicht unter die Verlustbe-

schränkung nach § 15 a EStG fallen.

Allerdings können etwaige Verluste aus in den 

USA belegenen Grundstücken einschließlich 

der Veräußerung von Grundstücken sowie 

auch aus der Veräußerung des Anteils an dem 

Investmentfonds durch den Anleger weder mit 

anderen in Deutschland steuerbaren Einkünf-

ten ausgeglichen, noch bei der Berechnung des 

anwendbaren Steuersatzes berücksichtigt wer-

den; sie sind jedoch im Rahmen des Progres-

sionsvorbehalts mit positiven Einkünften der 

jeweils selben Art aus den USA verrechenbar 

(§ 2 a Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 a EStG). Die gewerb-

liche Prägung des Investmentfonds ist dabei 

für die Feststellung der Art der Verluste im 

Rahmen des § 2 a EStG unerheblich.

sionsvorbehalt unterliegenden Einkommens 

gegebenenfalls nur zu einem Fünftel anzuset-

zen sein können. In der Rechtsprechung wird 

die Zuordnung zum tarifbegünstigten Gewinn 

jedoch dann versagt, wenn es sich um ein ein-

heitliches Geschäftskonzept handelt, d. h. die 

Veräußerung als Fortsetzung der unterneh-

merischen Tätigkeit zu sehen ist. Nach Auf-

fassung der Rechtsprechung setzt das Vorlie-

gen eines einheitlichen Geschäftskonzepts 

regelmäßig voraus, dass sich die Vermietung 

der Wirtschaftsgüter und deren Veräußerung 

derart bedingen, dass die Veräußerung er-

forderlich ist, um in der Totalperiode einen 

Gewinn zu erzielen (vgl. BFH vom 8.6.2017 – 

IV R 30 / 14, BStBl. II 2017, 1061). Vorliegend 

sollte aufgrund der zugrundeliegenden Prog-

noserechnung eine Verklammerung zu einem 

einheitlichen Geschäftskonzept vorliegen, so 

dass nicht von der Anwendung der Tarifbe-

günstigung auszugehen ist.

11.18.	
REGELUNG ÜBER VERLUSTE

Für Zeiträume, in denen steuerliche Verluste 

entstehen, gilt Folgendes:

Nach Auffassung der prospektverantwortli-

chen KVG fällt das vorliegende Beteiligungs-

angebot nicht in den Anwendungsbereich 

von § 15 b EStG, da nach den steuerrechtlich 

relevanten Planzahlen konzeptionell keine 

steuerlichen Anfangsverluste auf Ebene des 

Anlegers generiert werden sollen.

Nach § 15 b EStG können Verluste aus einem 

Steuerstundungsmodell nicht mit Einkünften 

aus anderen Einkunftsarten des Anlegers aus-

geglichen werden. Eine Verlustverrechnung 

ist nur mit künftigen positiven Erträgen aus 

der entsprechenden Einkunftsquelle möglich 

(Verlustvortrag). Ein Steuerstundungsmodell 

liegt nach § 15 b Abs. 2 EStG vor, wenn auf-

grund einer modellhaften Gestaltung steuer-

liche Vorteile in Form negativer Einkünfte 

erzielt werden sollen. Dies ist der Fall, wenn 

dem Anleger aufgrund eines vorgefertigten 

Konzepts die Möglichkeit geboten werden 

soll, zumindest in der Anfangszeit der Inves-
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Immobilie und Deutschland als Wohnsitz-

staat des Anlegers das Besteuerungsrecht auf 

dieses Vermögen. Für den Fall, dass beide 

Staaten ihr Besteuerungsrecht ausüben, wird 

die Doppelbesteuerung dadurch vermieden, 

dass in Deutschland die gegebenenfalls in 

den USA gezahlte Nachlasssteuer auf die 

deutsche Erbschaftsteuer anteilig angerech-

net wird, jedoch nur bis zur Höhe der in 

Deutschland festgesetzten Erbschaftsteuer 

für dieses Auslandsvermögen (Art. 5 Abs. 1, 

11 Abs. 3 Buchstabe a) Erbschaftsteuer-DBA; 

§ 21 ErbStG). 

11.21.2.
DEUTSCHE ERBSCHAFT- UND 
SCHENKUNGSTEUER

Wird der Anteil an dem Investmentfonds von 

Todes wegen oder durch Schenkung übertra-

gen, kann Erbschaft- bzw. Schenkungsteuer 

anfallen. Ob hierdurch eine Steuerschuld ent-

steht, hängt beispielsweise von folgenden 

Faktoren ab: Höhe des Erwerbs, Güterstand, 

frühere Erwerbe, Steuerklassen entsprechend 

dem Verwandtschaftsgrad, Freibeträge, und 

kann an dieser Stelle nicht beurteilt werden.

Wird ein (Direkt-)Kommanditanteil übertra-

gen, so sollte eine erbschaft- oder schen-

kungsteuerliche Begünstigung für Betriebs-

vermögen (beispielsweise der sog. Ver- 

schonungsabschlag) nicht in Betracht kommen, 

da nach der Konzeption des Investmentfonds 

davon auszugehen ist, dass sein Vermögen im 

Wesentlichen (mittelbar) aus sog. Verwaltungs-

vermögen besteht. Die Verschonungsregelun-

gen gelten nach Maßgabe des Erbschaft- und 

Schenkungsteuerrechts nur noch für begünsti-

gungsfähiges Vermögen i. S. d. § 13 b Erbschaft-

steuergesetz (ErbStG) wie Betriebsvermögen, 

Betriebe der Land- und Forstwirtschaft und 

Anteile an Kapitalgesellschaften von mehr als 

25 % und damit nicht für den Investment-

fonds selbst, ggf. aber für entsprechende An-

lageobjekte. Beträgt das nicht begünstigte 

Verwaltungsvermögen 90 % oder mehr, ist 

die Verschonung von der Erbschaft- und 

Schenkungsteuer insgesamt ausgeschlossen. 

Es ist daher davon auszugehen, dass das Ver-

mögen des Investmentfonds weitgehend aus 

triebsausgaben der Anleger sowie bestimm-

ter gewerbesteuerlicher Hinzurechnungen und 

Kürzungen ermittelt wird. 

Zu einer Kürzung nach § 9 Nr. 2 GewStG 

kommt es, soweit der Investmentfonds Gewin-

ne aus einer Beteiligung an einer gewerblichen 

Personengesellschaft, bei der die Gesellschaf-

ter als Unternehmer (Mitunternehmer) des 

Gewerbebetriebs anzusehen sind, erzielt. 

Gleiches gilt gemäß § 8 Nr. 8 GewStG für die 

Verluste aus solchen Beteiligungen. Die Kür-

zung greift hingegen nicht für mittelbar über 

ausländische Personengesellschaften bezoge-

ne passive Einkünfte im Sinne des § 8 Abs. 1 

AStG. Soweit daher über die Beteiligungsge-

sellschaft US-Immobilieneinkünfte erzielt wer-

den, sollten diese grundsätzlich von der deut-

schen Gewerbesteuer ausgenommen sein. 

Zinseinkünfte können, soweit sie nicht un-

mittelbar funktional den aktiven Immobilien-

einkünften zugeordnet werden können, hinge-

gen der Gewerbesteuer unterliegen.

 

Falls der Investmentfonds Gewerbesteuer auf 

laufende Einkünfte zahlt, kann diese pauscha-

liert auf die Einkommensteuer des Anlegers 

nach den Vorgaben von § 35 EStG angerech-

net werden, sofern der Anleger zum Zeit-

punkt der Entstehung der Gewerbesteuer 

Mitunternehmer ist. Die Mitteilung hierüber 

erfolgt im Rahmen der Feststellungserklärung 

des Investmentfonds. 

11.21.	
ERBSCHAFT- UND  
SCHENKUNGSTEUER

11.21.1.
BESTEUERUNGSRECHT

Zwischen Deutschland und den USA besteht 

ein Abkommen vom 03.12.1980 (in der Fas-

sung der Bekanntmachung vom 21.12.2000) 

zur Vermeidung der Doppelbesteuerung auf 

dem Gebiet der Nachlass-, Erbschaft- und 

Schenkungssteuer, das um das Protokoll zur 

Änderung des Erbschaftsteuer-DBA vom 

14.12.1998 ergänzt wurde. Nach dem Abkom-

men haben die USA als Belegenheitsstaat der 

11.19.	
BESTEUERUNGSVERFAHREN

Die Einkünfte des Investmentfonds werden 

gem. §§ 179, 180 AO zunächst von dem Be-

triebsfinanzamt des Investmentfonds geson-

dert und einheitlich festgestellt. Dies gilt so-

wohl für die nur für den Progressionsvorbehalt 

zu berücksichtigenden Einkünfte als auch für 

in Deutschland steuerpflichtige gewerbliche 

Einkünfte (z. B. Zinseinkünfte). An diese Fest-

stellung (sog. Grundlagenbescheid) sind die 

Wohnsitzfinanzämter der Anleger im Rah-

men der entsprechenden Einkommensteuer-

Veranlagungen (sog. Folgebescheide) gebun-

den, d. h. etwaige Einwendungen gegen diese 

Feststellungen können nur gegenüber dem 

Betriebsfinanzamt und nicht bei den Wohn-

sitzfinanzämtern erhoben werden. 

Dies gilt sowohl für die direkt beteiligten Ge-

sellschafter des Investmentfonds als auch für 

die Treugeber, die mittelbar über die Treu-

handkommanditistin an dem Investmentfonds 

beteiligt sind. Dazu werden auf Ebene des In-

vestmentfonds zunächst die Einkünfte aus Ge-

werbebetrieb insgesamt ermittelt und dann 

den einzelnen Anteilseignern nach Maßgabe 

ihrer Beteiligung zugerechnet. 

Auf Ebene des Investmentfonds selbst erfolgt 

kein Kapitalertragsteuerabzug. Die Besteue-

rung der Einkünfte hat im Rahmen des Ver-

anlagungsververfahrens durch den Anleger 

selbst zu erfolgen. Dabei werden die nach 

obenstehenden Grundsätzen auf Ebene des 

Investmentfonds festgestellten Einkünfte in 

die entsprechenden Einkommensteuer-Ver-

anlagungen der Anleger übernommen.

11.20.	
GEWERBESTEUER

Der Investmentfonds unterliegt aufgrund sei-

ner gewerblichen Prägung als eigenständiges 

Steuerobjekt grundsätzlich der Gewerbesteu-

er. Bemessungsgrundlage zur Ermittlung der 

Gewerbesteuer ist der Gewerbeertrag, der auf 

der Grundlage des Gewinns aus Gewerbebe-

trieb unter Berücksichtigung der Sonderbe-
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Verwaltungsvermögen im Sinne der Erbschaft- 

und Schenkungsteuer besteht und eine Ver-

schonung als Betriebsvermögen im Fall des 

Investmentfonds insgesamt nicht zur Anwen-

dung gelangt.

Sofern der Anleger mittelbar über das Treu-

handverhältnis an dem Investmentfonds be-

teiligt ist, ist nach Auffassung der Finanzver-

waltung der Gegenstand der Zuwendung der 

Anspruch des Treugebers (nach § 667 BGB) 

gegen den Treuhänder auf Rückübertragung 

des Treuguts. Daher sollten insbesondere hin-

sichtlich der Bewertung und der Begünstigung 

für Betriebsvermögen keine Unterschiede zur 

Direktanlage bestehen.

Gemäß § 7 Abs. 7 ErbStG gilt als Schenkung 

auch der auf dem Ausscheiden eines Gesell-

schafters beruhende Übergang des Anteils 

oder des Teils eines Anteils eines Gesellschaf-

ters einer Personengesellschaft auf die ande-

ren Gesellschafter oder die Gesellschaft, so-

weit der Wert, der sich für seinen Anteil zur 

Zeit seines Ausscheidens für Erbschaftsteuer-

zwecke ergibt, den Abfindungsanspruch über-

steigt.

Die Höhe der tatsächlichen Erbschaft- bzw. 

Schenkungsteuer beträgt abhängig vom Ver-

wandtschaftsgrad, vom Volumen der für das 

vererbte bzw. geschenkte Vermögen ermit-

telten Bemessungsgrundlage sowie von der 

Ausnutzung bestehender Freibeträge zwi-

schen 7 % und 50 % bezogen auf den Wert 

des steuerpflichtigen Erwerbs. Die Ermittlung 

der Erbschaft- und Schenkungsteuer sowie 

die Inanspruchnahme von steuerlichen Frei-

beträgen sind wesentlich von den persönli-

chen Verhältnissen des betroffenen Anlegers 

abhängig. In jedem Fall sollte vor einer unent-

geltlichen Übertragung der persönliche steuer-

liche Berater des Anlegers konsultiert werden.

11.21.3.
ERBSCHAFT- UND SCHENKUNG-
STEUER IN DEN USA 

Aufgrund der steuerlichen Behandlung der 

McGrath Investment LLC als steuerlich in-

transparente Kapitalgesellschaft für US-Steu-

weist oder sonst das Erforderliche tut, damit 

der Vertrag über den Anteilserwerb zustande 

kommt. Auch Leistungen eines Untervermitt-

lers können steuerfrei sein, wenn der jewei-

lige Vermittler auf jede einzelne Vertragsbe-

ziehung einwirken kann. Vorliegend sollten 

sowohl die KVG als auch die Vertriebsgesell-

schaften eine echte Vermittlungsleistung er-

bringen und daher keine Umsatzsteuer auf 

die Vermittlungsleistung anfallen. Sofern nach 

Auffassung der Finanzverwaltung keine Ver-

mittlungsleistung gegeben ist und somit Um-

satzsteuer auf die Eigenkapitalvermittlungs-

vergütung anfallen sollte, erhöht diese die 

Eigenkapitalvermittlungsvergütung.

11.22.2.
GESCHÄFTSFÜHRUNGS- 
VERGÜTUNG

Nach Auffassung des BFH und der Finanzver-

waltung sind Geschäftsführungs- und Ver-

tretungsleistungen von juristischen Personen 

als Gesellschafter als steuerbare Umsätze zu 

qualifizieren, soweit für diese Leistungen ein 

erfolgsunabhängiges Sonderentgelt vereinbart 

wird. Nach dem Gesellschaftsvertrag des In-

vestmentfonds werden die Geschäftsführungs-

leistungen unabhängig vom Gewinn des Invest-

mentfonds vergütet und unterliegen damit der 

gesetzlichen Umsatzsteuer.

11.22.3.
VERGÜTUNG DER KVG

Die Umsätze für die Verwaltung von Organis-

men für gemeinsame Anlagen in Wertpapie-

ren (OGAW) im Sinne des § 1 Abs. 2 KAGB 

sowie für die Verwaltung von mit diesen ver-

gleichbaren alternativen Investmentfonds im 

Sinne des § 1 Abs. 3 KAGB sind gemäß § 4  

Nr. 8 Buchstabe h UStG von der Umsatzsteuer 

befreit. Die ausweislich der Gesetzesbegrün-

dung nach Maßgabe der EuGH-Rechtspre-

chung an die Vergleichbarkeit gesetzten Vor-

aussetzungen werden nach Ansicht der KVG 

durch den Investmentfonds erfüllt, so dass 

die Verwaltungsleistungen der KVG von der 

Umsatzsteuerpflicht befreit wären. Sofern 

nach Auffassung der Finanzverwaltung keine 

begünstigte Verwaltungsleistung gegeben ist 

erzwecke sollten in Deutschland ansässige 

Anleger keine Erbschaft- und Schenkungsteu-

er in den USA unterliegen. Zudem sollte keine 

diesbezügliche Erklärungspflicht entstehen. 

11.22.	
UMSATZSTEUER

Durch das bloße Erwerben, Halten und Ver-

äußern von gesellschaftsrechtlichen Beteili-

gungen wird der Investmentfonds kein Unter- 

nehmer im Sinne des Umsatzsteuergesetzes; 

auch soweit der Investmentfonds Gesellschaf-

ter gegen Leistung einer Kommanditeinlage 

aufnimmt, erbringt er keinen steuerbaren 

Umsatz.

Die erwarteten Umsätze des Investmentfonds 

aus seiner Investitionstätigkeit sollten nicht 

der Umsatzsteuer unterliegen, so dass der In-

vestmentfonds nicht zum Vorsteuerabzug be-

rechtigt ist.

Die US-Gesellschaften üben keine in Deutsch-

land umsatzsteuerbaren Umsätze aus.

11.22.1.
EIGENKAPITALVERMITTLUNGS-
VERGÜTUNG

Der Investmentfonds hat die KVG und die KVG 

ihrerseits die DF Deutsche Finance Solution 

GmbH und die DF Deutsche Finance Capital 

GmbH jeweils im Rahmen eines Geschäftsbe-

sorgungsvertrags bezüglich der Eigenkapital-

vermittlung (vgl. Kapitel 12.2.1. „Eigenkapital-

vapitalvermittlungsvertrag“, Seite 94) mit der 

Vermittlung des Kommanditkapitals beauf-

tragt. Die Vertriebsgesellschaften sind berech-

tigt, Untervermittler einzuschalten. Gem. § 4 

Nr. 8 Buchstabe f UStG sind u. a. die Umsätze 

und die Vermittlung der Umsätze von Anteilen 

an Personengesellschaften grundsätzlich von 

der Umsatzsteuer befreit, wenn es sich um 

eine echte Vermittlungsleistung handelt. Eine 

Vermittlungsleistung setzt insbesondere vor-

aus, dass eine Mittelsperson der Gesellschaft 

oder dem zukünftigen Gesellschafter die Ge-

legenheit zum Abschluss des Vertrags über 

den Erwerb eines Gesellschaftsanteils nach-
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Die einzigen Tätigkeiten der 15 McGrath Hwy 

PropCo LLC sind es, eine gewerbliche Labor- 

und Büroimmobilie in Somerville, Massachu-

setts, USA zu entwickeln, zu bauen, zu halten, 

zu vermieten und schließlich zu verkaufen. 

Alle Investments der Gesellschaften werden 

mit Eigenkapital getätigt und es sind keine Ge-

sellschafterdarlehen durch und zwischen dem 

Investmentfonds einerseits und der Beteili-

gungs-, der Projekt- sowie der Objektgesell-

schaft andererseits vorgesehen.

11.24.2.	
BEHANDLUNG DER GESELL-
SCHAFTEN INNERHALB DER 
INVESTITIONSSTRUKTUR FÜR 
US-STEUERZWECKE

Für die McGrath Investment LLC, die McGrath 

Investment LP, die 15 McGrath Hwy Holdings 

LLC und die 15 McGrath Hwy PropCo LLC 

sollten bei der Gründung, der Einbringung 

und der Ausgabe von Eigenkapital keine Steu-

erverbindlichkeiten auf US-Ebene entstehen.

Die McGrath Investment LLC wird für US-

Steuerzwecke als Kapitalgesellschaft angese-

hen, während die McGrath Investment LP, die 

15 McGrath Hwy Holdings LLC und die  

15 McGrath Hwy PropCo LLC als Personenge-

sellschaften für US-Steuerzwecke behandelt 

werden. Infolgedessen wird die McGrath In-

vestment LLC so behandelt, als hätte sie eine 

indirekte Beteiligung an der gewerblichen 

Immobilie in Somerville, Massachusetts, USA 

erworben. Jegliche Einkünfte oder Verluste, 

die aus der McGrath Investment LP, der  

15 McGrath Hwy Holdings LLC oder der  

15 McGrath Hwy PropCo LLC entstehen und 

der McGrath Investment LLC zuzurechnen 

sind, unterliegen der U.S. Federal und der 

Massachussetts State Income Tax.

Für die McGrath Investment LLC beträgt der 

derzeitige US-Bundessteuersatz 21 % und der 

Einkommensteuersatz von Massachusetts 8 %. 

Zudem erhebt Massachusetts eine jährliche 

sog. Excise Tax (annual excise tax), die auf  

der Grundlage des Netto-Eigenkapitals der 

McGrath Investment LLC mit einem Satz von 

im Einzelfall ergebenden steuerlichen Folgen 

beraten zu lassen.

11.24.	
BESTEUERUNG IN DEN USA 

11.24.1.	
QUALIFIKATION DES INVEST-
MENTFONDS UND DER  
GESELLSCHAFTEN IN DER  
INVESTITIONSSTRUKTUR AUS 
US-STEUERLICHER SICHT

Der Investmentfonds wird für US-Steuerzwe-

cke zur Behandlung als steuerlich intransparen-

te Kapitalgesellschaft (fiscally opaque) optie-

ren. Diese Wahl muss grundsätzlich innerhalb 

von 75 Tagen nach der Gründung oder der 

erstmaligen Relevanz für US-Steuerzwecke ge-

troffen werden.

Bei der McGrath Investment LLC handelt es 

sich um eine Gesellschaft in der Rechtsform 

einer Delaware Limited Liability Company, die 

für deutsche Steuerzwecke steuerlich transpa-

rent strukturiert sein wird und die ausschließ-

lich in die McGrath Investment LP investieren 

wird. Die McGrath Investment LLC wird eben-

falls zur Behandlung als steuerlich intranspa-

rente Kapitalgesellschaft für US-Steuerzwecke 

optieren.

Bei der Beteiligungsgesellschaft, der McGrath 

Investment LP, handelt es sich um eine Gesell-

schaft in der Rechtsform einer Delaware Limi-

ted Partnership, die für US-Steuerzwecke als 

steuerlich transparent (fiscally transparent) 

strukturiert wird. Die McGrath Investment LP 

wird ausschließlich in die Projektgesellschaft, 

die 15 McGrath Hwy Holdings LLC, investieren. 

Die Projektgesellschaft 15 McGrath Hwy Hol-

dings LLC ist eine Gesellschaft in der Rechts-

form einer Delaware Limited Liability Compa-

ny, die für US-Steuerzwecke als transparente 

Personengesellschaft behandelt werden soll. 

Die Projektgesellschaft 15 McGrath Hwy Hol-

dings LLC wird ausschließlich in die Objektge-

sellschaft, die 15 McGrath Hwy PropCo LLC, 

investieren.

und somit Umsatzsteuer auf die Verwaltungs-

vergütungen anfallen sollte, erhöht diese die 

betreffenden Vergütungen nicht, da die der 

KVG zustehende Vergütung inklusive einer 

etwaig anfallenden gesetzlichen Umsatzsteu-

er vereinbart wurde. Die KVG wird die dies-

bezügliche Rechtsentwicklung beobachten.

11.22.4.
HAFTUNGSVERGÜTUNG

Der Bundesfinanzhof hat sich mit Urteil vom 

3. März 2011 (Az: V R 24 / 10) der Auffassung 

der Finanzverwaltung angeschlossen, wonach 

die Haftungsvergütung der Komplementärin 

umsatzsteuerpflichtig ist.

11.23.	
AUSLÄNDISCHE ANLEGER

Im Ausland ansässige Anleger unterfallen in 

Deutschland im Wesentlichen den gleichen 

steuerlichen Regeln wie inländische Anleger. 

Die Besteuerung des ausländischen Anlegers 

bestimmt sich nach dem deutschen Steuer-

recht und einem eventuell zwischen seinem 

Ansässigkeitsstaat und der Bundesrepublik 

Deutschland abgeschlossenen DBA. Die Be-

teiligung an dem Investmentfonds begründet 

eine sog. Betriebsstätte des ausländischen 

Anlegers in Deutschland. Der ausländische 

Anleger unterliegt daher mit allen Einnahmen 

aus der Beteiligung an dem Investmentfonds 

der deutschen Besteuerung – vergleichbar ei-

nem inländischen Anleger. Besonderheiten 

können gelten, soweit der Investmentfonds 

an Gesellschaften im Ausland beteiligt ist.

Besonderheiten gelten auch für Erbschaft- 

und Schenkungssteuerzwecke. Grundsätzlich 

unterliegen die Vererbung bzw. Verschen-

kung der Beteiligung an dem Investment-

fonds durch den ausländischen Anleger in 

Deutschland der Erbschaft- bzw. Schenkung-

steuer. Die Steuerfolgen im Wohnsitzstaat 

können wegen der Vielschichtigkeit der Mög-

lichkeiten nicht dargestellt werden. Einem 

ausländischen Anleger wird empfohlen, sich 

von einem Steuerberater über die sich mit 

seiner Beteiligung an dem Investmentfonds 
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11. KURZANGABEN ZU DEN FÜR DEN ANLEGER BEDEUTSAMEN STEUERVORSCHRIFTEN

0,26 % berechnet wird. Die McGrath Invest-

ment LLC ist jährlich zur Zahlung des höhe-

ren Betrags der in Massachusetts errechneten 

Excise Tax oder Einkommensteuer verpflichtet. 

Die Massachusetts Verbrauchsteuer oder Ein-

kommensteuer wird von der Bundeseinkom-

mensteuerbasis der McGrath Investment LLC 

abgezogen, wodurch sich der effektive Steuer-

satz der Massachusetts Einkommensteuer auf 

6,32 % reduziert.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung unter-

liegt die McGrath Investment LLC als US-Ka-

pitalgesellschaft nicht der Alternative Mini-

mum Tax.

Am 31. März 2021 hat der amtierende US-Prä-

sident die Absicht erklärt, einen Gesetzesvor-

schlag zur Erhöhung des US-Bundeskörper-

schaftsteuersatzes von 21 % auf 28 % zu 

unterbreiten. Am 13. September 2021 veröf-

fentlichten die Demokraten des US-Repräsen-

tantenhauses einen weiteren Vorschlag zur 

Körperschaftsteuerreform, der einen gestaf-

felten Körperschaftssteuersatz zwischen 18 % 

und 26,5 % in Erwägung zieht. Zum Zeitpunkt 

der Prospektaufstellung stand noch nicht fest, 

ob es tatsächlich zu einer Umsetzung der Vor-

schläge kommt, ob diese gegebenenfalls noch-

mals verändert werden oder in welcher Form 

es, wenn überhaupt, zu einer Gesetzesände-

rung kommen wird.

11.24.3.	
BESTEUERUNG LAUFENDER 
EINKÜNFTE AUF EBENE DER 
MCGRATH INVESTMENT LLC

Die McGrath Investment LLC sollte ihr steuer-

pflichtiges Einkommen bzw. den steuerpflichti-

gen Verlust für Ihren Anteil am steuerpflichti-

gen Einkommen bzw. Verlust der der McGrath 

Investment LP, der 15 McGrath Hwy Holdings 

LLC und der 15 McGrath Hwy PropCo LLC  

erfassen, unabhängig davon, ob die McGrath 

Investment LP, die 15 McGrath Hwy Holdings 

LLC oder die 15 McGrath Hwy PropCo LLC 

Ausschüttungen vorgenommen haben. Dies 

bedeutet, dass die McGrath Investment LLC 

das Einkommen bzw. den Verlust der McGrath 

ist jedoch auf die Verrechnung von 80 % der 

Gewinne oder Veräußerungsgewinne der Fol-

gejahre beschränkt.

In Anbetracht der beschriebenen Struktur 

sollten weder der Investmentfonds noch einer 

seiner in Deutschland ansässigen Investoren 

aufgrund der Beteiligung an dem Investment-

fonds einer US-Steuer auf Bundesebene bzw. 

Bundesstaatenebene unterliegen.

11.24.4.	
US-STEUERKLÄRUNGSPFLICHTEN

Der Investmentfonds wird verpflichtet sein, 

das Formular W-8BEN-E auszufüllen, das un-

ter anderem seine Befreiung unter US-FATCA 

bescheinigt.

Die Anleger des Investmentfonds sollten kei-

ner Verpflichtung zur Erstellung und Einrei-

chung von Steuererklärungen in den USA, 

zum Ausfüllen von US-Steuerformularen,  

US-FATCA (Foreign Account Tax Compliance 

Act), Schenkungs- oder Erbschaftssteuer in 

den USA, US-FIRPTA (US Foreign Investment 

in Real Property Tax Act) einschließlich des 

Einbehalts bei der Veräußerung von Anteilen 

an dem Investmentfonds oder anderen US-

Steuererklärungspflichten oder steuerlichen 

Anforderungen in den USA unterliegen.  

11.24.5.	
BESTEUERUNG VON  
AUSSCHÜTTUNGEN AUF EBENE 
DER MCGRATH INVESTMENT LLC 

In Bezug auf die McGrath Investment LLC als 

US-Blockergesellschaft, einschließlich, besteht 

eine spezielle Regelung, die auch auf US Real 

Property Holding Corporations nach § 897 

des Internal Revenue Code of 1986 Anwen-

dung findet, wenn diese Gesellschaft all ihre 

Vermögenswerte verkauft und in Bargeld um-

wandelt und die US-Blocker Corporation ei-

nen Liquidationsplan nach §§ 331 oder 332 des 

Internal Revenue Code of 1986 aufstellt. 

Wenn die McGrath Investment LLC einen Li-

quidationsplan gemäß §§ 331 oder 332 des 

Internal Revenue Code of 1986 aufstellt, ihr 

gesamtes Vermögen in Bargeld liquidiert und 

Investment LP bzw. der 15 McGrath Hwy Hol-

dings LLC bzw. der 15 McGrath Hwy PropCo 

LLC im Wege der transparenten Durchschau 

erfasst. Die McGrath Investment LLC sollte 

ebenfalls steuerpflichtige Beteiligungsveräu-

ßerungsgewinne bzw. -verluste aus der Ver-

äußerung ihrer Beteiligung an der McGrath 

Investment LP bzw. der 15 McGrath Hwy  

Holdings LLC bzw. der 15 McGrath Hwy  

PropCo LLC erfassen.

Das steuerpflichtige Einkommen (bzw. der 

steuerpflichtige Verlust) der McGrath Invest-

ment LLC und der Gewinn (bzw. Verlust) aus 

dem Verkauf von Immobilien wird zunächst 

auf Ebene der 15 McGrath Hwy PropCo LLC 

ermittelt. Aufgrund ihres steuerlich transpa-

renten Status zahlt die 15 McGrath Hwy Prop-

Co LLC keine US-Steuern auf Bundes- oder 

Bundesstaatenebene, sondern teilt ihre steu-

erpflichtigen Ergebnisse ihren Anteilseignern, 

einschließlich der 15 McGrath Hwy Holdings 

LLC, zu. Die 15 McGrath Hwy Holdings LLC 

teilt ihr steuerpflichtiges Ergebnis aufgrund 

ihres steuerlich transparenten Status der 

McGrath Investment LP zu. Die McGrath  

Investment LP teilt ihrerseits ihr steuerpflichti-

ges Ergebnis aufgrund ihres steuerlich transpa-

renten Status der McGrath Investment LLC zu.

Aufgrund ihres steuerlichen Status als US-

Kapitalgesellschaft ist die McGrath Invest-

ment LLC zur Zahlung von US-Bundes- und 

Bundesstaatensteuer verpflichtet. Das zu ver-

steuernde Einkommen (oder der Verlust) für 

ein bestimmtes Jahr errechnet sich im Allge-

meinen aus den Mieteinnahmen abzüglich 

der Betriebskosten, der Zinsaufwendungen 

und der Abschreibungskosten. Zum steuer-

pflichtigen Einkommen (bzw. Verlust) gehört 

auch ein Gewinn (bzw. Verlust) aus dem Ver-

kauf von Immobilien. Der Gewinn (oder Ver-

lust) aus dem Verkauf von Immobilien ist im 

Allgemeinen der Verkaufspreis der Immobilie 

abzüglich der Closing-Kosten und der nicht ab-

geschriebenen US-Steuerbasis der Immobilien.

Ein Verlust für ein bestimmtes Jahr wird auf 

unbestimmte Zeit vorgetragen, bis er mit Ge-

winnen oder Veräußerungsgewinnen der Fol-

gejahre verrechnet wird. Der Verlustvortrag 
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tet der Anleger bis zur Höhe der von ihm 

geleisteten und noch nicht entnommenen 

Kommanditeinlage.

Auf Basis von FATCA hat die OECD einen  

eigenen, internationalen Standard für den  

automatischen Austausch von Steuerdaten 

entwickelt (sog. „Common Reporting Stan-

dard“ (CRS)). In Deutschland wurde dieser im 

Rahmen des am 01.01.2016 in Kraft getrete-

nen Finanzkonten-Informationsaustauschge-

setz („FKAustG“) umgesetzt. Dieses regelt 

für den gemeinsamen Meldestandard – ver-

gleichbar der FATCA-USA-UmsV für den Be-

reich FATCA – die konkrete Ausgestaltung des 

Verfahrens sowie Pflichten der Beteiligten 

und beinhaltet zudem Ordnungswidrigkeits-

vorschriften, die bei Nichterfüllung der in der 

Verordnung festgelegten Pflichten greifen. 

Der Investmentfonds hat danach bestimmte 

meldepflichtige Angaben auch betreffend der 

Anleger an das Bundeszentralamt für Steuern 

(BZSt) zu übermitteln. Die Anleger des Invest-

mentfonds sind nach Maßgabe des Gesell-

schaftsvertrags verpflichtet dem Investment-

fonds die diesbezüglich erforderlichen In- 

formationen zu übermitteln. Verstöße gegen 

die Meldepflichten stellen eine Ordnungswid-

rigkeit dar, die mit einem Bußgeld geahndet 

werden kann. Dies kann zusätzliche Kosten 

auf Ebene des Investmentfonds verursachen, 

und zu einer Reduzierung der Rückflüsse an 

die Anleger führen.

sätzlich über die direkten oder indirekten In-

haber von Nicht-US-Konten und Nicht-US-

Einheiten informiert werden, um mögliche 

Beteiligungen bestimmter US-Anleger zu iden-

tifizieren. Am 31.05.2013 haben die USA mit 

Deutschland eine bilaterale Vereinbarung ge-

troffen, wonach die Möglichkeit besteht, dass 

deutsche Steuerpflichtige Informationen deut-

schen Steuerbehörden zur Verfügung stellen, 

die die Informationen im Rahmen des Informa-

tionsaustausches an die USA weiterleiten. Mit 

der FATCA-USA-Umsetzungsverordnung vom 

23.07.2014 wurden weitere Details des Verfah-

rens bestimmt. Verfahrensfragen sind in einem 

Anwendungsschreiben der Finanzverwaltung 

zu dem Common Reporting Standard der 

OECD und zu dem FATCA vom 01.02.2017 ent-

halten, welches zuletzt am 21.09.2018 ergänzt 

wurde. Vor dem Hintergrund der FATCA-

Bestimmungen ist jeder Anleger verpflichtet, 

dem Investmentfonds Informationen, Erklä-

rungen und Formulare in der angeforderten 

Form (auch in Form elektronisch ausgestellter 

Bescheinigungen) zu dem jeweiligen Zeitpunkt 

zu übermitteln, um den Investmentfonds oder 

die von ihm direkt oder indirekt gehaltenen 

Einheiten dabei zu unterstützen, Befreiungen, 

Ermäßigungen oder Erstattungen von Quellen- 

oder sonstigen Steuern zu erhalten, die von 

dem Investmentfonds direkt oder von indi-

rekt gehaltenen Einheiten, auf Zahlungen an 

den Investmentfonds oder diese Einheiten 

oder auf Zahlungen von dem Investment-

fonds an die jeweiligen Anleger oder von die-

sen Einheiten erhoben werden. Sofern ein 

Anleger dem nicht, nicht in der bestimmten 

Form und / oder zu dem bestimmten Zeit-

punkt nachkommt, wird dieser Anleger von 

dem Investmentfonds mit jeglichen aufgrund 

dessen festgesetzten Steuern oder Strafen 

belastet. Es besteht daher unter anderem das 

Risiko, dass Steuern oder Strafen von an die-

sen Anleger auszahlbaren Beträgen einbehal-

ten werden und der Anleger dennoch so zu 

behandeln ist, als wären die Beträge an ihn 

ausgezahlt worden oder von dem Anleger 

Zahlung des Betrags verlangt wird, den der 

Investmentfonds oder die von ihm direkt 

oder indirekt gehaltenen Einheiten einzube-

halten haben. Für etwaige hieraus entstehen-

de weitere Schäden des Investmentfonds haf-

im Rahmen der vollständigen Liquidation an-

schließend an den Investmentfonds ausge-

schüttet, unterliegen die Ausschüttungen an 

den Investmentfonds auf dieser Ebene keiner 

weiteren US-Steuer.

Es ist nicht zu erwarten, dass die McGrath In-

vestment LLC Ausschüttungen an den Invest-

mentfonds vornehmen wird, während sie  

Anteile an der McGrath Investment LP, der  

15 McGrath Hwy Holdings LLC und der  

15 McGrath Hwy PropCo LLC hält. Vielmehr 

ist geplant, dass die McGrath Investment LLC 

ihre Beteiligung an der McGrath Investment LP, 

der 15 McGrath Hwy Holdings LLC und der  

15 McGrath Hwy PropCo LLC im Rahmen ei-

ner vollständigen Veräußerung in einer Trans-

aktion innerhalb von zwölf (12) Monaten rea-

lisiert. Vor diesem Hintergrund sollte eine 

weitere Belastung mit US-Quellensteuer un-

ter dem DBA unwahrscheinlich sein und die 

Ausschüttungen vielmehr von der speziellen 

Regelung erfasst sein.

Sofern vor der Liquidation Ausschüttungen 

der McGrath Investment LLC an den Invest-

mentfonds erfolgen, die für US-Steuerzwecke 

als Dividenden behandelt werden, unterlie-

gen diese, vorbehaltlich einer Reduzierung 

des Steuersatzes nach einem Doppelbesteue-

rungsabkommen, einer US-Quellensteuer zu 

einem Steuersatz von 30 %. 

11.25.	
FATCA UND OECD- 
INFORMATIONSPFLICHTEN

Durch die Bestimmungen des US-amerikani-

schen Foreign Accounts Tax Compliance Act 

(„FATCA”) wurde ein neues Berichts- und 

Quellensteuerabzugsregime in Bezug auf be-

stimmte Einkünfte insbesondere aus US-

Quellen eingeführt, das im Wesentlichen ab 

01.07.2014 Anwendung findet. Erfasst werden 

vor allem Zinsen, Dividenden und Erlöse aus 

der Veräußerung von US-Vermögen, durch 

das US-Zins- und Dividendeneinkünfte gene-

riert werden können (sogenannte „Withhold-

able Payments”). Nach den neuen Regelungen 

müssen die US-Steuerbehörden (IRS) grund-
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12. BERATUNG UND AUSLAGERUNG

12.1.	
AUSLAGERUNG VON 
AUFGABEN DER KVG

INTERNE REVISION 

Die KVG lagert die Funktion der Internen Re-

vision an die RP Asset Finance Treuhand 

GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, Frau-

enstraße 30, 80469 München, aus, die über 

entsprechende Erfahrungen mit der Funktion 

der Internen Revision bei Kapitalverwaltungs-

gesellschaften nach KAGB verfügt. Für den 

Teilbereich Informationstechnologie (IT) lagert 

die KVG die Funktion der Internen Revision an 

die InfiniSafe GmbH, Richard-Strauss-Straße 71, 

81679 München, aus, die über entsprechende 

Erfahrungen im Bereich von IT-Sicherheits-

Audits und der IT-Zertifizierung bei Banken 

und Finanzdienstleistern verfügt. Aufgabe der 

Internen Revision ist vor allem die Überprü-

fung der Einhaltung der organisatorischen 

Regelungen zu den Betriebs- und Geschäfts-

abläufen, des Risikomanagements und -con-

trollings sowie der internen Kontrollsysteme 

bei der KVG. Interessenkonflikte im Zusam-

menhang mit der an die RP Asset Finance 

Treuhand GmbH Wirtschaftsprüfungsgesell-

schaft ausgelagerte Funktion der Internen  

Revision könnten sich daraus ergeben, dass 

die RP Asset Finance Treuhand GmbH Wirt-

schaftsprüfungsgesellschaft eine identische 

oder vergleichbare Funktion auch für weitere 

Kapitalverwaltungsgesellschaften oder Unter-

nehmen übernehmen kann und die RP Asset 

Finance Treuhand GmbH Wirtschaftsprü-

fungsgesellschaft infolgedessen ihre Aufga-

ben für die KVG nicht mehr vollumfänglich 

wahrnehmen kann oder durch die RP Asset 

Finance Treuhand GmbH Wirtschaftsprü-

fungsgesellschaft Entscheidungen getroffen 

werden oder unterbleiben, die sich nachteilig 

auf die KVG auswirken können.

INFORMATIONSTECHNOLOGIE 
(IT)

Die KVG lagert die IT an die DF Deutsche  

Finance Holding AG, Leopoldstraße 156, 80804 

München, eingetragen im Handelsregister des 

Amtsgerichts München unter HRB 159834, aus. 

Informationssicherheit, die Initiierung und 

Kontrolle der Umsetzung der Schutzmaßnah-

men sowie die Sicherstellung von Analyse 

und Nachbearbeitung von Sicherheitsvorfäl-

len. Gegenstand der Auslagerung hinsichtlich 

der Funktion des Beauftragten für Daten-

schutz ist insbesondere die Überwachung der 

Einhaltung aller datenschutzrechtlichen Vor-

gaben, die Beratung der KVG sowie Berichter-

stattung an die KVG im Zusammenhang mit 

Datenschutz, die Durchführung von Meldun-

gen an die Datenschutzaufsichtsbehörde, die 

Führung des Verzeichnisses von Verarbei-

tungstätigkeiten gemäß DSGVO, die Durch-

führung von Datenschutz-Folgenabschätzun-

gen gemäß DSGVO, die Kontrolle der 

ordnungsgemäßen Anwendung der Datenver-

arbeitungsprogramme, mit deren Hilfe perso-

nenbezogene Daten verarbeitet werden sollen, 

die Kontrolle der Sicherheit der Verarbeitung 

gemäß DSGVO sowie die Stellung als An-

sprechpartner für die Datenschutzaufsichtsbe-

hörde sowie Dritten im Zusammenhang mit 

datenschutzrechtlichen Fragestellungen. Die 

Personalausstattung der eyeDsec Information 

Security GmbH ist sowohl qualitativ als auch 

quantitativ geeignet, die von der KVG über-

tragenen Tätigkeiten ausführen zu können. 

Interessenkonflikte im Zusammenhang mit der 

an die eyeDsec Information Security GmbH 

ausgelagerte Funktion des Beauftragten für die 

Informationssicherheit sowie die Funktion 

des Beauftragten für den Datenschutz könn-

ten sich daraus ergeben, dass die eyeDsec  

Information Security GmbH eine identische 

oder vergleichbare Funktion auch für weitere 

Kapitalverwaltungsgesellschaften oder Unter-

nehmen übernehmen kann und die eyeDsec 

Information Security GmbH infolgedessen ihre 

Aufgaben für die KVG nicht mehr vollum-

fänglich wahrnehmen kann oder durch die 

eyeDsec Information Security GmbH Ent-

scheidungen getroffen werden oder unter-

bleiben, die sich nachteilig auf die KVG aus-

wirken können.

Im Rahmen der Eigenkapitalvermittlung und 

des Vertriebs der Anteile des Investmentfonds, 

der Marketingaktivitäten während der Bei-

trittsphase sowie der Steuerberatung beauf-

tragt die KVG nachfolgend aufgeführte Dritte.

Die ausgelagerten Tätigkeiten, die unter Ein-

haltung der jederzeit gültigen Vorgaben nach 

Maßgabe der kapitalverwaltungsaufsichtlichen 

Anforderungen an die IT („KAIT“) auszuführen 

sind, betreffen die Bereitstellung der Endbe-

nutzerhardware inkl. Basissoftware und IT-In-

frastruktur sowie des dazugehörigen Supports, 

die Bereitstellung der Fachanwendungen sowie 

die Bereitstellung eines technischen Applikati-

on Managers und die strategische Weiterent-

wicklung sowie sonstige Unterstützungsleis-

tungen (wie z. B. der Betrieb und die Wartung 

von IT-Systemen). Die Personalausstattung der 

DF Deutsche Finance Holding AG ist sowohl 

qualitativ als auch quantitativ geeignet, die 

von der KVG übertragenen Tätigkeiten aus-

führen zu können. Interessenkonflikte im  

Zusammenhang mit der Auslagerung der IT 

an die DF Deutsche Finance Holding AG 

könnten sich daraus ergeben, dass die KVG 

eine 100%-ige Tochtergesellschaft der DF 

Deutsche Finance Holding AG ist und der 

Vorstand der DF Deutsche Finance Holding 

AG über die gesellschaftsrechtliche Stellung 

Einfluss auf Entscheidungen der KVG im  

Zusammenhang mit dem Auslagerungscon-

trolling der KVG ausüben könnte. 

INFORMATIONSSICHER- 
HEITS- UND DATENSCHUTZ- 
BEAUFTRAGTER

Die KVG lagert die Funktion des Beauftragten 

für die Informationssicherheit sowie die Funk-

tion des Beauftragten für den Datenschutz an 

die eyeDsec Information Security GmbH, 

Friedrichstraße 25, 95444 Bayreuth, eingetra-

gen im Handelsregister des Amtsgerichts  

Bayreuth unter HRB 5841, aus. Gegenstand 

der Auslagerung hinsichtlich der Funktion des 

Beauftragten für Informationssicherheit sind 

unter Einhaltung der jederzeit gültigen Vorga-

ben nach Maßgabe der kapitalverwaltungsauf-

sichtlichen Anforderungen an die IT („KAIT“) 

insbesondere die Erstellung und Fortschrei-

bung des Informationssicherheitskonzepts so-

wie von Richtlinien zur Informationssicher-

heit, die Beratung der KVG sowie Berichter- 

stattung an die KVG im Zusammenhang mit 

Informationssicherheit, die Sicherstellung der 

Dokumentation von Maßnahmen in Bezug auf 
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in Höhe von bis zu 12,5 % der von den Anle-

gern gezeichneten Kommanditeinlagen (ohne 

Ausgabeaufschlag und zzgl. etwaiger gesetzli-

cher Umsatzsteuer). Diese Vergütung bein-

haltet den Ausgabeaufschlag in Höhe von bis 

zu 5 % sowie eine zusätzliche Vertriebsvergü-

tung in Höhe von 7,50 % der gezeichneten 

Kommanditeinlagen (ohne Ausgabeaufschlag).

Darüber hinaus erhalten die DF Deutsche  

Finance Solution GmbH und die DF Deutsche 

Finance Capital GmbH für die Eigenkapital-

vermittlung von der KVG insgesamt ein Drit-

tel einer etwaig durch den Investmentfonds 

an die KVG zu zahlenden erfolgsabhängigen 

Vergütung (gemäß § 7 Ziffer 7 der Anlage-

bedingungen).

12.2.2. PROJEKTAUFBEREITUNG, 
MARKETING, WERBUNG

Die KVG hat daneben die DF Deutsche  

Finance Marketing GmbH, eingetragen im 

Handelsregister des Amtsgerichts München 

unter der Registernummer HRB 267762, ge-

schäftsansässig in der Leopoldstraße 156, 

80804 München, mit Werbungs- und Marke-

tingtätigkeiten beauftragt, deren Inhalt insbe-

sondere in der Beratung und Erstellung eines 

Werbekonzepts in Zusammenhang mit der 

Kommunikation mit den Anlegern, das Mar-

keting sowie die marketingbezogene Ver-

triebsunterstützung in allen den Beitritt von 

Anlegern zum Investmentfonds betreffenden 

Angelegenheiten besteht. Das Stammkapital 

der Gesellschaft in Höhe von 25.000,00 EUR 

ist vollständig eingezahlt. Die Gesellschaft 

wird vertreten durch den Geschäftsführer 

Mesut Cakir.

Hierzu zählen insbesondere die Beratung bei 

der Erstellung von Marketingkonzepten, -prä-

sentationen und -unterlagen für den Markt-

auftritt des Investmentfonds und die Präsen-

tation des Investmentfonds bei Geschäfts- 

partnern und Vertriebspartnern, die Erarbei-

tung von Vorkonzepten, die Auswahl von 

Umsetzungsunternehmen (bspw. Werbe-

agentur, Druckerei) und deren Akquisition 

für eine Kooperation, die Ausarbeitung ge-

eigneter Werbemaßnahmen für das Angebot 

12.2.  
BESTEHENDE DIENST- 
LEISTUNGSVERTRÄGE 

12.2.1. EIGENKAPITAL
VERMITTLUNGSVERTRAG

Die KVG hat die DF Deutsche Finance Solution 

GmbH und die DF Deutsche Finance Capital 

GmbH („Vertriebsgesellschaften“) mittels ei-

nes gesonderten Geschäftsbesorgungsvertrags 

mit dem Vertrieb der Anteile bzw. der Kapital-

vermittlung des Investmentfonds beauftragt. 

Die Vertriebsgesellschaften werden sich bei 

ihrer Tätigkeit der Unterstützungsleistung 

Dritter bedienen. Hierbei verbleiben Haupt-

verantwortlichkeit und Entscheidungshoheit 

über den Vertrieb einschließlich der Organi-

sation desselbigen stets bei den Vertriebs-

gesellschaften.

Die DF Deutsche Finance Solution GmbH ist 

eingetragen im Handelsregister des Amtsge-

richts München unter der Registernummer 

HRB 173332 und geschäftsansässig in der  

Leopoldstraße 156, 80804 München. Das 

Stammkapital der Gesellschaft in Höhe von 

25.000,00 EUR ist vollständig eingezahlt. Die 

Gesellschaft wird vertreten durch ihre jeweils 

einzelvertretungsberechtigten Geschäftsführer 

Theodor Randelshofer, Mesut Cakir und Peter 

Lahr.

Die DF Deutsche Finance Capital GmbH ist 

ein durch die Bundesanstalt für Finanzdienst-

leistungsaufsicht nach § 32 KWG zugelassenes 

Finanzdienstleistungsinstitut, eingetragen im 

Handelsregister des Amtsgerichts München 

unter der Registernummer HRB 212296 und 

geschäftsansässig in der Leopoldstraße 156, 

80804 München. Das Stammkapital der Ge-

sellschaft in Höhe von 250.000,00 EUR ist 

vollständig eingezahlt. Die Gesellschaft wird 

vertreten durch ihre jeweils einzelvertre-

tungsberechtigten Geschäftsführer Mesut 

Cakir, Markus Spengler und Volkmar Müller.

Für die Eigenkapitalvermittlung erhalten die 

DF Deutsche Finance Solution GmbH und die 

DF Deutsche Finance Capital GmbH während 

der Beitrittsphase insgesamt eine Vergütung 

des Investmentfonds sowie jegliche weiteren 

Marketingmaßnahmen hinsichtlich der Anle-

gerkommunikation.

Die DF Deutsche Finance Marketing GmbH 

erhält für ihre Tätigkeit während der Beitritts-

phase eine Vergütung in Höhe von 1,19 % der 

gezeichneten Kommanditeinlagen (ohne Aus-

gabeaufschlag und inkl. gesetzlicher Umsatz-

steuer).

12.2.3. STEUERBERATUNG

Die KVG wird die ALR Treuhand GmbH Wirt-

schaftsprüfungsgesellschaft, eingetragen im 

Handelsregister des Amtsgerichts München 

unter der Registernummer HRB 46637, ge-

schäftsansässig in der Theresienhöhe 28, 

80339 München („ALR“), mit der Steuerbera-

tung des Investmentfonds beauftragen.

ALR erhält für ihre Tätigkeit von dem Invest-

mentfonds eine aufwandsbezogene Vergü-

tung, die den laufenden Kosten zuzuordnen 

sind.

Die vorgenannten Verträge regeln jeweils 

ausschließlich Rechte und Pflichten der Ver-

tragsparteien. Etwaige unmittelbare eigene 

Rechte des Anlegers begründen die Verträge 

hingegen nicht.
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13. BERICHTE, GESCHÄFTSJAHR, PRÜFER

13.1.
OFFENLEGUNG VON  
INFORMATIONEN NACH  
§ 300 KAGB, JAHRES- 
BERICHT, MASSNAHMEN  
ZUR VERBREITUNG DER 
BERICHTE UND SONSTIGEN 
INFORMATIONEN ÜBER 
DEN INVESTMENTFONDS

Der Verkaufsprospekt und etwaige Aktualisie-

rungen und Nachträge dazu, die Anlagebe-

dingungen, die wesentlichen Anlegerinforma-

tionen sowie die aktuellen Jahresberichte des 

Investmentfonds sowie weitere, für den Anle-

ger relevante Informationen, sind kostenlos 

bei der KVG auf einem dauerhaften Datenträ-

ger, bspw. in Papierform, an ihrem Geschäfts-

sitz, Leopoldstraße 156, 80804 München, sowie 

als Download auf der Internetseite der KVG 

unter www.deutsche-finance.de/investment 

erhältlich.

Durch den Verkaufsprospekt, die Anlagebe-

dingungen sowie die wesentlichen Anlegerin-

formationen, die an den vorgenannten Stellen 

erhältlich sind, wird der Ausgabepreis veröf-

fentlicht.

Die KVG veröffentlicht jeweils zum 30. Juni 

eines jeden Geschäftsjahres den Jahresbericht 

des Investmentfonds. Dieser wird den Anle-

gern kostenlos in deutscher Sprache zur Ver-

fügung gestellt.

Die KVG führt regelmäßig Bewertungen der 

von dem Investmentfonds gehaltenen Vermö-

gensgegenstände zur Ermittlung des Netto-

inventarwertes des Investmentfonds durch. 

Bewertungen erfolgen im Verlauf der Laufzeit 

des Investmentfonds mindestens einmal jähr-

lich. Das Ergebnis der jährlichen Bewertung 

wird den Anlegern im Jahresbericht mitge-

teilt.

Der Nettoinventarwert des Investmentfonds 

sowie der Nettoinventarwert je Anteil des In-

vestmentfonds wird künftig gemäß den ge-

setzlichen Vorschriften auf jährlicher Basis 

ermittelt und regelmäßig auf der Website der 

KVG bzw. im Jahresbericht mitgeteilt.

hang sind die Anleger aufgefordert, jegliche 

Änderungen insbesondere ihrer Adress- und 

Kontodaten unverzüglich der KVG mitzutei-

len. Den Anlegern werden die auf Grundlage 

der geschlossenen Verträge bekanntzugeben-

den Informationen auf elektronischem Wege 

übermittelt. Jeder Anleger kann verlangen, 

dass ihm die erforderlichen Dokumente und 

Informationen schriftlich auf dem Postweg 

übermittelt werden.

13.2.	
GESCHÄFTSJAHR

Das Geschäftsjahr des Investmentfonds ist 

identisch mit dem Kalenderjahr; es beginnt 

am 1. Januar und endet am 31. Dezember.

13.3.	
JAHRESABSCHLUSSPRÜFER

Mit der Prüfung des Investmentfonds und 

der Erstellung des Jahresberichts wird für das 

erste Geschäftsjahr die KPMG AG Wirt-

schaftsprüfungsgesellschaft, geschäftsansäs-

sig in Ganghoferstraße 29, 80339 München, 

beauftragt.

Der Wirtschaftsprüfer prüft den Jahresab-

schluss des Investmentfonds, der sodann in 

testierter Form Eingang in den zu veröffent-

lichenden Jahresbericht findet. Bei der Prü-

fung hat er u. a. festzustellen, ob bei der Ver-

waltung des Investmentfonds die Vorschriften 

des KAGB sowie die Bestimmungen der An-

lagebedingungen beachtet worden sind. Das 

Ergebnis der Prüfung ist in einem besonderen 

Vermerk zusammenzufassen; der Vermerk ist 

in vollem Wortlaut im Jahresbericht wieder-

zugeben.

Des Weiteren enthält der Jahresbericht die 

gemäß § 300 KAGB offenzulegenden Infor-

mationen. Es handelt sich dabei insbeson-

dere um

»	��den prozentualen Anteil der Vermögensge-

genstände des Investmentfonds, die schwer 

zu liquidieren sind und für die deshalb be-

sondere Regelungen gelten,

»	�jeglichen neuen Regelungen zum Liquiditäts-

management des Investmentfonds,

»	�das aktuelle Risikoprofil des Investmentfonds 

und die von der KVG zur Steuerung dieser 

Risiken eingesetzten Risikomanagementsys-

teme,

»	�alle Änderungen des maximalen Umfangs, 

in dem die KVG für Rechnung des Invest-

mentfonds Leverage einsetzen kann sowie 

etwaige Rechte zur Wiederverwendung von 

Sicherheiten oder sonstigen Garantien, die 

im Rahmen von Leveragegeschäften gewährt 

wurden, und

»	�die Gesamthöhe des Leverage des Invest-

mentfonds.

Der an dem Erwerb eines Anteils Interessierte 

kann – neben dem Jahresbericht des Invest-

mentfonds – zusätzliche Informationen über 

die Anlagegrenzen des Risikomanagements, 

die Risikomanagementmethoden und die 

jüngsten Entwicklungen bei den Risiken und 

Renditen der wichtigsten Kategorien von Ver-

mögensgegenständen des Investmentfonds 

unter vorbenannten Kontaktdaten erhalten.

Die KVG informiert die Anleger zusätzlich un-

verzüglich mittels dauerhaften Datenträgers 

und durch Veröffentlichung in einer überregi-

onalen Wirtschaftszeitung (z. B. Handelsblatt) 

über alle Änderungen, die sich in Bezug auf 

die Haftung der Verwahrstelle ergeben.

Die darüber hinausgehende Informationsver-

mittlung gegenüber den Anlegern soll seitens 

der KVG insbesondere durch eine kontinuier-

liche Pflege der Stammdaten aller Anleger si-

chergestellt werden. In diesem Zusammen-
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14. REGELUNGEN ZUR AUFLÖSUNG UND ÜBERTRAGUNG DES INVESTMENTFONDS

Die Dauer des Investmentfonds ist nach den 

Regelungen der Anlagebedingungen sowie 

des Gesellschaftsvertrags grundsätzlich bis 

zum 30.06.2026 befristet. Der Investment-

fonds wird nach Ablauf dieser Dauer aufge-

löst und abgewickelt, sofern die Gesellschaf-

ter nicht eine Verlängerung der Laufzeit 

insgesamt um bis zu zwei Jahre beschließen. 

Zur Auflösung und Liquidation bedarf es kei-

nes weiteren Gesellschafterbeschlusses. 

Dem einzelnen Anleger steht ein (außeror-

dentliches) gesetzliches Kündigungsrecht sei-

ner Beteiligung zu, das bei Geltendmachung 

jedoch nicht zur Auflösung und Liquidation 

des Investmentfonds, sondern lediglich zum 

Ausscheiden des einzelnen, (außerordentlich) 

kündigenden Anlegers führt. Das Bestehen 

des Investmentfonds bleibt hiervon unbe-

rührt.

Ein einzelner Anleger ist nicht berechtigt, die 

vorzeitige Auflösung des Investmentfonds zu 

verlangen. Diese kann mittels eines Gesell-

schafterbeschlusses mit einer Mehrheit von 

75 % der abgegebenen Stimmen herbeige-

führt werden.

Das Recht der KVG zur Fondsverwaltung er-

lischt, sofern ein Insolvenzverfahren über ihr 

Vermögen eröffnet wird oder dessen Eröff-

nung mangels Masse durch rechtskräftigen 

Gerichtsbeschluss abgelehnt wird. Daneben 

erlischt das Recht zur Fondsverwaltung des 

Investmentfonds, sofern die KVG aus ande-

rem Grund aufgelöst oder gegen sie ein allge-

meines Verfügungsverbot erlassen wird. Der 

KVG steht das Recht zu, den mit dem Invest-

mentfonds geschlossenen Geschäftsbesor-

gungsvertrag zur kollektiven Vermögensver-

waltung unter Einhaltung einer angemessenen 

Kündigungsfrist von mindestens sechs Mona-

ten außerordentlich zu kündigen.

Erlischt das Recht der KVG zur Fondsverwal-

tung, besteht – vorbehaltlich einer entspre-

chenden BaFin-Genehmigung – die Möglich-

keit, dass sich der Investmentfonds in ein 

intern verwaltetes Investmentvermögen wan-

delt oder eine andere lizenzierte externe Ka-

pitalverwaltungsgesellschaft mit der kollekti-

ven Vermögensverwaltung betraut. Ist dies 

jeweils nicht darstellbar, geht das Verwal-

tungs- und Verfügungsrecht über das Gesell-

schaftsvermögen entsprechend den gesetzli-

chen Bestimmungen auf die Verwahrstelle zur 

Abwicklung des Investmentfonds über. Die 

Gesellschafter sind insoweit befugt, die Be-

stellung eines anderen Liquidators als der 

Verwahrstelle zur beschließen.

Wird der Investmentfonds aufgelöst, hat er 

auf den Tag, an dem das Recht der KVG zur 

Verwaltung erlischt, einen Auflösungsbericht 

zu erstellen, der den Anforderungen eines Jah-

resberichts einer geschlossenen Publikums- 

investmentkommanditgesellschaft entspricht. 

Im Fall der Abwicklung hat der Liquidator 

jährlich sowie auf den Tag, an dem die Ab-

wicklung beendet ist, einen Abwicklungsbe-

richt zu erstellen, der ähnlich dem Auf- 

lösungsbericht den Anforderungen eines  

Jahresberichts einer geschlossenen Publikums- 

investmentkommanditgesellschaft zu entspre-

chen hat. Der Liquidator ist von den Be-

schränkungen des § 181 BGB befreit.

Im Rahmen der Liquidation des Investment-

fonds werden die laufenden Geschäfte been-

det, etwaige noch offene Forderungen des 

Investmentfonds eingezogen, das übrige Ver-

mögen in Geld umgesetzt und etwaige verblie-

bene Verbindlichkeiten beglichen. Ein nach 

Abschluss der Liquidation verbleibendes Ver-

mögen wird nach den Regeln des Gesell-

schaftsvertrags und den anwendbaren handels-

rechtlichen Vorschriften verteilt. Eine Haftung 

der Anleger für die Verbindlichkeiten des In-

vestmentfonds nach Beendigung der Liquidati-

on ist ausgeschlossen.
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15. INFORMATIONSPFLICHTEN UND WIDERRUFSRECHT, § 312 D BGB I. V. M. ARTIKEL 246 B EGBGB

15.1.
ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUM INVESTMENTFONDS UND DEN 
GEGENÜBER DEN ANLEGERN AUFTRETENDEN PERSONEN

DER INVESTMENTFONDS: 
DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 20 – CLUB DEAL BOSTON III – GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG 
(UNTERNEHMER)

rer Anleger gemäß der §§ 261 bis 272 KAGB 

besteht. Diese Anlagestrategie umfasst insbe-

sondere den Erwerb, das Halten und Verwal-

ten von Anteilen oder Aktien an Gesellschaf-

ten, die nach dem Gesellschaftsvertrag oder 

der Satzung nur Vermögensgegenstände im 

Bei dem Investmentfonds handelt es sich um 

eine geschlossene Publikumsinvestmentkom-

manditgesellschaft, deren Unternehmensge- 

genstand in der Anlage und Verwaltung ihrer 

Mittel nach der in den Anlagebedingungen 

festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen ih-

Firma
DF Deutsche Finance Investment Fund 20 – Club Deal Boston III – GmbH & Co. geschlossene 
InvKG („Investmentfonds“)

Handelsregister Amtsgericht München, HRA 115038 (eingetragen am 26.10.2021)

Persönlich haftende Gesellschafterin DF Deutsche Finance Managing II GmbH

Vertretung
Vertreten durch die persönlich haftende Gesellschafterin (siehe nachstehend),
soweit die Tätigkeit nicht auf eine Kapitalverwaltungsgesellschaft übertragen wurde

Geschäftssitz Leopoldstraße 156, 80804 München

Zuständige Aufsichtsbehörde
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), 
Marie-Curie-Straße 24-28, 60439 Frankfurt am Main

Firma DF Deutsche Finance Managing II GmbH

Handelsregister Amtsgericht München, HRB 243413 (eingetragen am 10.09.2018)

Gesellschafter DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), München

Vertretung Stefanie Watzl, Christoph Falk (Geschäftsführung)

Stammkapital 25.000,00 EUR (voll eingezahlt)

Geschäftssitz Leopoldstraße 156, 80804 München

Eigenschaft
Geschäftsführung und Vertretung des Investmentfonds, soweit nicht auf eine  
Kapitalverwaltungsgesellschaft übertragen

Zuständige Aufsichtsbehörde Eine Zulassung durch eine Aufsichtsbehörde ist nicht erforderlich.

DIE PERSÖNLICH HAFTENDE GESELLSCHAFTERIN DES INVESTMENTFONDS

Sinne von § 261 Abs. 1 Nr. 1 KAGB in Verbin-

dung mit § 261 Abs. 2 Nr. 1 KAGB (Immobili-

en) sowie die zur Bewirtschaftung dieser Ver-

mögensgegenstände erforderlichen Vermö- 

gensgegenstände oder Beteiligungen an sol-

chen Gesellschaften erwerben dürfen.
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Firma DF Deutsche Finance Trust GmbH

Handelsregister Amtsgericht München, HRB 211480 (erstmals eingetragen am 23.04.2014)

Gesellschafter DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), München

Vertretung Wolfgang Crispin-Hartmann (Geschäftsführung)

Stammkapital 25.000,00 EUR (voll eingezahlt)

Geschäftssitz Leopoldstraße 156, 80804 München

Eigenschaft
Treuhänderische Übernahme von Kommanditanteilen sowie Ausübung aller in Zusammen-
hang mit der Treuhänder-Funktion stehenden Aufgaben nach Maßgabe des Treuhandvertrags

Zuständige Aufsichtsbehörde Eine Zulassung durch eine Aufsichtsbehörde ist nicht erforderlich

Firma CACEIS Bank S.A., Germany Branch

Handelsregister Amtsgericht München, HRB 229834

Vertretung
Ständige Vertreter der Niederlassung:
Thies Clemenz (Managing Director); Anja Maiberger (Member of the Branch Management)

Stammkapital 1.273.376.994,56 EUR (voll eingezahlt)

Geschäftssitz Lilienthalallee 36, 80939 München

Eigenschaft Übernahme der Verwahrstellentätigkeit gemäß §§ 80 ff. KAGB

Zuständige Aufsichtsbehörde
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),  
Marie-Curie-Straße 24-28, 60439 Frankfurt am Main

Firma DF Deutsche Finance Investment GmbH

Handelsregister
Amtsgericht München, HRB 181590, (eingetragen am 29.09.2009;  
erstmals eingetragen am 04.05.2009 beim Amtsgericht Charlottenburg unter HRB 119582)

Gesellschafter DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), München

Vertretung Stefanie Watzl, Christoph Falk (Geschäftsführung)

Aufsichtsrat Rüdiger Herzog (Vorsitzender), Dr. Dirk Rupietta, Dr. Tobias Wagner

Stammkapital 125.000,00 EUR (voll eingezahlt)

Geschäftssitz Leopoldstraße 156, 80804 München

Eigenschaft, Hauptgeschäftstätigkeit

Übernahme der Fondsverwaltung, Verwaltung von inländischen Investmentvermögen 
(kollektive Vermögensverwaltung), Verwaltung einzelner nicht in Finanzinstrumenten 
angelegter Vermögen für andere mit Entscheidungsspielraum und die Anlageberatung 
(individuelle Vermögensverwaltung und Anlageberatung), Verwaltung einzelner in Finanzins-
trumenten angelegter Vermögen für andere mit Entscheidungsspielraum einschließlich der 
Portfolioverwaltung fremder Investmentvermögen und die Anlageberatung (Finanzportfolio-
verwaltung und Anlageberatung), sonstige Tätigkeiten, die mit diesen Dienstleistungen 
unmittelbar verbunden sind.

Zuständige Aufsichtsbehörde
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),  
Marie-Curie-Straße 24-28, 60439 Frankfurt am Main

DIE TREUHANDKOMMANDITISTIN DES INVESTMENTFONDS

DIE VERWAHRSTELLE DES INVESTMENTFONDS

DIE KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT DES INVESTMENTFONDS
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Die DF Deutsche Finance Capital GmbH und 

die DF Deutsche Finance Solution GmbH 

können ihrerseits Dritte mit der Kapitalver-

mittlung beauftragen. Die ladungsfähige An-

schrift und weitere Informationen zum je-

weiligen Kapitalvermittler ergeben sich aus 

den Beitrittsdokumenten.

Firma DF Deutsche Finance Capital GmbH

Handelsregister Amtsgericht München, HRB 212296, eingetragen am 05.06.2014

Gesellschafter DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), München

Vertretung Markus Spengler, Volkmar Müller, Mesut Cakir (Geschäftsführung)

Stammkapital 250.000,00 EUR (voll eingezahlt)

Geschäftssitz Leopoldstraße 156, 80804 München

Eigenschaft Kapitalvermittlung

Zuständige Aufsichtsbehörde
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),  
Marie-Curie-Straße 24-28, 60439 Frankfurt am Main

Firma DF Deutsche Finance Marketing GmbH

Handelsregister Amtsgericht München, HRB 267762, eingetragen am 13.07.2021

Gesellschafter DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), München

Vertretung Mesut Cakir (Geschäftsführung)

Stammkapital 25.000,00 EUR (voll eingezahlt)

Geschäftssitz Leopoldstraße 156, 80804 München

Eigenschaft Projektaufbereitung, Marketing, Werbung

Firma DF Deutsche Finance Solution GmbH

Handelsregister
Amtsgericht München, HRB 173332, eingetragen am 12.07.2013  
(erstmals eingetragen am 22.04.2008)

Gesellschafter DF Deutsche Finance Holding AG (100 %), München

Vertretung Theodor Randelshofer, Mesut Cakir, Peter Lahr (Geschäftsführung)

Stammkapital 25.000,00 EUR (voll eingezahlt)

Geschäftssitz Leopoldstraße 156, 80804 München

Eigenschaft Kapitalvermittlung

KAPITALVERMITTLUNG

MARKETING, PROJEKTAUFBEREITUNG 
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Außenverhältnis mit einer feststehenden 

Hafteinlage in Höhe von 1.000 EUR. Die 

Kommanditeinlagen der sich als Treugeber 

beteiligenden Anleger erhöhen insoweit le-

diglich die Kommanditeinlage der Treuhand-

kommanditistin. Anleger, die indirekt als 

Treugeber beteiligt sind, haften im Außenver-

hältnis nicht; sie haben lediglich im Innenver-

hältnis die Treuhandkommanditistin von 

grundsätzlich allen Ansprüchen, die aus der 

treuhänderischen Verwaltung der Beteiligun-

gen resultieren, freizustellen.

ANGABEN ÜBER DEN GESAMT-
PREIS EINSCHLIESSLICH ALLER 
PREISBESTANDTEILE SOWIE DER 
DURCH DEN UNTERNEHMER 
ABZUFÜHRENDEN STEUERN

Der Anleger hat die in der Beitrittserklärung 

festgelegte Kommanditeinlage zuzüglich des 

dort aufgeführten Ausgabeaufschlages nach 

Maßgabe des § 3 Abs. 5 des Gesellschaftsver-

trags zu leisten. Der Gesamtpreis der Leis-

tung, der in den Anlagebedingungen (vgl. An-

lage I) auch als Ausgabepreis definiert wird, 

entspricht somit der Summe aus der gezeich-

neten Kommanditeinlage des Anlegers in den 

Investmentfonds und dem Ausgabeaufschlag.

Der Mindestbetrag der gezeichneten Kom-

manditeinlage beträgt für jeden Anleger 

25.000 USD (zzgl. bis zu 5 % Ausgabeauf-

schlag der gezeichneten Kommanditeinla-

ge), höhere Anlagebeträge müssen durch  

1.000 USD ohne Rest teilbar sein. 

Dem Anleger werden von dem Investment-

fonds sowie der KVG keine Liefer-, Telekom-

munikations- oder Versandkosten in Rech-

nung gestellt. Kosten und Gebühren, die im 

Zusammenhang mit der Einzahlung der ge-

zeichneten Kommanditeinlage und des Aus-

gabeaufschlags anfallen, sind durch den Anle-

ger zu tragen. Die im Falle der Eintragung des 

Anlegers als Direktkommanditist in das Han-

delsregister entstehenden Kosten hat dieser 

selbst zu tragen. Hierunter fallen auch Steu-

ern, die mit der Übertragung des Anteils in 

Zusammenhang stehen. Der Anleger hat für 

den Fall, dass er mit der Leistung seiner Kom-

15.2.
INFORMATIONEN  
ZU DEN VERTRAGS- 
VERHÄLTNISSEN

Die Anlagebedingungen (vgl. Anlage I, Seiten 

113 ff.), der Gesellschaftsvertrag (vgl. Anlage 

II, Seiten 119 ff.) und der Treuhandvertrag (vgl. 

Anlage III, Seiten 133 ff.) enthalten detaillierte 

Hinweise bezüglich der konkreten Ausgestal-

tung der vertraglichen Verhältnisse, auf die 

ergänzend verwiesen wird.

Durch Unterzeichnung und Übermittlung der 

ausgefüllten Beitrittserklärung gibt der Treu-

geber gegenüber der Treuhandkommanditis-

tin ein Angebot auf Abschluss des Treuhand-

vertrags über eine Kommanditbeteiligung an  

der DF Deutsche Finance Investment Fund 20 

– Club Deal Boston III – GmbH & Co. ge-

schlossene InvKG ab. Die Treuhandkomman-

ditistin nimmt das Angebot des Anlegers 

durch Gegenzeichnung der Beitrittserklärung 

an, nachdem der Anleger seine in der Bei-

trittserklärung festgelegte Kapitaleinzahlung 

auf das Einzahlungskonto geleistet hat; der 

Anleger erhält eine schriftliche Bestätigung 

über die Annahme seiner Beitrittserklärung 

durch die Treuhandkommanditistin („Beitritts-

bestätigung“). Mit Zugang der Beitrittsbestäti-

gung beim Anleger wird der Treuhandvertrag 

und somit der Beitritt des Anlegers als Treu-

geber zum Investmentfonds wirksam.

Die Hauptmerkmale der Anteile an dem In-

vestmentfonds sind Vermögens- und Gewinn-

beteiligungen sowie Stimmrechte. Die Anle-

ger sind grundsätzlich im Verhältnis ihrer am 

Bilanzstichtag geleisteten Kommanditeinla-

gen am Vermögen und Ergebnis des Invest-

mentfonds beteiligt. Die Ergebnisbeteiligung 

der Treuhandkommanditistin und der Anle-

ger ist in § 12 des Gesellschaftsvertrags, bei-

gefügt als Anlage II zu diesem Verkaufspros-

pekt (Seiten 119 ff.), geregelt.

Die in das Handelsregister eingetragene 

Hafteinlage der Direktkommanditisten be-

trägt 1 % ihrer gezeichneten Kommanditein-

lage (mit dem entsprechenden Gegenwert in 

EUR). Die Treuhandkommanditistin haftet im 

manditeinlage in Verzug gerät, gegebenen-

falls Verzugszinsen oder Schadensersatz zu 

leisten. Etwaige Aufwendungen, die der KVG 

durch Dritte bei vorzeitigem Ausscheiden des 

Anlegers aus dem Investmentfonds oder Ver-

äußerung des Anteils auf dem Zweitmarkt in 

Rechnung gestellt werden, kann diese in 

nachgewiesener Höhe, jedoch nicht mehr als 

5 % des Anteilwertes, von dem Anleger er-

setzt verlangen.

Der Anleger erzielt im Rahmen seiner Beteili-

gung an dem Investmentfonds Einkünfte aus 

Gewerbebetrieb, sofern er als natürliche Per-

son in Deutschland unbeschränkt steuer-

pflichtig ist. 

In Bezug auf die dem Investmentfonds sowie 

dem Anleger entstehende Steuern wird auf das 

Kapitel 11. („Kurzangaben zu den für den Anle-

ger bedeutsamen Steuervorschriften“, Seiten 

81 ff.) dieses Verkaufsprospekts verwiesen. 

Der Anleger bestellt die Komplementärin des 

Investmentfonds zum Empfangsbevollmächtig-

ten im Sinne der Abgabenordnung (AO).

GÜLTIGKEITSDAUER DER  
ZUR VERFÜGUNG GESTELLTEN 
INFORMATIONEN

Die mit dem Verkaufsprospekt veröffentlichten 

Informationen haben während der Dauer des 

Angebots Gültigkeit bis zur Mitteilung von Än-

derungen, die dann gemeinsam mit dem vor-

liegenden Verkaufsprospekt die Informations-

grundlage bilden. Beteiligungen an dem In- 

vestmentfonds können nur erworben werden, 

solange die Beitrittsphase nicht beendet ist.

ANGABEN HINSICHTLICH 
ZAHLUNG UND ERFÜLLUNG 
SOWIE GEGEBENENFALLS 
ZUSÄTZLICH ANFALLENDER 
KOSTEN UND STEUERN

Die gezeichnete Kommanditeinlage zuzüglich 

des Ausgabeaufschlags (bis zu 5 % der ge-

zeichneten Kommanditeinlage) ist von den 

Anlegern innerhalb von vierzehn Tagen nach 

Zugang des Begrüßungsschreibens durch den 

Investmentfonds zu zahlen. 
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keine Erfüllung eingetreten ist. Erfüllung 

bedeutet insofern, dass bereits die An-

nahme der Beitrittserklärung seitens der 

Treuhandkommanditistin erfolgt ist, als 

auch die Einlage bereits geleistet wurde. 

Der Nachtragswiderruf muss keine Be-

gründung enthalten und ist in Textform 

gegenüber der im Nachtrag als Empfän-

ger des Nachtragswiderrufs bezeichneten 

Kapitalverwaltungsgesellschaft oder Per-

son zu erklären; zur Fristwahrung genügt 

die rechtzeitige Absendung. Ein darüber 

hinaus gehendes vertragliches Widerrufs-

recht besteht nicht.

Hinsichtlich der Widerrufsfolgen ist Folgendes 

zu beachten:

a)	� Sofern zum Zeitpunkt der Abgabe der 

Widerrufserklärung noch keine Annahme 

der Beitrittserklärung durch die Treu-

handkommanditistin erfolgt ist oder der 

Investmentfonds noch nicht in Vollzug 

gesetzt worden ist, gilt Folgendes:

 

	� Die beiderseitig empfangenen Leistungen 

sind zurück zu gewähren. Der Anleger ist 

zur Zahlung von Wertersatz für die bis 

zum Widerruf erbrachte Dienstleistung 

verpflichtet, sofern er vor Abgabe der 

Vertragserklärung auf diese Rechtsfolge 

hingewiesen wurde und ausdrücklich zu-

gestimmt hat, dass vor Ende der Wider-

rufsfrist mit der Erbringung der Dienst-

leistung begonnen wurde. Besteht eine 

Verpflichtung zur Zahlung von Werter-

satz, kann dies dazu führen, dass der An-

leger die vertragliche Zahlungsverpflich-

tung für den Zeitraum bis zum Widerruf 

dennoch erfüllen muss. Verpflichtungen 

zur Erstattung von Zahlungen müssen in-

nerhalb von 30 Tagen erfüllt werden. Die 

Frist beginnt für den Anleger mit der Ab-

sendung der Widerrufserklärung, für den 

Vertragspartner mit dessen Empfang.

	� Auf diese Rechtsfolgen wird in der Wider-

rufsbelehrung hingewiesen.

b)	 �Soweit zum Zeitpunkt der Abgabe der Wi-

derrufserklärung hingegen bereits die An-

Name und Anschrift desjenigen, gegenüber 

dem der Widerruf zu erklären ist, sind der in 

der Beitrittserklärung enthaltenen Widerrufs-

belehrung zu entnehmen. Darüber hinausge-

hend besteht im Fall der Veröffentlichung ei-

nes Nachtrags zum Verkaufsprospekt gemäß 

§ 305 Abs. 8 KAGB ein Widerrufsrecht. Ein 

darüber hinausgehendes vertraglich verein-

bartes Widerrufsrecht besteht nicht.

Dem Anleger stehen in Bezug auf die Wil-

lenserklärung, die auf den Erwerb eines An-

teils an dem Investmentfonds gerichtet ist 

(„Beitrittserklärung“), folgende Widerrufs-

rechte zu:

a)	 �Der Anleger kann nach Maßgabe der ge-

setzlichen Vorschriften seine Beitrittser-

klärung zum Investmentfonds innerhalb 

von 14 Tagen ohne Angabe von Gründen 

mittels einer eindeutigen Erklärung ge-

genüber der Treuhandkommanditistin (sie-

he Angaben vorstehend unter 15.1. („Allge-

meine Informationen zum Investmentfonds 

und den gegenüber den Anlegern auftre-

tenden Personen“) widerrufen. Die Frist 

beginnt nach Vertragsschluss und Über-

gabe der Widerrufsbelehrung auf einem 

dauerhaften Datenträger und diesen An-

gaben gemäß Artikel 246 b EGBGB zu 

laufen. Zur Wahrung der Widerrufsfrist 

genügt die rechtzeitige Absendung des 

Widerrufs, wenn die Erklärung auf einem 

dauerhaften Datenträger (z. B. Brief, Tele-

fax, E-Mail) erfolgt. Die Bedingungen des 

Widerrufs sind im Einzelnen in der Wi-

derrufsbelehrung, die in der Beitrittser-

klärung enthalten ist, erläutert.

b)	� Anleger, die vor der Veröffentlichung ei-

nes Nachtrags zum Verkaufsprospekt des 

vorliegenden Beteiligungsangebots an 

dem Investmentfonds eine auf den Er-

werb eines Anteils an dem Investment-

fonds gerichtete Willenserklärung abge-

geben haben, können diese innerhalb 

einer Frist von zwei Werktagen nach Ver-

öffentlichung des Nachtrags aufgrund der 

gesetzlichen Vorschriften des § 305 Abs. 

8 Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) wider-

rufen („Nachtragswiderruf“), sofern noch 

Die Erfüllung der eingegangenen Verpflich-

tung tritt ein, sobald es im Rahmen des wirk-

sam zustande gekommenen Treuhandvertrags 

zur Leistung der fälligen Kommanditeinlage 

kommt. 

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus den An-

lagebedingungen (vgl. Anlage I, Seiten 113 ff.), 

dem Gesellschaftsvertrag (vgl. Anlage II,  

Seiten 119 ff.) und dem Treuhandvertrag (vgl. 

Anlage III, Seiten 133 ff.).

RISIKOHINWEISE

Der Erwerb von Anteilen des Investment-

fonds, dessen Anlagestrategie insbesondere 

in dem Erwerb, dem Halten und Verwalten 

von Anteilen oder Aktien an Gesellschaften, 

die nach dem Gesellschaftsvertrag oder der 

Satzung nur Vermögensgegenstände im Sin-

ne von § 261 Abs. 1 Nr. 1 KAGB in Verbindung 

mit § 261 Abs. 2 Nr. 1 KAGB (Immobilien)  

sowie die zur Bewirtschaftung dieser Vermö-

gensgegenstände erforderlichen Vermögens-

gegenstände oder Beteiligungen an solchen 

Gesellschaften erwerben dürfen, liegt, ist mit 

speziellen Risiken behaftet, die im Einzelnen 

in Kapitel 8. („Risiken“, Seiten 51 ff.) ausführ-

lich dargestellt werden. Der Anleger sollte die 

Risikohinweise auf jeden Fall vor Abgabe seiner 

Beitrittserklärung lesen.

Der Wert der Beteiligung unterliegt im Übri-

gen Schwankungen, die durch die wirtschaft-

liche Entwicklung des Anlageobjekts des In-

vestmentfonds gekennzeichnet ist. Auf diese 

Schwankungen können weder der Invest-

mentfonds noch die KVG Einfluss nehmen. 

Vergangenheitswerte sind insofern kein ver-

lässlicher Indikator für die zukünftige Er-

tragsentwicklung des Investmentfonds.

WIDERRUFSRECHT

Dem Anleger steht bei Abgabe seiner Wil-

lenserklärung zur Beteiligung an dem Invest-

mentfonds im Wege des Fernabsatzes oder 

außerhalb von Geschäftsräumen ein gesetzli-

ches Widerrufsrecht gemäß §§ 312 g, 355 BGB 

zu. Eine ausführliche Belehrung hierüber und 

die damit verbundenen Rechtsfolgen sowie 
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sellschaftsvertrags (vgl. Anlage II, Seiten 119 ff.) 

ermittelt.

ANWENDBARES RECHT, GERICHTS- 
STAND UND VERTRAGSSPRACHE

Auf sämtliche Rechtsbeziehungen zwischen 

dem Investmentfonds, der Treuhandkom-

manditistin, der KVG und dem Anleger findet 

das Recht der Bundesrepublik Deutschland 

Anwendung. Dies betrifft auch etwaige vor-

vertragliche Rechtsbeziehungen der beteilig-

ten Parteien. Soweit gesetzlich zulässig, wird 

München als Gerichtsstand vereinbart.

Die Vertragssprache im Zusammenhang mit 

der angebotenen Beteiligung ist Deutsch. Die 

Kapitalverwaltungsgesellschaft und der In-

vestmentfonds werden die Kommunikation 

mit den Anlegern während der gesamten Dau-

er der Beteiligung in deutscher Sprache führen.

AUSSERGERICHTLICHE 
STREITSCHLICHTUNG

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der 

Vorschriften des Bürgerlichen Gesetzbuches 

betreffend Fernabsatzverträge über Finanz-

dienstleistungen können die Beteiligten un-

beschadet ihres Rechts, die Gerichte anzuru-

fen, eine Schlichtungsstelle anrufen, die bei 

der Deutschen Bundesbank eingerichtet  

worden ist. Ein Merkblatt sowie die Schlich-

tungsstellenverfahrensordnung sind bei der 

Schlichtungsstelle erhältlich.

 

Die Adresse lautet:

Deutsche Bundesbank Schlichtungsstelle

Postfach 10 06 02

60006 Frankfurt am Main 

Telefon: 069 / 95 66 32 32 

Telefax: 069 / 709090 – 9901 

schlichtung@bundesbank.de

Die Beschwerde ist schriftlich unter kurzer 

Schilderung des Sachverhalts und Beifügung 

von Kopien der zum Verständnis der Be-

schwerde notwendigen Unterlagen bei der 

Schlichtungsstelle einzureichen. Der Anleger 

hat zudem zu versichern, dass der Beschwer-

degegenstand nicht bereits bei einem Gericht 

BETEILIGUNGSDAUER, 
MINDESTLAUFZEIT DES 
VERTRAGES, KÜNDIGUNGS
MÖGLICHKEITEN 

Der Investmentfonds beginnt mit seiner Ein-

tragung im Handelsregister und ist grundsätz-

lich bis zum 30.06.2026 befristet, so dass mit 

Ablauf dieses Datums plangemäß die Liquida-

tionseröffnung erfolgen soll. Die Dauer des 

Investmentfonds kann mit einfacher Mehrheit 

der abgegebenen Stimmen durch Gesellschaf-

terbeschluss insgesamt um bis zu zwei Jahre 

verlängert werden.

Die ordentliche Kündigung der Beteiligung an 

dem Investmentfonds durch einen Anleger 

oder ein sonstiger Austritt sind während der 

Dauer des Investmentfonds ausgeschlossen. 

Unberührt bleibt das Recht des Anlegers zur 

außerordentlichen Kündigung aus wichtigem 

Grund.

Jeder Treugeber kann nach Abschluss der Bei-

trittsphase unter Vorlage einer notariellen 

Vollmacht zur Eintragung im Handelsregister 

durch die Treuhandkommanditistin jederzeit 

die Umwandlung seiner Treuhandbeteiligung 

in eine Direktbeteiligung als Kommanditist 

des Investmentfonds verlangen.

Ein Anleger kann auch aus wichtigem Grund 

aus den im Gesellschaftsvertrag benannten 

Gründen aus dem Investmentfonds ausge-

schlossen werden. Die Ausschließung eines 

Anlegers obliegt grundsätzlich der Beschluss-

fassung durch die Gesellschafterversamm-

lung; in Ausnahmefällen ist auch die Kom-

plementärin zum Ausschluss befugt. Der Be- 

schluss ist dem Anleger schriftlich bekannt zu 

geben.

Der ausgeschlossene Anleger trägt die im Zu-

sammenhang mit seinem Ausschluss entste-

henden Kosten. Der Investmentfonds ist be-

rechtigt, eventuell bestehende Schadenser- 

satzansprüche mit etwaigen Ansprüchen des 

ausscheidenden Anlegers auf Auszahlung ei-

nes Auseinandersetzungsguthabens zu ver-

rechnen. Letzteres wird nach Maßgabe der 

diesbezüglichen Regelung des § 22 des Ge-

nahme der Beitrittserklärung durch die 

Treuhandkommanditistin erfolgt und ge-

genüber dem Anleger erklärt worden ist 

und der Investmentfonds bereits in Voll-

zug gesetzt worden ist, richten sich die 

beiderseitigen Rechte und Pflichten nach 

den Regeln über die fehlerhafte Gesell-

schaft. Sofern der Anleger seine Beitritts-

erklärung widerruft, hat er demgemäß  

lediglich einen Anspruch auf das Auseinan-

dersetzungsguthaben, das nähergehend 

nach den Regelungen des § 22 des Gesell-

schaftsvertrags zu bestimmen ist.

c)	� Die vorstehenden mit den Buchstaben a) 

und b) gekennzeichneten Punkte gelten 

entsprechend den Fällen des Nachtrags-

widerrufs, dort allerdings nur, sofern noch 

keine Erfüllung eingetreten ist. Sofern Er-

füllung eingetreten ist, steht dem Anleger 

das Nachtragswiderrufsrecht nicht zu, vgl. 

§ 305 Absatz 8 KAGB.

	 �Hintergrund der vorgenannten Unter-

scheidung in den Widerrufsfolgen ist, 

dass eine rückwirkende Abwicklung im 

Sinne des vorstehenden Buchstaben a) 

dem Charakter des Investmentfonds als  

Risikogemeinschaft bzw. als Verband nicht 

gerecht würde, sobald der Anleger Gesell-

schafter geworden ist und der Investment-

fonds bereits in Vollzug gesetzt worden ist. 

Vielmehr sollen für die Mitglieder dieses 

Verbands dann ausschließlich die Regelun-

gen des Investmentfonds – auch für die 

Auseinandersetzung – gelten. Insoweit 

wird der Investmentfonds für die Vergan-

genheit (bis zum Widerruf) als wirksam 

behandelt, so dass für diesen Zeitraum das 

Gesellschaftsrecht des Investmentfonds, 

insbesondere nach den Regeln des Gesell-

schafts- bzw. Treuhandvertrags gilt. Im 

Innenverhältnis gelten somit im Wider-

rufsfall zwischen dem Anleger und dem 

Investmentfonds die Regeln des (fehlerhaf-

ten) Gesellschaftsvertrags.
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Die jeweilige Beschwerde ist schriftlich unter 

kurzer Schilderung des Sachverhalts und Bei-

fügung von Kopien der zum Verständnis der 

Beschwerde notwendigen Unterlagen bei der 

zuständigen Schlichtungsstelle einzureichen. 

Der Anleger hat zu versichern, dass in der 

streitigen Angelegenheit bisher weder ein 

Verfahren bei einer Verbraucherschlichtungs-

stelle durchgeführt wurde oder anhängig ist, 

über die Streitigkeit nicht von einem Gericht 

durch Sachurteil entschieden wurde oder bei 

einem Gericht anhängig ist, die Streitigkeit 

weder durch Vergleich noch in anderer Weise 

beigelegt wurde und nicht ein Antrag auf Be-

willigung von Prozesskostenhilfe abgelehnt 

wurde, weil die beabsichtigte Rechtsverfol-

gung keine hinreichende Aussicht auf Erfolg 

bot oder mutwillig erschien. Die Beschwerde 

kann auch per E-Mail oder per Fax eingereicht 

werden; eventuell erforderliche Unterlagen 

sind dann per Post nachzureichen. Es ist auch 

hier möglich, sich im Verfahren vertreten zu 

lassen.

EINLAGENSICHERUNG,  
GARANTIEFONDS 

Es bestehen keine Entschädigungsregelungen 

zu dem Zweck der Einlagensicherung oder 

ein Garantiefonds.

anhängig ist, in der Vergangenheit war oder 

von dem Beschwerdeführer während des 

Schlichtungsverfahrens anhängig gemacht 

wird, die Streitigkeit nicht durch außerge-

richtlichen Vergleich beigelegt ist, ein Antrag 

auf Prozesskostenhilfe nicht abgewiesen wor-

den ist, weil die beabsichtigte Rechtsverfol-

gung keine Aussicht auf Erfolg bietet, die An-

gelegenheit nicht bereits Gegenstand eines 

Schlichtungsvorschlags oder eines Schlich-

tungsverfahrens einer Schlichtungsstelle nach 

§ 14 Abs. 1 Unterlassungsklagegesetz oder ei-

ner anderen Gütestelle, die Streitbeilegung be-

treibt, ist, und der Anspruch bei Erhebung der 

Beschwerde nicht bereits verjährt war und der 

Beschwerdegegner sich auf Verjährung beruft.

Die Beschwerde kann auch per E-Mail oder 

per Fax eingereicht werden; eventuell erfor-

derliche Unterlagen sind dann per Post nach-

zureichen. Der Anleger kann sich im Verfah-

ren vertreten lassen.

Bei Streitigkeiten, die das Rechtsverhältnis zu 

der Anbieterin der Anteile an dem Invest-

mentfonds, zum Investmentfonds und / oder 

der Treuhandkommanditistin sowie alle mit 

der Verwaltung der Beteiligung im Zusam-

menhang stehenden Sachverhalte betreffen, 

steht zudem ein außergerichtliches Schlich-

tungsverfahren, eingerichtet bei der Om-

budsstelle für Sachwerte und Investmentver-

mögen e. V., zur Verfügung. Die Voraus- 

setzungen für den Zugang zu der Schlich-

tungsstelle regelt die jeweils geltende Verfah-

rensordnung der Ombudsstelle für Sachwerte 

und Investmentvermögen e. V. Ein Merkblatt 

sowie die Verfahrensordnung sind bei der 

Ombudsstelle erhältlich.

Die Adresse lautet:

Ombudsstelle für Sachwerte 

und Investmentvermögen e. V.  

Postfach 640222

10048 Berlin

Telefon: 030 / 257 616 90

Telefax: 030 / 257 616 91

info@ombudsstelle.com

www.ombudsstelle.com
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16. 
GLOSSAR
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AIF / Alternativer Investmentfonds Als Alter-

nativer Investmentfonds werden nach dem 

KAGB alle Investmentvermögen qualifiziert, 

die nicht die Anforderungen der Richtlinie 

2009 / 65 / EG des Europäischen Parlaments 

und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordi-

nierung der Rechts- und Verwaltungsvor-

schriften betreffend bestimmte Organismen 

für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren 

(OGAW) erfüllen (siehe auch nachfolgend 

„Investmentvermögen“).

AIFMD oder AIFM-Richtlinie Die Richtlinie 

2011 / 61 / EU über die Verwalter alternativer 

Investmentfonds, auch AIFMD oder AIFM-

Richtlinie genannt, ist eine EU-Richtlinie, die 

am 11.11.2010 vom Europäischen Parlament 

angenommen wurde. In dieser Richtlinie wer-

den die Verwalter alternativer Investment-

fonds reguliert. Betroffen sind sowohl Ver-

walter mit Sitz in der EU als auch Verwalter 

aus Drittländern, die ihre Fonds in der EU 

vertreiben möchten. Die Richtlinie wurde mit 

Inkrafttreten des Kapitalanlagegesetzbuches 

am 22. Juli 2013 im deutschen Recht imple-

mentiert (siehe auch nachfolgend „KAGB“).

Anleger Jede natürliche oder juristische Per-

son, die mittelbar als Treugeber über die Treu-

handkommanditistin oder als im Handels- 

register eingetragener Direktkommanditist 

an dem Investmentfonds beteiligt ist.

Ausgabeaufschlag Der Ausgabeaufschlag ist 

ein Aufgeld bzw. eine Gebühr, die auf Ebene 

des Investmentfonds in Höhe von bis zu 5 % 

auf die gezeichnete Kommanditeinlage zu 

leisten ist. Mit diesem Aufgeld wird ein Teil 

der Kosten für die Vermittlung der Anteile 

des Investmentfonds abgedeckt.

Auslagerung Eine Kapitalverwaltungsgesell-

schaft darf sich zur Erfüllung der ihr im Rah-

men der kollektiven Vermögensverwaltung 

obliegenden Aufgaben unter den in § 36 

KAGB genannten Bedingungen Dritter be-

dienen und diese Aufgaben auf ein anderes 

Unternehmen (Auslagerungsunternehmen) 

übertragen (auslagern).

derlichen Mittel für die Substanzerhaltung 

des in der Bilanz abgebildeten Vermögens 

und für Erweiterungsinvestitionen selbst er-

wirtschaften kann.

Club Deal Im Rahmen eines Club Deals bün-

deln i. d. R. wenige Investoren ihr Kapital um 

gemeinsam eine Investition zu tätigen. Ein 

Club Deal ermöglicht es den beteiligten In-

vestoren größere Investitionen zu realisieren, 

die einem Investor i. d. R. alleine nicht mög-

lich wären.

DBA Doppelbesteuerungsabkommen. Ein 

DBA ist ein völkerrechtlicher Vertrag zwi-

schen zwei Staaten, in dem geregelt wird, in 

welchem Umfang das Besteuerungsrecht ei-

nem Staat für die in einem der beiden Ver-

tragsstaaten erzielten Einkünfte oder für das 

in einem der beiden Vertragsstaaten belege-

ne Vermögen zusteht. Ein DBA soll vermei-

den, dass natürliche oder juristische Perso-

nen, die in beiden Staaten Einkünfte erzielen, 

in beiden Staaten, d. h. doppelt besteuert 

werden.

Due Diligence Due Diligence bezeichnet die 

„gebotene Sorgfalt”, mit der beim Kauf bzw. 

Verkauf von z. B. Immobilien das Anlageob-

jekt im Vorfeld der Akquisition geprüft wird. 

Due-Diligence-Prüfungen beinhalten insbe-

sondere eine systematische Stärken-Schwä-

chen-Analyse des Anlageobjekts, eine Analyse 

der mit dem Kauf verbundenen Risiken sowie 

eine fundierte Bewertung des Anlageobjekts. 

Gegenstand der Prüfungen sind etwa rechtli-

che und finanzielle Risiken, Umweltlasten. 

Gezielt wird nach sog. Deal-Breakern gesucht, 

d. h. nach definierten Sachverhalten, die ei-

nem Kauf entgegenstehen könnten – z. B. Alt-

lasten beim Grundstückskauf. Erkannte Risi-

ken können entweder Auslöser für einen 

Abbruch der Verhandlungen oder Grundlage 

einer vertraglichen Berücksichtigung in Form 

von Preisabschlägen oder Garantien sein.

Eigenkapital Summe des von allen Gesell-

schaftern einer Gesellschaft erbrachten Ka-

pitals. Bei dem Investmentfonds ist der Be-

griff Eigenkapital mit dem Kommanditkapital  

(s. u.) gleichzusetzen.

Ausschüttung / Auszahlung / Entnahme / 

Rückflüsse Die vorhandenen Liquiditäts-

überschüsse sollen nach den diesbezüglichen 

Regelungen des Gesellschaftsvertrags und 

der Anlagebedingungen an die Anleger im 

Verhältnis ihrer eingezahlten Kommandit-

einlagen ausgezahlt werden, soweit sie nach 

Auffassung der KVG nicht als angemessene 

Liquiditätsreserve benötigt werden.  

BaFin Bundesanstalt für Finanzdienstleis-

tungsaufsicht. Zuständige Aufsichtsbehörde 

für die KVG sowie den Investmentfonds.

Beitrittserklärung Willenserklärung, mit 

welcher der Anleger dem Investmentfonds 

das Angebot auf Beitritt erklärt.

Beitrittsphase Zeitraum, in welchem Kapital 

von den Anlegern des Investmentfonds ein-

geworben wird; er endet mit dem Zeich-

nungsschluss.

Bemessungsgrundlage Als Bemessungs-

grundlage für die Berechnung der laufenden 

Vergütungen gilt gemäß der diesbezüglichen 

Regelungen der Anlagebedingungen der 

durchschnittliche Nettoinventarwert des In-

vestmentfonds im jeweiligen Geschäftsjahr. 

Wird der Nettoinventarwert nur einmal jähr-

lich ermittelt, wird für die Berechnung des 

Durchschnitts der Wert am Anfang und am 

Ende des Geschäftsjahres zugrunde gelegt.

Bewirtschaftungsphase Dabei handelt es 

sich um den Zeitraum, in welchem die von 

dem Investmentfonds erworbenen Vermö-

gensgegenstände bewirtschaftet und damit 

Erträge generiert werden.    

BMF Bundesministerium der Finanzen

Cashflow (engl.: Geldfluss, Kassenzufluss) ist 

eine (betriebs-) wirtschaftliche Messgröße, 

die den aus der Umsatztätigkeit und sonsti-

gen laufenden Tätigkeiten erzielten Nettozu-

fluss liquider Mittel während einer Periode 

darstellt. Die Messgröße ermöglicht eine Be-

urteilung der finanziellen Gesundheit eines 

Unternehmens, inwiefern ein Unternehmen 

im Rahmen des Umsatzprozesses die erfor-
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delsregister eingetragene Hafteinlage gesun-

ken ist.

Kommanditkapital Summe der Komman-

diteinlagen (Pflichteinlagen), die das Gesell-

schaftskapital des Investmentfonds darstellt.

Komplementär(in) Unbeschränkt haftender 

Gesellschafter einer Kommanditgesellschaft, 

der i. d. R. zugleich geschäftsführungs- und 

vertretungsbefugt ist.

Leverage Effekt Unter Leverage-Effekt wird 

die Hebelung der Finanzierungskosten des 

Fremdkapitals auf die Eigenkapitalverzinsung 

verstanden. So kann durch den Einsatz von 

Fremdkapital die Eigenkapitalrendite einer In-

vestition gesteigert werden, was jedoch nur 

möglich ist, wenn das Fremdkapital zu günsti-

geren Konditionen aufgenommen wird, als 

die Investition an Gesamtkapitalrentabilität 

erzielt.

Liquidation Verkauf aller Vermögensgegen-

stände eines Unternehmens und Begleichung 

bestehender Verbindlichkeiten mit dem Ziel, 

die Gesellschaft aufzulösen.

Liquidationserlös Verkaufserlös aller Vermö-

gensgegenstände abzüglich aller Verkaufs-

nebenkosten, eventueller Steuerzahlungen  

sowie bestehender Kredite.

Nettoinventarwert (auch Net Asset Value, 

NAV) Der Nettoinventarwert des Invest-

mentfonds berechnet sich anhand aller zum 

Investmentfonds gehörenden Vermögensge-

genstände abzüglich aufgenommener Kredite 

und sonstiger Verbindlichkeiten. Bei schwe-

benden Verpflichtungsgeschäften sind die 

dem Investmentfonds zustehenden Gegen-

leistungen im Rahmen einer Saldierung zu 

berücksichtigen.

Performance Die Performance misst die 

Wertentwicklung eines Investments. Meist 

wird zum Vergleich eine sog. Benchmark als 

Referenz genommen, um die Performance 

im Vergleich zum Gesamtmarkt oder zu 

Branchen darzustellen.

KAGB Das Kapitalanlagegesetzbuch imple-

mentiert die Vorgaben der AIFM-Richtlinie 

(Richtlinie 2011 / 61 / EU über die Verwalter Al-

ternativer Investmentfonds vom 30.10.2012). 

Durch das Kapitalanlagengesetzbuch wurde 

das deutsche Investmentrecht umfassend neu 

ausgestaltet. Es trat zum 22. Juli 2013 in der 

Bundesrepublik in Kraft und brachte eine um-

fassende Neuordnung des vormals grauen Ka-

pitalmarktes mit sich, der sich in Folge einer 

Vielzahl komplexer regulatorischer Anforde-

rungen stellen musste.

Kapitalgesellschaft Kapitalgesellschaften wie 

z. B. GmbH oder AG sind juristische Personen 

und sind kraft Rechtsform gewerblich tätig.

Kapitalkonto Für jeden Anleger werden auf 

Ebene des Investmentfonds zur Erfassung 

seiner Anteile an den Vermögensgegenstän-

den und Verbindlichkeiten handelsrechtliche 

Kapitalkonten geführt. Sie sind maßgebend 

für die Gewinnverteilung, die Ermittlung des 

Auseinandersetzungsguthabens und das Ent-

nahmerecht. 

Kapitalverwaltungsgesellschaft / KVG Be-

zeichnung einer Gesellschaft, der die Verwal-

tung Alternativer Investmentvermögen und / 

oder OGAW obliegt. Sie verantwortet u. a. 

deren Risiko- und Portfoliomanagement und 

benötigt zur Wahrnehmung ihrer Tätigkeit 

eine Lizenz der BaFin.

Kommanditeinlage (gezeichnete) Betrag, zu 

dessen Einzahlung sich der Anleger gegen-

über dem Investmentfonds verpflichtet hat. 

Kommanditeinlage (geleistete) Betrag, den 

der Anleger nach Maßgabe seiner Beitrittser-

klärung an den Investmentfonds tatsächlich 

eingezahlt hat.

Kommanditist Der Kommanditist ist ein be-

schränkt haftender Gesellschafter einer Kom-

manditgesellschaft. Seine Haftung ist grund-

sätzlich auf die im Handelsregister eingetragene 

Hafteinlage begrenzt. Die persönliche Haftung 

des Kommanditisten erlischt, wenn er seine 

Kommanditeinlage geleistet hat und diese 

nicht durch Auszahlungen unter die im Han-

Gesetzestexte und Verordnungen (Abkür-

zungen)

AO................................................ Abgabeordnung 

AStG...................................... Außensteuergesetz

BewG....................................... Bewertungsgesetz 

BStBl I und II........... Bundessteuerblatt I und II 

ErbStG�.................................Erbschaftsteuer und  

Schenkungsteuergesetz

EStG............................. Einkommensteuergesetz 

GewStG............................Gewerbesteuergesetz 

GmbHG............................Gesetz betreffend die 

Gesellschaften mit beschränkter Haftung

GrEStG..................... Grunderwerbsteuergesetz 

HGB....................................... Handelsgesetzbuch 

InvStG........................ Investmentsteuergesetz

KAGB...........................Kapitalanlagegesetzbuch 

KARBV........Kapitalanlage-Rechnungslegungs-  

und -Bewertungsverordnung

KStG...........................Körperschaftsteuergesetz

UStG.....................................Umsatzsteuergesetz

 

Investitionsphase Dabei handelt es sich um 

den Zeitraum, in dem der Investmentfonds 

seine geplanten Investitionen tätigt, also 

mittelbar über die Beteiligung an Immobili-

engesellschaften investiert. Die Investitions-

phase endet spätestens nach Ablauf der in 

den Anlagebedingungen festgeschriebenen 

Zeitschiene. 

Investmentvermögen Investmentvermögen 

ist jeder Organismus für gemeinsame Anlagen, 

der von einer Anzahl von Anlegern Kapital ein-

sammelt, um es gemäß einer festgelegten An-

lagestrategie zum Nutzen dieser Anleger zu 

investieren und der kein operativ tätiges Un-

ternehmen außerhalb des Finanzsektors ist. 

Institutioneller Investor Als institutionelle 

Investoren werden Kapitalsammelstellen mit 

hohen Anlagemengen bezeichnet, wie z. B. 

Banken, Versicherungen, Pensionskassen, In-

vestmentfonds, Staatsfonds Stiftungen und 

Family-Offices. 

Investmentfonds DF Deutsche Finance In-

vestment Fund 20 – Club Deal Boston III – 

GmbH & Co. geschlossene InvKG; die Gesell-

schaft, an der die Anleger mit ihrer jeweiligen 

Kommanditeinlage oder über die Treuhand-

kommanditistin als Treugeber beteiligt sind.
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16. GLOSSAR

Volatilität Das durch die Volatilität gemes-

sene erwartete Gesamtrisiko eines Investi-

tionsobjekts besteht hierbei in der mög- 

lichen zukünftigen Schwankungsbreite (Streu-

ung) seines Kurses (Preis, Wert) um einen er-

warteten Kurs.

Personengesellschaft Darunter sind Gesell-

schaften mit natürlichen und juristischen 

Personen in der Rechtsform der Kommandit-

gesellschaft (KG), offenen Handelsgesell-

schaft (OHG) und Gesellschaft des bürger-

lichen Rechts (GbR) zu verstehen. Dabei 

können auch juristische Personen Gesell-

schafter der Personengesellschaft sein, z. B. 

bei einer GmbH & Co. KG.

Portfolio-Management Unter Portfolio-Ma-

nagement versteht man die Zusammen- 

stellung und Verwaltung eines Portfolios, d. h. 

eines Bestandes an Investitionen, gemäß den 

geltenden Anlagekriterien (wie in den Anla-

gebedingungen in Verbindung mit dem Ge-

sellschaftsvertrag festgelegt), insbesondere 

durch Käufe und Verkäufe mit Blick auf die 

erwarteten Marktentwicklungen.

Rendite Erfolg einer Investition, bestehend 

aus Zins- / Dividendenerträgen sowie Kurs-

veränderungen, in Relation gesetzt zum in-

vestierten Kapital.

Treugeber Beteiligt sich der Anleger mittel-

bar an dem Investmentfonds, so hält die Treu-

handkommanditistin die Beteiligung formell 

im eigenen Namen aber für Rechnung und 

auf Risiko des Treugebers. D. h. nicht der 

Treugeber, sondern die Treuhandkommandi-

tistin ist im Handelsregister eingetragen. Es 

ist nicht öffentlich erkennbar, wer der Treu-

geber ist. Im Innenverhältnis der Gesellschaft 

ist der Treugeber mittelbar über die Treu-

handkommanditistin an der Gesellschaft be-

teiligt mit allen Rechten und Pflichten wie ein 

eingetragener Kommanditist.

Verwahrstelle Bei einer Verwahrstelle handelt 

es sich um eine behördlich beaufsichtigte Ein-

richtung, welche von der KVG zu beauftragen 

ist. Aufgabe der Verwahrstelle ist es, unabhän-

gig von dem separaten Portfolio- und Risiko-

management der KVG die Interessen der Anle-

ger zu wahren. Ihr obliegt u. a. die Überprüfung 

der Eigentumsverhältnisse bezüglich der Ver-

mögensgegenstände des Investmentfonds und 

die Führung eines stets aktuellen Bestandsver-

zeichnisses. Daneben überwacht sie die Zah-

lungsströme des Investmentfonds.
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ANLAGE I: ANLAGEBEDINGUNGEN

ANLAGEBEDINGUNGEN

zur Regelung des Rechtsverhältnisses zwi-

schen den Anlegern und der

DF Deutsche Finance Investment Fund 20 

– Club Deal Boston III – GmbH & Co. 

geschlossene InvKG, München

(nachstehend „Investmentfonds“ genannt)

extern verwaltet durch die

DF Deutsche Finance Investment GmbH, 

München,

(nachstehend „KVG“ genannt)

für den von der KVG verwalteten geschlosse-

nen Publikums-AIF, die nur in Verbindung 

mit dem Gesellschaftsvertrag des Invest-

mentfonds gelten.

ANLAGEGRUNDSÄTZE 
UND ANLAGEGRENZEN

§ 1 
VERMÖGENSGEGENSTÄNDE

Der Investmentfonds darf unter der Berück-

sichtigung der in § 2 genannten Einschränkun-

gen Vermögensgegenstände gemäß der nach-

folgenden Aufzählung erwerben:

1.	� Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die 

nach dem Gesellschaftsvertrag oder der 

Satzung nur Vermögensgegenstände im 

Sinne von § 261 Abs. 1 Nr. 1 KAGB in Ver-

bindung mit § 261 Abs. 2 Nr. 1 KAGB (Im-

mobilien) sowie die zur Bewirtschaftung 

dieser Vermögensgegenstände erforder-

lichen Vermögensgegenstände oder Be-

teiligungen an solchen Gesellschaften er-

werben dürfen (§ 261 Abs. 1 Nr. 3 KAGB);

2.	� Geldmarktinstrumente gemäß § 194 

KAGB;

3.	� Bankguthaben gemäß § 195 KAGB und

 

b)	 �Der Investmentfonds wird Bankguthaben 

nur bei Kreditinstituten mit Sitz in Mit-

gliedsstaaten der Europäischen Union oder 

anderen Vertragsstaaten des Abkommens 

über den europäischen Wirtschaftsraum 

unterhalten.  

3.	 Gelddarlehen

	 �Der Investmentfonds darf Gelddarlehen 

an Immobiliengesellschaften im Sinne von 

§ 2 Absatz 1 gewähren, an denen der In-

vestmentfonds bereits beteiligt ist, wenn 

höchstens 30 % des aggregierten einge-

brachten Kapitals und noch nicht einge-

forderten zugesagten Kapitals des Invest-

mentfonds für diese Darlehen verwendet 

werden, berechnet auf der Grundlage der 

Beträge, die nach Abzug sämtlicher direkt 

oder indirekt von den Anlegern getrage-

nen Gebühren, Kosten und Aufwendun-

gen für Anlagen zur Verfügung stehen 

und die der Immobiliengesellschaft ge-

währten Darlehen nicht die Anschaffungs-

kosten der an der Immobiliengesellschaft 

gehaltenen Beteiligung überschreiten.

4.	 Währungsrisiko

	

	� Der Investmentfonds wird in der Wäh-

rung US-Dollar aufgelegt. Die Vermö-

gensgegenstände des Investmentfonds 

dürfen nur insoweit einem Währungsrisi-

ko unterliegen, als der Wert der einem 

solchen Risiko unterliegenden Vermö-

gensgegenstände 30 % des aggregierten 

eingebrachten Kapitals und noch nicht 

eingeforderten zugesagten Kapitals des 

Investmentfonds, berechnet auf der 

Grundlage der Beträge, die nach Abzug 

sämtlicher direkt oder indirekt von den 

Anlegern getragenen Gebühren, Kosten 

und Aufwendungen für Anlagen zur Ver-

fügung stehen, nicht übersteigt. Darlehen 

zur Finanzierung von Vermögensgegen-

ständen, die auf die gleiche Währung wie 

der Vermögensgegenstand lauten, redu-

zieren dabei das Währungsrisiko in Höhe 

des Darlehensbetrages. 

 

 

4.	� Gelddarlehen gemäß § 261 Abs. 1 Nr. 8 

KAGB.

§ 2 
ANLAGEGRENZEN

1.	 Anlageobjekt 

a)	� Der Investmentfonds investiert als Co-

Investor in Immobiliengesellschaften de-

ren Gesellschaftszweck ausschließlich im 

Erwerb, der Entwicklung, dem Halten, 

dem Verwalten, der Vermietung und der 

Veräußerung von Immobilien und/oder 

dem Erwerb, dem Halten, dem Verwalten 

und der Veräußerung von Beteiligungen 

an Immobiliengesellschaften besteht, die 

ihrerseits entweder unmittelbar in Immo-

bilien investieren oder mittelbar über die 

Beteiligung an Immobiliengesellschaften 

mit einem vergleichbaren Gesellschafts-

zweck in Immobilien investieren. 

	� Über die Beteiligung an Immobilienge-

sellschaften investiert der Investment-

fonds mittelbar in eine neu zu errichten-

de Büroimmobilie am McGrath Highway 

in Somerville, Massachusetts, USA, die 

unterschiedliche Nutzungsarten (Büro, 

Einzelhandel) aufweist und an mehrere 

Mieter vermietet werden soll (nachfol-

gend „Anlageobjekt“). 

b)	 �Der Investmentfonds wird darüber hinaus 

in keine weiteren Anlageobjekte inves-

tieren. 

2.	� Bankguthaben, Geldmarktinstrumente

a)	� Der Investmentfonds darf bis zu 30 % des 

Wertes des Investmentfonds in Bankgut-

haben im Sinne des § 195 KAGB und / oder 

in Geldmarktinstrumenten im Sinne des  

§ 194 KAGB halten. Ausnahmsweise dür-

fen während der Kapitalabrufphase des 

Anlageobjekts gemäß § 2 Absatz 1 Buch-

stabe a) innerhalb der Investitionsphase 

auch mehr als 30 % des Wertes des Invest-

mentfonds in Bankguthaben und / oder in 

Geldmarktinstrumenten gehalten werden.
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2.	� Summe aus Ausgabeaufschlag und 

Initialkosten

	 �Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag 

und den während der Beitrittsphase an-

fallenden Initialkosten beträgt maximal 

16,38 % des Ausgabepreises. Dies ent-

spricht maximal 17,20 % der gezeichne-

ten Kommanditeinlage.

3.	� Ausgabeaufschlag

	� Der Ausgabeaufschlag beträgt bis zu 5 % 

der Kommanditeinlage. Es steht der KVG 

frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag 

zu berechnen. 

4.	 Initialkosten

	� Neben dem Ausgabeaufschlag werden 

dem Investmentfonds in der Beitrittspha-

se einmalige Kosten in Höhe von bis zu 

12,20 % der Kommanditeinlage belastet 

(„Initialkosten“). 

	� Die Initialkosten sind unmittelbar nach 

Einzahlung der Kommanditeinlage und 

Ablauf der Widerrufsfrist fällig.

5.	� Steuern

	� Die Beträge berücksichtigen die aktuellen 

Steuersätze, -gesetze und die Steuer-

rechtsprechung. Bei einer Änderung des 

gesetzlichen Umsatzsteuersatzes oder ei-

ner abweichenden Anwendung der Steu-

ergesetze werden die genannten Brutto-

beträge bzw. Prozentsätze entsprechend 

angepasst. 

§ 7 
LAUFENDE KOSTEN

1.	 Summe aller laufenden Vergütungen

	� Die Summe aller laufenden Vergütungen 

an die KVG, an Gesellschafter der KVG 

oder des Investmentfonds gemäß nachste-

hender Nr. 3 sowie an Dritte gemäß nach-

stehender Nr. 4 kann jährlich insgesamt bis 

Die vorstehenden Grenzen für die Kreditauf-

nahme und die Belastung gelten nicht wäh-

rend der Dauer des erstmaligen Vertriebs des 

Investmentfonds, längstens jedoch für einen 

Zeitraum von 18 Monaten ab Beginn des Ver-

triebs.

§ 4 
DERIVATE

Geschäfte, die Derivate zum Gegenstand ha-

ben, dürfen nur zur Absicherung der von dem 

Investmentfonds gehaltenen Vermögensge-

genstände gegen einen Wertverlust getätigt 

werden.

ANTEILKLASSEN

§ 5 
ANTEILKLASSEN

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungs-

merkmale; verschiedene Anteilklassen gemäß 

§ 149 Abs. 2 in Verbindung mit § 96 Abs. 1 

KAGB werden nicht gebildet.

AUSGABEPREIS UND  
KOSTEN

§ 6 
AUSGABEPREIS, AUSGABEAUF-
SCHLAG, INITIALKOSTEN

1.	 Ausgabepreis

	� Der Ausgabepreis für einen Anleger ent-

spricht der Summe aus seiner gezeichne-

ten Kommanditeinlage in den Invest-

mentfonds und dem Ausgabeaufschlag. 

�	� Die gezeichnete Kommanditeinlage be-

trägt für jeden Anleger mindestens 

25.000 US-Dollar, höhere Summen müs-

sen durch 1.000 US-Dollar ohne Rest teil-

bar sein. 

 

 

5.	 Investitionsphase

	 �Der Investmentfonds muss spätestens nach 

Abschluss der Investitionsphase, d. h. 12 

Monate nach Beginn des Vertriebs in Ein-

klang mit den in diesem § 2 genannten 

Anlagegrenzen investiert sein.  

6.	 Zweckgesellschaften

	� Die Investition in die Vermögensgegen-

stände nach § 1 Nr. 1 der Anlagebedingun-

gen kann direkt oder über Zweckgesell-

schaften erfolgen. 

§ 3 
LEVERAGE UND BELASTUNGEN

�Für den Investmentfonds dürfen Kredite bis 

zur Höhe von 150 % des aggregierten einge-

brachten Kapitals und noch nicht eingeforder-

ten zugesagten Kapitals des Investmentfonds, 

berechnet auf der Grundlage der Beträge, die 

nach Abzug sämtlicher direkt oder indirekt von 

den Anlegern getragenen Gebühren, Kosten 

und Aufwendungen für Anlagen zur Verfügung 

stehen, aufgenommen werden, wenn die Be-

dingungen der Kreditaufnahme marktüblich 

sind.

Die Belastung von Vermögensgegenständen, 

die zum Investmentfonds gehören sowie die 

Abtretung und Belastung von Forderungen 

aus Rechtsverhältnissen, die sich auf diese 

Vermögensgegenstände beziehen, sind zuläs-

sig, wenn dies mit einer ordnungsgemäßen 

Wirtschaftsführung vereinbar ist und die Ver-

wahrstelle den vorgenannten Maßnahmen zu-

stimmt, weil sie die Bedingungen, unter denen 

die Maßnahmen erfolgen sollen, für marktüb-

lich erachtet. Zudem darf die Belastung insge-

samt 150 % des aggregierten eingebrachten 

Kapitals und noch nicht eingeforderten zuge-

sagten Kapitals des Investmentfonds, berech-

net auf der Grundlage der Beträge, die nach 

Abzug sämtlicher direkt oder indirekt von den 

Anlegern getragenen Gebühren, Kosten und 

Aufwendungen für Anlagen zur Verfügung 

stehen, nicht überschreiten. 
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c)	� Kosten für Geldkonten und Zahlungs-

verkehr;

d)	� Aufwendungen für die Beschaffung von 

Fremdkapital, insbesondere an Dritte ge-

zahlte Zinsen;

e)	� für die Vermögensgegenstände entste-

hende Bewirtschaftungskosten (Verwal-

tungs-, Instandhaltungs- und Betriebskos-

ten sowie Dienstleistungen, die von 

Dritten in Rechnung gestellt werden);

f)	� Kosten für die Prüfung des Investment-

fonds durch deren Abschlussprüfer;

g)	� Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten 

für die Geltendmachung und Durchset-

zung von Rechtsansprüchen des Invest-

mentfonds sowie der Abwehr von gegen 

den Investmentfonds erhobenen An-

sprüchen;

h)	� Gebühren und Kosten, die von staatli- 

chen und anderen öffentlichen Stellen in 

Bezug auf den Investmentfonds erhoben  

werden;

i)	� Ab Zulassung des Investmentfonds zum 

Vertrieb entstandene Kosten für Rechts- 

und Steuerberatung im Hinblick auf den 

Investmentfonds und seine Vermögens-

gegenstände (einschließlich steuerrechtli-

cher Bescheinigungen), die von externen 

Rechts- oder Steuerberatern in Rechnung 

gestellt werden;

j)	� Kosten für die Beauftragung von Stimm-

rechtsbevollmächtigten, soweit diese ge-

setzlich erforderlich sind;

k)	� Angemessene Kosten, die im Zusammen-

hang mit der Durchführung der Gesell-

schafterversammlung sowie des damit 

zusammenhängenden Berichtswesens an-

fallen, sowie die Kosten für einen Beirat;

l)	� Aufwendungen für die Analyse des Anla-

geerfolges oder eine Zertifizierung durch 

einen unabhängigen Dritten, wenn diese 

im Interesse des Anlegers erstellt werden;

Vergütungen, etwa für deren Organe und 

Geschäftsleiter, und weitere Kosten an. 

	� Hinsichtlich der Verwaltung des Anlageob-

jekts erhalten Dritte eine jährliche Asset 

Management Vergütung bis zur Höhe von 

bis zu 1,15 % der Bemessungsgrundlage.

	 �Die vorgenannten Kosten werden nicht 

unmittelbar dem Investmentfonds in 

Rechnung gestellt, wirken sich aber mit-

telbar über den Wert der Zweckgesell-

schaft auf den Nettoinventarwert des 

Investmentfonds aus.

 

�5.	 Verwahrstellenvergütung

	� Die jährliche Vergütung für die Verwahr-

stelle beträgt 0,0476 % der Bemessungs-

grundlage, mindestens jedoch 11.781 US-

Dollar. Die Verwahrstelle berechnet pro 

Monat den fälligen Anteil der Verwahr-

stellenvergütung (1 / 12), mindestens den 

Anteil der Minimumvergütung und stellt 

diesen in Rechnung. 

	� Die Verwahrstelle kann dem Investment-

fonds zudem Aufwendungen in Rechnung 

stellen, die ihr im Rahmen der Eigen-

tumsverifikation oder der Überprüfung 

der Ankaufsbewertungen durch Einho-

lung externer Gutachten entstehen.

6.	� Aufwendungen, die zu Lasten des 

Investmentfonds gehen

	� Folgende Kosten einschließlich darauf 

ggf. entfallender Steuern hat der Invest-

mentfonds zu tragen:

a)	 �Kosten für den externen Bewerter für die 

Bewertung der Vermögensgegenstände 

gem. §§ 261, 271 KAGB;

b)	� bankübliche Depotkosten außerhalb der 

Verwahrstelle, ggf. einschließlich der 

banküblichen Kosten für die Verwahrung 

ausländischer Vermögensgegenstände im 

Ausland;

 

zu 2,00 % der Bemessungsgrundlage im 

jeweiligen Geschäftsjahr betragen. Dane-

ben kann eine erfolgsabhängige Vergü-

tung nach Nr. 7 berechnet werden.

2.	 Bemessungsgrundlage

	� Als Bemessungsgrundlage für die Berech-

nung der laufenden Vergütungen gilt der 

durchschnittliche Nettoinventarwert des 

Investmentfonds im jeweiligen Geschäfts-

jahr. Wird der Nettoinventarwert nur 

einmal jährlich ermittelt, wird für die Be-

rechnung des Durchschnitts der Wert am 

Anfang und am Ende des Geschäftsjahres 

zugrunde gelegt.

3.	� Vergütungen die an die KVG und 

bestimmte Gesellschafter zu zahlen 

sind

a)	� Die KVG erhält für die Verwaltung des In-

vestmentfonds eine jährliche laufende 

Vergütung in Höhe von bis zu 0,80 % der  

Bemessungsgrundlage. Die KVG ist be- 

rechtigt, hierauf monatlich anteilige Vor-

schüsse auf Basis der jeweils aktuellen 

Planzahlen zu erheben. Mögliche Unter- /

Überzahlungen sind nach Feststellung der 

tatsächlichen Bemessungsgrundlage aus-

zugleichen.

b)	� Die persönlich haftende Gesellschafterin 

des Investmentfonds erhält als Entgelt für 

ihre Haftungsübernahme und die Über-

nahme der Geschäftsführung eine jähr- 

liche laufende Vergütung in Höhe von bis 

zu 0,05 % der Bemessungsgrundlage im 

jeweiligen Geschäftsjahr. Sie ist berech-

tigt, hierauf monatlich anteilige Vor-

schüsse auf Basis der aktuellen Planzahlen 

zu erheben. Mögliche Unter- / Überzah-

lungen sind nach Feststellung der tat-

sächlichen Bemessungsgrundlage auszu- 

gleichen.

4.	� Vergütung und Kosten auf Ebene von 

Zweckgesellschaften 

	� Auf Ebene der von dem Investmentfonds 

gehaltenen Zweckgesellschaften fallen 
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c)	� Ein Anleger, der einer ausländischen 

Steuerpflicht unterliegt, hat die aus dieser 

Steuerpflicht resultierenden Aufwendun-

gen selbst zu tragen. 

�10.	� Erwerb von Anteilen an Investment-

vermögen

	� Beim Erwerb von Anteilen an Investment-

vermögen, die direkt oder indirekt von 

der KVG selbst oder einer anderen Ge-

sellschaft verwaltet werden, mit der die 

KVG durch eine wesentliche unmittelbare 

oder mittelbare Beteiligung verbunden 

ist, darf die KVG oder die andere Gesell-

schaft keine Ausgabeaufschläge berechnen.

	� Die KVG hat im Jahresbericht die Vergü-

tung offen zu legen, die dem Investment-

fonds von der KVG selbst, von einer an-

deren Kapitalverwaltungsgesellschaft oder 

einer anderen Gesellschaft, mit der die 

KVG durch eine wesentliche unmittelbare 

oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, 

als Verwaltungsvergütung für die im In-

vestmentvermögen gehaltenen Anteile be-

rechnet wurde. 

11.	 Steuern

	� Die Beträge berücksichtigen die aktuellen 

Steuersätze, -gesetze und die Steuer-

rechtsprechung. Bei einer Änderung des 

gesetzlichen Umsatzsteuersatzes oder ei-

ner abweichenden Anwendung der Steu-

ergesetzte werden die genannten Brutto-

beträge bzw. Prozentsätze entsprechend 

angepasst.  

ERTRAGSVERWENDUNG, 
GESCHÄFTSJAHR, DAUER 
UND BERICHTE

§ 8 ENTNAHMEN

Verfügbare Liquidität des Investmentfonds, 

bestehend aus laufenden Erträgen, Veräuße-

rungsgewinnen und Kapitalrückzahlungen, 

soll an die Anleger ausgezahlt werden, so-

weit sie nicht nach Auffassung der KVG als 

gesellschaft in Bezug auf die Anleger ein-

behaltenen und abgeführten Steuern („ab- 

geführte Steuern“).

8.	 Geldwerte Vorteile

	� Geldwerte Vorteile, die die KVG oder ihre 

Gesellschafter oder Gesellschafter des  

Investmentfonds im Zusammenhang mit 

der Verwaltung des Investmentfonds 

oder der Bewirtschaftung der dazu gehö-

renden Vermögensgegenstände erhalten, 

werden auf die Verwaltungsvergütung an-

gerechnet.

9.	� Sonstige vom Anleger zu entrichtende 

Kosten

a)	� Der Treuhandkommanditist erhält von 

den Anlegern, die sich mittelbar über den 

Treuhandkommanditisten an dem Invest-

mentfonds beteiligen, eine jährliche Ver-

gütung in Höhe von 0,18 % des durch-

schnittlichen Anteilwertes im jeweiligen 

Geschäftsjahr.

	� Er ist berechtigt, hierauf monatlich antei-

lige Vorschüsse auf Basis der aktuellen 

Planzahlen zu erheben. Mögliche Unter- /

Überzahlungen sind nach Feststellung des 

durchschnittlichen Anteilswertes auszu-

gleichen.

	� Der Anleger hat im Falle einer Beendi-

gung des Treuhandvertrags mit dem 

Treuhandkommanditisten und einer eige-

nen Eintragung als Kommanditist die ihm 

dadurch entstehenden Notargebühren 

und Registerkosten selbst zu tragen. Zah-

lungsverpflichtungen gegenüber der KVG 

oder dem Investmentfonds entstehen ihm 

aus diesem Anlass nicht.

b)	� Bei vorzeitigem Ausscheiden aus dem In-

vestmentfonds oder Veräußerung eines 

Anteils auf dem Zweitmarkt kann die KVG 

vom Anleger Erstattung für notwendige 

Auslagen in nachgewiesener Höhe, je-

doch nicht mehr als 5,0 % des Anteilwer-

tes verlangen.

m)	� Steuern und Abgaben, die der Invest-

mentfonds schuldet.

	 �Auf Ebene der von dem Investment-

fonds gehaltenen Beteiligungsgesell-

schaften oder Zweckgesellschaften kön-

nen ebenfalls Kosten nach Maßgabe von 

Buchstabe a) bis m) anfallen; sie werden 

u. U. nicht unmittelbar dem Investment-

fonds in Rechnung gestellt, gehen aber 

unmittelbar in die Rechnungslegung der 

Beteiligungsgesellschaft oder Zweckge-

sellschaft ein, schmälern ggf. deren Ver-

mögen und wirken sich mittelbar über 

den Wertansatz der Beteiligung in der 

Rechnungslegung auf den Nettoinventar-

wert des Investmentfonds aus.

	� Aufwendungen, die bei einer Beteili-

gungsgesellschaft oder Zweckgesellschaft 

aufgrund von besonderen Anforderungen 

des KAGB entstehen, sind von den daran 

beteiligten Gesellschaften, die diesen An-

forderungen unterliegen, im Verhältnis 

ihrer Anteile zu tragen.

7.	 Erfolgsabhängige Vergütung

a)	� Die KVG kann für die Verwaltung des In-

vestmentfonds je ausgegebenen Anteil 

eine erfolgsabhängige Vergütung in Höhe 

von bis zu 15 % (Höchstbetrag) des Betra-

ges erhalten, um den der Anteilwert am 

Ende der Abrechnungsperiode unter Be-

rücksichtigung bereits aus Ausschüttun-

gen geleisteter Auszahlungen die gezeich-

nete Kommanditeinlage zuzüglich einer 

jährlichen Verzinsung von 10 % übersteigt 

(absolut positive Anteilwertentwicklung), 

jedoch insgesamt höchstens bis zu 10 % 

des durchschnittlichen Nettoinventarwer-

tes des Investmentfonds in der Abrech-

nungsperiode. Die Abrechnungsperiode 

beginnt mit der Auflage des Investment-

fonds und endet mit dessen Liquidation. 

b)	 �Für Zwecke dieser Nummer beinhaltet 

der Begriff „geleistete Auszahlungen“ 

nicht nur tatsächlich an die Anleger aus-

gezahlte Beträge, sondern auch die durch 

den Investmentfonds bzw. einer Zweck-
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nicht, wenn sie nachweisen kann, dass das 

Abhandenkommen auf äußere Ereignisse 

zurückzuführen ist, deren Konsequenzen 

trotz aller angemessenen Gegenmaßnah-

men unabwendbar waren. Weitergehen-

de Ansprüche, die sich aus den Vorschrif-

ten des bürgerlichen Rechts aufgrund von 

Verträgen oder unerlaubten Handlungen 

ergeben, bleiben unberührt. Die Verwahr-

stelle haftet auch gegenüber dem Invest-

mentfonds oder den Anlegern für sämtli-

che sonstigen Verluste, die diese dadurch 

erleiden, dass die Verwahrstelle fahrlässig 

oder vorsätzlich ihre Verpflichtungen nach 

den Vorschriften des KAGB nicht erfüllt. 

Die Haftung der Verwahrstelle bleibt von 

einer etwaigen Übertragung der Verwahr-

aufgaben nach Absatz 3 unberührt.

fonds wird nach den Regeln des Gesell-

schaftsvertrages und den anwendbaren 

handelsrechtlichen Vorschriften verteilt.

4.	� Spätestens sechs Monate nach Ablauf des 

Geschäftsjahres des Investmentfonds er-

stellt der Investmentfonds einen Jahres-

bericht gemäß § 158 KAGB in Verbindung 

mit § 135 KAGB, auch in Verbindung mit  

§ 101 Abs. 2 KAGB. Für den Fall einer Be-

teiligung nach § 261 Abs. 1 Nummer 3 bis 

6 KAGB sind die in § 148 Abs. 2 KAGB ge-

nannten Angaben im Anhang des Jahres-

berichtes zu machen.

5.	� Der Jahresbericht ist bei den im Verkaufs-

prospekt und in den wesentlichen Anle-

gerinformationen angegebenen Stellen er- 

hältlich, er wird ferner im Bundesanzeiger 

bekannt gemacht.

§ 10 
VERWAHRSTELLE

1.	� Für den Investmentfonds wird eine Ver-

wahrstelle gemäß § 80 KAGB beauftragt; 

die Verwahrstelle handelt unabhängig von 

der KVG und ausschließlich im Interesse 

des Investmentfonds und seiner Anleger.

2.	� Die Aufgaben und Pflichten der Verwahr-

stelle richten sich nach dem Verwahr-

stellenvertrag, nach dem KAGB und den  

Anlagebedingungen.

3.	� Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben 

nach Maßgabe des § 82 KAGB auf ein an-

deres Unternehmen (Unterverwahrer) aus-

lagern.

4.	� Die Verwahrstelle haftet gegenüber dem 

Investmentfonds oder gegenüber den 

Anlegern für das Abhandenkommen ei-

nes verwahrten Finanzinstrumentes im 

Sinne des § 81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB  

(Finanzinstrument) durch die Verwahr-

stelle oder durch einen Unterverwahrer, 

dem die Verwahrung von Finanzinstru-

menten nach § 82 Absatz 1 KAGB über-

tragen wurde. Die Verwahrstelle haftet 

angemessene Liquiditätsreserve zur Sicher-

stellung einer ordnungsgemäßen Fortführung 

der Geschäfte des Investmentfonds bzw. zur 

Substanzerhaltung bei dem Investmentfonds 

benötigt wird. 

Die Höhe der Auszahlungen kann variieren. 

Es kann zur Aussetzung der Auszahlungen 

kommen.

§ 9 
GESCHÄFTSJAHR, DAUER UND 
BERICHTE

1.	 �Das Geschäftsjahr des Investmentfonds ist 

das Kalenderjahr. Das erste Geschäftsjahr 

ist ein Rumpfgeschäftsjahr und endet zum 

31.12.2021.

2.	� Der Investmentfonds beginnt mit seiner 

Eintragung in das Handelsregister und ist 

entsprechend dem Gesellschaftsvertrag 

bis zum 30.06.2026 befristet (Grundlauf-

zeit). Er wird nach Ablauf dieser Dauer 

aufgelöst und durch die Geschäftsführung 

abgewickelt (liquidiert), es sei denn die 

Gesellschafter beschließen mit der im Ge-

sellschaftsvertrag hierfür vorgesehenen 

Stimmenmehrheit etwas anderes. Eine 

Verlängerung der Grundlaufzeit kann 

durch Beschluss der Gesellschafter mit ei-

ner einfachen Mehrheit der abgegebenen 

Stimmen insgesamt um bis zu zwei Jahre 

beschlossen werden. Zulässige Gründe für 

eine Verlängerung der Grundlaufzeit ist 

eine nach Einschätzung der KVG beste-

hende, entsprechend ungünstige Marktla-

ge zum Ende der Grundlaufzeit, die eine 

im wirtschaftlichen Interesse der Anleger 

liegende Liquidation erschwert. 

3.	� Im Rahmen der Liquidation des Invest-

mentfonds werden die laufenden Ge-

schäfte ordentlich beendet, etwaige noch 

offene Forderungen des Investmentfonds 

eingezogen, das übrige Vermögen in Geld 

umgesetzt und etwaige verbliebene Ver-

bindlichkeiten des Investmentfonds begli-

chen. Ein nach Abschluss der Liquidation 

verbleibendes Vermögen des Investment-
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GESELLSCHAFTSVERTRAG

der

DF Deutsche Finance Investment Fund 20 

– Club Deal Boston III – GmbH & Co. 

geschlossene InvKG

§ 1	
FIRMA / SITZ

(1)	� Die Gesellschaft ist eine geschlossene  

Investmentkommanditgesellschaft unter 

der Firma DF Deutsche Finance Invest-

ment Fund 20 – Club Deal Boston III – 

GmbH & Co. geschlossene InvKG (nach-

folgend „Investmentfonds”).

(2)	 �Sitz des Investmentfonds ist München.  

Seine Geschäftsadresse lautet Leopold-

straße 156, 80804 München. Er ist im  

Handelsregister des Amtsgerichts Mün-

chen unter der Handelsregisternummer 

HRA 115038 eingetragen.

§ 2	
UNTERNEHMENSGEGENSTAND

(1)	 �Der Unternehmensgegenstand des Invest-

mentfonds ist die Anlage und Verwaltung 

seiner Mittel nach einer festgelegten Anla-

gestrategie zur gemeinschaftlichen Kapi-

talanlage nach den §§ 261 bis 272 KAGB 

zum Nutzen der Anleger, insbesondere 

der Erwerb, das Halten und Verwalten von 

Anteilen oder Aktien an Gesellschaften, 

die nach dem Gesellschaftsvertrag oder 

der Satzung nur Vermögensgegenstände 

im Sinne von § 261 Abs. 1 Nr. 1 KAGB in 

Verbindung mit § 261 Abs. 2 Nr. 1 KAGB 

(Immobilien) sowie die zur Bewirtschaf-

tung dieser Vermögensgegenstände erfor-

derlichen Vermögensgegenstände oder 

Beteiligungen an solchen Gesellschaften 

erwerben dürfen. 

(2)	� Der Investmentfonds ist zu allen Rechts-

geschäften und Rechtshandlungen im In- 

und Ausland berechtigt, die geeignet er-

ihre jeweiligen Geschäftsführer sind von 

den Beschränkungen des § 181 BGB befreit.

(2)	� Gründungskommanditistin ist die DF 

Deutsche Finance Trust GmbH, geschäfts-

ansässig in Leopoldstraße 156, 80804 

München, eingetragen im Handelsregister 

des Amtsgerichts München unter HRB 

211480 (nachfolgend auch „Treuhand-

kommanditistin”). Die in das Handelsre-

gister einzutragende Hafteinlage der Treu-

handkommanditistin beträgt 1.000 Euro. 

Die Hafteinlage der Treuhandkommandi-

tistin ist unveränderlich und wird durch die 

Erhöhung oder Herabsetzung der Kom-

manditeinlage (§ 3 Abs. 9 und 10 dieses 

Vertrags) nicht berührt. Die Treuhand-

kommanditistin ist am Kapital des Invest-

mentfonds auf eigene Rechnung nicht 

beteiligt. Die Treuhandkommanditistin ist 

berechtigt, mit Dritten (nachfolgend auch 

„Treugeber”) Treuhandverträge (nachfol-

gend „Treuhandverträge”) abzuschließen 

und die Treugeber mittelbar durch die Er-

höhung ihrer Kommanditbeteiligung ent-

sprechend der Höhe der in den Beitritts-

erklärungen vereinbarten Einlagen an dem 

Investmentfonds zu beteiligen. Die Treu-

handkommanditistin und ihre Geschäfts-

führer sind dazu von den Beschränkungen 

des § 181 BGB befreit.

(3)	 �Die Gesellschafter sind vom Wettbe-

werbsverbot des § 112 Abs. 1 HGB befreit. 

Die Gesellschafter sind berechtigt, sich an 

weiteren Unternehmen außerhalb dieses 

Investmentfonds, auch soweit diese Unter-

nehmen denselben oder einen vergleich-

baren Unternehmensgegenstand aufwei-

sen, zu beteiligen. Entsprechendes gilt für 

die Treugeber.

(4)	 �Anleger können sich nach den Bestim-

mungen des § 4 dieses Vertrags mittelbar 

als Treugeber über die Treuhandkom-

manditistin an dem Investmentfonds be-

teiligen („Anleger“). Die Mindestkom- 

manditeinlage eines Anlegers beträgt  

25.000 US-Dollar (zzgl. bis zu 5 % Aus-

gabeaufschlag), höhere Anlagebeträge 

müssen durch 1.000 US-Dollar ohne Rest 

scheinen, den Gesellschaftszweck un- 

mittelbar oder mittelbar zu fördern. Er 

kann zu diesem Zweck unter Beachtung 

der in den Anlagebedingungen festgeleg-

ten Vermögensgegenstände und Anlage-

grenzen im In- und Ausland auch andere 

Unternehmen gründen, erwerben, sich an 

ihnen beteiligen oder deren Geschäfts-

führung und Vertretung übernehmen so-

wie Zweigniederlassungen und Betriebs-

stätten unter gleicher oder anderer Firma 

errichten. Der Investmentfonds kann die 

zur Erreichung seines Zweckes erforder-

lichen oder zweckmäßigen Handlungen 

selbst vornehmen oder durch Dritte vor-

nehmen lassen.

§ 3	
GESELLSCHAFTER / 
KOMMANDITKAPITAL / 
HAFTSUMMEN / EINLAGEN

(1)	 �Persönlich haftender Gesellschafter ist die 

DF Deutsche Finance Managing II GmbH, 

geschäftsansässig in Leopoldstraße 156, 

80804 München, eingetragen im Handels-

register des Amtsgerichts München unter 

HRB 243413 (nachfolgend „Komplemen-

tärin”). Die Komplementärin ist zur Leis-

tung einer Einlage nicht verpflichtet und 

nicht am Kommanditkapital beteiligt. Die 

Vergütung richtet sich nach § 14 dieses 

Vertrags in Verbindung mit den Anlage-

bedingungen in ihrer jeweils gültigen Fas-

sung. Die Gesellschafter und Treugeber  

i. S. v. Abs. 2 stimmen bereits hiermit dem 

Beitritt einer neuen Komplementärin so-

wie dem Austausch einer Komplementä-

rin durch eine andere Kapitalgesellschaft 

zu. Sofern nicht ausdrücklich ausgeschlos-

sen, erstreckt sich jede Bevollmächtigung 

oder Ermächtigung der Komplementärin 

seitens der Gesellschafter oder Treugeber 

auch auf die neue bzw. zusätzliche Kom-

plementärin, wobei jede Komplementärin 

stets einzelvertretungsberechtigt ist. Die 

einzige Komplementärin kann nur dann 

aus dem Investmentfonds ausscheiden, 

wenn gleichzeitig eine neue Komplemen-

tärin eintritt. Die Komplementärin und 
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30.06.2023 zu verlängern. Sollte das plan-

gemäß angestrebte Kapital bereits vor 

dem 31.12.2022 erreicht sein, kann die 

Komplementärin die Beitrittsphase been-

den. Sollte das plangemäß angestrebte 

Kommanditkapital von 100 Mio. US-Dollar 

bis spätestens zum 30.06.2023 nicht er-

reicht werden, wird die Komplementärin 

den Gesellschaftszweck mit einem niedri-

geren Kommanditkapital verfolgen. 

(10)	�Die Treuhandkommanditistin wird im 

Rahmen der geplanten Einlageleistungen 

weitere Kapitalanteile im eigenen Namen 

für Rechnung der Anleger (als Treugeber) 

übernehmen. Die Einlageleistung erhöht 

allein die Kommanditeinlage der Treu-

handkommanditistin, die in das Handels-

register einzutragende Hafteinlage wird 

hierdurch nicht berührt. Eine weiterge-

hende Haftung der Treuhandkommandi-

tistin für die Erbringung der Komman-

diteinlage ist im Innenverhältnis zum 

Investmentfonds ausgeschlossen.

§ 4	
BEITRITT VON ANLEGERN /
ZEICHNUNGSSCHLUSS /
KAPITALEINZAHLUNG

(1)	� Der mittelbare Beitritt von Anlegern über 

die Treuhandkommanditistin erfolgt durch 

die Annahme der vom Anleger unterzeich-

neten Beitrittserklärung seitens der Treu-

handkommanditistin. Gleichzeitig nimmt 

die Treuhandkommanditistin das in der 

Beitrittserklärung enthaltene Angebot auf 

Abschluss des Treuhandvertrags an. Die 

Treuhandkommanditistin wird hiermit be-

vollmächtigt, das Angebot eines Anlegers 

auf mittelbaren Beitritt zum Investment-

fonds als Treugeber durch Gegenzeich-

nung der Beitrittserklärung oder ander-

weitige Annahmeerklärung anzunehmen. 

Der Anleger erhält eine schriftliche Bei-

trittsbestätigung über die Annahme seiner 

Beitrittserklärung durch die Treuhand-

kommanditistin nach Maßgabe des § 3 

Abs. 5 dieses Vertrags. Mit Zugang  

der Beitrittsbestätigung beim Anleger 

vestmentfonds, sondern auf das Verlust-

vortragskonto. Der Ausgabeaufschlag ist 

nicht gewinnberechtigt und steht nicht für 

Entnahmen zur Verfügung. Der Ausgabe-

aufschlag wird von dem Investmentfonds 

an die mit der Vermittlung der Beteiligung 

beauftragten Dritten abgeführt.

(7)	� Mit der vollständigen Erbringung der ge-

zeichneten Kommanditeinlage erlischt der 

Anspruch gegen einen Anleger bzw. Kom-

manditisten auf Leistung der Einlage. Ein 

Anleger bzw. Kommanditist ist nicht zum 

Ausgleich entstandener Verluste verpflich-

tet. § 707 BGB bleibt somit anwendbar. Für 

den Fall, dass der Investmentfonds Entnah-

mebeträge, die über den jeweiligen Ge-

winnanteil hinausgehen, als Kapitalentnah-

men an die Anleger bzw. Kommanditisten 

auszahlt, kann der Investmentfonds diese 

Beträge nicht erneut als Einlagen einfor-

dern. Die gesetzliche Regelung über die 

Haftung der Kommanditisten gegenüber 

Gesellschaftsgläubigern gemäß §§ 171 ff. 

HGB bleibt unberührt.

(8)	� Eine Rückgewähr der geleisteten Haftein-

lage oder eine Ausschüttung, die den Wert 

der Kommanditeinlage unter den Betrag 

der Hafteinlage herabmindert, darf nur 

mit Zustimmung des betroffenen Kom-

manditisten erfolgen. Vor der Zustim-

mung ist der Kommanditist darauf hinzu-

weisen, dass er den Gläubigern des 

Investmentfonds unmittelbar haftet, so-

weit die Hafteinlage durch Rückgewähr 

oder Ausschüttung zurückbezahlt wird. 

Der Treugeber ist vor seiner Zustimmung 

auf die bestehenden Regressmöglichkei-

ten der Treuhandkommanditistin hinzu-

weisen, soweit die Hafteinlage durch 

Rückgewähr oder Ausschüttung zurück-

bezahlt wird.

(9)	� Es ist beabsichtigt, das gezeichnete Kom-

manditkapital während der Beitrittsphase 

bis zum 31.12.2022 schrittweise auf plan-

gemäß 100 Mio. US-Dollar Kommandit-

einlage ohne Ausgabeaufschlag zu erhö-

hen. Die Komplementärin ist berech- 

tigt, die Beitrittsphase bis längstens zum 

teilbar sein. Sacheinlagen sind unzulässig. 

Nach Ablauf einer etwaigen Widerrufsfrist 

gilt die Einlage im Sinne dieses Vertrags als 

gezeichnet (nachfolgend auch „gezeichne-

te Kommanditeinlage”), wenn die vom 

Anleger unterzeichnete Beitrittserklärung 

von der Treuhandkommanditistin im Ein-

vernehmen mit der Komplementärin an-

genommen worden ist. Die Einlage gilt im 

Sinne dieses Vertrags als geleistet (nachfol-

gend auch „geleistete Kommanditeinla-

ge”), wenn der Betrag der gezeichneten 

Kommanditeinlage in voller Höhe auf dem 

in der Beitrittserklärung aufgeführten Ein-

zahlungskonto der Treuhandkommanditis-

tin eingegangen ist.

(5)	 �Der Anleger verpflichtet sich im Rahmen 

der Beitrittserklärung, die gezeichnete 

Kommanditeinlage und den darauf entfal-

lenden Ausgabeaufschlag innerhalb von 

vierzehn Tagen nach Zugang des Begrü-

ßungsschreibens durch den Investment-

fonds zu zahlen. Kosten und Gebühren, 

die im Zusammenhang mit der Einzah-

lung anfallen, sind durch den Anleger zu 

tragen. Nach Zahlungseingang erhält der 

Anleger eine schriftliche Bestätigung 

über die Annahme seiner Beitrittserklä-

rung durch die Treuhandkommanditistin 

(„Beitrittsbestätigung“). Mit Zugang der 

Beitrittsbestätigung beim Anleger wird 

der Treuhandvertrag und somit der Bei-

tritt des Anlegers als Treugeber zum In-

vestmentfonds wirksam. Der Zugang der 

Beitrittsbestätigung gilt an dem zweiten 

Werktag nach der Aufgabe zur Post als 

bewirkt, sofern der Anleger nicht glaub-

haft macht, dass ihm die Mitteilung nicht 

oder erst in einem späteren Zeitpunkt 

zugegangen ist.   

(6)	� Der zusätzlich zur gezeichneten Komman-

diteinlage von den Anlegern zu leistende 

Ausgabeaufschlag in Höhe von bis zu 5 % 

der gezeichneten Einlage ist als Vertriebs-

vergütung zu verwenden und wird, nach 

Ablauf der Widerrufsfrist, nicht zurücker-

stattet. Der Ausgabeaufschlag fließt nicht 

in das auf dem Kapitalkonto I (§ 6 Abs. 2 

dieses Vertrags) verbuchte Kapital des In-
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wie danach auf Anforderung durch diesen 

zu erklären, ob sie selbst wirtschaftlich 

Berechtigter sind oder ob sie für einen 

abweichenden wirtschaftlich Berechtig-

ten handeln und ob sie eine politisch ex-

ponierte Person oder ein Angehöriger 

einer solchen Person im Sinne des GWG 

sind.

(8)	� Die Anleger bzw. Kommanditisten sind 

ferner verpflichtet, dem Investmentfonds 

vor ihrem Beitritt sowie danach auf Anfor-

derung alle weiteren Daten und Angaben 

mitzuteilen und ggf. in geeigneter Form 

nachzuweisen, zu deren Erhebung der In-

vestmentfonds gesetzlich verpflichtet ist 

(z. B. aufgrund des Foreign Accounts Tax 

Compliance Act („FATCA“), siehe hierzu 

auch § 25 Abs. 4 dieses Vertrags, oder des 

Common Reporting Standard der OECD 

(„CRS“)).

(9)	� Tritt nachträglich bei einem Anleger bzw. 

Kommanditisten oder seinem Rechtsnach-

folger eine Änderung in Bezug auf die nach 

den vorstehenden Abs. 6 bis 8 zur Identifi-

zierung erhobenen Daten oder bezüglich 

der vorstehend genannten Angaben ein, ist 

er verpflichtet, diese Änderung unverzüg-

lich dem Investmentfonds mitzuteilen und 

ggf. in der erforderlichen Form nachzuwei-

sen bzw. an einer erneuten Identifizierung 

mitzuwirken.

(10)	�Die Treuhandkommanditistin und die 

Komplementärin sind nicht zur Annahme 

des Beitrittsangebotes eines Anlegers ver-

pflichtet. Beitrittsangebote können im frei-

en Ermessen ganz oder teilweise abgelehnt 

werden.

(11)	��Die Beitritte der Treugeber gemäß § 4 

Abs. 1 dieses Vertrags können maximal bis 

zum Ablauf der in § 3 Abs. 9 dieses Ver-

trags geregelten Beitrittsphase erfolgen 

(„Zeichnungsschluss”), wobei für die 

Fristwahrung das Datum auf der Bei-

trittserklärung maßgeblich ist. 

(12)	�Die Treugeber haben ihre fälligen Einlagen 

und den Ausgabeaufschlag vorbehaltlos 

den Beitritt mit Zustimmung der Kom-

plementärin mit dem Betrag der geleis-

teten Zahlungen wirksam werden zu las-

sen. Bei der Ermittlung der für den Anleger 

maßgeblichen Kommanditeinlage ist der 

anteilige Ausgabeaufschlag zu berücksich-

tigen. § 3 Abs. 4 dieses Vertrags gilt ent-

sprechend.

(5)	� Juristische Personen, Kapitalgesellschaf-

ten, Stiftungen, Körperschaften, Perso-

nenhandelsgesellschaften, sonstige Ge-

sellschaften (beispielsweise Gesellschaften 

bürgerlichen Rechts) oder Gemeinschaf-

ten dürfen dem Investmentfonds als 

Treugeber gemäß § 4 dieses Vertrags nur 

mit ausdrücklicher Zustimmung der 

Komplementärin beitreten. Für andere 

Kommanditisten als die Treuhandkom-

manditistin sind der Erwerb oder das Hal-

ten von Anteilen als Treuhänder für Dritte 

(auf fremde Rechnung) nur dann zulässig, 

wenn das Treuhandverhältnis unter Be-

nennung der Person des Treugebers bei 

der Abgabe der Beitrittserklärung offen-

gelegt wird und die Komplementärin dem 

Beitritt zustimmt.

(6)	� Ferner ist ein Beitritt von natürlichen und 

juristischen Personen mit Wohnsitz bzw. 

Sitz im Ausland sowie von Personen aus-

geschlossen, welche die Staatsbürgerschaft 

der USA haben oder Inhaber einer dauer-

haften Aufenthalts- und Arbeitserlaubnis 

für die USA (Greencard) sind und / oder 

deren Einkommen aus einem anderen 

Grund der unbeschränkten Steuerpflicht 

gemäß dem US-Steuerrecht oder einem 

sonstigen ausländischen Steuerrecht un-

terliegt, es sei denn, die Komplementärin 

lässt im Einvernehmen mit der Treuhand-

kommanditistin den Beitritt nach eige-

nem Ermessen zu.

(7)	� Die Anleger bzw. Kommanditisten sind 

verpflichtet, an ihrer nach Maßgabe des 

Geldwäschegesetzes (GWG) erforderli-

chen Identifizierung mitzuwirken und die 

entstehenden Kosten zu tragen. Die An-

leger bzw. Kommanditisten haben vor 

ihrem Beitritt zum Investmentfonds so-

wird der mittelbare Beitritt zum Invest- 

mentfonds gemäß dem Treuhandvertrag 

wirksam.

(2)	� Die Treuhandkommanditistin ist unwider-

ruflich berechtigt und verpflichtet, nach 

dem wirksamen Beitritt eines Treugebers 

ihre Kommanditeinlage (abgesehen von 

der erforderlichen Zustimmung der Kom-

plementärin gemäß § 4 Abs. 5 und Abs. 6 

dieses Vertrags) ohne gesonderte Zu-

stimmung der übrigen Gesellschafter um 

den vom beigetretenen Treugeber ge-

zeichneten und geleisteten Einlagebetrag 

zu erhöhen bzw. anzupassen und die Be-

teiligung in dieser Höhe im Innenverhält-

nis für den Treugeber zu halten. Die Ge-

sellschafter und die Treugeber stimmen 

bereits jetzt einem mittelbaren Beitritt 

von weiteren Treugebern sowie den da-

mit verbundenen Veränderungen der 

Stimmrechtsverhältnisse zu. Die Treu-

handkommanditistin ist nicht verpflich-

tet, die Erhöhung ihrer Kommanditein-

lage vor der fälligen Einzahlung der zu 

leistenden Kommanditeinlage durch den 

Treugeber auf das Einzahlungskonto der 

Treuhandkommanditistin vorzunehmen. 

Die jeweilige Erhöhung erfolgt erst nach 

Zahlung durch den jeweiligen Treugeber 

an die Treuhandkommanditistin.

(3)	� Der als Treugeber beitretende Anleger 

erbringt seine gezeichnete Kommandit-

einlage zzgl. Ausgabeaufschlag als Barein-

lage entsprechend den Bestimmungen 

der Beitrittserklärung durch Zahlung auf 

das dort genannte Einzahlungskonto der 

Treuhandkommanditistin, sobald die Ein-

lage gemäß § 3 Abs. 5 dieses Vertrags zur 

Zahlung fällig ist. Die Treuhandkomman-

ditistin überweist sodann die Einzahlun-

gen der Treugeber unverzüglich auf ein 

Konto des Investmentfonds.

(4)	� Leistet der gemäß § 4 Abs. 1 dieses Ver-

trags als Treugeber beitretende Anleger 

nur einen Teil des nach Maßgabe der Bei-

trittserklärung geschuldeten Betrags, so 

ist die Treuhandkommanditistin berech-

tigt, den Beitritt ganz abzulehnen oder 
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Der aufgrund dieses Beschlusses entnah-

mefähige Betrag wird auf das Verrech-

nungskonto gebucht.

(5)	� Auf das Verlustvortragskonto werden die 

einen Gesellschafter betreffenden Verlust-

anteile und Gewinne bis zum Ausgleich 

des Kontos gebucht.

(6)	� Alle Gesellschafterkonten werden in US- 

Dollar geführt.

(7)	� Die Salden auf den Gesellschafterkonten 

sind unverzinslich.

(8)	 �Soweit zur Erfüllung gesetzlicher Pflichten, 

insbesondere zur Erfüllung der Anforde-

rungen nach der Kapitalanlage- Rech-

nungslegungs- und -Bewertungsverord- 

nung („KARBV”) erforderlich, darf der In-

vestmentfonds zusätzliche Konten und 

Unterkonten für jeden Treugeber bzw. 

Kommanditisten eröffnen.

§ 7	
AUSSCHLUSS DER 
NACHSCHUSSPFLICHT / 
HAFTUNG

(1)	� Über die in der Beitrittserklärung angege-

bene Einzahlungsverpflichtung gemäß § 3 

dieses Vertrags hinaus übernehmen die 

Treugeber bzw. Kommanditisten keine 

weiteren Zahlungs-, Nachschuss-, Kapital-

erhöhungs- oder Haftungsverpflichtungen.

(2)	� Die Haftung der Kommanditisten gegen-

über Gesellschaftsgläubigern nach §§ 171 ff. 

HGB ist insgesamt auf die jeweils im Han-

delsregister eingetragene Hafteinlage be-

grenzt.

(3)	� Im Verhältnis untereinander sowie im 

Verhältnis zum Investmentfonds haben 

die Gesellschafter Vorsatz und Fahrlässig-

keit zu vertreten. 

(4)	� Schadensersatzansprüche der Treugeber 

bzw. Kommanditisten gegen den Invest-

mentfonds oder deren Geschäftsführung, 

(3)	� Sämtliche Informationen, die einem Kom-

manditisten zustehen, sind auch dem 

Treugeber unabhängig von vorstehen-

dem Abs. 2 von dem Investmentfonds 

zur Verfügung zu stellen.

§ 6	
GESELLSCHAFTERKONTEN

(1)	� Für jeden Kommanditisten (einschließlich 

jedes Treugebers) werden ein Kapitalkon-

to I, ein variables Verrechnungskonto, ein 

Rücklagenkonto und ein Verlustvortrags-

konto geführt. Die Gesellschafterver-

sammlung kann ferner beschließen, dass 

über die vorgenannten Konten hinaus für 

alle Gesellschafter ein gesamthänderisch 

gebundenes Rücklagenkonto zu führen ist.

(2)	� Die geleistete Kommanditeinlage im Sinne 

des § 3 Abs. 4 dieses Vertrags wird für je-

den Treugeber bzw. Kommanditisten auf 

das Kapitalkonto I gebucht. Das Kapital-

konto I ist maßgebend für die Beteiligung 

der Treugeber bzw. Kommanditisten am 

Vermögen und Ergebnis des Investment-

fonds sowie für alle Gesellschafterrechte, 

soweit nichts anderes geregelt ist.

(3)	� Auf das Verrechnungskonto werden die 

zur Entnahme fähigen Gewinnanteile, so-

weit sie nicht zum Ausgleich des Verlust-

vortragskontos zu verwenden sind, ge-

bucht. Auf dieses Konto werden Ent- 

nahmen im Sinne des § 13 dieses Vertrags, 

Tätigkeitsvergütungen, Zinsen sowie der 

sonstige Zahlungsverkehr zwischen dem 

Investmentfonds und dem Treugeber bzw. 

Kommanditisten gebucht. Sonstige Einla-

gen des Treugebers bzw. Kommanditisten 

werden auf das Rücklagenkonto gebucht.

(4)	� Der auf Grundlage des festgestellten Jah-

resabschlusses auf einen Treugeber bzw. 

Kommanditisten entfallende Gewinnan-

teil wird auf das Verlustvortragskonto ge-

bucht, bis das Konto ausgeglichen ist. Der 

verbleibende Betrag wird auf das Rück-

lagenkonto gebucht, soweit nicht Entnah-

men gemäß § 13 dieses Vertrags erfolgen. 

und jeweils in voller Höhe ohne Abzug 

von Kosten mittels Überweisung zu den 

in der Beitrittserklärung genannten Be-

dingungen auf das dort angegebene Ein-

zahlungskonto der Treuhandkommandi-

tistin zu leisten. Einzahlungen sind in 

US-Dollar vorzunehmen.

§ 5	
RECHTSSTELLUNG  
DER TREUGEBER

(1)	� Die Treuhandkommanditistin hält und ver-

waltet die im Rahmen der Kapitalerhöhun-

gen erworbenen Kapitalanteile im eigenen 

Namen, jedoch für Rechnung der als Anle-

ger beigetretenen Treugeber. Die Rechts-

verhältnisse zwischen der Treuhandkom-

manditistin und den Treugebern richten 

sich im Einzelnen nach den Bestimmun-

gen des zwischen ihnen abgeschlossenen 

Treuhandvertrags.

(2)	 �Bei mittelbarer Beteiligung über einen 

Treuhandkommanditisten haben der mit-

telbar beteiligte Treugeber im Innenver-

hältnis des Investmentfonds und der  

Gesellschafter zueinander die gleiche 

Rechtsstellung wie ein unmittelbar betei-

ligter Kommanditist. Im Verhältnis zum 

Investmentfonds und den Gesellschaftern 

werden die Treugeber wie Kommanditis-

ten behandelt, soweit die Treuhandkom-

manditistin ihre Rechte aus der Gesell-

schafterstellung an die Treugeber abge- 

treten oder sie mit der Wahrnehmung der  

mitgliedschaftlichen Rechte bevollmäch-

tigt hat. Dies betrifft insbesondere das 

Recht auf Gewinnbeteiligung und Entnah-

men, die Auszahlung des Auseinanderset-

zungsguthabens im Fall des Ausscheidens 

aus dem Investmentfonds oder des Li-

quidationserlöses bei Auflösung des In-

vestmentfonds sowie die Wahrnehmung 

der Stimm- und Kontrollrechte. Soweit 

im Rahmen dieses Vertrags nicht expli- 

zit abweichend geregelt, gelten hiernach  

die für Kommanditisten aufgestellten 

Regelungen entsprechend auch für Treu-

geber.
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(6)	 �Der Investmentfonds beauftragt auf 

Grundlage von § 8 Abs. 4 dieses Vertrags 

die DF Deutsche Finance Investment 

GmbH, geschäftsansässig in der Leopold-

straße 156, 80804 München, eingetragen 

im Handelsregister des Amtsgerichts 

München unter HRB 181590, als eine dem 

Unternehmensgegenstand des Invest-

mentfonds entsprechende, lizenzierte 

externe Kapitalverwaltungsgesellschaft 

mit der Wahrnehmung von Aufgaben 

der Geschäftsführung durch Abschluss 

eines entsprechenden Geschäftsbesor-

gungsvertrags („Geschäftsbesorgungs-

vertrag“). Die Geschäftsführungsbefug-

nis erstreckt sich insoweit auf alle mit der 

kollektiven Vermögensverwaltung in Zu-

sammenhang stehenden Tätigkeiten, wie 

etwa die Portfolioverwaltung, das Risiko-

management und die Wahrnehmung ad-

ministrativer Tätigkeiten, wie näherge-

hend in dem Geschäftsbesorgungsvertrag 

bestimmt. Etwaige in diesem Vertrag ge-

sondert geregelte Zustimmungsvorbehal-

te und Mitwirkungsbefugnisse der Gesell-

schafter bleiben hiervon unberührt. Die 

Kapitalverwaltungsgesellschaft sowie die 

Geschäftsführer dieser Gesellschaft sind 

für Rechtsgeschäfte mit dem Investment-

fonds von den Beschränkungen des § 181 

BGB befreit.

	� Die Komplementärin und die Kapitalver-

waltungsgesellschaft werden im Rahmen 

ihrer Beauftragung kooperieren und sich 

gegenseitig informieren mit dem Ziel, ih-

rem jeweiligen gesetzlich bzw. vertraglich 

zugewiesenen Auftrag gerecht zu werden.

(7)	 �Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat si-

cherzustellen, dass für die Verwahrung der 

Vermögensgegenstände des Investment-

fonds eine AIF-Verwahrstelle im Sinne der 

§§ 80 ff., 69 KAGB beauftragt wird. Die 

Verwahrstelle handelt unabhängig von 

dem Investmentfonds sowie der Kapital-

verwaltungsgesellschaft und ausschließ-

lich im Interesse der Anleger bzw. Kom-

manditisten. Der Verwahrstelle obliegen 

die nach dem KAGB und dem Verwahr-

stellenvertrag vorgeschriebenen Aufgaben.

gebenden Rechte und Pflichten ermäch-

tigt, die ihr nach diesem Vertrag zugewie-

senen Aufgaben und Kompetenzen im  

Namen des Investmentfonds auf eine zu 

bestellende Kapitalverwaltungsgesellschaft 

zu übertragen, die als externe Kapital- 

verwaltungsgesellschaft gemäß §§ 17 ff.  

KAGB („Kapitalverwaltungsgesellschaft”)  

für den Investmentfonds im Umfang der 

im nachfolgenden Abs. 6 aufgezeigten Auf-

gabenbereiche tätig werden soll („Invest-

mentfondsverwaltung“). Darüber hinaus 

ist die Komplementärin ermächtigt und 

verpflichtet, die Kapitalverwaltungsgesell-

schaft mit allen zur Ausübung dieser 

Funktion erforderlichen Vollmachten aus-

zustatten. Im Rahmen dieses Vertrags 

unterwirft sich die Komplementärin den 

zukünftigen Weisungen der Kapitalver-

waltungsgesellschaft in einem solchem 

Umfang, der erforderlich ist, um alle zu-

künftig nach dem KAGB oder sonstiger 

gesetzlicher Vorgaben erforderlichen Be-

stimmungen zu erfüllen. Es ist alleinige 

Aufgabe der Kapitalverwaltungsgesell-

schaft, eine Erlaubnis als Kapitalverwal-

tungsgesellschaft zu beantragen bzw. zu 

unterhalten sowie sämtliche aufsichts-

rechtlichen Anforderungen, die an sie 

gestellt werden, zu erfüllen. Die Gesell-

schafter erteilen hiermit ausdrücklich 

ihre Zustimmung zur Übertragung sämt-

licher Befugnisse und Kompetenzen auf 

sowie zur Weitergabe aller erforderlichen 

Daten des Investmentfonds bzw. der Ge-

sellschafter an die Kapitalverwaltungsge-

sellschaft.

(5)	 �Die Kapitalverwaltungsgesellschaft handelt 

in allen Angelegenheiten der Investment-

fondsverwaltung für den Investmentfonds. 

Sie handelt dabei grundsätzlich in eigenem 

Namen und für Rechnung des Investment-

fonds (verdeckte Stellvertretung). Soweit 

dem Rechtsgeschäft die dingliche Zuord-

nung eines Vermögensgegenstandes zu-

grunde liegt oder zum Gegenstand hat, 

handelt die Kapitalverwaltungsgesellschaft 

im Namen des Investmentfonds (offene 

Stellvertretung).

gleich, aus welchem Rechtsgrund, auch 

solche wegen der Verletzung von Pflichten 

bei Vertragsverhandlungen verjähren nach 

Maßgabe der gesetzlichen Vorschriften.

(5)	� Soweit die Komplementärin oder die Treu-

handkommanditistin Haftungsansprüche 

Dritter, die aus ihrer Tätigkeit für den In-

vestmentfonds resultieren, weder fahrläs-

sig noch vorsätzlich verursacht haben, ist 

der Investmentfonds verpflichtet, sie von 

diesen Haftungsansprüchen, einschließ-

lich der Kosten erforderlicher Rechtsbe-

ratung, freizuhalten.

§ 8	
GESCHÄFTSFÜHRUNGS- UND 
VERTRETUNGSBEFUGNIS / 
EXTERNE KAPITALVERWALTUNGS
GESELLSCHAFT, VERWAHRSTELLE

(1)	 �Die Komplementärin übt die alleinige Ge-

schäftsführung des Investmentfonds aus. 

Im Rahmen der gesetzlichen Vertretung 

des Investmentfonds ist sie und ihre je-

weiligen Geschäftsführer von den Be-

schränkungen des § 181 BGB befreit. Die 

Komplementärin ist befugt – soweit ge-

setzlich zulässig – Untervollmachten zu 

erteilen.

(2)	 �Die Komplementärin führt die Geschäfte 

des Investmentfonds in Übereinstimmung 

mit den gesetzlichen Vorschriften und 

diesem Gesellschaftsvertrag, insbesondere 

in Übereinstimmung mit dem Unterneh-

mensgegenstand gemäß § 2 Abs. 1 dieses 

Vertrags.

(3)	 �Die Komplementärin hat die Geschäfte 

mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kauf-

manns zu führen. Die Haftung der Kom-

plementärin beschränkt sich auf Vor- 

satz und Fahrlässigkeit. Schadensersatz-

ansprüche gegen die die Komplementärin 

verjähren nach Maßgabe der gesetzlichen 

Vorschriften.

(4)	 �Die Komplementärin wird zu dem Zwecke 

der Einhaltung der sich aus dem KAGB er- 
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§ 10	
BESCHLUSSFASSUNG /
BESCHLUSSFÄHIGKEIT

(1)	 �Die Beschlussfähigkeit im Umlaufverfah-

ren ist gegeben, wenn die die Beschluss-

fassung vorbereitenden Unterlagen unter 

vollständiger Angabe der Beschlussgegen-

stände in Textform und des Abstimmungs-

stichtages ordnungsgemäß i. S. v. § 9 Abs. 4 

dieses Vertrags versandt wurden und die 

Gesellschafter zur Stimmabgabe aufgefor-

dert wurden.

(2)	 �Die Gesellschafterversammlung ist be-

schlussfähig, wenn alle Gesellschafter 

ordnungsgemäß gemäß § 9 Abs. 6 dieses 

Vertrags geladen sind und die Komple-

mentärin sowie die Treuhandkommandi-

tistin anwesend oder vertreten sind. Auf 

diese Regelung ist in der Einladung hinzu-

weisen. Ist eine ordnungsgemäß einberufe-

ne Gesellschafterversammlung beschluss-

unfähig, so hat die Komplementärin 

innerhalb von zwei Wochen die Gesell-

schafterversammlung mit einer Frist von 

mindestens einer Woche unter vollständi-

ger Angabe der Beschlussgegenstände in 

Textform erneut zur Beschlussfassung über 

dieselben Tagesordnungspunkte einzube-

rufen. Die so einberufene Gesellschafter-

versammlung ist ohne Rücksicht auf die 

anwesenden oder vertretenen Gesell-

schafter für alle in der Tagesordnung der 

beschlussunfähig gewesenen Versamm-

lung angegebenen Punkte beschlussfähig. 

Darauf ist in der Einladung ausdrücklich 

hinzuweisen.

(3)	 �Bei der Beschlussfassung kann sich ein 

Gesellschafter durch einen mit schriftli-

cher Vollmacht versehenen, zur Berufs-

verschwiegenheit verpflichteten Dritten 

(z. B. Rechtsanwalt, Steuerberater oder 

Wirtschaftsprüfer), durch seinen Ehegat-

ten, seine Kinder oder durch Mitge- 

sellschafter vertreten lassen. Die schrift-

liche Vollmacht ist spätestens zu Beginn 

der Gesellschafterversammlung der Kom-

plementärin auszuhändigen, bzw. der 

schriftlichen Stimmabgabe beizufügen. 

5)	 �Außerordentliche Beschlussfassungen fin-

den auf Antrag von Gesellschaftern, die 

mindestens 10 % des Kapitals vertreten, 

oder auf Veranlassung der Komplementä-

rin statt. Im Übrigen bestimmt die Kom-

plementärin die Art der Beschlussfassung 

(Beschlussfassung im Umlaufverfahren ge-

mäß § 9 Abs. 4 dieses Vertrags oder außer-

ordentliche Beschlussfassung im Rahmen 

einer Gesellschafterversammlung gemäß  

§ 9 Abs. 6 dieses Vertrags).

(6)	 �Die Einberufung einer Gesellschafterver-

sammlung am Sitz des Investmentfonds 

erfolgt durch Einladung eines jeden Ge-

sellschafters unter Angabe von Ort, Tag, 

Uhrzeit und Tagesordnung und der voll-

ständigen Beschlussgegenstände der Ver-

sammlung in Textform unter der zuletzt 

benannten Anschrift und dem zuletzt be-

kannten Namen des Gesellschafters mit 

einer Frist von mindestens drei Wochen. 

Bei Vorliegen eines wichtigen Grundes 

kann die Einberufungsfrist auf 10 Tage 

verkürzt werden. Bei der Berechnung der 

Fristen werden der Tag der Absendung 

und der Tag der Versammlung nicht mit-

gezählt. Die Frist gilt als gewahrt, wenn 

die rechtzeitige Aufgabe zur Post nachge-

wiesen wird. Ein Gesellschafter gilt auch 

dann als ordnungsgemäß geladen, wenn 

Zustellungshindernisse auftreten, die der 

Gesellschafter zu vertreten hat, z. B. weil 

er dem Investmentfonds eine neue, la-

dungsfähige Anschrift nicht mitgeteilt 

hat.

(7)	 �Jeder Gesellschafter ist verpflichtet, et-

waige Änderungen von Postadresse und 

Telefaxnummer oder anderen Zustell-

merkmalen dem Investmentfonds unver-

züglich mitzuteilen. Der Investmentfonds 

informiert die Treuhandkommanditistin.

(8)	 �Den Vorsitz in der Gesellschafterver-

sammlung führt die Komplementärin 

oder im Fall ihrer Verhinderung ein  

von der Gesellschafterversammlung mit 

Mehrheit zu bestimmender Versamm-

lungsleiter.

§ 9	
GESELLSCHAFTERBESCHLÜSSE

�(1)	 �Die Gesellschafter beschließen über die 

in diesem Vertrag und im Gesetz vorge-

sehenen Angelegenheiten. Beschlüsse 

werden grundsätzlich in einem schriftli-

chen Umlaufverfahren gefasst. Die Kom-

plementärin führt die Beschlussfassung 

durch.

(2)	� Mindestens einmal pro Jahr bis zum  

30. September findet eine Beschlussfas-

sung zur Genehmigung und Feststellung 

des Jahresabschlusses sowie der übrigen 

Punkte aus § 10 Abs. 6 dieses Vertrags für 

das abgelaufene Geschäftsjahr und die 

Wahl eines Abschlussprüfers für das lau-

fende Geschäftsjahr statt.

(3)	 �Die Komplementärin legt den Stichtag 

fest, der für die Gültigkeit der Stimmabga-

be maßgeblich ist. Zwischen dem Stichtag 

der Abstimmung und der Absendung der 

die Beschlussfassung vorbereitenden Un-

terlagen muss ein Zeitraum von mindes-

tens 3 Wochen liegen. In eilbedürftigen 

Angelegenheiten darf die Frist auf 10 Tage 

verkürzt werden. Die Frist gilt als ge-

wahrt, wenn der Stimmzettel des Gesell-

schafters spätestens am Stichtag der Ab-

stimmung bei der Post aufgegeben wird 

oder per Einwurf, Fax oder E-Mail bei dem 

Investmentfonds eingeht.

(4)	 �Bei Beschlussfassungen im schriftlichen 

Umlaufverfahren hat die Komplementärin 

die die Beschlussfassung vorbereitenden 

Unterlagen unter vollständiger Angabe 

der Beschlussgegenstände in Textform 

und des Stichtages der Abstimmung mit 

einfachem Brief an die dem Investment-

fonds zuletzt benannte Anschrift unter 

dem zuletzt bekannten Namen des Ge-

sellschafters zu senden. Die Unterlagen 

gelten auch dann als ordnungsgemäß ver-

sandt, wenn Zustellungshindernisse auf-

treten, die der Gesellschafter zu vertre-

ten hat, z. B. weil er dem Investmentfonds 

eine neue, ladungsfähige Anschrift nicht 

mitgeteilt hat.
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vertrag bzw. die Struktur des Investment-

fonds insgesamt angepasst werden muss, 

verpflichten sich die Gesellschafter un-

tereinander und gegenüber dem Invest-

mentfonds, soweit dies rechtlich möglich 

und zumutbar ist, an einer Anpassung des 

Gesellschaftsvertrags und gegebenenfalls 

der Struktur des Investmentfonds mitzu-

wirken, die die Konformität mit den regu-

latorischen Anforderungen gewährleistet 

bzw. herstellt.

(10)	�Die Komplementärin oder im Fall ihrer 

Verhinderung der gewählte Versamm-

lungsleiter haben unverzüglich über die 

Ergebnisse der Gesellschafterversammlung 

bzw. der Beschlussfassung ein schriftliches 

Protokoll anzufertigen, das den Tag und 

die Form der Beschlussfassung, den Inhalt 

des Beschlusses und die Stimmabgaben 

anzugeben hat, und dies zu unterzeich-

nen. Das schriftliche Protokoll ist jedem 

Treugeber bzw. Kommanditisten innerhalb 

von 3 Monaten nach der Beschlussfassung 

in Kopie von dem Investmentfonds zuzu-

senden. Beanstandungen der Richtigkeit 

und Vollständigkeit der Niederschrift sind 

innerhalb von vier Wochen nach Absen-

dung schriftlich gegenüber dem Invest-

mentfonds zu erklären.

(11)	�Gesellschafterbeschlüsse können nur bin-

nen einer Ausschlussfrist von vier Wochen 

nach Absendung der an die Gesellschafter 

zu übersendenden Beschlussniederschrift 

durch eine gegen den Investmentfonds 

zu richtende Klage angefochten werden. 

Nach Ablauf der Frist gilt ein etwaiger 

Mangel als geheilt. Auf die Folgen der 

Nicht- bzw. verspäteten Geltendmachung 

von Mängeln werden die Gesellschafter 

mit Übersendung der Niederschrift hin-

gewiesen.

(6)	� Die Gesellschafter sind insbesondere für 

Beschlüsse in folgenden Angelegenheiten 

zuständig:

(a)	 Feststellung des Jahresabschlusses,

(b)	� Entlastung der Geschäftsführung (Kom-

plementärin),

(c)	 �Wahl des Abschlussprüfers zur Prüfung des 

Jahresabschlusses,

(d)	� Entscheidung über die Gewinnverwen

dung und, sofern nach § 13 dieses Vertrags 

erforderlich, über Entnahmen,

(e)	� Fortsetzung des Investmentfonds entspre-

chend der in § 18 Abs. 1 dieses Vertrags 

getroffenen Regelung, 

(f)	� Ausschluss von Gesellschaftern, außer in 

den Fällen des § 19 Abs. 2 dieses Vertrags,

(g)	 �Wahl eines neuen Treuhandkommandi- 

tisten.

(7)	� Beschlüsse in nachfolgenden Angelegen-

heiten bedürfen einer Mehrheit von 75 % 

der abgegebenen Stimmen:

(a)	 �Änderungen und Ergänzungen des Gesell-

schaftsvertrags,

(b)	� Auflösung des Investmentfonds,

(c)	 �Ausschluss der Komplementärin aus wich-

tigem Grund.

(8)	 �Eine Änderung der Anlagebedingungen, 

die mit den bisherigen Anlagegrundsät-

zen des Investmentfonds nicht vereinbar 

ist oder zu einer Änderung der Kosten 

oder der wesentlichen Anlegerrechte 

führt, bedarf einer qualifizierten Mehr-

heit von Anlegern bzw. Kommanditisten, 

die mindestens zwei Drittel des Zeich-

nungskapitals auf sich vereinigen.

(9)	 �Für den Fall, dass aufgrund zwingender 

regulatorischer Anforderungen (insbe-

sondere des KAGB) dieser Gesellschafts-

Ein Bevollmächtigter, der mehrere Gesell-

schafter vertritt, kann entsprechend den 

ihm erteilten Weisungen voneinander ab-

weichende Stimmen abgeben. Treugeber 

können an der Abstimmung auf Grundlage 

der ihnen im Rahmen des Treuhandver-

trags eingeräumten Vollmacht selbst teil-

nehmen. Für Treugeber, die nicht persön-

lich oder vertreten durch einen von ihnen 

schriftlich bevollmächtigten Dritten i. S. v. 

§ 10 Abs. 3 Satz 1 dieses Vertrags an der 

Beschlussfassung teilnehmen, kann die 

Treuhandkommanditistin mit ihren eige-

nen Stimmen, soweit sie anteilig auf den 

Treugeber entfallen, handeln, soweit der 

Treugeber dem nicht bis zum Tag der Be-

schlussfassung schriftlich widersprochen 

hat. Die Treugeber können der Treuhand-

kommanditistin Weisungen zur Ausübung 

ihres Stimmrechts nach Maßgabe des Treu-

handvertrags erteilen. Die Treuhandkom-

manditistin ist berechtigt, das ihr zuste-

hende Stimmrecht entsprechend den ihr 

durch die Treugeber erteilten Weisungen 

mit voneinander abweichenden Stimmen 

auszuüben. Bei fehlender Weisung verhält 

sich die Treuhandkommanditistin nach 

Maßgabe der diesbezüglichen Regelung 

des Treuhandvertrags.

(4)	� Gesellschafterbeschlüsse bedürfen grund-

sätzlich der einfachen Mehrheit der abge-

gebenen Stimmen, soweit nicht in diesem 

Vertrag oder durch Gesetz zwingend etwas 

anderes bestimmt ist. Dies umfasst insbe-

sondere Gesellschafterbeschlüsse, die – 

unter Berücksichtigung der der Kapitalver-

waltungsgesellschaft nach § 8 Abs. 4 und 

Abs. 6 dieses Vertrags übertragenen Kom-

petenzen – die Verpflichtung zur Über-

tragung des ganzen Gesellschaftsvermö-

gens im Sinne von § 179 a AktG betreffen. 

Stimmenthaltungen gelten als nicht abge-

gebene Stimmen. Bei Stimmengleichheit 

gilt ein Beschlussantrag als abgelehnt.

(5)	� Auf je ungerundete volle 100 US-Dollar 

des Kapitalkontos I jedes Gesellschafters 

nach Maßgabe von § 6 Abs. 2 dieses Ver-

trags entfällt eine Stimme. Die Komple-

mentärin hat eine Stimme.
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Investmentfonds bzw. zur Substanzerhal-

tung bei dem Investmentfonds benötigt 

wird. Im Einvernehmen mit der Kapitalver-

waltungsgesellschaft schlägt die Komple-

mentärin der Gesellschafterversammlung 

nach billigem Ermessen vor, in welcher 

Höhe Gewinnauszahlungen oder Entnah-

men („Ausschüttungen“) zugelassen wer-

den. Ausschüttungen werden jeweils im 

laufenden Geschäftsjahr oder spätestens 

bis zum Ende des Geschäftsjahres des In-

vestmentfonds, in welchem die Bilanz er-

stellt wurde durchgeführt. 

(2)	� Der Anteil des jeweiligen Anlegers an den 

Ausschüttungen nach Abs. 1 richtet sich 

nach dem Verhältnis des Standes seines 

Kapitalkontos I zur Summe aller Kapital-

konten I zum Ende des vorangegangenen 

Geschäftsjahres (Bilanzstichtag). 

(3)	� Entnahmen führen nach Maßgabe des § 3 

Abs. 7 dieses Vertrags und vorbehaltlich 

der §§ 171 ff HGB nicht zum Wiederaufle-

ben oder zu einer erneuten Begründung 

einer Einzahlungsverpflichtung.

(4)	� Sämtliche in diesem Gesellschaftsvertrag 

genannten Ausschüttungen werden in 

US-Dollar berechnet. Sämtliche im Rah-

men dieses Vertrags an die Anleger erfol-

genden Zahlungen sind in US-Dollar vor-

zunehmen.

§ 14	
VERGÜTUNG DER 
KOMPLEMENTÄRIN

�(1)	� Die Komplementärin erhält für die Über-

nahme der persönlichen Haftung und die 

Übernahme der Geschäftsführung in der 

Beitrittsphase eine einmalige Vergütung in 

Höhe von 0,30 % der gezeichneten Kom-

manditeinlagen (ohne Ausgabeaufschlag, 

inklusive gesetzlicher Umsatzsteuer).

(2)	 �Die laufende Vergütung der Komplemen-

tärin richtet sich nach den diesbezüg- 

lichen Regelungen der Anlagebedingun-

gen in ihrer jeweils gültigen Fassung.

§ 12	
GEWINN- UND  
VERLUSTBETEILIGUNG

(1)	 �Die Kommanditisten und Treugeber sind 

im Verhältnis ihrer am Bilanzstichtag ge-

leisteten Kommanditeinlagen (Kapital-

konto I) am Vermögen und Ergebnis des 

Investmentfonds beteiligt, soweit nach-

folgend nicht etwas anderes geregelt ist.

(2)	 �Abweichend von Abs. 1 werden die Ergeb-

nisse der Geschäftsjahre während der 

Beitrittsphase vorbehaltlich der steuerli-

chen Zulässigkeit so verteilt, dass sämtli-

che in dieser Zeit beigetretenen Kom-

manditisten und Treugeber entsprechend 

ihrer geleisteten Kommanditeinlage (Ka-

pitalkonto I) zum Ende der Beitrittsphase 

gleich behandelt werden. Hierzu werden 

die beitretenden Kommanditisten und 

Treugeber von den nach ihrem Beitritt 

anfallenden Gewinnen oder Verlusten 

Vorabanteile erhalten, so dass sämtlichen 

Kommanditisten und Treugebern Gewin-

ne oder Verluste aus der Beitrittsphase in 

gleicher anteiliger (nach dem Stand des 

Kapitalkontos I) Höhe zugerechnet sind.

(3)	 �Allen Kommanditisten und Treugebern 

werden Verlustanteile auch dann zuge-

rechnet, wenn sie die Höhe ihrer Kapital-

konten übersteigen. Hierin liegt weder die 

Begründung einer Nachschuss- oder Aus-

gleichspflicht noch eine Haftungsfreistel-

lung des Kommanditisten bzw. Treugebers.

§ 13
ENTNAHMEN UND 
GEWINNAUSZAHLUNG

(1)	 �Verfügbare Liquidität des Investmentfonds, 

die von der Kapitalverwaltungsgesell-

schaft nicht für Investitionen verwendet 

wird bzw. vorgesehen ist, soll an die Anle-

ger ausgeschüttet werden, soweit sie nicht 

nach Auffassung der Kapitalverwaltungs-

gesellschaft als angemessene Liquiditätsre-

serve zur Sicherstellung einer ordnungs-

gemäßen Fortführung der Geschäfte des 

§ 11	
GESCHÄFTSJAHR / 
JAHRESABSCHLUSS /
JAHRESBERICHT

(1)	� Das Geschäftsjahr ist das Kalenderjahr. 

Das erste Geschäftsjahr ist ein Rumpfge-

schäftsjahr und endet zum 31.12.2021.

(2)	� Der Jahresbericht (einschließlich Jahres-

abschluss, Lagebericht, Erklärung der ge-

setzlichen Vertreter des Investmentfonds 

und Prüfungsvermerk) ist von der Kapi-

talverwaltungsgesellschaft innerhalb von 

sechs Monaten nach Ende des Geschäfts-

jahres gemäß den anwendbaren Vor-

schriften des KAGB und des HGB zu er-

stellen und offenzulegen.

(3)	� Die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder 

die Komplementärin können sich bei der 

Erstellung des Jahresabschlusses des In-

vestmentfonds der Unterstützung Dritter 

bedienen. Der Jahresabschluss und der 

Lagebericht sind durch einen durch Ge-

sellschafterbeschluss zu bestellenden Ab-

schlussprüfer zu prüfen und zu testieren. 

Der Jahresbericht ist im Einklang mit den 

gesetzlichen Vorschriften bei der Bundes-

anstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 

(BaFin) einzureichen.

(4)	� Nach Prüfung des Jahresabschlusses und 

des Lageberichts werden den Gesellschaf-

tern die Gewinn- und Verlust-Rechnung 

sowie die Bilanz mitgeteilt. Bis zur Feststel-

lung des Jahresabschlusses ist der vollstän-

dige und geprüfte Jahresabschluss nebst 

Lagebericht auf Wunsch der Gesellschafter 

in den Geschäftsräumen des Investment-

fonds einzusehen. Auf Anforderung eines 

Gesellschafters wird der geprüfte Jahres-

abschluss nebst Lagebericht diesem in Ko-

pie zugesendet. Der Jahresabschluss wird 

durch Gesellschafterbeschluss festgestellt.

(5)	� Dem Publikum ist der gemäß § 158 KAGB 

zu erstellende Jahresbericht an den Stel-

len zugänglich zu machen, die im Ver-

kaufsprospekt und in den wesentlichen 

Anlegerinformationen angegeben sind.
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3)	� Die Teilung von Gesellschaftsanteilen ist 

nur mit vorheriger Zustimmung der 

Komplementärin zulässig.

(4)	� Jeder Treugeber kann nach Abschluss der 

Beitrittsphase gemäß § 3 Abs. 9 dieses 

Vertrags unter Vorlage einer notariellen 

Vollmacht zur Eintragung im Handelsre-

gister durch die Treuhandkommanditistin 

jederzeit die Umwandlung seiner Treu-

handbeteiligung in eine Direktbeteiligung 

als Kommanditist des Investmentfonds 

und die Übertragung des Kommanditan-

teils auf sich oder einen von ihm be-

stimmten Dritten verlangen. Im Außen-

verhältnis ist der Übergang abhängig von 

der Eintragung des Anlegers oder des 

Dritten als Kommanditist im Handelsre-

gister. Als Hafteinlage wird 1 % seiner ge-

zeichneten Kommanditeinlage (mit dem 

entsprechenden Gegenwert in EUR) im 

Sinne von § 3 Abs. 4 dieses Vertrags mit 

dem zum Übertragungsstichtag gelten-

den Euro-Betrag in das Handelsregister 

eingetragen. Die Übertragung des Kom-

manditanteils auf einen Dritten erfolgt im 

Innenverhältnis jeweils mit Wirkung zum 

Ende eines Geschäftsjahres, in dem die 

notarielle Vollmacht vorgelegt wurde. Die 

Kosten für die notarielle Vollmacht und 

die Eintragung im Handelsregister trägt 

der Treugeber. Im Übrigen gilt § 17 dieses 

Vertrags entsprechend.

(5)	� Bei dem Übergang der Gesellschafterstel-

lung auf einen Dritten, ob im Rahmen von 

Gesamtrechts- oder Sonderrechtsnach-

folge, werden alle Konten gemäß § 6 die-

ses Vertrags unverändert und einheitlich 

fortgeführt. Der Übergang einzelner 

Rechte und Pflichten hinsichtlich nur 

einzelner Gesellschafterkonten ist nicht 

möglich.

(6)	� Die Übertragung ist mit entsprechender 

Kennzeichnung „Abtretung im Wege der 

Sonderrechtsnachfolge” zum Handelsre-

gister anzumelden.

Vertrag zum 01.01. des darauf folgenden 

Jahres eintritt sowie dessen Konten über-

nimmt. Die Zustimmung der Komple-

mentärin kann nur aus wichtigem Grund 

versagt werden. Sie kann insbesondere 

verweigert werden, wenn durch die 

Übertragung Beteiligungen entstehen, 

die gegen die Vorschriften über die Min-

destbeteiligung und Stückelung versto-

ßen, oder Beitrittsvoraussetzungen nicht 

gegeben sind. Mit dem Beitritt zum In-

vestmentfonds erklärt jeder Kommandi-

tist seine Zustimmung zur freien rechts-

geschäftlichen Verfügbarkeit über die 

Gesellschaftsanteile. Wirksamkeitsvoraus-

setzung ist jedoch der Zugang der schrift-

lichen Erklärung des Abtretenden bei dem 

Investmentfonds und die Nichtausübung 

des Vorkaufsrechts gemäß § 17 Abs. 2 

dieses Vertrags. Die vorstehenden Rege-

lungen gelten für die Übertragung von 

treuhänderisch gehaltenen Anteilen von 

Treugebern sinngemäß.

(2)	� Der Komplementärin steht an der Beteili-

gung eines jeden Kommanditisten oder 

Treugebers einzeln ein Vorkaufsrecht ge-

mäß den nachstehenden Bestimmungen 

zu. Vor einer entgeltlichen Abtretung der 

Beteiligung an einen Dritten ist die Betei-

ligung zunächst der Komplementärin 

schriftlich unter Beifügung einer Kopie des 

Entwurfs des mit dem kaufwilligen Dritten 

zu schließenden Kaufvertrags zum Kauf an-

zubieten, wobei das Vorkaufsrecht von der 

Komplementärin oder einem nach ihrem 

freien Belieben (z. B. von der Warteliste 

Anfragender) zu benennenden Dritten 

ausgeübt werden kann. Die Frist zur Aus-

übung des Vorkaufsrechts durch die Kom-

plementärin oder den von ihr benannten 

Dritten beträgt 30 Kalendertage, gerech-

net ab dem Zugang der vollständigen 

schriftlichen Aufforderung bei der Kom-

plementärin. Im Übrigen gelten für die hier 

vereinbarte Andienungsverpflichtung die 

gesetzlichen Bestimmungen für das Vor-

kaufsrecht entsprechend (§§ 463 ff. BGB).

(3)	 �Bei einer Erhöhung bzw. einem erstmali-

gen Anfallen der gesetzlichen Umsatz-

steuer, erhöhen sich die genannten Brut-

tobeträge entsprechend.

§ 15	
VERGÜTUNG DER  
TREUHANDKOMMANDITISTIN

Die Vergütung der Treuhandkommanditistin 

richtet sich nach der diesbezüglichen Rege-

lung der Anlagebedingungen in ihrer jeweils 

gültigen Fassung.

§ 16
INFORMATIONS- UND 
KONTROLLRECHTE

(1)	 �Den Kommanditisten und Treugebern 

steht ein Informations- und Kontroll-

recht gemäß § 166 HGB zu. Sie erhalten 

den Jahresabschluss und haben jeder das 

Recht, die Handelsbücher und Papiere des 

Investmentfonds durch einen Angehöri-

gen der rechtsberatenden, steuerbera-

tenden oder wirtschaftsprüfenden Berufe 

einmal jährlich in den Geschäftsräumen 

des Investmentfonds einsehen zu lassen.

(2)	� Die Komplementärin hat alle Anleger 

jährlich mindestens einmal bis spätestens 

30. September über den Geschäftsverlauf 

und die wirtschaftliche Situation des In-

vestmentfonds im abgelaufenen Ge-

schäftsjahr zu informieren (in der Regel 

durch Zusendung des Jahresberichts).

§ 17	
ÜBERTRAGUNG VON 
KOMMANDITANTEILEN

�(1)	� Ein Kommanditist kann seinen Gesell-

schaftsanteil oder Ansprüche aus dem 

Gesellschaftsverhältnis zum 31.12. eines 

Jahres mit Zustimmung der Komplemen-

tärin abtreten, sofern der Rechtsnachfol-

ger vollumfänglich in die Rechte und 

Pflichten des Kommanditisten aus diesem 
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§ 17 dieses Vertrags dem Treugeber selbst 

oder einem vom Treugeber benannten 

Dritten unmittelbar zu übertragen, soweit 

nicht die Treugeberstellung auf einen an-

deren Treugeber übertragen wird.

§ 19	
AUSSCHLUSS EINES 
GESELLSCHAFTERS

(1)	� Ein Gesellschafter kann aus wichtigem 

Grund aus dem Investmentfonds ausge-

schlossen werden. Die Ausschließung eines 

Gesellschafters obliegt der Beschlussfas-

sung durch die Gesellschafterversamm-

lung. Der Ausschluss ist dem Gesellschafter 

schriftlich bekannt zu geben.

(2)	� Im Fall der Ablehnung der Eröffnung ei-

nes Insolvenzverfahrens über das Vermö-

gen eines Gesellschafters mangels Masse, 

der Pfändung des Gesellschaftsanteils des 

Gesellschafters, sowie für den Fall, dass 

der Gesellschafter Daten oder Angaben, 

zu deren Mitteilung er nach § 4 Abs. 7 bis 9  

dieses Vertrags verpflichtet ist, nicht, nicht 

rechtzeitig oder unrichtig mitteilt oder 

nicht ausreichend nachweist oder falls der 

Gesellschafter zu den in § 4 Abs. 6 dieses 

Vertrags genannten Personen gehört und 

dies zu erheblichen steuerlichen und / oder 

oder regulatorischen Nachteilen für den 

Investmentfonds und / oder die übrigen 

Gesellschafter führt, ist auch die Kom-

plementärin berechtigt, diesen Gesell-

schafter aus dem Investmentfonds aus-

zuschließen.

(3)	� Der ausgeschlossene Gesellschafter trägt, 

vorbehaltlich der diesbezüglichen Rege-

lung der Anlagebedingungen in ihrer je-

weils gültigen Fassung, die im Zusammen-

hang mit seinem Ausschluss entstehenden 

Kosten. Der Investmentfonds ist berech-

tigt, eventuell bestehende Schadensersatz-

ansprüche mit etwaigen Ansprüchen des 

ausscheidenden Gesellschafters auf Aus-

zahlung eines Auseinandersetzungsgutha-

bens gemäß § 22 dieses Vertrags zu ver-

rechnen.

§ 20	
AUSSCHEIDEN AUS 
DEM INVESTMENTFONDS

(1)	� Ein Kommanditist scheidet aus dem Invest-

mentfonds aus, wenn:

(a)	 �er das Gesellschaftsverhältnis wirksam aus 

wichtigem Grund gekündigt hat,

(b)	� er aus dem Investmentfonds ausgeschlos-

sen worden ist,

(c)	� über sein Vermögen das Insolvenzverfah-

ren eröffnet worden ist, oder

(d)	� das Gesellschaftsverhältnis durch einen 

Privatgläubiger des Kommanditisten ge-

kündigt wurde.

	 �Der Kommanditist scheidet zum Zeit-

punkt des Wirksamwerdens der entspre-

chenden Kündigung bzw. Ausschlusser- 

klärung aus dem Investmentfonds aus.

(2)	 �Die Komplementärin kann rechtsgeschäft-

lich nur aus dem Investmentfonds aus-

scheiden, sofern gleichzeitig eine neue 

Komplementärin eintritt (vgl. § 3 Abs. 1 

dieses Vertrags. Ein Ausscheiden der Treu-

handkommanditistin aus dem Investment-

fonds erfolgt erst zu dem Zeitpunkt, zu 

dem eine neue Treuhandkommanditistin in 

den Investmentfonds aufgenommen wur-

de und ihr im Wege der Sonderrechts-

nachfolge die treuhänderisch gehaltenen 

Beteiligungen sowie die Rechte und Pflich-

ten aus den Treuhandverträgen mit den 

Treugebern übertragen wurden. 

§ 21	
TOD EINES GESELLSCHAFTERS

�(1)	� Beim Tod eines Gesellschafters wird der 

Investmentfonds nicht aufgelöst, sondern 

mit dessen Erben fortgesetzt. Jeder Ge-

sellschafter sollte durch eine entspre-

chende qualifizierte Nachfolgeregelung 

sicherstellen, dass im Fall seines Todes 

keiner der Erben zu den in § 4 Abs. 6 dieses 

§ 18
DAUER DES INVESTMENTFONDS /
KÜNDIGUNG

(1)	� Der Investmentfonds beginnt mit seiner 

Eintragung im Handelsregister und ist bis 

zum 30.06.2026 befristet, so dass mit Ab-

lauf dieses Datums plangemäß die Liqui-

dationseröffnung erfolgen soll. Die Dauer 

des Investmentfonds kann mit einer ein-

fachen Mehrheit der abgegebenen Stim-

men durch Gesellschafterbeschluss insge-

samt um bis zu zwei Jahre verlängert 

werden, sofern hierfür die in den Anlage-

bedingungen benannten Gründe vorlie-

gen. Sämtliche übrigen Gesellschafter 

sind hierüber durch den Investmentfonds 

zu informieren. 

(2)	� Die ordentliche Kündigung der Beteili-

gung an dem Investmentfonds durch ei-

nen Gesellschafter (ggf. für diesen durch 

die Treuhandkommanditistin) oder ein 

sonstiger Austritt sind während der Dauer 

des Investmentfonds ausgeschlossen. Un-

berührt bleibt das Recht zur außerordent-

lichen Kündigung aus wichtigem Grund. 

Ein Kommanditist des Investmentfonds 

kann den Investmentfonds vor dem Ablauf 

der für seine Dauer bestimmten Zeit  

außerordentlich kündigen und aus ihm 

ausscheiden, wenn ein wichtiger Grund 

vorliegt. § 133 Absatz 2 und 3 HGB ist 

entsprechend anzuwenden. § 133 Abs. 1 

HGB findet keine Anwendung.

(3)	 �Die Kündigung ist schriftlich gegenüber 

dem Investmentfonds zu erklären. Sie 

wird mit Zugang bei dem Investment-

fonds wirksam.

(4)	� Die Regelungen über die Beendigung des 

Treuhandvertrags eines Treugebers mit der 

Treuhandkommanditistin bleiben hiervon 

unberührt. Die Beendigung des Treuhand-

vertrags (§ 14 des Treuhandvertrags) be-

rührt die Wirksamkeit der für die Treu-

handkommanditistin und den Treugeber 

geltenden Bestimmungen dieses Vertrags 

nicht. Der auf den Treugeber entfallende 

Gesellschaftsanteil ist in diesem Fall gemäß 
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(4)	 �Das ermittelte Auseinandersetzungsgutha-

ben ist dem ausscheidenden Gesellschafter 

grundsätzlich in drei gleichen Jahresraten 

auszuzahlen – die erste Rate spätestens bis 

zum Ende des auf den Zeitpunkt des Aus-

scheidens folgenden Geschäftsjahres. Aus-

stehende Beträge sind nicht zu verzinsen. 

Eine Sicherheitsleistung für das Auseinan-

dersetzungsguthaben kann der Ausschei-

dende nicht verlangen.

(5)	� Wenn die wirtschaftliche oder liquiditäts-

mäßige Lage des Investmentfonds die 

Auszahlung von Auseinandersetzungsgut-

haben zu einem früheren Zeitpunkt als in 

vorstehendem Abs. 4 benannt zulässt, kann 

das Auseinandersetzungsguthaben auch 

nach dem Ermessen der Komplementä-

rin früher ausgezahlt werden.

(6)	� Der Anspruch richtet sich an den Invest-

mentfonds. Eine persönliche Haftung der 

übrigen Gesellschafter, insbesondere der 

Gründungsgesellschafter, für die Erfüllung 

des Anspruchs auf ein Auseinanderset-

zungsguthaben mit ihrem Privatvermö-

gen ist ausgeschlossen.

(7)	� Scheidet ein Kommanditist während der 

Laufzeit des Investmentfonds aus dem In-

vestmentfonds aus, gilt die Erfüllung des 

Abfindungsanspruchs nicht als Rückzah-

lung der Einlage des Kommanditisten. Ab 

dem Zeitpunkt des Ausscheidens haftet 

der ausgeschiedene Kommanditist nicht 

für Verbindlichkeiten des Investment-

fonds.

§ 23	
LIQUIDATION

(1)	� Nach Auflösung des Investmentfonds wird 

jegliches Gesellschaftsvermögen durch die 

Komplementärin (der „Liquidator”) ab-

gewickelt. Der Liquidator hat jährlich so-

wie auf den Tag, an dem die Abwicklung 

beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu 

erstellen, der den Anforderungen des § 158 

KAGB entspricht. Der Liquidator ist von 

den Beschränkungen des § 181 BGB befreit.

über einen Gesellschaftsanteil gelten § 17 

Abs. 3 und § 3 Abs. 4 dieses Vertrags ent-

sprechend.

§ 22	
FOLGEN DES AUSSCHEIDENS /
AUSEINANDERSETZUNGS
GUTHABEN

(1)	� Durch das Ausscheiden eines Gesellschaf-

ters wird der Investmentfonds nicht auf-

gelöst, sondern unter den verbleibenden 

Gesellschaftern mit der bisherigen Firma 

fortgeführt.

�	� Scheidet ein Gesellschafter aus dem In-

vestmentfonds aus, hat er Anspruch auf 

Auszahlung eines Auseinandersetzungs-

guthabens, das auf Basis seiner Konten 

gemäß § 6 dieses Vertrags zu ermitteln 

ist. Dabei wird von den handelsrechtli-

chen Buchwerten ausgegangen. Aller-

dings werden bei der Ermittlung des Gut-

habens die von dem Investmentfonds 

gehaltenen Beteiligungen an anderen Ge-

sellschaften (Beteiligungsgesellschaften) 

mit dem von der Kapitalverwaltungsge-

sellschaft auf Grundlage von § 271 Abs. 3 

KAGB ermittelten Verkehrswert ange-

setzt. 

(2)	� Das Auseinandersetzungsguthaben wird 

stets auf den 31. Dezember eines Ge-

schäftsjahres ermittelt. Scheidet der Ge-

sellschafter während des Geschäftsjahres 

aus, wird das Auseinandersetzungsgut-

haben auf den 31. Dezember des voran- 

gegangenen Geschäftsjahres ermittelt. 

Entnahmen im laufenden Geschäftsjahr 

mindern, Einlagen im laufenden Geschäfts-

jahr erhöhen das Auseinandersetzungsgut-

haben.

(3)	� Die Ermittlung des Auseinandersetzungs-

guthabens wird von der Komplementärin 

vorgenommen. Im Streitfall erfolgt sie 

durch den gewählten Abschlussprüfer für 

die Prüfung des auf den Auseinander-

setzungsstichtag aufgestellten Jahresab-

schlusses.

Vertrags genannten, grundsätzlich ausge-

schlossenen Personen gehört.

(2)	� Hat der Gesellschafter für seinen Todes-

fall eine Nachfolgeregelung im Sinne des 

vorstehenden Absatzes nicht getroffen, 

ist – im Fall eines Kommanditisten – die 

Komplementärin bzw. – im Fall eines 

Treugebers – die Treuhandkommanditis-

tin unwiderruflich bevollmächtigt, die Be-

teiligung des betreffenden Erben, sofern 

dieser unter die Regelung fällt, als Kom-

manditist bzw. Treugeber durch einseiti-

ge schriftliche Erklärung mit sofortiger 

Wirkung zu kündigen. Die Bestimmungen 

des § 22 dieses Vertrags gelten in diesem 

Fall entsprechend. Im Fall der Kündigung 

gegenüber dem Erben eines Treugebers 

gilt ferner § 17 Abs. 6 dieses Vertrags. 

Mehrere Erben haben bis zur Auseinan-

dersetzung des Nachlasses zur Wahrneh-

mung ihrer Rechte und Pflichten gegen-

über dem Investmentfonds einen ge- 

meinsamen Vertreter zu benennen. Des-

sen schriftliche Vollmacht muss, zusätz-

lich zu den Nachweisen gemäß § 21 Abs. 4 

dieses Vertrags, vorgelegt werden. Bis zur 

Benennung eines gemeinsamen Vertre-

ters ruhen die Gesellschafterrechte mit 

Ausnahme des Gewinnauszahlungsrechts. 

Bei angeordneter Testamentsvollstre-

ckung vertritt der Testamentsvollstrecker 

die Erben.

(3)	 �Die Rechtsfolgen des Ablebens eines Treu-

gebers, dessen Beteiligung treuhänderisch 

von der Treuhandkommanditistin gehalten 

und verwaltet wird, richten sich nach § 13 

des Treuhandvertrags.

(4)	� Die Erben müssen sich gegenüber der 

Komplementärin durch Vorlage eines 

Erbscheins legitimieren. Die Komplemen-

tärin ist berechtigt, anstelle des Erb-

scheins die jeweilige letztwillige Verfü-

gung, auf der die Erbfolge beruht, oder 

einen sonstigen geeigneten Nachweis der 

Erbfolge zu akzeptieren. Im Fall der Testa-

mentsvollstreckung genügt die Vorlage 

eines Testamentsvollstreckerzeugnisses. 

Für die Auseinandersetzung der Erben 
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die für die Veranlagungszeiträume der 

Gesellschaftszugehörigkeit ergehen. Für 

den Fall des Ausscheidens der Komple-

mentärin wird bereits mit Abschluss die-

ses Vertrags die an ihre Stelle tretende 

neue Komplementärin zur Empfangsbe-

vollmächtigten i. S. v. § 183 AO bestellt.

(3)	 �Falls ein Anleger bzw. Kommanditist im 

Hinblick auf seine besondere steuerliche 

Situation auf Anfrage über die in der vor-

stehenden Regelung genannten Informa-

tionen hinaus zusätzliche steuerliche Da-

ten benötigt (beispielsweise für Zwecke 

der Erbschaft- oder Schenkungsteuer), so 

können diesem die für die Zurverfügung-

stellung dieser zusätzlichen Informatio-

nen entsprechenden internen und exter-

nen Kosten in Rechnung gestellt werden.

(4)	 �Im Zuge der Umsetzung des US-amerika-

nischen Foreign Accounts Tax Compli-

ance Act („FATCA”) wurde ein Berichts- 

und Quellensteuerabzugsregime in Bezug 

auf bestimmte Einkünfte insbesondere 

aus US-Quellen implementiert. Auf die-

ser Grundlage ist jeder Anleger bzw. 

Kommanditist verpflichtet, der Gesell-

schaft Informationen, Erklärungen und 

Formulare in der entsprechenden Form, 

auch in Form elektronisch ausgestellter 

Bescheinigungen, zu dem jeweiligen Zeit-

punkt zu übermitteln, um den Invest-

mentfonds oder die von ihm direkt oder 

indirekt gehaltenen Einheiten dabei zu 

unterstützen, Befreiungen, Ermäßigungen 

oder Erstattungen von Quellen- oder 

sonstigen Steuern zu erhalten, die (i) von 

dem Investmentfonds direkt oder von in-

direkt gehaltenen Einheiten, (ii) auf Zah-

lungen an den Investmentfonds oder diese 

Einheiten oder (iii) auf Zahlungen von dem 

Investmentfonds an die jeweiligen Anleger 

bzw. Kommanditisten erhoben werden. 

Sofern ein Anleger bzw. Kommanditist 

dem nicht, nicht in der bestimmten Form 

und / oder zu dem bestimmten Zeitpunkt 

nachkommt, wird dieser Anleger bzw. der 

Kommanditist von dem Investmentfonds 

mit jeglichen aufgrund dessen festge-

setzten Steuern oder Strafen belastet. Es 

(3)	� Jeder Gesellschafter hat Kenntnis davon 

und erklärt mit seinem Beitritt zum In-

vestmentfonds sein Einverständnis damit, 

dass die in § 24 Abs. 1 dieses Vertrags  

genannten Daten im Rahmen dieses  

Vertrags datenverarbeitungstechnisch ge-

speichert und genutzt werden. Die Daten 

werden nach Beendigung der Beteiligung 

gelöscht, soweit eine Aufbewahrung nicht 

nach gesetzlichen Vorschriften erforder-

lich ist.

§ 25	
EINHEITLICHE UND GESONDERTE 
FESTSTELLUNG DER 
BESTEUERUNGSGRUNDLAGEN /
BESONDERE STEUERLICHE  
INFORMATIONEN

�(1)	� Sonderbetriebsausgaben (persönlich ge-

tragene Kosten im Zusammenhang mit der 

Beteiligung) des Anlegers bzw. Kommandi-

tisten können nicht bei der persönlichen 

Einkommensteuererklärung geltend ge-

macht werden, sondern ausschließlich im 

Rahmen der Feststellungserklärung des 

Investmentfonds. Die Anleger bzw. Kom-

manditisten sind verpflichtet, ihre Son-

derbetriebsausgaben für das abgelaufene 

Kalenderjahr der Komplementärin un-

aufgefordert jeweils spätestens bis zum 

31. März mitzuteilen und unter Vorlage 

von Belegen (Kopie reicht zunächst aus 

vorbehaltlich weiterer Anforderungen 

durch das Finanzamt) nachzuweisen.

(2)	 �Die Gesellschafter bestellen die Komple-

mentärin zum Empfangsbevollmächtigten 

i. S. v. § 183 AO (Abgabenordnung) und 

verpflichten sich untereinander, Rechts-

behelfe oder sonstige Rechtsmittel im 

Rahmen der Steuer- bzw. Feststellungs-

veranlagungen des Investmentfonds nur 

über den Investmentfonds einzulegen. 

Dies gilt auch insoweit, als es sich um die 

Geltendmachung von persönlichen Aus-

gaben (Sonderbetriebsausgaben) sowie 

um Belange nach Ausscheiden eines Ge-

sellschafters handelt, soweit Feststellun-

gen und Verwaltungsakte betroffen sind, 

(2)	� Der Erlös aus der Verwertung des Gesell-

schaftsvermögens wird dazu verwendet, 

zunächst die Verbindlichkeiten des In-

vestmentfonds gegenüber Drittgläubi-

gern und danach solche gegenüber den 

Gesellschaftern auszugleichen.

(3)	� Die danach verbleibenden Überschüsse 

stehen den Gesellschaftern, vorbehaltlich 

einer erfolgsabhängigen Vergütung der 

Kapitalverwaltungsgesellschaft nach der 

diesbezüglichen Regelung der Anlagebe-

dingungen in ihrer jeweils gültigen Fas-

sung, im Verhältnis ihrer Kapitalanteile 

gemäß § 6 Abs. 2 dieses Vertrags zu.

(4)	� Die Kommanditisten haften nach Beendi-

gung der Liquidation nicht für die Ver-

bindlichkeiten des Investmentfonds.

§ 24	
HANDELS- UND 
GESELLSCHAFTERREGISTER

�(1)	 �Die Kapitalverwaltungsgesellschaft führt 

für den Investmentfonds ein Register aller 

Gesellschafter mit ihren persönlichen und 

beteiligungsbezogenen Daten. Jedem Ge-

sellschafter obliegt es, alle Änderungen 

seiner eingetragenen Daten der Kapital-

verwaltungsgesellschaft oder dem Invest-

mentfonds unverzüglich bekannt zu ge-

ben und gegebenenfalls durch Vorlage 

entsprechender Urkunden (Erbschein, 

Übertragungsvertrag etc.) nachzuweisen. 

Wird die Aktualisierung unterlassen, kann 

z. B. die Ladung zur Gesellschafterver-

sammlung dem Gesellschafter nicht zu-

gehen.

(2)	� Es ist der Wunsch der Gesellschafter, 

dass – soweit gesetzlich zulässig – der In-

vestmentfonds Auskünfte über die Beteili-

gung und die eingetragenen Daten in dem 

erforderlichen Umfang nur dem zuständi-

gen Handelsregister, dem Finanzamt, dem 

den jeweiligen Gesellschafter betreuenden 

Vermittler oder zur Berufsverschwiegen-

heit verpflichteten Prüfern und Beratern 

des Investmentfonds erteilen.
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München, den 26.10.2021

gez. Stefanie Watzl

Geschäftsführer

DF Deutsche Finance Managing II GmbH

gez. Christoph Falk

Geschäftsführer

DF Deutsche Finance Managing II GmbH

gez. Wolfgang Crispin-Hartmann

Geschäftsführer

DF Deutsche Finance Trust GmbH

 

der übrigen Bestimmungen nicht berührt. 

Anstelle der unwirksamen, anfechtbaren 

oder undurchführbaren Bestimmung ver-

einbaren die Gesellschafter eine wirksa-

me und durchführbare Bestimmung, die 

in gesetzlich zulässiger Weise dem recht-

lichen und wirtschaftlichen Zweck der un-

wirksamen, undurchführbaren oder an-

fechtbaren Bestimmung am nächsten 

kommt. Entsprechendes gilt, wenn sich 

bei der Durchführung des Vertrags eine 

ergänzungsbedürftige Lücke ergeben soll-

te. § 139 BGB findet keine Anwendung.

(6)	� Erfüllungsort für die Verpflichtungen und 

Gerichtsstand für sämtliche Streitigkeiten 

aus diesem Vertrag sowie über das Zu-

standekommen dieses Vertrags ist der 

Sitz des Investmentfonds, soweit dies 

rechtlich zulässig vereinbart werden kann. 

Sämtliche Rechtsstreitigkeiten im Zusam-

menhang mit dem Gesellschaftsverhält-

nis, wie z. B. Streitigkeiten im Zusammen-

hang mit Beitritt, Ausscheiden, Rechten 

und Pflichten von Gesellschaftern, sowie 

Gesellschafterbeschlüssen können als Ak-

tiv- oder Passivprozesse von dem Invest-

mentfonds selbst geführt werden.

besteht daher unter anderem das Risiko, 

dass Steuern oder Strafen von an diesen 

Anleger bzw. Kommanditisten auszahlba-

ren Beträgen einbehalten werden und er 

dennoch so zu behandeln ist, als wären 

die Beträge an ihn ausgezahlt worden oder 

von dem Anleger bzw. Kommanditisten 

Zahlung des Betrags verlangt wird, den 

der Investmentfonds oder die von ihm 

direkt oder indirekt gehaltenen Einheiten 

einzubehalten haben. Für etwaige hieraus 

entstehende weitere Schäden des Invest-

mentfonds haftet der Anleger bzw. Kom-

manditist bis zur Höhe der von ihm ge-

leisteten und noch nicht entnommenen 

Kommanditeinlage; auf die Regelung des 

§ 19 Abs. 2 dieses Vertrags wird verwiesen.

 

§ 26	
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

(1)	� Auf diesen Gesellschaftsvertrag findet das 

Recht der Bundesrepublik Deutschland 

Anwendung.

(2)	� Soweit sich aus der Beteiligung an der 

Gesellschaft Kosten bzw. Gebühren erge-

ben, richten sich diese, soweit sich dies 

nicht abschließend aus diesem Gesell-

schaftsvertrag ergibt, nach den diesbe-

züglichen Regelungen der Anlagebedin-

gungen in ihrer jeweils gültigen Fassung.

(3)	� Soweit dieser Vertrag keine abweichen-

den Regelungen enthält, gelten die ge-

setzlichen Vorschriften.

(4)	� Änderungen und Ergänzungen dieses 

Vertrags einschließlich der Änderung des 

Schriftformerfordernisses bedürfen der 

Schriftform, soweit nicht im Einzelfall 

durch Gesetz die notarielle Form vorge-

sehen ist. Bei Gesellschafterbeschlüssen 

gilt die Schriftform durch die Protokollie-

rung der Beschlüsse als gewahrt.

(5)	� Sollten einzelne Bestimmungen dieses 

Vertrags ganz oder teilweise unwirksam, 

anfechtbar oder undurchführbar sein 

oder werden, wird dadurch die Gültigkeit 
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TREUHANDVERTRAG

zwischen der

DF Deutsche Finance Trust GmbH 

geschäftsansässig in  

Leopoldstraße 156, 80804 München

– („Treuhandkommanditistin“) –

und

jeder Person, die der DF Deutsche Finance 

Investment Fund 20 – Club Deal Boston III – 

GmbH & Co. geschlossene InvKG mittelbar 

über die Treuhandkommanditistin beitritt

– („Treugeber“) –

PRÄAMBEL

(i.)	� Die Treuhandkommanditistin ist am 

Kommanditkapital der DF Deutsche  

Finance Investment Fund 20 – Club Deal 

Boston III – GmbH & Co. geschlossene 

InvKG, geschäftsansässig in der Leopold-

straße 156, 80804 München („Invest-

mentfonds”) im eigenen Namen auf 

Rechnung des Treugebers beteiligt.

(ii.)	�Der Treugeber beabsichtigt, sich gemäß § 4 

des Gesellschaftsvertrags des Investment-

fonds („Gesellschaftsvertrag”) mittel-

bar über die Treuhandkommanditistin als  

Treugeber an dem Investmentfonds zu 

beteiligen.

(iii.)�	Dieser Treuhand- und Verwaltungsvertrag 

(„Treuhandvertrag”) regelt in diesem 

Zusammenhang das Treuhand- und  

Geschäftsbesorgungsverhältnis zwischen 

Treuhandkommanditistin und Treugeber 

im Sinne eines zweiseitigen Geschäfts-

besorgungsvertrags.

ergänzend die Regelungen des Gesell-

schaftsvertrags des Investmentfonds. Bei 

Widersprüchen zwischen den Regelun-

gen des Gesellschaftsvertrags und die-

sem Treuhandvertrag haben die Regelun-

gen des Gesellschaftsvertrags Vorrang.

(3)	� Der Treugeber beauftragt und bevoll-

mächtigt hiermit die Treuhandkomman-

ditistin, für ihn im eigenen Namen aber 

auf Rechnung des Treugebers eine Kom-

manditbeteiligung an dem Investment-

fonds in Höhe der von ihm in der  

Beitrittserklärung gezeichneten Einlage 

(„Kommanditeinlage”) nach Maßgabe der 

Beitrittserklärung, dieses Treuhandvertrags 

und des Gesellschaftsvertrags zu begrün-

den und zu verwalten.

(4)	 �Der Treugeber bestätigt den Erhalt des 

Verkaufsprospekts des Investmentfonds 

einschließlich des Gesellschaftsvertrags, 

der Anlagebedingungen, und des Treu-

handvertrags sowie ggf. die Informatio-

nen über das Widerrufsrecht und den 

Fernabsatz („Zeichnungsunterlagen”) mit 

seiner Unterzeichnung der Beitrittserklä-

rung und dem Empfangsbekenntnis. Der 

Treugeber bestätigt, Text und Inhalt der 

Zeichnungsunterlagen gelesen zu haben. 

Die Treuhandkommanditistin selbst ist 

nicht an der Erstellung des Inhalts oder an 

der Herausgabe der Zeichnungsunterla-

gen beteiligt. Richtigkeit und Vollständig-

keit des Inhalts der Zeichnungsunter- 

lagen, insbesondere wertende Aussagen 

und Einschätzungen der Prospektverant-

wortlichen hat die Treuhandkommandi-

tistin nicht geprüft. Treuhandkommandi-

tistin und Treugeber sind sich darüber 

einig, dass die Treuhandkommanditistin 

zu solchen und auch zu anderen Prüfun-

gen nicht verpflichtet ist. Das trifft insbe-

sondere auch, aber nicht nur, auf die Boni-

tät der beteiligten Gesellschafter und die 

Werthaltigkeit der beabsichtigten Kapital-

anlagen zu.

(5)	� Dem Treugeber ist bekannt, dass die Treu-

handkommanditistin mit anderen Treuge-

bern weitere zweiseitige Treuhandverträ-

Dies vorausgeschickt, wird Folgendes ver

einbart:

§ 1 	
GEGENSTAND DES 
TREUHANDVERTRAGS

(1)	� Dieser Treuhandvertrag kommt durch die 

Unterzeichnung der Beitrittserklärung 

durch den Treugeber und die Annahme 

durch Gegenzeichnung der Beitrittserklä-

rung durch die Treuhandkommanditistin 

zustande. Die Annahme des Beitrittsan-

gebots eines Anlegers liegt im freien Er-

messen der Treuhandkommanditistin, die 

die Beitrittsangebote von Anlegern je-

doch stets nur im gegenseitigen Einver-

nehmen mit der Komplementärin des In-

vestmentfonds annehmen wird. 

	� Der Anleger hat die gezeichnete Kom-

manditeinlage und den darauf entfallen-

den Ausgabeaufschlag gemäß § 3 Abs. 5 

des Gesellschaftsvertrags innerhalb von 

vierzehn Tagen nach Zugang des Begrü-

ßungsschreibens durch den Investment-

fonds zu leisten.

	� Nach Eingang der entsprechenden Zah-

lung erhält der Anleger eine schriftliche 

Bestätigung über die Annahme seiner 

Beitrittserklärung durch die Treuhand-

kommanditistin („Beitrittsbestätigung“). 

Mit Zugang der Beitrittsbestätigung beim 

Anleger wird der Treuhandvertrag und 

somit der Beitritt des Anlegers als Treu-

geber zum Investmentfonds wirksam. Der 

Zugang der Beitrittsbestätigung gilt an 

dem zweiten Werktag nach der Aufgabe 

zur Post als bewirkt, sofern der Anleger 

nicht glaubhaft macht, dass ihm die Mit-

teilung nicht oder erst in einem späteren 

Zeitpunkt zugegangen ist. 

 

(2)	 �Der Inhalt des Treuhandvertrags richtet 

sich nach diesem Vertragstext, ergänzt 

durch die Angaben in der Beitrittserklä-

rung. Soweit in diesem Treuhandvertrag 

nichts anderes bestimmt ist, gelten im 

Verhältnis zur Treuhandkommanditistin 
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§ 4 	
RECHTE UND PFLICHTEN DER 
TREUHANDKOMMANDITISTIN

(1)	 �Die Treuhandkommanditistin nimmt alle 

zum Erwerb der Kommanditbeteiligung 

an dem Investmentfonds erforderlichen 

Handlungen vor.

(2)	 �Die Treuhandkommanditistin übt die für 

den Kapitalanteil des Treugebers beste-

henden Gesellschafterrechte und -pflich-

ten nach den schriftlichen Weisungen des 

Treugebers aus, soweit dieser Treuhand-

vertrag und der Gesellschaftsvertrag dem 

nicht entgegenstehen. Dies gilt insbeson-

dere für die Ausübung von Stimmrech-

ten, soweit der Treugeber an Gesellschaf-

terversammlungen nicht selbst oder 

vertreten durch einen bevollmächtigten 

Dritten teilnimmt, für die Wahrnehmung 

von Informations- und Kontrollrechten so-

wie für die Geltendmachung sonstiger An-

sprüche gegenüber dem Investmentfonds.

(3)	 �Die Treuhandkommanditistin ist berech-

tigt, Vollmachten zu erteilen oder sich zur 

Ausführung der ihr übertragenen Aufga-

ben geeigneter Erfüllungsgehilfen zu be-

dienen.

§ 5 	
RECHTE UND PFLICHTEN  
DES TREUGEBERS

(1)	� Im Innenverhältnis gegenüber der Treu-

handkommanditistin gelten für den Treu-

geber gemäß § 5 des Gesellschaftsver-

trags alle mit der für ihn treuhänderisch 

gehaltenen Kommanditbeteiligung ver-

bundenen Rechte und Pflichten der Treu-

handkommanditistin aus dem Gesell-

schaftsvertrag. Davon ausgenommen sind 

die gesellschaftsvertraglichen Sonder-

rechte der Treuhandkommanditistin (z. B. 

Aufnahme weiterer Kommanditisten, Ka-

pitalerhöhung).

(2)	 �Die Treuhandkommanditistin nimmt 

grundsätzlich für den Treugeber alle 

geregelt ist, nimmt die Treuhandkom-

manditistin die mit dem treuhänderisch 

für den Treugeber gehaltenen Komman-

ditanteil verbundenen Gesellschafterrech-

te und -pflichten im Auftrag und für Rech-

nung sowie gemäß den Weisungen des 

Treugebers wahr. Der Treugeber kann 

Weisungen schriftlich per Post oder Ein-

wurf, per Telefax oder per E-Mail erteilen, 

soweit die Treuhandkommanditistin kei-

ne schriftliche Weisungserteilung ver-

langt. Die Treuhandkommanditistin kann 

sich für die Durchführung ihrer Verwal-

tungsaufgaben auf eigene Kosten geeig-

neter Berater, wie Steuerberater oder 

Rechtsanwälte, bedienen.

§ 3 	
LEISTUNG DER EINLAGE  
DURCH DEN TREUGEBER

(1)	 �Der Treugeber ist verpflichtet, die von 

ihm gezeichnete Einlage zzgl. des Ausga-

beaufschlags gemäß den Bedingungen 

des Gesellschaftsvertrags und seiner Bei-

trittserklärung auf das dort angegebene 

Einzahlungskonto der Treuhandkomman-

ditistin innerhalb der dort genannten 

Frist einzuzahlen. Kosten und Gebühren, 

die im Zusammenhang mit der Einzah-

lung anfallen, sind durch den Anleger zu 

tragen.

(2)	 �Mit Zahlung der gezeichneten Komman-

diteinlage zzgl. Ausgabeaufschlag durch 

den Treugeber und der Annahme dieses 

Treuhandvertrags durch die Treuhand-

kommanditistin in Abstimmung mit der 

Komplementärin erhöht sich die von der 

Treuhandkommanditistin für Rechnung 

des Treugebers gehaltene Kommanditein-

lage um den in der Beitrittserklärung an-

gegebenen Betrag. Des Weiteren werden 

die Stimmverhältnisse angepasst. Die 

Hafteinlage der Treuhandkommanditistin 

wird durch die Erhöhung ihrer Komman-

diteinlage nicht berührt.

ge über das Halten und Verwalten von 

Kommanditanteilen an dem Investment-

fonds abgeschlossen hat beziehungswei-

se abschließen wird. Die Treuhandverträ-

ge sind in ihrem Bestand voneinander 

unabhängig. Zwischen den verschiede-

nen Treugebern wird keine Gesellschaft 

(auch keine Gesellschaft bürgerlichen 

Rechts) oder sonstige Rechtsgemein-

schaft begründet und daher sind auf ihr 

Verhältnis untereinander die §§ 705 ff. 

und 741 ff. BGB nicht – auch nicht ent-

sprechend – anwendbar. Die Treuhand-

kommanditistin wird ihre Rechte und 

Pflichten bezüglich der Einlage ausschließ-

lich gemäß dieses Treuhandvertrags in 

Verbindung mit den Bestimmungen des 

Gesellschaftsvertrags wahrnehmen.

§ 2 	
DURCHFÜHRUNG DER  
KOMMANDITBETEILIGUNG

(1)	 �Die Treuhandkommanditistin ist berech-

tigt, die mittelbare Kommanditbeteili-

gung für den Treugeber gemäß § 1 Abs. 1 

dieses Treuhandvertrags zu begründen, 

wenn sie die Annahme der Beitrittserklä-

rung des Treugebers gegenüber dem 

Treugeber erklärt hat. Die Treuhandkom-

manditistin ist dazu verpflichtet, wenn die 

Einlage gemäß § 3 Abs. 1 dieses Treuhand-

vertrags gezahlt ist.

(2)	 �Die Treuhandkommanditistin hält ihre 

Kommanditbeteiligung für die verschie-

denen Treugeber im Außenverhältnis als 

einheitlichen Kommanditanteil. Sie tritt 

nach außen im eigenen Namen auf. Im In-

nenverhältnis, also im Verhältnis zum 

Treugeber und zum Investmentfonds, 

handelt sie bezogen auf den vom Treuge-

ber gezeichneten Anteil ausschließlich in 

dessen Auftrag und für dessen Rechnung, 

so dass der Treugeber wirtschaftlich ei-

nem Kommanditisten des Investment-

fonds gleichsteht.

(3)	 �Soweit in diesem Treuhandvertrag oder 

dem Gesellschaftsvertrag nichts anderes 
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lungsverpflichtung gegenüber der Treu-

handkommanditistin hinzuweisen. Die 

Freistellungsverpflichtung entfällt jeweils 

anteilig auf die einzelnen Treugeber (kei-

ne gesamtschuldnerische Haftung der 

Treugeber).

(4)	� Die Treuhandkommanditistin überträgt 

hiermit zur Sicherung des Herausgabean-

spruchs des Treugebers aus diesem Treu-

handvertrag aufschiebend bedingt auf 

dessen Beendigung dem dies annehmen-

den Treugeber den treuhänderisch gehal-

tenen Gesellschaftsanteil mit allen damit 

verbundenen anteiligen Rechten, Pflich-

ten, Ansprüchen und Verbindlichkeiten in 

dem Umfang, in dem sie ihn für den Treu-

geber hält. § 17 Abs. 4 des Gesellschafts-

vertrags findet hierbei Anwendung.

§ 7 	
GESELLSCHAFTERVERSAMMLUNG 
DES INVESTMENTFONDS /  
WAHRNEHMUNG DES 
STIMMRECHTS SOWIE DER 
INFORMATIONS- UND 
KONTROLLRECHTE

(1)	 �Bei Beschlussfassung einer Gesellschaf-

terversammlung werden die Stimmrechte 

der Treugeber durch die Treuhandkom-

manditistin ausgeübt, soweit sie nicht 

persönlich oder vertreten durch einen 

von ihnen schriftlich bevollmächtigten 

Dritten i. S. v. § 10 Abs. 3 Satz 1 des Gesell-

schaftsvertrags teilnehmen.

(2)	 �Der Treugeber ist berechtigt, an den Ge-

sellschafterversammlungen des Invest-

mentfonds persönlich teilzunehmen, es 

sei denn diese finden per Umlaufverfah-

ren statt. Ihm wird die Einladung zur Ge-

sellschafterversammlung unter vollständi-

ger Angabe der Beschlussgegenstände in 

Textform nebst Anlagen übersandt. Ent-

sprechendes gilt für sonstige Abstim-

mungen und Beschlussfassungen im Um-

laufverfahren nach den Bestimmungen 

des Gesellschaftsvertrags. Beabsichtigt 

der Treugeber, an Gesellschafterversamm-

jeweiligen Gewinnanteil hinausgehen, als 

Kapitalentnahmen an den Treugeber aus-

gezahlt werden, können diese Beträge 

nicht erneut als Einlagen eingefordert 

werden. Die gesetzliche Regelung über 

die Haftung gegenüber Gesellschafts-

gläubigern gemäß §§ 171 ff. HGB und § 8 

Abs. 3 dieses Treuhandvertrags bleiben 

unberührt.

	� Der Treugeber stellt die Treuhandkom-

manditistin ferner unwiderruflich und 

unbedingt von allen Ansprüchen Dritter, 

so auch der Finanzbehörden, frei, die ge-

gen die Treuhandkommanditistin in ihrer 

Eigenschaft als formeller Inhaber der 

Kommanditbeteiligung des Treugebers 

erhoben werden. Der Treugeber ersetzt 

der Treuhandkommanditistin alle Schä-

den, die dieser bei Durchführung dieses 

Treuhandauftrages entstehen, es sei denn, 

die Treuhandkommanditistin würde bei 

Zugrundelegung des in § 10 Abs. 4 dieses 

Treuhandvertrags geregelten Haftungs-

maßstabs haften.

	� Die Freistellung nach diesem § 6 Abs. 2 

dieses Treuhandvertrags ist der Höhe 

nach beschränkt auf die auf die jeweilige 

Beteiligung des Treugebers anteilig ent-

fallende Einlage zzgl. des Ausgabeauf-

schlags abzüglich der von ihm geleiste-

ten Einzahlungen.

(3)	 �Eine Rückgewähr der geleisteten Haftein-

lage an die Treuhandkommanditistin oder 

eine Ausschüttung, die den Wert der 

Kommanditeinlage der Treuhandkom-

manditistin unter den Betrag der im Han-

delsregister eingetragenen Hafteinlage 

herabmindert, die zugunsten eines Treu-

gebers vorgenommen wird und durch die 

die vorstehende Freistellungspflicht des 

Treugebers gegenüber der Treuhandkom-

manditistin in dem Umfang wieder auf-

lebt, wie die Haftung der Treuhandkom-

manditistin gemäß § 172 Abs. 4 HGB 

wieder auflebt, darf nur mit Zustimmung 

des betroffenen Treugebers erfolgen. Der 

betroffene Treugeber ist vor seiner Zu-

stimmung auf die bestehende Freistel-

Rechte und Pflichten, die mit der treu-

händerisch gehaltenen Kommanditbetei-

ligung verbunden sind, im eigenen Na-

men wahr. Beabsichtigt der Treugeber, 

einzelne Rechte selbst wahrzunehmen, 

so muss er dies der Treuhandkommandi-

tistin vorher schriftlich mitteilen und von 

dieser eine schriftliche Bevollmächtigung 

einholen.

§ 6 	
ABTRETUNG / FREISTELLUNG

(1)	� Die Treuhandkommanditistin tritt hiermit 

die ihr als Gesellschafterin zustehenden 

Ansprüche aus dem treuhänderisch ge-

haltenen Kommanditanteil auf Auszah-

lung der Ausschüttung / Entnahme, auf 

Auszahlung des Auseinandersetzungsgut-

habens im Falle des Ausscheidens aus 

dem Investmentfonds und auf Auszah-

lung des Liquidationserlöses bei Beendi-

gung des Investmentfonds in dem Um-

fang an den Treugeber ab, in dem sie dem 

Treugeber aufgrund des tatsächlich ein-

gezahlten Kapitalanteils nach Maßgabe 

des Gesellschaftsvertrags zustehen. Der 

Treugeber nimmt die Abtretung hiermit 

an. Die Treuhandkommanditistin teilt dem 

Investmentfonds die Abtretung mit.

(2)	 �Die Treuhandkommanditistin wird er-

mächtigt, die nach § 6 Abs. 1 dieses Treu-

handvertrags an den Treugeber abgetre-

tenen Ansprüche im eigenen Namen für 

diesen geltend zu machen.

	� Der Treugeber stellt die Treuhandkom-

manditistin von jeglicher Verpflichtung 

aus der Kommanditbeteiligung sowie 

von allen Verpflichtungen frei, die bei 

pflichtgemäßer Erfüllung des Treuhand-

vertrags und des Gesellschaftsvertrags 

entstehen. Hiervon ausgenommen sind 

die Kosten der laufenden Verwaltung, die 

mit der Vergütung gemäß den Vorschrif-

ten des Gesellschaftsvertrags i. V. m. den 

Anlagebedingungen in ihrer jeweils gülti-

gen Fassung abgegolten sind. Für den 

Fall, dass Entnahmebeträge, die über den 
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die geleistete Hafteinlage zurückgewährt 

oder werden an die Treuhandkommandi-

tistin Ausschüttungen geleistet und von 

dieser an den Treugeber weitergereicht, 

durch die der Wert der Kommanditeinla-

ge der Treuhandkommanditistin unter 

den Betrag der im Handelsregister einge-

tragenen Hafteinlage herabgemindert ist 

oder wird, besteht die Freistellungsver-

pflichtung des Treugebers gemäß § 6  

Abs. 2 dieses Treuhandvertrags, wenn in 

diesen Fällen die Treuhandkommanditis-

tin zur Rückzahlung des den die Haftein-

lage herabmindernden Betrags verpflich-

tet sein sollte, in dem Umfang wie der 

Wert seiner geleisteten Einlage infolge 

der erhaltenen Entnahmen unter den Be-

trag der dem Treugeber nach diesem 

Treuhandvertrag anteilig zuzurechnenden 

Hafteinlage herabgemindert ist, höchs-

tens jedoch bis zu dem Betrag der anteilig 

auf ihn entfallenden Hafteinlage.

(4)	� Im Fall des Ausscheidens eines Treuge-

bers aus dem Investmentfonds gilt § 22 

des Gesellschaftsvertrags entsprechend.

§ 9 
WECHSEL IN DIE  
KOMMANDITISTENSTELLUNG /
VERTRAGSÜBERNAHME

(1)	� Der Treugeber kann nach erfolgtem Bei-

tritt und nach Abschluss der Beitrittspha-

se gemäß § 3 Abs. 9 des Gesellschaftsver-

trags jederzeit schriftlich verlangen, dass 

die Treuhandkommanditistin den treu-

händerisch für den Treugeber gehaltenen 

Kommanditanteil unmittelbar auf den 

Treugeber selbst oder einen von diesem 

benannten Dritten überträgt. Die Über-

tragung auf einen Dritten ist nur zum 

Ende eines Geschäftsjahres möglich. Mit 

der Übertragung endet der Treuhandver-

trag. § 17 des Gesellschaftsvertrags gilt 

entsprechend.

(2)	� Die Übertragung der Treugeberstellung 

durch den bisherigen Treugeber auf einen 

Dritten (Vertragsübernahme) bedarf der 

ten durchführen. Er hat seine entsprechen-

de Absicht der Treuhandkommanditistin 

vorher schriftlich mitzuteilen und wird von 

dieser schriftlich zur Durchführung der für 

die Anfechtung erforderlichen Maßnah-

men ermächtigt.

(6)	 �Dem jeweiligen Treugeber stehen Kon-

troll- und Informationsrechte nach § 166 

HGB zu (siehe auch § 16 des Gesellschafts-

vertrags), die grundsätzlich durch die Treu-

handkommanditistin für den Treugeber 

ausgeübt werden. Die Treuhandkomman-

ditistin reicht dabei erlangte Informatio-

nen an den Treugeber weiter. Beabsichtigt 

der Treugeber, einzelne ihm zustehende 

Kontroll- und Informationsrechte selbst 

auszuüben, so hat er das der Treuhand-

kommanditistin schriftlich mitzuteilen. In 

diesem Fall wird die Treuhandkommandi-

tistin den Treugeber zur Ausübung der 

Rechte im Sinne des Gesellschaftsvertrags 

durch einen Angehörigen der rechtsbe-

ratenden, steuerberatenden oder wirt-

schaftsprüfenden Berufe schriftlich be-

vollmächtigen und diese insoweit nicht 

selbst ausüben.

§ 8 	
TREUHANDVERWALTUNG

(1)	� Die Treuhandkommanditistin hält und ver-

waltet das durch die Einzahlungen auf ihr 

Einzahlungskonto gebildete Treuhandver-

mögen getrennt von ihrem sonstigen Ver-

mögen.

(2)	 �Der Treugeber ist entsprechend seiner 

geleisteten und auf das Kapitalkonto I bei 

dem Investmentfonds gebuchten Einlage 

als Treugeber aufgrund dieser Treuhandab-

rede am Kommanditanteil der Treuhand-

kommanditistin und damit mittelbar am 

Vermögen und Ergebnis des Investment-

fonds anteilig beteiligt.

(3)	� Wird, vorbehaltlich der Zustimmung des 

betroffenen Treugebers nach § 6 Abs. 3 

dieses Vertrags, an die Treuhandkom-

manditistin für Rechnung des Treugebers 

lungen oder Beschlussfassungen selbst teil-

zunehmen und das Stimmrecht auszuüben, 

so hat er dies der Treuhandkommanditistin 

vorher schriftlich mitzuteilen. In diesem 

Fall wird die Treuhandkommanditistin den 

Treugeber zur Ausübung der Stimmrechte 

schriftlich bevollmächtigen und diese nicht 

selbst ausüben. Der Treugeber ist berech-

tigt, Untervollmachten zu erteilen.

(3)	� Die Treuhandkommanditistin kann das 

Stimmrecht hinsichtlich der von ihr für die 

verschiedenen Treugeber treuhänderisch 

gehaltenen Anteile ihres Kommanditan-

teils unterschiedlich, und zwar nach Wei-

sung des jeweiligen Treugebers ausüben.

(4)	� Sofern der Treugeber sein Stimmrecht 

nicht selbst oder durch einen Dritten 

wahrnimmt, weist er die Treuhandkom-

manditistin hiermit an, das auf ihn entfal-

lende Stimmrecht nach pflichtgemäßem 

Ermessen auszuüben, sofern er der Treu-

handkommanditistin nicht für den Einzel-

fall vorher eine andere Weisung erteilt. 

Dies gilt jedoch nicht im Fall einer Ände-

rung der Anlagebedingungen des Invest-

mentfonds, die mit den bisherigen Anla-

gegrundsätzen des Investmentfonds nicht 

vereinbar ist oder zu einer Änderung der 

Kosten oder der wesentlichen Anleger-

rechte führt. In diesem Fall darf die Treu-

handkommanditistin bei der Fassung eines 

entsprechenden Gesellschafterbeschlusses 

(siehe § 10 Abs. 8 des Gesellschaftsver-

trags) ihr Stimmrecht für einen Treugeber 

nur nach seiner vorherigen Weisung aus-

üben.

(5)	� Der Treugeber erhält innerhalb von vier 

Wochen nach Erhalt durch die Treuhand-

kommanditistin von dem Investmentfonds 

eine Niederschrift über die Gesellschafter-

versammlung. Beanstandungen der Rich-

tigkeit und Vollständigkeit des Versamm-

lungsprotokolls können nur in Über- 

einstimmung mit § 10 Abs. 10 des Gesell-

schaftsvertrags erhoben werden. Eine An-

fechtung von Gesellschafterbeschlüssen 

gemäß § 10 Abs. 11 des Gesellschaftsver-

trags muss der Treugeber auf eigene Kos-
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Kapitalherabsetzung etc.) kann die Treu-

handkommanditistin nach Maßgabe der 

diesbezüglichen Regelung der Anlagebe-

dingungen in ihrer jeweils gültigen Fas-

sung von dem betreffenden Treugeber 

ersetzt verlangen.

§ 12 	
TREUHANDREGISTER

(1)	 �Mit dem wirksamen Beitritt des Treuge-

bers gemäß § 1 Abs. 1 dieses Vertrags  

i. V. m. § 4 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags 

wird der Treugeber von der Treuhandkom-

manditistin in ein von dieser geführtes 

Treuhandregister eingetragen, das Namen 

und Anschrift des Treugebers, die Höhe 

seiner Beteiligung sowie eventuelle sonsti-

ge Angaben im unmittelbaren Zusammen-

hang mit der Beteiligung enthält.

(2)	 �Es ist der Wunsch der Gesellschafter des 

Investmentfonds, dass – soweit gesetzlich 

und auf Grundlage aktueller Rechtspre-

chung zulässig – der Investmentfonds 

Auskünfte über die Beteiligung und die 

eingetragenen Daten in dem erforderli-

chen Umfang nur dem zuständigen Han-

delsregister, dem Finanzamt, dem den 

jeweiligen Gesellschafter betreuenden 

Vermittler oder zur Berufsverschwiegen-

heit verpflichteten Prüfern und Beratern 

des Investmentfonds erteilt.

§ 13 	
TOD DES TREUGEBERS

�(1)	 �Stirbt der Treugeber, wird das Treuhand-

verhältnis mit seinem Rechtsnachfolger 

(Erben oder Vermächtnisnehmer) fortge-

setzt. Jeder Treugeber sollte durch eine 

entsprechende qualifizierte Nachfolgere-

gelung sicherstellen, dass im Fall seines 

Todes keiner der Erben zu den in § 4  

Abs. 6 des Gesellschaftsvertrags genann-

ten grundsätzlich ausgeschlossenen Per-

sonen gehört.  

(3)	� Die Haftung der Treuhandkommanditistin 

beschränkt sich auf die Erfüllung der in 

diesem Treuhandvertrag festgelegten 

Pflichten. Darüber hinaus übernimmt die 

Treuhandkommanditistin gegenüber dem 

Treugeber keine Verpflichtungen und 

Haftungen. Die Treuhandkommanditistin 

haftet auch nicht dafür, dass die Komple-

mentärin und die Kapitalverwaltungsge-

sellschaft die ihnen obliegenden Ver-

pflichtungen ordnungsgemäß erfüllen.

(4)	 �Die Treuhandkommanditistin und die 

Personen, die sie vertreten, haften soweit 

ihnen Vorsatz oder Fahrlässigkeit zur Last 

fällt. Dies gilt auch für ein vor dem Ab-

schluss dieses Treuhandvertrags liegen-

des Verhalten der Treuhandkommanditis-

tin oder der Personen, die sie vertreten.

(5)	 �Schadensersatzansprüche gegen die Treu-

handkommanditistin bestehen nur, soweit 

der Treugeber nicht auf andere zumutbare 

Weise Ersatz verlangen kann. In jedem Fall 

ist die Treuhandkommanditistin nur zum 

Schadensersatz gegen Abtretung derarti-

ger Ersatzansprüche verpflichtet, soweit 

dem nicht zwingende gesetzliche Bestim-

mungen entgegenstehen.

(6)	� Die Ausführung von Weisungen des Treu-

gebers stellt die Treuhandkommanditistin 

sowie die Personen, die sie vertreten, in-

soweit im Verhältnis zum Treugeber von 

jeder Verantwortlichkeit frei, soweit dem 

nicht zwingende gesetzliche Bestimmun-

gen entgegenstehen.

§ 11 	
VERGÜTUNG

(1)	� Die Treuhandkommanditistin erhält für 

ihre Tätigkeit eine Vergütung nach Maß-

gabe des § 15 des Gesellschaftsvertrags 

sowie der diesbezüglichen Regelung der 

Anlagebedingungen in ihrer jeweils gülti-

gen Fassung. 

(2)	� Die Kosten für vom Treugeber veranlasste 

Sondertätigkeiten (Registerumschreibung,  

ausdrücklichen schriftlichen Zustimmung 

der Treuhandkommanditistin und der 

Komplementärin. Durch die Übertragung 

tritt der neue Treugeber in die Rechte 

und Pflichten dieses Treuhandvertrags 

ohne jede Einschränkung ein.

(3)	� Voraussetzung für Übertragung des treu-

händerisch für den Treugeber gehaltenen 

Kommanditanteils gemäß diesem § 9 ist 

die Vorlage einer notariell beglaubig- 

ten Handelsregistervollmacht, die die 

Treuhandkommanditistin ermächtigt, den 

Treugeber oder den Dritten als Komman-

ditisten zum Handelsregister anzumelden 

und auch zukünftig im Namen des beige-

tretenen Kommanditisten Anmeldungen 

zum Handelsregister vorzunehmen.

§ 10 	
HAFTUNG DER  
TREUHANDKOMMANDITISTIN

(1)	 �Die Treuhandkommanditistin ist ver-

pflichtet, die sich aus diesem Treuhand-

vertrag ergebenden Rechte und Pflichten 

mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kauf-

manns wahrzunehmen.

(2)	� Die Treuhandkommanditistin hat die 

Zeichnungsunterlagen und die darin ent-

haltenen Angaben keiner eigenen Prü-

fung unterzogen. Der Treugeber erkennt 

an, dass eine derartige Verpflichtung der 

Treuhandkommanditistin nicht besteht 

und nicht bestanden hat. Die Treuhand-

kommanditistin haftet nicht für den Inhalt 

der Zeichnungsunterlagen, für die Anga-

ben zur Wirtschaftlichkeit, zur Werthal-

tigkeit und zu den steuerlichen Folgen 

der Beteiligung sowie für den Eintritt des 

von dem Investmentfonds geplanten 

wirtschaftlichen Erfolges seiner Investiti-

onen. Sie haftet ferner nicht für die vom 

Treugeber mit seiner Beteiligung ange-

strebten wirtschaftlichen und steuerli-

chen Ziele, für die Bonität der Vertrags-

partner des Investmentfonds oder die 

Erfüllung der von diesem eingegangenen 

Verpflichtungen.



139

ditistin der Investmentfonds gekündigt 

oder Maßnahmen der Einzelzwangsvoll-

streckung in den Kommanditanteil ange-

bracht werden.

§ 15 	
INSOLVENZ DER TREUHAND-
KOMMANDITISTIN / KÜNDIGUNG 
DURCH PRIVATGLÄUBIGER

(1)	� Für den Fall, dass die Treuhandkomman-

ditistin einen Insolvenzantrag über ihr 

Vermögen stellt, oder dass bei Insolvenz-

antragstellung durch einen Gläubiger der 

Treuhandkommanditistin das Insolvenz-

verfahren über das Vermögen der Treu-

handkommanditistin eröffnet wird, und/

oder für den Fall, dass ein Privatgläubiger 

der Treuhandkommanditistin den Invest-

mentfonds kündigt, tritt diese hiermit den 

von ihr treuhänderisch gehaltenen Kom-

manditanteil mit allen damit verbundenen 

anteiligen Rechten, Pflichten, Ansprüchen 

und Verbindlichkeiten entsprechend der 

von ihm eingezahlten Einlage an den diese 

Abtretung hiermit annehmenden Treuge-

ber ab, damit er unmittelbar die Stellung 

als Kommanditist des Investmentfonds 

einnehmen oder den Kommanditanteil auf 

eine neue Treuhandkommanditistin über-

tragen kann. Die Abtretung des Komman-

ditanteils an den Treugeber ist im Außen-

verhältnis aufschiebend bedingt durch die 

Eintragung des Treugebers bzw. der neuen 

Treuhandkommanditistin als Kommanditist 

kraft Sonderrechtsnachfolge in das Han-

delsregister.

(2)	 �§ 15 Abs. 1 dieses Treuhandvertrags gilt 

entsprechend, wenn die Eröffnung eines 

Insolvenzverfahrens über das Vermögen 

der Treuhandkommanditistin mangels 

Masse abgelehnt oder von Privatgläubi-

gern der Treuhandkommanditistin Maß-

nahmen der Einzelzwangsvollstreckung in 

den Kommanditanteil ausgebracht werden 

oder das Treuhandverhältnis sonst aus 

wichtigem Grund, der nicht vom Treuge-

ber zu vertreten ist, endet oder von Privat-

gläubigern der Treuhandkommanditistin 

§ 14 	
BEENDIGUNG DES  
TREUHANDVERTRAGS

(1)	� Der Treuhandvertrag ist für die Dauer des 

Investmentfonds geschlossen. Er endet, 

ohne dass es einer Kündigung bedarf,

(a)	� wenn sein Zweck – etwa im Falle der Be-

endigung des Investmentfonds – erreicht 

ist,

(b)	� wenn sein Zweck – etwa im Falle der Aus-

schließung aus dem Investmentfonds – 

endgültig fortgefallen ist,

(c)	 �durch „Umwandlung“ der mittelbaren 

Beteiligung in eine unmittelbare Beteili-

gung gemäß § 9 dieses Treuhandvertrags,

(d)	� wenn die Treuhandkommanditistin ohne 

einen Nachfolger aus dem Investment-

fonds ausscheidet,

(e)	� wenn der Treugeber aus sonstigen Grün-

den aus dem Investmentfonds ausschei-

det, oder

(f)	� wenn in der Person des Treugebers ein 

zum Ausschluss eines Gesellschafters be-

rechtigender wichtiger Grund im Sinne 

des § 19 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags 

vorliegt.

(2)	 �Das Recht zur Kündigung aus wichtigem 

Grund bleibt unberührt. § 18 Abs. 2 und 

Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags gilt ent-

sprechend. Die Kündigung bedarf der 

Schriftform. Ein Recht zur Kündigung aus 

wichtigem Grund besteht insbesondere, 

soweit die Treuhandkommanditistin ei-

nen Insolvenzantrag über ihr Vermögen 

stellt, wenn bei Insolvenzantragstellung 

durch einen Gläubiger der Treuhandkom-

manditistin das Insolvenzverfahren über 

das Vermögen der Treuhandkommandi-

tistin eröffnet wird, wenn die Eröffnung 

eines Insolvenzverfahrens über das Ver-

mögen der Treuhandkommanditistin man-

gels Masse abgelehnt wird oder wenn von 

Privatgläubigern der Treuhandkomman-

(2)	� Hat der Treugeber für seinen Todesfall 

eine Nachfolgeregelung im Sinne des vor-

stehenden Absatzes nicht getroffen, ist 

die Treuhandkommanditistin unwiderruf-

lich bevollmächtigt, die Beteiligung des 

betreffenden Erben, sofern dieser unter 

die Regelung des § 4 Abs. 6 des Gesell-

schaftsvertrags fällt, als Treugeber durch 

einseitige schriftliche Erklärung mit sofor-

tiger Wirkung zu kündigen. Die Bestim-

mungen des § 22 des Gesellschaftsvertrags 

gelten in diesem Fall entsprechend. Im Fal-

le der Kündigung gegenüber dem Erben 

eines Treugebers gilt ferner § 17 Abs. 6 

des Gesellschaftsvertrags.

(3)	� Bis zur Auseinandersetzung unter mehre-

ren Erben haben diese einen gemeinsa-

men Vertreter zur Wahrnehmung ihrer 

Rechte in dem Investmentfonds zu be-

nennen, der auch zur Entgegennahme 

von Geldleistungen berechtigt ist. Solan-

ge der oder die Rechtsnachfolger oder 

ein Testamentsvollstrecker ihre Berechti-

gung nicht in geeigneter Weise – z. B. 

durch Erbschein – nachgewiesen haben 

oder solange ein gemeinsamer Vertreter 

nicht bestellt und dieser sich nicht legiti-

miert hat, ruhen die Rechte des verstor-

benen Treugebers aus dem Treuhandver-

hältnis und dem für ihn treuhänderisch 

gehaltenen Kommanditanteil mit Ausnah-

me des Gewinnauszahlungsrechts; die 

Treuhandkommanditistin nimmt die Rech-

te des verstorbenen Treugebers in dem 

Investmentfonds wahr. Zinsen stehen den 

Erben bzw. Vermächtnisnehmern nicht zu. 

Im Falle der Abtretung des Gesellschafts-

anteils an die Treuhandkommanditistin 

entfällt die Pflicht zur Bestellung eines ge-

meinsamen Vertreters. Im Übrigen gilt § 21 

des Gesellschaftsvertrags entsprechend.

(4)	� Für die Teilung des Gesellschaftsanteils 

im Rahmen der Auseinandersetzung gilt 

§ 21 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags ent-

sprechend.
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(4)	� Sollte eine Bestimmung dieses Treuhand-

vertrags unwirksam oder undurchführbar 

sein oder werden, wird die Wirksamkeit 

der übrigen Bestimmungen davon nicht 

berührt. Statt der unwirksamen oder un-

durchführbaren Bestimmung ist diejenige 

wirksame und durchführbare Bestim-

mung zu vereinbaren, die dem wirtschaft-

lichen Zweck der zu ersetzenden Vor-

schrift am nächsten kommt. Dies gilt auch 

für die ergänzende Vertragsauslegung.  

§ 139 BGB findet keine Anwendung.

(5)	� Treugeber und Treuhandkommanditistin 

werden den Abschluss dieses Treuhand-

vertrags vertraulich behandeln. Von der 

Vertraulichkeitsverpflichtung bleiben un-

berührt die Offenlegung des Treuhand-

verhältnisses gegenüber den Steuerbehör-

den oder sonstige vom Gesetz zwingend 

vorgeschriebene Fälle.

(6)	� Dieser Treuhandvertrag unterliegt dem 

Recht der Bundesrepublik Deutschland. 

Vorsorglich wird vereinbart, dass etwaige 

ausländische Vorschriften, die aufgrund 

einer ausländischen Staatsangehörigkeit 

oder eines im Ausland befindlichen Sitzes 

des Treugebers oder aus sonstigen Grün-

den zur Anwendung kommen, vom Treu-

geber eigenverantwortlich zu prüfen sind. 

Der Treugeber hat der Treuhandkomman-

ditistin etwaige Wirksamkeits- oder Voll-

zugshindernisse für diesen Treuhandver-

trag unverzüglich mitzuteilen. Verstößt 

der Treugeber gegen die vorstehenden 

Pflichten, ist er der Treuhandkommandi-

tistin zum Ersatz des ihr daraus entste-

henden Schadens verpflichtet.

(7)	� Erfüllungsort und Gerichtsstand für sämt-

liche Streitigkeiten aus diesem Treuhand-

vertrag sowie über das Zustandekommen 

dieses Treuhandvertrags ist der Sitz der 

Treuhandkommanditistin, soweit dies ge-

setzlich zulässig vereinbart werden kann.

Maßnahmen der Einzelzwangsvollstre-

ckung in den Kommanditanteil ausge-

bracht werden oder das Treuhandverhält-

nis sonst aus wichtigem Grund, der nicht 

vom Treugeber zu vertreten ist, endet.

§ 16 	
AUSSCHEIDEN DER  
TREUHANDKOMMANDITISTIN 
AUS DEM INVESTMENTFONDS

Scheidet die Treuhandkommanditistin aus dem 

Investmentfonds aus und wird der Investment-

fonds mit einem neuen Treuhandkommanditis-

ten fortgesetzt, so kann der Treugeber die 

Umwandlung seiner von der Treuhandkom-

manditistin gehaltenen Kommanditeinlage in 

eine Direktbeteiligung gem. § 9 dieses Treu-

handvertrags oder die Fortführung des Treu-

handvertrags durch den neuen Treuhand-

kommanditisten verlangen. Äußert sich der 

Treugeber innerhalb einer Frist von vier Wo-

chen seit der Bestellung des neuen Treu-

handkommanditisten nicht, so gilt dies als 

Zustimmung zur Vertragsübernahme durch 

den neuen Treuhandkommanditisten.

§ 17 	
SELBSTKONTRAHIEREN / 
VERTRETUNG DES TREUGEBERS / 
UNTERVOLLMACHT

Die Treuhandkommanditistin handelt als mit-

telbarer Vertreter des Treugebers im eigenen 

Namen aber auf Rechnung des Treugebers. 

Sie ist von den Beschränkungen des § 181 BGB 

befreit und berechtigt, im gleichen Umfang 

Untervollmachten zu erteilen.

§ 18 	
RECHNUNGSLEGUNG / 
BERICHTSPFLICHT

(1)	 �Der Investmentfonds führt für jeden Treu-

geber die für diese in § 6 des Gesell-

schaftsvertrags vorgesehenen Konten. Die 

Treuhandkommanditistin unterstützt den 

Investmentfonds bei der Treuhandbuch-

haltung, indem sie ihm die erforderlichen 

Informationen zur Verfügung stellt. Die 

Treuhandbuchhaltung kann auf Vorschlag 

der Treuhandkommanditistin zusammen 

mit dem Jahresabschluss dem Abschluss-

prüfer des Investmentfonds zur Prüfung 

auf Ordnungsmäßigkeit vorgelegt werden

.

(2)	 �Die Treuhandkommanditistin leitet an den 

Treugeber die von dem Investmentfonds 

mitgeteilten Informationen über wesentli-

che Geschäftsvorfälle weiter. Im Übrigen 

macht der Investmentfonds dem Treuge-

ber jährlich den Jahresbericht des Invest-

mentfonds gemäß § 11 des Gesellschafts-

vertrags zugänglich und der Treugeber 

erhält diesen auf Anfrage in Kopie zuge-

sandt. Die Treuhandkommanditistin fer-

tigt auf Basis des Jahresberichtes einen 

kurzen Treuhandbericht an.

§ 19 	
SCHLUSSBESTIMMUNGEN

(1)	� Soweit sich aus diesem Treuhandvertrag 

Ansprüche auf Kosten bzw. Gebühren er-

geben, richten sich diese, soweit sich dies 

nicht abschließend aus diesem Treuhand-

vertrag ergibt, nach den diesbezüglichen 

Regelungen der Anlagebedingungen in 

ihrer jeweils gültigen Fassung.

(2)	� Schriftliche Mitteilungen an den Treuge-

ber erfolgen durch einfachen Brief, Tele-

fax oder E-Mail an die in der Beitritts-

erklärung angegebene Adresse. Der 

Treugeber kann seine Adresse durch 

schriftliche Mitteilung an die Treuhand-

kommanditistin abändern. Die Abände-

rung wird wirksam zwei Wochen nach 

Eingang der Mitteilung.

(3)	 �Mündliche Nebenabreden sind nicht ge-

troffen. Änderungen und Ergänzungen 

dieses Treuhandvertrags bedürfen der 

Schriftform, dies gilt auch für die Abände-

rung dieser Schriftformklausel. Auf die fes-

te Verbindung dieses Treuhandvertrags mit 

einer Urkunde sowie mit etwaigen Ergän-

zungen oder Nachträgen wird verzichtet.
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München, den 04.10.2021

gez. Stefanie Watzl

Geschäftsführer 

DF Deutsche Finance Managing II GmbH

gez. Christoph Falk

Geschäftsführer 

DF Deutsche Finance Managing II GmbH

 

gez. Wolfgang Crispin-Hartmann

 

Geschäftsführer 

DF Deutsche Finance Trust GmbH
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