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DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH
Bergisch Gladbach

Jahresabschluss zum Geschaftgahr vom 01.01.2019 bis zum 31.12.2019

L agebericht fur das Geschéftgahr 2019

A. Grundlagen des Unternehmens

1. Konzer nzugehorigkeit und Geschéftstatigkeit

Die DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH (DeWert) mit Sitz in Bergisch Gladbach verantwortet das Portfolio und Risiko Management von Investmentvermdgen von inlandischen geschlossenen Publikums- und Spezial-AlF sowie offenen Spezial-Sondervermdgen
mit festen Anlagebedingungen. Die Gesellschaft ist dartiber hinaus fiir die Konzeption und den Vertrieb dergleichen zustandig.

Die Erlaubnis firr die Geschaftstétigkeit als AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft ist auf die Verwaltung der folgenden Arten von inlandischen Investmentvermdgen beschrankt:
a. Geschlossene inlandische Publikums-AlF gemaR 88 261 ff. KAGB, welche im Wesentlichen in Immobilien bzw. Beteiligungen an ImmobiliengeselIschaften investieren.

b. Geschlossene inléndische Spezial-AlF geméfd 8§ 285, 286 KAGB, die unmittelbar oder mittelbar Uber Anteile oder Aktien an Gesellschaften, Anteile oder Aktien an geschlossenen inléndischen Publikums-AlF oder geschlossenen inlandischen Spezial-AlF in
Immobilien investieren dirfen.

c. Offene inlandische Spezial-AlF mit festen Anlagebedingungen gemaR § 284 KAGB in der Form von Immobilien-Sondervermdgen.

Die DeWert ist eine 100-prozentige Tochter der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG (Hahn AG) mit Sitz in Bergisch Gladbach, welche die Holdinggesellschaft der Hahn Gruppe ist. Die Hahn Gruppe ist ein auf Handelsimmobilien spezialisierter Asset und Investment
Manager. Zum L eistungsspektrum der Hahn Gruppe zéhlen umfangreiche Managementleistungen, die den gesamten Lebenszyklus und alle Wertschdpfungsstufen eines langfristigen Investments in grof¥fléchige Einzelhandelsimmobilien abdecken.

Die immobiliennahen T&tigkeiten der DeWert reichen vom An- und Verkauf, Gber die Vermietung und Verwaltung bis hin zur Revitalisierung und Neuentwicklung von Immobilien mit Nutzungsschwerpunkt Einzelhandel. Die kapitalmarktnahen Dienstleistungen decken
die Konzeption, die Strukturierung und die Vermarktung von immobilienbasierten Fonds- und Anlageprodukten ab.

Die DeWert untergliedert ihr Geschéft in die drei Bereiche Bestandsmanagement, Neugeschéft und Verwaltung. Diese Struktur bildet die Unternehmensteuerung ab und ist die Grundlage fir die interne und externe Finanzberichterstattung.
Bestandsmanagement

«Portfolio Management

*Risiko Management auf AlIF-Ebene

*Asset Management

«Property Management
Neugeschaft

*Produkt Management

*Fondskonzeption
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*Fondsvertrieb
*Akquisition
*Revitalisierung/Projektentwicklung
Verwaltung
*Risiko Management auf Ebene der DeWert
*Sonstige Verwaltung
2. Unternehmensstrategie und Steuerung
Ziel der Geschéftstatigkeit der DeWert ist es, das verwaltete Immobilienvermdgen kontinuierlich auszubauen, da es die Grundlage fur die Generierung von wiederkehrenden und einmaligen Managementertrégen darstellt.

Das interne Steuerungssystem der DeWert basiert auf Kennzahlen, die aus einer mehrjahrigen, fortlaufend adjustierten Unternehmensplanung abgeleitet werden. Die Planung umfasst die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage sowie nichtfinanzielle Erfolgskennzahlen.
Neben den Managementgebiihren, dem Rohertrag und dem EBIT z&hlen das Immobilien-Transaktions- und das Platzierungsvolumen zu den wichtigsten Steuerungsgrofen. Im Rahmen der regel méf3igen Berichterstattung wird die Geschéftsfuhrung tiber Planabweichungen
frihzeitig informiert, um geeignete Mal3nahmen zur Zielerreichung zu ergreifen. Um friihzeitig auftretende Risiken zu erkennen, ist das interne Kontroll- und Risiko Management der DeWert als integraler Bestandteil der Geschéfts-, Planungs-, Rechnungslegungs- und
Kontrollprozessein das | nformationssystem der DeWert eingebunden. Die Grundsétze, die Aufbau- und Ablauf-organi sation sowie die Prozesse des rechnungsl egungsbezogenen internen Kontroll- und Risiko M anagement- Systems sind jeweilsin Handbiichern niedergel egt.

3. Forschungs- und Entwicklungstétigkeit

Als Kapitalverwaltungsgeselschaft betreibt die DeWert keine Forschungs- und Entwicklungsarbeit, die mit produzierenden Unternehmen vergleichbar wére. Die Berichterstattung zu diesem Themenbereich entfélt deshalb.

B. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Als Anbieter von geschlossenen Publikums- und Spezial-AlF sowie von offenen Spezial-AlF mit inléndischen Einzelhandelsimmobilien und den dazugehdrigen Verwaltungsdienstleistungen, ist fir die DeWert insbesondere die Entwicklung in der Einzelhandel sbranche,
den entsprechenden Immobilienmérkten und der Markt fir geschlossene und offene Anlageprodukte relevant.

1.1. Gesamtwirtschaft und Einzelhandelsbranche

Die deutsche Wirtschaft konnte in 2019 ihr stetiges Wachstum weiter fortsetzen. In seinem mittlerweile zehnten Jahr hat der Aufschwung allerdings deutlich an Schwung verloren. Insbesondere die internationalen Handelskonflikte und eine Abkiihlung der globalen
Wirtschaft haben ihre Spuren hinterlassen. So lag das reale Bruttoi nlandsprodukt nach Berechnungen des Statistischen Bundesamts saison- und kalenderbereinigt um lediglich 0,6 Prozent iiber dem Vorjahr (2018: + 1,5 Prozent). *

Die deutsche Exportwirtschaft konnte ihrer historischen Rolle als Wachstumslokomotive in 2019 erneut nicht gerecht werden. Preisbereinigt wurden lediglich 0,9 Prozent mehr Waren und Dienstleistungen exportiert. Die Importe stiegen hingegen um 1,9. Im Gegensatz
dazu entwickelten sich die privaten und staatlichen Konsumausgaben sehr erfreulich: Sie nahmen mit 1,6 Prozent bzw. 2,5 Prozent noch stérker zu als im Vorjahr. Positive Impulse fir das Wirtschaftswachstum gingen auch von der Investitionstétigkeit aus. In Bauten
wurde preisbereinigt 3,8 Prozent mehr investiert, besondersin den Tief- und Wohnungsbau. 2

Der Arbeitsmarkt zeigte sich unveréndert robust. Das Beschéftigungswachstum setzte sich weiter fort, wenngleich auch nicht mehr so dynamisch wie in den Vorjahren. Nach Berechnungen des Statistischen Bundesamtes waren im Jahresdurchschnitt 45,3 Mio. Personen
in Deutschland erwerbstétig. Dies ist ein Anstieg um 0,9 Prozent. Altersbedingte demografische Effekte wurden erneut durch eine hthere Erwerbsbeteiligung sowie die Zuwanderung von Arbeitskréften aus dem Ausland Uberkompensiert. Gemal? den Angaben der
Bundesagentur fiir Arbeit belief sich die Arbeitslosenquote auf Basis aller zivilen Erwerbspersonen im Dezember 2019 auf 4,9 Prozent. Im Vergleich zum Vorjahr blieb sie damit unverandert. *

Die nachhaltig gute Nachfrage nach Arbeitskréften fiihrte vor dem Hintergrund des begrenzten Angebots an Erwerbstétigen zu einer fortgesetzt positiven Entwicklung der Nettoldhne und Gehélter. Die verfligbaren Einkinfte der privaten Haushalte profitierten davon
und lagen in 2019 um nomina 2,8 Prozent tber dem Vorjahreswert. Die Verbraucherpreise legten lediglich um 1,4 Prozent zu (Vorjahr: 1,8 Prozent). Anders as in den Vorjahren trugen die Lebensmittelpreise, mit einem Anstieg von ebenfalls 1,4 Prozent, diesmal
nicht tberproportional zur Inflationsentwicklung bei. *

Der deutsche Einzelhandel profitierte von der positiven Einkommensentwicklung der privaten Haushalte und dem Anstieg der Konsumausgaben. Nach Berechnungen des Statistischen Bundesamtes setzte der Einzelhandel im Jahr 2019 real 2,7 Prozent bzw. nominal 3,3
Prozent mehr um. Der Einzelhandel mit Lebensmitteln, Getrénken und Tabakwaren erreichte einen Umsatzzuwachs von real 1,2 bzw. nominal 2,1 Prozent. Im Einzelhandel mit Nicht-Lebensmitteln stiegen die Umsétze im Vergleich zum Vorjahr real um 3,6 Prozent
und nominal um 4,2 Prozent. Das grofte Umsatzplus mit real 4,6 Prozent bzw. nominal 4,3 Prozent erzielte die Branche Sonstiger Einzelhandel (zum Beispiel Fahrrader, Biicher). Der Internet- und Versandhandel generierte ein Wachstum von real 8,1 Prozent bzw.
nominal 8,2 Prozent. ®
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Gemal den Angaben des Investmentmaklers CBRE belebte sich der deutsche Vermietungsmarkt fiir Handel sflachen in den deutschen Metropolen. Mit 713 Mietvertragsabschllissen, die in den Top-7-Stadten Berlin, Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, K6ln und Stuttgart
erfasst wurden, nahm die Vermietungsleistung des Jahres 2019 gegentiber dem Vorjahr um vier Prozent zu. Wie in 2019 blieben die Branchen Bekleidung, Gastronomie sowie Lebensmittel/Tabakwaren die stérksten Nachfrager auf dem Einzel handel svermietungsmarkt.
Der Fokus auf Food-Angebote bestétigte den Trend, dass der stationére Einzelhandel weiter mit Gastronomie aufgewertet wird. ©

1.2. Inlandischer Immobilien-Investmentmarkt

Im Gesamtjahr 2019 wurden gemal? den Berechnungen von CBRE am deutschen Investmentmarkt 10,1 Mrd. Euro in Einzelhandelsimmobilien investiert. Das Transaktionsvolumen hat sich damit im zweiten Jahr in Folge verringert. Mit einem Ruickgang von 4,1 Prozent
gegenuber dem V orjahreszeitraum hat sich die Entwicklung jedoch deutlich verlangsamt. Insbesondere in den deutschen Top-Stédten fiihrte eine mangelnde Produktverfiigbarkeit zu einem erneuten Sinken des Transaktionsvolumens und setzte damit den Trend der Vorjahre
fort. Einzelhandelsimmobilien waren mit einem Anteil von rund 14,8 Prozent unverandert die zweitbegehrteste Anlageklasse am deutschen Markt fiir Gewerbeimmobilien, gleich nach Biiroimmobilien, deren Anteil in 2019 rund 58,6 Prozent betragen hat.

Innerhalb des Handelsimmobilienmarktes waren Fachmérkte und Fachmarktzentren mit einem Marktanteil von 44 Prozent (2018: 43 Prozent) erneut das bedeutendste Segment. Vor allem lebensmittelgebundene Objekte profitierten von ihrer Unabhangigkeit vom
Online-Handel und wurden stark nachgefragt. Verglichen mit 2018 ist der Anteil von 1A-Einzelhandelsimmobilien in Einkaufsstra3en 2019 am Transaktionsmarkt von 37 Prozent auf 28 Prozent zuriickgegangen. Wie schon 2018 fanden auch 2019 groRRvolumige
Kaufhausiibernahmen statt, die das Marktgeschehen pragten. Der Anteil von Shopping-Centern am Einzel handel stransaktionsvolumen stieg 2019 verglichen mit dem Vorjahr von 14 Prozent auf 17 Prozent leicht an. ®

Offene Immobilien- und Speziafonds stellten gemé&? CBRE auch im Jahr 2019 die grofite Kaufergruppe dar. Insgesamt erwarben sie Handelsimmobilien mit einem Volumen von 3,3 Mrd. Euro, was einem Anteil von 33 Prozent entsprach. Mit knapp 2,4 Mrd. Euro stellten
sie zudem die grofte Nettokaufergruppe dar. Mit deutlichem Abstand folgte die Gruppe der Asset- und Fondsmanager mit Immobilienkéufen in Hohe von rund 1,3 Mrd. Euro und einem Anteil von 13 Prozent sowie Versicherungen und Pensionskassen mit 1,1 Mrd. Euro
(11 Prozent). Auf Verkéauferseite dominierten Asset- und Fondsmanager sowie Immobilienaktiengesellschaften / REITs mit jeweils gut 2,0 Mrd. Euro und einem Anteil von 20 Prozent das Marktgeschehen. Versicherungen und Pensionskassen sowie Privatinvestoren
teilten sich den zweiten Rang mit einem Anteil am Transaktionsvolumen von jeweils 10 Prozent. °

Mit einem marginalen Anstieg von 0,06 Prozent-Punkten auf 3,12 Prozent blieb die Spitzenrendite von 1A-Einzelhandelsimmobilien gemal’ CBRE in den Top-7-Stadten 2019 weitgehend stabil. Demgegeniiber stiegen die Renditen von Shopping-Centern im Jahresverlauf
deutlich an. Fir Center in A-Standorten stiegen die Renditen im Vorjahresvergleich um 0,2 Prozentpunkte auf 4,00 Prozent, jene fir Shopping-Center an B-Standorten gar um 0,5 Prozentpunkte auf 5,00 Prozent. Firr Fachmérkte und Fachmarktzentren gingen die Renditen
aufgrund der groen Nachfrage um 0,1 Prozentpunkte auf 4,15 Prozent zuriick. *°

1.3. Geschlossene | mmobilien-l nvestmentver mdgen und offene | mmobilien-Spezial-Sonder ver mdgen

Der Markt fur geschlossene Publikums-AlF hat sich gemaf3 den Erhebungen der Rating Agentur Scope Analysis positiv entwickelt. In 2019 erhdhte sich das prospektierte Angebotsvolumen gegeniiber dem Vorjahr um rund 100 Mio. Euro auf 1,2 Mrd. Euro. Das
durchschnittliche Eigenkapital volumen der 24 neu aufgel egten Publikumsfonds lag bei rund 51 Mio. Euro. Immobilien waren mit einem aufgelegten Eigenkapital in Hohe von 830 Mio. Euro erneut die dominierende Assetklasse. Ihr Anteil am Gesamtmarkt belief sich auf
67 Prozent. Dahinter folgten Investments in Private Equity und Multi-Asset-Fonds, auf die jeweils 27 Prozent bzw. 6 Prozent des aufgel egten Eigenkapitals entfielen. *

Dieinstitutionellen Anleger haben ihre Engagementsin indirekte |mmobilieninvestments geméai der Kapital marktstatistik der Deutschen Bundesbank in 2019 weiter ausgebaut. So verzeichneten offene |mmobilien-Spezial - Sondervermdgen insgesamt Netto-Mittel zuf| isse
in Hohe von 12,4 Mrd. Euro. Gegentiber dem Vorjahr (10,6 Mrd. Euro) war dies ein nochmaliger Anstieg. Das in deutschen offenen |mmobilien-Spezial-Sondervermdgen angelegte Vermdgen belief sich per Ende Dezember 2019 auf 120,0 Mrd. Euro und lag damit
signifikant tiber dem Vorjahreswert (102,6 Mrd. Euro). *?

2. Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
a) Bewertung der wirtschaftlichen Entwicklung und des Geschéftsverlaufs
Die DeWert Ubt zum Stichtag 31. Dezember 2019 fiir folgende Investmentvermdgen die V erwaltungstétigkeit aus:
a zwei geschlossene Immobilienfonds, welche bereits vor Inkrafttreten des KAGB in Immobilien investiert haben (sogenannte Altfonds);
b. drei geschlossene Spezial-AlF in der Rechtsform der InvestmentkommanditgeselIschaft;
c. elf geschlossene Publikums-AlF in der Rechtsform der Investmentkommanditgesellschaft;
d. zwel offene Spezial-Sondervermdgen mit festen Anlagebedingungen;

Die Verwaltungstétigkeit fur die Altfonds umfasst neben dem kaufménnischen und technischen Property Management auch die Anleger- und Mieterbetreuung. Die Verwaltungstétigkeit fir die Fonds nach den Regelungen des KAGB umfasst das Risiko sowie Portfolio
Management, und den Vertrieb.

In 2019 konnte die DeWert Eigenkapital in Hohe von rund 445 Mio. Euro (Vorjahr: 78 Mio. Euro) von vermdgenden Privataniegern und institutionellen Investoren einwerben. Dabei entfielen Zeichnungszusagen tber 29 Mio. Euro auf Privatanleger (Vorjahr: 28 Mio.
Euro) und rund 416 Mio. Euro (Vorjahr: 50 Mio. Euro) auf institutionelle Investoren. Das in 2019 realisierte Immobilien-Transaktionsvolumen lag bei rund 570 Mio. Euro und entfélt in Héhe von 530 Mio. Euro auf den institutionellen Bereich.

Fur den Privatkundenbereich wurden zwei AIF mit Liegenschaften in Landstuhl und Kleve platziert, die in ein Fachmarktzentrum bzw. SB-Warenhaus und Gartenmarkt investieren. Die Investitionsvolumina belaufen sich auf insgesamt rd. 53 Mio. Euro mit einem
Eigenkapital von rd. 30 Mio. Euro.
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Im Geschéft mit institutionellen Investoren wurden fur den in 2017 initiierten offenen Spezial-AlF HAHN German Retail Fund Il weitere fiinf Objekte angebunden und fur den bestehenden geschlossenen Spezial-AlF - HAHN VZWL — Retail Fund GmbH & Co.
geschlossene-Investment-KG - ein weiteres Objekt in Fulda. Zudem wurde in 2019 ein weiterer offener Spezia-AlF HAHN German Retail Fund I11 aufgelegt und hierfir Immobilienvermdgen von rund 300 Mio. € (13 Objekte) akquiriert. Des Weiteren wurde im
Rahmen eines Club Deals eine ImmobiliengeselIschaft - die HAHN German Mixed-Use Fund | GmbH & Co. KG - im Berichtsjahr aufgelegt, die in gemischt genutzte Immobilien mit den Nutzungsarten Einzelhandel, Wohnen, Biro, Gesundheit investiert. Fir diese
Immobilien-Objektgesellschaft konnte in 2019 ein Objekt in Stuttgart-KillesberghShe gewonnen werden.

Die fiir 2019 prognostizierten Neuinvestitionsvolumen im institutionellen Fondsbereich von rund 264 Mio. Euro konnten somit deutlich tbertroffen werden. Die geplante Auflage von Privatkundenfonds mit einem Volumen von rund 70 Mio. Euro konnten hingegen
nicht ganz erreicht werden.

Die hohe Akquisitionsleistung im Geschéftsjahr 2019 fuhrte zu einem Anstieg der Einmalertrége in Form von Akquisitionsgebiihren, al's auch zur Erhéhung der Basis fur nachhaltige Managementerl dse.
b) Ertragslage
Die Provisionsertrage stiegen im Vergleich zum Vorjahr um TEUR 2.950 auf TEUR 12.839 und die Provisionsaufwendungen um TEUR 1.466 auf TEUR 7.002.

Waéhrend die Erlése aus der Konzeption und dem Vertrieb von neuen Privatkunden-lmmobilienfonds (TEUR 3.302, Vorjahr TEUR 3.658) um TEUR 356 und die Projektentwicklungserlése (TEUR 86, Vorjahr 1.000) um TEUR 914 unter V orjahresniveau lagen, erhdhten
sich vor alem die Akquisitionsgeblihren um TEUR 3.327 auf TEUR 4.209. Infolge des Anstiegs des verwalteten Vermdgens stiegen die Ertrége aus der laufenden Verwaltungstétigkeit um TEUR 893 auf TEUR 5.242

Den entsprechenden Provisionsertragen stehen in Hohe von TEUR 3.077 (Vorjahr TEUR 3.244) Aufwendungen fir die Auflage und den Vertrieb von neuen Fonds und in Hohe von TEUR 2.687 (Vorjahr TEUR 285) Aufwendungen fir die Akquisition von Immobilien
gegentber. Im Zusammenhang mit der Erbringung der laufenden V erwaltungstétigkeit sind Aufwendungen in Hohe von TEUR 1.165 (Vorjahr TEUR 1.106) angefallen.

Das Provisionsergebnis (als Nettogrofie aus Provisionserl dsen und —aufwendungen) bel&uft sich somit auf TEUR 5.837 (Vorjahr TEUR 4.353).
Infolge des gestiegenen Geschaftsvolumen erhdhten sich die Personal aufwendungen um TEUR 272 auf TER 1.851 sowie die sonstigen Verwal tungsaufwendungen um TEUR 509 auf 1.720.
Das Jahresergebnis liegt mit TEUR 1.618 oberhalb der prognostizierten Bandbreite von 1,2 Mio. Euro bis 1,5 Mio. Euro.

2019 2018
Ertragslage TEUR TEUR
Zinsertrage 27 35
Zinsaufwendungen 2 0
Provisionsertrage
a) Erlose aus der Konzeption und dem Vertrieb von Immobilienfonds 3.302 3.658
b) Ankaufsgebihren 4.209 882
c) Einmalertrége aus der Verwaltungstétigkeit 86 1.000
d) Laufende Ertrége aus der Verwaltungstétigkeit 5.243 4.349
Provisionsaufwendungen
a) Aufwendungen im Zusammenhang mit der Konzeption und dem Vertrieb von Immobilienfonds 3.077 3.244
b) Aufwendungen aus der Objektakquisition fur Investmentvermégen 2.687 285
c) Einmalaufwendungen aus der V erwaltungstétigkeit 74 901
d) Laufende Aufwendungen aus der Verwaltungstétigkeit 1.165 1.107
Sonstige betriebliche Ertrége 152 148
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
a) Personalaufwand 1.851 1.579
b) Andere Verwaltungsaufwendungen 1.720 1211
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2019 2018
Ertragslage TEUR TEUR
Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen 4 5
Sonstige betriebliche Aufwendungen 50 16
Periodenergebnis vor Steuern 2.387 1.723
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 769 556
Periodenergebnis 1.618 1. 167

c) Finanz- und Ver mogenslage

Finanzlage

Die DeWert finanziert sich ausschliefdlich tber Eigenkapital . Dartiber hinaus besteht ein Cash-Poolingvertrag mit der 100%igen M uttergesel | schaft al s Cash-Pool fuhrerin. Die gebundenen Mittel aufgrund der aufsichtsrechtlichen K apitalanforderungen sind im Darlehenswege
an die Hahn AG Ubertragen und werden demzufolge als Forderung erfasst.

Das kurzfristig liquidierbare Vermdgen Ubersteigt die kurzfristigen Schulden um TEUR 3.228 (Vorjahr TEUR 2.635)
Vermoégens- und Schuldenlage

Aktiva
31.12.2019 31.12.2018

in TEUR % in TEUR %
Forderungen an Kreditinstitute 0 0,0 900 11,6
Forderungen an Kunden 8.168 97,8 6.634 85,7
Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 182 2,2 149 19
Immaterielle Anlagewerte 2 0,0 6 0,1
Sonstige V ermdgensgegensténde 0 0,0 50 0,7
Rechnungsabgrenzungsposten 0 0,0 2 0,0
8.352 100,0 7.741 100,0

Die Bilanzsumme st im Vergleich zum Vorjahr um TEUR 611 auf TEUR 8.352 gestiegen. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf den gestiegenen Cash-Poolbestand mit der Hahn AG zuriickzuf Ghren.

Passiva 31.12.2019 31.12.2018
in TEUR % in TEUR %
Verbindlichkeiten gegenuber Kunden 3.494 41,8 3.904 50,4
Sonstige Verbindlichkeiten und passive |atente Steuern 600 72 30 0,4
Ruickstellungen 849 10,2 1.016 131
Eigenkapital 3.409 40,8 2.791 36,1
8.352 100,0 7.741 100,0

Die Zunahme der sonstigen Verbindlichkeiten resultiert vor allem auf in 2020 abzufiihrenden Umsatzsteuern.
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d) Grundsatze und Ziele des Finanzmanagements

Das Finanzmanagement wird im Rahmen der mal3geblichen Gesetze und der internen Grundsdtze und Regeln ausgelibt. Ziel des Finanzmanagementsist die Sicherung der Liquiditat und die finanzielle Stabilitét der Gesellschaft. Wichtiger Bestandteil ist ein fortlaufendes
Risikoreporting, welches durchgehend praktiziert wird. Die mittelfristige Finanzplanung erfolgt mithilfe einer integrierten Planungssoftware auf Basis der Jahresplanungen der operativen Bereiche.

e) Kapitalstruktur

Eine solide Kapitalstruktur ist die Grundlage eines nachhaltigen Geschéftserfolges. Ziel ist eine ausreichende Mittelausstattung fiir die laufende operative Tétigkeit, die auch aus regelméigen Immobilienakquisitionen fiir Fondsvehikel und Produktplatzierungen besteht.
Die Eigenkapital quote belduft sich zum Stichtag auf 40,8 Prozent (Vorjahr: 36,1 Prozent). Eine Aufnahme von Fremdkapital erfolgte analog dem Vorjahr nicht.

f) Gesamtaussage der Geschéftsfiihrung zur wirtschaftlichen Lage

Die DeWert hat aufgrund des hohen Neugeschéftsvolumen ihre gute Geschéftsentwicklung in 2019 fortgesetzt. Das Ergebnis nach Steuern lag mit 1,6 Mio. Euro oberhalb der prognostizierten Bandbreite von 1,2 bis 1,5 Mio. Euro.

Von vermdgenden Privataniegern und institutionellen Investoren wurde im abgelaufenen Geschéftsiahr Eigenkapital in Hohe von rund 445 Mio. Euro eingeworben. Das verwaltete Investmentvermdgen stieg auf 0,9 Mrd. Euro. Begiinstigt durch das in 2019 erzielte
Neugeschéftsvolumen konnten eine gute Grundlage fUr die Steigerung von wiederkehrenden M anagementgebiihren gelegt werden. Trotz des signifikanten Neugeschéftes waren Einmalertrége fr die nochmal s verbesserte Ergebni sentwicklung im abgel aufenen Geschéftsj ahr
von Bedeutung.

Das vergangene Wirtschaftsjahr wurde genutzt, um die Organisation und deren Leistungsfahigkeit weiter zu entwickeln. So wurde weiterhin verstarkt der Fokus auf die Prozessoptimierung und Digitalisierung von Arbeitsabléufen gelegt.

Die DeWert befindet sich nach unserer Auffassung in einer guten wirtschaftlichen Ausgangsposition, um bestehende und zukiinftige Verpflichtungen zu erfullen und seine strategischen Ziele zu erreichen.

C. Mitarbeiter

Leistungsfahige und kompetente Mitarbeiter sind die wichtigste Grundlage fur den Erfolg der DeWert. Indem wir neue Taente gewinnen und sie langfristig an das Unternehmen binden, sichern wir unsere Position als fuhrender Asset und Investment Manager fiir
Handelsimmobilien in Deutschland. Die DeWert setzt dafiir auf eine systematische Personal entwicklungsarbeit, die samtliche Hierarchie- und Altersgruppen mit einschlieft. Die angebotenen Fortbildungsmodule beinhalten die fachliche und personliche Weiterbildung der
Mitarbeiter und variieren in einer Bandbreite, die von eintagigen I nhouse-Schulungen bis hin zu mehrjahrigen, international durchgefihrten Postgraduierten-Programmen reicht.

Zum Bilanzstichtag waren neben den drei Geschéftsfiihrern siebzehn aktive Mitarbeiter (ohne Elternzeit und Auszubildende) bei der DeWert tétig (Vorjahr: drei Geschéftsfihrer und elf aktive Mitarbeiter).

D. Chancen- und Risikobericht

1. Chancenbericht

Die DeWert ist weiterhin in einer guten und starken Ausgangslage, um in den kommenden Jahren von der unveréndert positiven Nachfrage nach Handelsimmobilieninvestments zu profitieren. In diesem Marktumfeld eréffnen sich fortlaufend neue Méglichkeiten und
Chancen. Wenn diese zur Strategie und Expertise des Unternehmens passen, werden sie konsequent genutzt. V oraussetzung ist dabei ein angemessenes Chance- und Risikoprofil. Mithilfe einer engen Verzahnung des Chancen- und Risikomanagements kontrollieren und
steuern wir fortlaufend das Erschlief3en neuer Ertragspotenziale, ohne durch das Aufweichen von Sicherheitskriterien hohere Risiken einzugehen.

Sofern die Eintrittswahrscheinlichkeit von Chancen ausreichend hoch ist, haben wir diese in unsere Unternehmensplanung und den Ausblick fir das Geschéftsjahr 2020 aufgenommen. Die im Folgenden beschriebenen Chancen thematisieren Ereignisse, die zu einer
positiven Planabweichung fuhren kénnten.

a) Chancen durch eine positive wirtschaftliche Entwicklung

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und die Entwicklung der Kapitalmarkte haben Auswirkungen auf die Geschéftsentwicklung der DeWert. Die Prognosen fir 2020 basieren auf der Annahme, dass sich die Entwicklung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
so vollzieht wieim Ausblick des L ageberichts beschrieben.

Sollte sich das Umfeld fur Einzelhandel und Immobilieninvestments besser entwickeln als erwartet, so kénnten unsere kurz- und mittelfristigen Planungen in Bezug auf Umsatz und Ertrag Ubertroffen werden.
b) Chancen durch Portfolioankaufe

In unserem K ernsegment, den grof3fl &chigen Einzel handel simmobilien, wird jedes Jahr nur ein begrenztes V olumen an Objekten am Investmentmarkt angeboten. Der Ausblick und die mittelfristigen Planungen unterstellen, dass die DeWert mit stetigen Akquisitionsaktivitéten
einen gewissen Anteil derjenigen verfiigbaren Objekte erwirbt, bei denen die Risiko- und Renditebetrachtung positiv ausfallt.
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Sollte sich der Zugang zu einem groReren attraktiv bewerteten Immobilienportfolio ergeben, so konnte dies dazu fiihren, dass wir das Immobilienvermdgen unserer Fondsvehikel schneller ausbauen konnen als geplant. Dies wiirde sich positiv auf die Umsatz- und
Ertragslage auswirken.

c) Chancen bei der Immobilienfinanzierung

Die Immobilienobjekte in unseren Fonds sind teilweise fremdfinanziert. Die Rahmenbedingungen fir die Finanzierung von Immobilienakquisitionen und die Kreditprolongation sind eine wichtige Komponente der kurz- und mittelfristigen Planung. Unsere kurzfristigen
Annahmen haben wir im Ausblick 2020 der L ageberichterstattung dargestellt.

Sollten sich die Finanzierungsmoglichkeiten im neuen Geschéftsjahr besser darstellen als angenommen, so konnte dies aufgrund besserer Kreditkonditionen zu einer positiven Abweichung von der geplanten Ertragsiage fuhren.
d) Chancen durch neue Partner schaften

Die zukunftige Ertragskraft der DeWert basiert stark auf der Entwicklung des verwalteten Immobilienvermdgens. Die gemanagten Immobilien ermdglichen das Generieren von wiederkehrenden und einmaligen Ertragen. Im Ausblick 2020 und in der mittelfristigen Planung
wird ein kontinuierliches Wachstum durch stetigen Zukauf neuer Immobilien fir unsere Investmentvermdgen unterstellt.

Sollte sich durch die Partnerschaft mit einem Investor, Asset Manager oder Produktentwickler der Zugang zum Management bedeutender zusétzlicher Immobilienbestande ergeben, so wiirde dies zu einer positiven Planabweichung filhren, die die Umsatz- und Ertragsituation
langfristig positiv beeinflussen kann. Diese Art der Zusammenarbeit kénnte beispielsweise durch den Erhalt eines umfangreichen Management-Mandats fiir Dritte erfolgen.

€) Chancen durch neue Assetklassen

Der Markt der grof¥flachigen Einzelhandelsimmobilien wird auch im kommenden Geschéftsjahr ein limitierender Faktor sein, so dass moglicherweise die Anbindung von hybriden Investmentvermdgen mit ergénzenden Nutzungsarten eine Chance darstellt, da diese das
Produktportfolio der DeWert ergénzen bzw. abrunden.

2. Risikobericht

DasRisikomanagement ist einintegraler Bestandteil der Umsetzung unserer Geschéftsstrategien. In den Kernkompetenzfel dern der DeWert gehen wir angemessene, Uberschaubare und beherrschbare Risiken bewusst ein und tragen sie, wenn sie gleichzeitig eine angemessene
Wertsteigerung erwarten lassen. Spekulationsgeschéfte oder sonstige Mal3nahmen mit spekulativem Charakter sind grundsétzlich nicht zuldssig. Gegeniiber unseren Geschéftspartnern und Kunden garantieren unsere Richtlinien und unser Leitbild stets ein faires und
verantwortungsbewusstes Verhalten. Im Rahmen dieses Risikomanagements berichten die Bereiche mit abgestuften Schwellenwerten , bottom up” durch Entscheidungsvorlagen Gber mdgliche Risiken in den Objekten bzw. Projekten.

Unsere Risikopolitik entspricht unserem Bestreben, nachhaltig zu wachsen und den Unternehmenswert zu steigern, wobei wir versuchen, unangemessene Risiken weitestgehend zu vermeiden oder zu steuern. Unser Geschéftsmodell sichert eine weitgehende Unabhangigkeit
von konjunkturellen Schwankungen. In alen Bereichen besteht eine zeitnahe Berichterstattung, die die Geschéftsfiihrung jederzeit in die Lage versetzt, eventuelle Planabweichungen durch entsprechende Gegenmal3nahmen zu korrigieren.

Allebeschriebenen Risiken sind inihrer Gesamtheit beherrschbar. Esliegen keine den Fortbestand des Unternehmens gefahrdenden Risiken vor. Auch erwartet die Geschéftsfiinrung der DeWert derzeit keine grundlegende Anderung der Risikolage fiir die absehbare Zukunft.
a) Externeund interne Risiken

Die im Folgenden aufgefiihrten Risiken sind durchgehend mit Chancen unserer unternehmerischen Tatigkeit verknipft. Die Risiken wurden im Rahmen einer Risikoinventur ermittelt und werden stetig im Rahmen eines Risikocontrollings Giberpriift.

Umfeld- und Branchenrisiken

Als Investmenthaus mit dem Schwerpunkt Einzelhandelsimmobilie ist die DeWert einem starken Wettbewerb sowohl in Bezug auf den An- und Verkauf as auch auf die Vermietung von Immobilien ausgesetzt. Begiinstigt durch die hohe Liquiditét im Markt sowie
das nachweislich gute Rendite-Risiko-Verhaltnis von Handelsimmobilien-Investments hat der Wettbewerb um Core-Immobilien verstarkt zugenommen. Aufgrund dessen besteht fir die DeWert im Bereich Neugeschéft das Risiko, attraktive Objekte nicht in einem
ausreichenden Volumen akquirieren zu kénnen. Zur Minimierung dieses Risikos hat die DeWert ein umfangreiches Beschaffungsnetzwerk zu diversen Marktteilnehmern aufgebaut. Mit unseren eigenkapitalstarken Investmentvehikeln sind wir zudem ein gesuchter
Transaktionspartner, der fiir eine reibungslose Abwicklung steht.

Zudem haben in- und auslandische Investoren verstarkt die Einzelhandelsimmobilie al's Investment mit ausgewogenem Chance- / Risikopotenzial entdeckt. Diesfiihrt neben der Verknappung des Objektangebotes auch dazu, dass Wettbewerber der DeWert diese Assetklasse
ebenfallsverstérkt in ihren Fokus nehmen und entsprechende Al F auflegen. Diese erhdhte Auswahlmdglichkeit der Anleger unter den Produktanbietern erhdht wiederum das Risiko, dass die DeWert ihre Produkte nicht in dem geplanten Umfang erfolgreich vertreiben kann.

In der Nachvermietung besteht das Risiko, dass Mieter zu anderen Standorten abwandern und zu vergleichbaren Konditionen keine geeigneten Nachmieter vermittelbar sind. Die DeWert verfiigt mit ihren Schwestergesellschaften tiber ein grof3es Mieterportfolio und
nutzt einen intensiven Austausch mit den bestehenden bzw. potenziellen Ankermietern, um diesem Risiko, welches fur alle Segmente Auswirkungen hétte, entgegenzusteuern. Dies gilt umso mehr vor dem Hintergrund des aktuellen Umfelds, welches zu einer Belebung
der Flachennachfrage gefihrt hat.

Die Investmentvermdgen fir private und institutionelle Anleger stehen im Neugeschaft im Wetthewerb mit einer gro3en Zahl alternativer Kapitalanlagen. Das Nachfrageverhalten der Anlegergruppen kann sich im Zeitablauf &ndern und ist zudem von externen Einflissen
wie etwa dem allgemeinen Zinsniveau abhangig. Durch ihre Innovationsfahigkeit ist die DeWert in der Lage Fondsprodukte zu konzipieren, die auf die aktuelle Nachfragesituation zugeschnitten sind. In Verbindung mit unserer langjéhrig guten Marktposition und einem
Ausbau unserer Vertriebsaktivitéten wirken wir moglichen Absatzrisiken entgegen. Zudem werden neue Wege hinsichtlich der Digitalisierung der Vertriebskanéle beschritten.
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Der sich beschleunigende technol ogische Wandel sowie ein dynamisches Wettbewerbsumfeld verlangen fortlaufend nach einer Uberpriifung und Anpassung unserer Herangehensweisen und Methoden. Die Offenheit fiir Innovationen und die Bereitschaft zur Erneuerung
sind fur die Hahn Gruppe deshalb feste Bestandteile der Unternehmensstrategie. Die gezielte Forderung von |deen und V erbesserungsvorschlagen durch die Mitarbeiter wird systematisch im Unternehmen gefordert. Doch Innovationen kommen nicht nur von innen, sondern
benétigen besténdige Impulse aus dem Umfeld. Deshalb hat die DeWert uber ihren Konzernverbund in den letzten Jahren begonnen, Kontakt zu Innovationsplattformen und Startup-Netzwerken aufzunehmen. Wir tauschen im Rahmen dieser Kollaborationen Ideen aus
und erhalten Anregungen fur die Weiterentwicklung unseres Geschaftsmodells. Aktuelle Projekte betreffen die Optimierung der Immobilienverwaltung, die Ermdéglichung von digitalen Zeichnungen sowie die Verbreitung der Vertriebsbasis.

Der von China ausgehende Ausbruch und die Verbreitung des neuartigen Coronavirus SARS-CoV-2, durch den eine Lungenkrankheit ausgeldst werden kann, hat inzwischen weltweite Auswirkungen. Dazu zéhlen wirtschaftliche Auswirkungen auf Unternehmen und
Konzerne, bspw. auf Grund von Einschrénkungen in Produktion, Handel, der Erbringung von Dienstleistungen oder auf Grund von Reisebeschrénkungen. Es ist heute jedoch noch nicht abschlieffend zu beurteilen, welche Auswirkungen das neuartige Coronavirus auf
die gesamtwirtschaftliche Entwicklung und die der DeWert haben wird. Erst die sprunghafte Ausweitung der Infektion im ersten Quartal 2020 zeigt auf, welche Maf3nahmen notwendig sein kdnnten (Schliefung von Betrieben, Behdrden und Schulen, Einschrankung
der Versammlungs- und Reisefreiheit, Rationierung beim Verkauf bestimmter Waren usw.), um die Ausbreitung einzuschrénken. Die Verhangung solcher Manahmen wird einen Einfluss auf die wirtschaftliche Entwicklung in 2020 haben. Neben Verlangsamungen im
Genehmigungs- und Auskunftsprozessen, kann es zeitwei se zu einer spiirbaren Beruhigung im wirtschaftlichen Leben kommen, wodurch sich Verzégerungen z.B. beim Ankauf und der Finanzierung von Objekten, beim Vertrieb von Produkten oder beim Recruitment von
neuen Mitarbeitern ergeben kénnen. Die DeWert hat eine Reihe von Mal3nahmen getroffen, die sicherstellen sollen, dassin der laufenden Verwaltung der ihr anvertrauten Vermdgensgegenstande in diesen Fallen keine Schaden eintreten. Esist allerdings kaum absehbar,
welche behérdlichen Mal3nahmen noch notwendig sind, um eine gréRere Epidemie abzuwehren. Auf derartige externe Auswirkungen werden wir uns bestmdglich vorbereiten, kdnnen alerdings teilweise nur reagieren, da es in Folge der Dimension des Ereignisses
keine Prézedenzfalle gibt. Esist daher nicht auszuschlieflen, dass durch die Auswirkungen des Virus nicht alle Mal3nahmen zur Erreichung der Ergebnisziele, inshesondere die Erzielung der zur Ergebniserreichung notwendigen Einmalertrége im Neugeschaftssegment,
umgesetzt werden kénnen.

Finanzierungs- und Zinsénderungsrisiko

Die DeWert erfasst und Uberwacht das Kreditrisiko sowie die , Assets under Management” fortlaufend. Dabei wendet sie je nach dem zugrunde liegenden Produkt verschiedene Konzepte an, um mit dem individuellen Kreditrisiko umzugehen. Daraus ergibt sich eine
Schétzung, die als Basis zur Ermittlung der Einzelwertberichtigung fir Ausfallrisiken genutzt werden kann. Die Rahmenbedingungen fiir die Finanzierung von Immobilienakquisitionen unterliegen einem sténdigen Wandel. Die Attraktivitét der Finanzierungsmoglichkeiten
hangt von vielfatigen, sich stetig andernden Faktoren ab, die die DeWert nicht beeinflussen kann. Dazu zéhlen zum Beispiel die zu zahlenden Kreditzinsen, die Finanzierungshohe, dieindividuelle Kreditmarge der finanzierenden Bank, die steuerlichen Rahmenbedingungen,
aber auch die Einschétzung der Kreditinstitute Uber den Marktwert und die Werthaltigkeit der Immobilien als Sicherheiten fur Kredite oder deren Einschatzung des gesamtwirtschaftlichen Umfelds. Eine negative Entwicklung der Finanzierungsangebote kann die
Maoglichkeiten der DeWert bei Erwerb und Vermarktung von Immobilien erheblich einschranken und somit negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Liquiditdts- und Kreditrisiken

Die Abteilung Finanzierung ist vornehmlich fur die Finanzierung der Objektgesellschaften verantwortlich. Ein fortgesetzt negativer Trend an den Kapitalmarkten, z.B. die anhaltende Diskussion hinsichtlich der Verschuldung der Euro-Mitgliedsstaaten und deren
Kreditwirdigkeit, konnte Auswirkungen auf die allgemeinen Fremdkapitalkosten haben. Damit wiirde das Risiko fir die DeWert steigen, fir ihre geplanten Immobilien- bzw. Fondstransaktionen keine Finanzierungspartner zu finden, die zu fairen Konditionen Kredite
anbieten. Um diesem Risiko zu begegnen, hat die Abteilung Finanzierung weiterhin ihr Netzwerk aus Banken und alternativen Finanzierungspartnern ausgeweitet und beobachtet den Markt fortlaufend und intensiv im Rahmen des Liquiditdtsmanagements, welches in
das Portfolio- und Risikomanagement des I nvestmentvermdgens eingebunden ist.

Wahrungsrisiko
Die finanziellen Verpflichtungen und Vermdgenswerte der Gesellschaft sind ausschliefdich in Euro determiniert.
Mietausfallrisiko

Unternehmensspezifisch findet die Vermietung im Einzelhandel sbereich an Unternehmen mit guter Bonitét statt. Durch die begrenzte Vermehrbarkeit der Objekte im Hinblick auf die Baunutzungsverordnung wird auch weiterhin eine Nachfrage nach Flachen im Rahmen
der Expansion von Einzel handel sunternehmen stattfinden. Daneben trégt die DeWert mit Unterstiitzung der Hahn Gruppe durch eine permanente Markt- und Standortanal yse sowie Beobachtung der Bonitéten der Betreiber und deren operativer wie strategischer Ausrichtung
dem Mietausfallrisiko Rechnung und damit dem unmittelbaren Risiko eines Ausfalls von Verwaltungsvergitungen.

Risiken der Informationssicherheit

Die eingesetzten Informationstechnol ogien werden standig daraufhin tberprift, ob sie eine sichere Abwicklung von EDV-gestiitzten Geschaftsprozessen gewéhrleisten und bel Bedarf aktualisiert. Die Weiterentwicklung unserer EDV-Strukturen und Systeme hat eine
hohe Prioritét, um eine standige Verfiigbarkeit zu gewahrleisten.

Um das Risiko von Systemausféllen fiir die DeWert zu minimieren, werden fortlaufend Sicherheits- bzw. Optimierungsmal3nahmen ergriffen, die sich auf die gesamte EDV-Architektur beziehen. So verfiigt unsere EDV Uber Back-up-, Firewall- und Virenschutz-Systeme
sowie Zutritts- und Zugriffskontrollsysteme.

Die Position des Datenschutzbeauftragten ist auf einen hierauf spezialisierten Dienstleister Ubertragen worden. Die Regelungen der neuen Datenschutz-Grundverordnung wurden entsprechend umgesetzt.
Personalrisiken

Weiterhin bauen wir unser Dienstleistungsgeschéft aus. Engagierte und in unserer Branche spezialisierte Mitarbeiter bzw. Flihrungskréfte sind daher ein zentraler Erfolgsfaktor fiir die DeWert. Deshalb bestehen Risiken, solche Leistungstréger fur vakante Stellen nicht zu
finden oder sie nicht halten zu kénnen. Wir positionieren uns as attraktiver Arbeitgeber und férdern eine langfristige Bindung der Mitarbeiter an die DeWert.
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Der Wettbewerb um hoch qudifizierte Fiihrungskréfte sowie um kaufménnisches und technisches Personal bleibt jedoch in der spezialisierten Immobilienbranche nach wie vor sehr hoch. Der kiinftige Erfolg héngt teilweise davon ab, inwiefern es dauerhaft gelingt, das
bendétigte Fachpersonal zu integrieren und nachhaltig an die DeWert zu binden.

Compliance-Risiken

Die DeWert arbeitet als Unternehmen der Hahn Gruppe mit vielen Objektanbietern und namhaften Kreditgebern zusammen. Wenn festgestellt wird, dass die Gesellschaft an gesetzeswidrigen Handlungen beteiligt war oder gegen dolose Handlungen im Unternehmen
keine effektiven Mal3nahmen ergriffen hat, kénnte sich dies auf die Geschéfte nachteilig auswirken.

Das Management hat bereits seit vielen Jahren Mal3nahmen zur Optimierung des internen Kontrollsystems implementiert, die die Problematik der Korruption und des Compliance-Risikos beinhaten. Schulungsmaf3nahmen fiir die Mitarbeiter werden in diesem Bereich
von externen Compliance-Experten durchgefiihrt. Eine Berichterstattung findet direkt an die Geschéftsfiihrung der DeWert statt.

Rechtssituation und regulatorische Risiken

Grundsétzlich ist es moglich, dass die DeWert Risiken aus Rechtsstreitigkeiten, Prospekthaftungstatbesténden oder Verfahren ausgesetzt wird, die sich in der Zukunft ergeben kénnten. Die DeWert bildet fur aus Rechtsstreitigkeiten und Verfahren erwachsende Risiken
Ruckstellungen, wenn

(a) eine aktuelle Verpflichtung aus einem Ereignisin der Vergangenheit besteht,
(b) es wahrscheinlich ist, dass Aufwendungen erforderlich sein werden, um die Verpflichtung zu erflllen und
(c) eine verniinftige Schétzung der moglichen Hohe der Verpflichtung gemacht werden kann.
Dariiber hinaus hat die DeWert eine Haftpflichtversicherung fir bestimmte Risiken in einer H6he abgeschlossen, die das Management fiir angemessen hélt und die einer in der Branche Ublichen V orgehensweise entspricht.

Gegenwértige bzw. zukiinftige umweltrechtliche oder sonstige behdrdliche Bestimmungen bzw. deren Anderungen kénnen operative K osten der Objektgesellschaften steigern. Daraus kénnten sich Prospekthaftungstatbestande ergeben, sofern rechtliche Verjahrungszeiten
noch greifen. Auf die DeWert kdnnten auch Verpflichtungen aus Umweltverschmutzungen oder der Dekontamination von Objekten zukommen, die sie erworben hat oder noch erwirbt.

Die stetige Diskussion uber eine Reform der Grunderwerbsteuer und der damit verbundenen Frage der steuerlichen Auswirkungen auf Anteils- und Grundstiickskaufe bleibt weiterhin offen. Transaktionen, welche zuvor nicht steuerbar waren, kénnen somit aufgrund einer
eventuellen steuerlichen Belastung an Wirtschaftlichkeit verlieren und somit auch fiir die Anleger in solche Investmentvermdgen zu Einbuf3en fuhren.

Durch Steuersatzanderungen bzw. eine Anderung der Steuerbemessungsgrundlage kann sich der Steueraufwand fiir die DeWert zukiinftig erhthen. Auch kénnen sich steuerliche Veranderungen nachteilig auf die |mmobilientransaktionskosten auswirken und damit die
Beschaffung neuer Objekte erschweren. Zudem existiert durch die bestehende, eingeschrénkte V orsteuerabzugsfahigkeit von Aufwendungen der Gesellschaft das Risiko zunehmender, nicht abzugsberechtigter Vorsteuerbetrége.

Auslagerungsrisiken

Die DeWert hat bestimmte Prozesse wie | T, Personalwesen, Finanzierung, Rechnungswesen, GWG- und sonstige Compliance, Interne Revision, Datenschutz, Asset Management und Akquisition an verschiedene gruppeninterne bzw. externe Unternehmen ausgelagert.
Im Rahmen des Auslagerungsprozesses werden die Unternehmen Uberpriift, an die ausgelagert werden soll. Nach abschlielRender Priffung wird ein Auslagerungsvertrag geschlossen und die Auslagerung der BaFin angezeigt. Im Tagesgeschéft erfolgt ein laufendes
Auslagerungscontrolling.

Trotz sorgféltiger Auswahl der Auslagerungsunternehmen kann es durch festgestellte Méngel zu Problemen bei der fristgerechten Abarbeitung aller Aufgaben kommen. Hieraus kénnen Schéden an dem verwalteten Vermdgen entstehen und die Reputation der DeWert
in Mitleidenschaft gezogen werden. Um dies zu verhindern, werden die ausgelagerten Prozesse sténdig durch ein Auslagerungscontrolling kontrolliert.

b) Gesamtbewertung der Risikosituation
Neben den nicht absehbaren Auswirkungen auf die deutsche Wirtschaft und das Steuersystem wird das Risiko der Produktverfiigbarkeit und die wachsende Anzahl von Fondsanbietern im Segment Einzelhandel a's das dominanteste Risiko gesehen.

In allen Bereichen besteht eine zeitnahe Berichterstattung, die die Geschéftsfiihrung der DeWert jederzeit in die Lage versetzt, eventuelle Planabweichungen durch entsprechende Gegenmal3nahmen zu korrigieren. Das Risikomanagement ist integraler Bestandteil aller
Geschéftsprozesse. Zusammenfassend betrachtet hat sich die Risikolage aufgrund der giinstigeren Bilanzrelationen und des Abbaus von Risiken gegeniiber der Vorjahresperiode weiterhin verbessert. Alle beschriebenen Risiken sind in ihrer Gesamtheit beherrschbar. Es
liegen keine den Fortbestand des Unternehmens gefahrdenden Risiken vor. Auch erwartet die Geschaftsfilhrung der DeWert derzeit keine grundlegende Anderung der Risikolage fur die absehbare Zukunft.

E. Annahmen, Uberlegungen und Schatzungen im Abschluss

Zur Aufstellung des Abschlusses werden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verwendet, welche Prinzipien, Uberlegungen, Konventionen, Regeln, Praktiken, Annahmen und Schétzungen unterliegen kénnen. Wir sind dabei auf Schétzungen, Annahmen und
Uberlegungen der zukiinftigen wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Entwicklung angewiesen. Trotz sorgféltiger Auswahl aller uns vorliegenden Quellen kann es zu Abweichungen der daraus von uns erstellten Prognosen kommen.
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Sofern fir einen Geschéftsvorfall keine eindeutige Regelung zur Bilanzierungs- und Bewertungsmethode vorliegt, sind digjenigen Methoden zu wahlen, die relevant, zuverlassig, neutra, vorsichtig, vollstandig sind und die die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage und
den wirtschaftlichen Gehalt zutreffend wiedergeben.

F. Prognosebericht

Der Prognosebericht fur die Entwicklung der jeweiligen Segmente und der Gesellschaft insgesamt wurde vor Bekanntwerden der sprunghaften Ausweitung des Coronavirus erstellt. Es ist derzeitig nicht abschliefend zu beurteilen, welchen Einfluss das Virus und die zu
ergreifenden Gegenmal3nahmen auf die gesamtwirtschaftliche Entwicklung sowie die Entwicklung der DeWert in 2020 haben werden. Wir gehen bei unseren Prognosen von dem Szenario aus, dasin den nachfolgend dargestellten Konjunkturberichten dargelegt ist. Kommt
es durch die virusinduzierten Maf3nahmen zu einem deutlichen Konjunktureinbruch, wird dies auch den Geschéftsverlauf der DeWert negativ beeinflussen.

Aufgrund der Corona-Pandemie haben sich die Aussichten fur die deutsche Wirtschaft eingetriibt. So rechnet das Institut fir Weltwirtschaft (IfW) in seiner am 12. Mérz 2020 verdffentlichten Prognose fir das erste Halbjahr 2020 mit einem negativen Wachstum, dem erst
im weiteren Jahresverlauf eine konjunkturelle Erholung folgen soll. Fiir das Gesamtjahr wird ein reales Wirtschaftswachstum von 0,1 Prozent erwartet. ™

Nach den bisherigen Erwartungen der Bundesregierung (vor der Corona-Krise) soll die Zahl der Beschéftigten weiter steigen. Die Arbeitslosenquote wird im Jahresdurchschnitt auf einem stabilen Niveau von 5,0 Prozent erwartet. * Der private Konsum wird von einem
geschétzten Anstieg der Nettoldhne und -gehalter um 2,7 Prozent profitieren. Entsprechend erwartet der Handelsverband Deutschland HDE, dass der deutsche Einzelhandel mit einem nominalen Umsatzwachstum in Hohe von 2,5 Prozent eine positive Entwicklung
aufweisen wird. Der stationére Einzelhandel soll im Rahmen dieser Prognose um 1,8 Prozent wachsen. *°

Der Investmentmakler CBRE rechnet damit, dass in 2020 im Handelsimmobilieninvestmentmarkt gentigend Kapital fiir Investitionen bereitstehen wird. Im Vergleich zu anderen Assetklassen wiirde der Einzelhandel nach Ansicht der Investmentexperten aktuell die
attraktiveren Renditen bieten. Glnstig wiirden sich die niedrigen Arbeitslosenzahlen in Verbindung mit steigenden Reall6hnen sowie auch eine zuletzt gestiegene Anschaffungsneigung der Verbraucher auswirken. Diese positiven Fundamentaldaten positionieren den
groRRen deutschen Markt als relativ sicheren Anlagehafen. Entsprechend wird mit einem Transaktionsvolumen in Hohe des langfristigen Mittels von gut 10 Mrd. Euro gerechnet.

Beim Finanzierungsumfeld rechnet der VVorstand der Hahn AG mit weiterhin giinstigen Bedingungen. Angesichts der Eintriibung der volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen in Europa nimmt die Wahrscheinlichkeit ab, dass die Européische Zentralbank eine nachhaltige
Zinswende einleiten wird. Das Zinsniveau und auch die Kreditmargen werden nur leicht ber dem niedrigen Niveau vom Jahresende 2019 erwartet.

Die Geschéftsfuhrung der DeWert erwartet, dass aufgrund der weiterhin niedrigen Verzinsung aternativer Investments und der hohen Volatilitdt an den Aktienmérkten das Interesse der institutionellen Investoren und Anleger an gemanagten Immobilieninvestments
konstant hoch bleiben wird. Auch bei den privaten Anlegern ist die Investitionsbereitschaft aufgrund des oben beschriebenen Umfelds positiv zu bewerten. Mit dem regulierten Finanzprodukt des Publikums-AlF steht ein attraktives Anlagevehikel zur Verfugung, das
den Privatanlegern hohe Transparenz und Anlegerschutz bietet.

Die Geschéftsfuhrung geht davon aus, dass aufgrund der weiterhin niedrigen Verzinsung alternativer Investments und der hohen Volatilitét an den Aktienmérkten das Interesse der institutionellen Investoren und Anleger an gemanagten |mmobilieninvestments konstant hoch
bleiben wird. Auch bei den privaten Anlegern ist die Investitionsbereitschaft aufgrund des oben beschriebenen Umfelds positiv zu bewerten. Mit dem regulierten Finanzprodukt des Publikums-AlF steht ein attraktives Anlagevehikel zur Verfiigung, das den Privataniegern
hohe Transparenz und Anlegerschutz bietet.

Neugeschéaft

Im Bereich des Neugeschéftes rechnet die DeWert in 2020 im institutionellen Fondsgeschaft mit einem Neuinvestitionsvolumen von rd. 275 Mio. Euro. Dieses Niveau ist nur durch den Ankauf von Immobilienpaketen/-portfolien erreichbar. Im Privatkundengeschéft
beabsichtigt die Geschaftsfuhrung der DeWert, Publikums-AlF mit einem Investitionsvolumen von mindestens 50 Mio. Euro neu aufzulegen und zu platzieren.

Bestandsmanagement

Der in der Vergangenheit erreichte kontinuierliche Ausbau des verwalteten Immobilienvermégensist die Basisfur einen Anstieg der wiederkehrenden und einmaligen Managementertrége. Die DeWert strebt auf Grundlage der angestrebten Neuinvestitionen eine Fortsetzung
desWachstumsder vergangenen Jahre an. Dies sollte sich auf die Entwicklung der Managementertrage positiv auswirken. Neue Partnerschaften —etwain Form von Dienstlei stungsauftrégen tiber Portfolio Management L eistungen fir andere K apital verwal tungsgesel | schaften
- wirden das Ergebnis dieses Bereiches positiv beeinflussen und friiher die geplanten Ziele erreichen lassen sowie zu erhdhten nachhaltigen Erldsen fuhren.

Gesamtaussage

Auf Grundlage der Annahmen und Prognosen fir die einzelnen Geschéftsbereiche rechnet die Geschéftsfiihrung der DeWert mit einem Ergebnis nach Steuern, das sich in einer Bandbreite zwischen 1,3 Mio. Euro und 1,5 Mio. Euro bewegen wird. Die moglichen, aber
derzeit nicht abschétzbaren negativen Auswirkungen der Corona-Krise sind hier nicht eingerechnet, insbesondere ob die Erzielung der zur Ergebniserreichung notwendigen Einmalertrége im Neugeschéftssegment umgesetzt werden kénnen. Im Hinblick auf die aus dem
Bestandsgeschéft resultierenden Managementgebiihren erwarten wir derzeit aus der Corona-Krise fiir 2020 keine oder nur in geringem Ausmal3 negative Auswirkungen.

G. Risikoberichter stattung bezlglich FinanzinstrumenteN

Die DeWert bedient sich keiner derivativen Finanzinstrumente, sodass hieraus keine Risiken resultieren.
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H. Internes Kontroll- und Risiko management-system beztiglich des Rechnungslegungspr ozesses

Das Kontroll- und Risiko Management der DeWert ist alsintegraler Bestandteil der Geschéfts-, Planungs-, Rechnungslegungs- und Kontrollprozesse in das I nformationssystem eingebunden. Es stiitzt sich auf einen systematischen, die komplette Organisation umfassenden
Prozess der Risikoerkennung, -bewertung und -steuerung. Die Gesamtverantwortung fir die in diesem Zusammenhang stehenden Aufgaben und Tétigkeiten liegt bei der Geschéftsfuihrung der DeWert. Die Grundsétze, die Aufbau- und Ablauforganisation sowie die Prozesse
des rechnungsl egungsbezogenen internen Kontroll- und Risiko Management-Systems sind in einem Handbuch niedergel egt.

Die Aufgaben und Zusténdigkeiten bei der Erstellung des Abschlusses werden von der Geschéftsfiihrung definiert und zugeordnet. Die fristgemél3e Abarbeitung der geplanten Aufgaben wird ebenfalls dort tiberwacht. Durch die organisatorische Trennung von Haupt-
und Nebenbuchhaltungen wird zum einen die klare Zustandigkeit fir die einzelnen Abschlusserstellungstétigkeiten sichergestellt, zum anderen werden Kontrollprozesse wie beispiel sweise das 4-Augen-Prinzip sichergestellt. Die Zusammenfihrung der Geschéftsdaten im
Rahmen der Berichterstattung erfolgt durch ein zentrales, I T-basi ertes Buchhaltungssystem. In diesem System ist ein einheitlicher Kontenplan hinterlegt.

DieBuchhatungist alsAufgabei. S. d. § 36 KAGB an die Hahn AG ausgel agert. Der personelle Umfang der Buchhaltung der Hahn AG entspricht den Bedirfnissen der DeWert. Das Fachwissen der Mitarbeiter, die in die Buchhaltung und Abschlusserstellung eingebunden
sind, wird durch fortlaufendeinterne und externe Fortbildungen sichergestel It und weiterentwickelt. Zudem werden die Mitarbeiter regel méaidig vom fachlichen V orgesetzten tiber aktuelle Entwicklungen in der Rechnungslegung informiert. Die Kontrolle der Rechnungslegung
unterliegt einerseits dem zusténdigen Leiter Rechnungswesen der Hahn Gruppe, der die Einhaltung konzernweiter Rechnungslegungsstandards sicherstellt. Andererseits wird der Abschluss mit der Geschéftsfihrung erdrtert. Zwischen der Geschéftsfiihrung und dem Leiter
Rechnungswesen der Hahn Gruppe erfolgt ein regelmaliger, institutionalisierter I nformationsaustausch.

Unterstiitzende Tétigkeiten im Umfeld des Erstellungsprozesses fiir den Abschluss werden auch von externen Dienstleistern in Anspruch genommen. Diese Dienstleistungen beziehen sich im Wesentlichen auf die Bewertung von Immobilien sowie die Unterstiitzung
in steuerrechtlichen und sonstigen rechtlichen Themen.

Bergisch Gladbach, den 15. April 2020
Die Geschaftsfiihrung
Jorn Burghardt
Dr. Jan Stoppel

Uwe de Vries

Jahreshilanz zum 31. Dezember 2019

ANGABEN
IN EUR 31.12.2019 31.12.2018

Aktivseite

1. Forderungen an Kreditinstitute

a) taglich félig 0 900.199
2. Forderungen an Kunden 8.168.063 6.634.318
3. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 182.078 148.572
4. Immaterielle Anlagewerte

a) entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 1.546 5.644
5. Sachanlagen 12 209
6. Sonstige Vermdgensgegenstande 0 50.416
7. Rechnungsabgrenzungsposten 0 1.736
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ANGABEN
IN EUR

Aktivseite

ANGABEN
IN EUR

Passivseite

1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
a) taglich félig

2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

3. Sonstige Verbindlichkeiten

4. Passive |atente Steuern

5. Ruckstellungen

a) Steuerriickstellungen

b) andere Riickstellungen

6. Eigenkapital
a) Gezeichnetes Kapital
b) Kapitalriicklage

¢) Bilanzgewinn

Fir Anteilinhaber verwaltete | nvestmentvermdgen:

Immobilienfonds, welche bereits vor Inkrafttreten des KAGB in Immobilien investiert haben (Altfonds)

Zahl der verwalteten I nvestmentvermdgen, welche bereits vor Inkrafttreten des KAGB gegriindet wurden (Altfonds)

Immobilienfonds, welche nach Inkrafttreten des KAGB in Immobilien investiert haben

Zahl der verwalteten Investmentvermdgen, welche erst nach Inkrafttreten des KAGB gegriindet wurden

Aus rechentechnischen Griinden kénnen in den aufgefihrten Tabellen Rundungsdifferenzen in Hohe von +/- einer Einheit (EUR, % usw.) auftreten.

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019

31.12.2019
8.351.699
31.12.2019
117
3.493.566
597.432
2413
476.568
372.765
849.333
125.000
1.387.799
1.896.039
3.408.838
8.351.699
22.755.135
2
879.569.045
16

31.12.2018

7.741.094

31.12.2018

0
3.904.068
29.827
752

752.887
262.827
1.015.714

125.000
1.387.799
1.277.934
2.790.733
7.741.094

22.072.611
2
548.832.584
13
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ANGABEN
IN EUR

1. Zinsertrége

a) Kredit- und Geldmarktgeschéften

2. Zinsaufwendungen

3. Provisionsertrége

4. Provisionsaufwendungen

5. Sonstige betriebliche Ertrége

6. Allgemeine Verwal tungsaufwendungen

a) Personalaufwand

aa) Lohne und Gehalter

ab) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und fiir Unterstiitzung

b) andere Verwaltungsaufwendungen

7. Abschreibungen und Wertberichtigungen auf immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen

9. Ergebnis der normalen Geschaftstétigkeit

10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

11. Jahresiiberschuss

12. Gewinnvortrag

13. Bilanzgewinn

1.644.814
206.458

Aus rechentechnischen Griinden kénnen in den aufgefuhrten Tabellen Rundungsdifferenzen in Hohe von +/- einer Einheit (EUR, % usw.) auftreten.

Geschéftszweck der Gesellschaft DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH (DeWert), mit Sitz in Bergisch Gladbach, ist die Konzeption und der Vertrieb von inlandischen geschlossenen Publikums- und Spezial-AlF sowie offenen Spezial-Sondervermdgen mit festen
Anlagebedingungen. Die Gesellschaft ist dariiber hinaus fir das Portfolio Management und das Risiko Management von Investmentvermdgen zustandig. Die DeWert ist eine hundertprozentige Tochter der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG (Hahn AG), Bergisch
Gladbach, und wird in deren Konzernabschluss (Hahn Gruppe) einbezogen. Die Hahn Gruppe ist ein auf Handelsimmobilien spezidisierter Asset und Investment Manager. Zum L eistungsspektrum der Hahn Gruppe zéhlen umfangreiche Managementleistungen, die den
gesamten Lebenszyklus und alle Wertschopfungsstufen eines langfristigen Investments in grof3fl&chige Einzel handelsimmobilien abdecken. Die DeWert mit Sitz in Bergisch Gladbach ist im Handel sregister des Amtsgericht K6ln unter HRB 78962 eingetragen.

Die DeWert verfiigt Uber die Erlaubnisfir die Tétigkeit als Kapital verwal tungsgesel | schaft gemal? 88 20 und 22 KAGB fir geschlossene inléndische Publikums- und Spezial-AlF sowie fiir offene inléndische Spezial-Sondervermégen mit festen Anlagebedingungen, jeweils

Anhang fur 2019

Allgemeine Angaben

mit dem Anlageschwerpunkt in der Verwaltung von inléndischen Immobilienvermdgen durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht.

1.851.272
1.719.819

2019

26.810
2.354
12.838.998
7.002.297
151.831

3.571.091
4.295
50.215
2.387.387
769.282
1.618.105
277.934
1.896.039

2018

34.679
147
9.889.223
5.535.880
147.589

1.400.986
178.012
1.211.476
2.790.475
5.435
16.355
1.723.201
556.231
1.166.970
110.964
1.277.934
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M af3gebliche Rechtsvor schriften

Jahresabschluss und Lagebericht zum 31. Dezember 2019 wurden geméf3 § 38 KAGB nach den Vorschriften des HGB i. V. m. dem GmbHG und der fiir Kreditinstitute erlassenen Verordnung uber die Rechnungslegung der Kreditinstitute (RechKredV) aufgestellt. Die
Gliederungen der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung entsprechen den Anforderungen der gemaf3 § 2 Abs. 1 RechKredV anzuwendenden Formblé&ttern 1 (Bilanz) und 3 (Gewinn- und Verlustrechnung).

Die DeWert hat gemaR § 38 KAGB i. V. m. § 340aAbs. 1 HGB auf ihren Jahresabschluss die fiir grof3e K apital gesellschaften geltenden V orschriften anzuwenden.

Die Bewertung der Vermdgens- und Schuldposten folgt den handel srechtlichen Bewertungsvorschrifteni. V. m. der RechKredV. Die Bewertung der einzelnen Bilanzposten wird jeweils nachstehend erldutert.

Bilanzwerter mittlung der Aktivseite

Forderungen an Kreditinstituten und Forderungen an Kunden

Diese Forderungen werden zum Nennwert angesetzt.

Aktien und ander e nicht festverzinsiiche Wertpapiere

Es handelt sich hierbel um Anteile von Fonds, welche dem Anlagevermdgen zugeordnet sind. Die Bewertung findet zu Anschaffungskosten oder zum voraussichtlich dauerhaft niedrigeren beizulegenden Wert statt.
Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen

Die lmmateriellen Anlagewerte und die Sachanlagen werden grundsétzlich zu fortgefuhrten Anschaffungskosten oder zum niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.

Sonstige Ver mdgensgegenstande

Die sonstigen Vermdgensgegenstéande werden zu Nennwerten bewertet, soweit diese Forderungen betreffen. Anderenfalls werden diese zu Anschaffungskosten aktiviert.

Bilanzwerter mittlung der Passivseite

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten, Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden und Sonstige Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten, Verbindlichkeiten gegentiber Kunden und sonstigen Verbindlichkeiten sind mit den Erfullungsbetrégen ausgewiesen.
Latente Steuern

Die Ermittlung und Bilanzierung latenter Steuern nach § 274 HGB beruht auf dem bilanzorientierten temporary concept. Daher werden ale Bilanzierungs- und Bewertungsdifferenzen zwischen handel srechtlichen und steuerlichen Wertansdtzen in die Ermittlung latenter
Steuern einbezogen. Wertunterschiede von Vermdgensgegenstanden, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten, die aus unterschiedlichen Wertansétzen resultieren und zukinftig steuerbe- oder -entlastend wirken, wurden in den latenten Steuern beriicksichtigt. Fur
Zwecke der Bewertung latenter Steuern wurde auf den unternehmensindividuellen Steuersatz abgestellt, der voraussichtlich im Zeitpunkt der Realisierung der temporéaren Differenzen bzw. der Verlustverrechnung Guiltigkeit hat.

Ruckstellungen

Die Riickstellungen decken in angemessenem Umfang die ungewissen Verbindlichkeiten und Wagnisse ab. Sie wurden aufgrund der im Zeitpunkt der Bilanzaufstellung vorliegenden Erkenntnissein Hohe der Erfullungsbetrage gebildet, die nach verniinftiger kaufménnischer
Beurteilung notwendig sind.

Ertrage und Aufwendungen

Ertrége und Aufwendungen werden unter Beachtung des Reali sationsprinzips erfasst.
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Erléauterungen zur Bilanz

Forderungen und Verbindlichkeiten gegenliber Gesellschaftern

Angaben

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Forderungen gegen Gesell schafter 6.457 4.766
Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaftern -1.116 -618

Die Forderungen gegeniiber Gesellschaftern bzw. gegeniiber verbundenen Unternehmen sind im vollen Umfang dem Bilanzposten Forderungen an Kunden und die Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern dem Bilanzposten Verbindlichkeiten gegeniber Kunden
zugeordnet.

Forderungen an Kreditinstitute

Dietéglich faligen Forderungen an Kreditinstituten belaufen sich zum Stichtag auf TEUR 0 (Vorjahr: TEUR 900). Die zur Erfiillung der Eigenmittelanforderungen gemai § 25 KAGB ben6tigten Eigenmittel sind entweder in liquiden Mitteln zu halten oder in Vermogens-
gegenstande zu investieren, die kurzfristig unmittelbar in Bankguthaben umgewandelt werden kénnen und keine spekulativen Positionen enthalten (8 25 Abs. 7 KAGB). Im Geschéftsjahr 2019 hat die DeWert im Wege des Cashpoolings liquide Mittel an die HAHN AG
Uibertragen. Die in den Forderungen an Kunden ausgewiesenen Forderungen gegen Gesellschafter sind samtlich téglich fallig und erfullen die Anforderungen des § 25 Abs. 7 KAGB an die vorzu-haltenen Eigenmittel.

Forderungen an Kunden

Die Forderungen an Kunden beinhalten im Wesentlichen die Forderungen aus dem Cashpooling Vertrag sowie einem Darlehen nebst Zinsen gegeniiber der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG (TEUR 6.457, Vorjahr TEUR 4.766) sowie aus ausstehenden Vergitungen
fur Leistungen an die von der DeWert verwalteten | nvestmentvermogen.

Die Fristigkeiten der Forderungen ergeben sich wie folgt:

Angaben

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
bis drei Monate 8.168 6.634
mehr as drei Monate bis ein Jahr 0 0
mehr als ein Jahr bis funf Jahre 0 0
Gesamt 8.168 6.634

Es bestehen keine Giberfalligen Forderungen. Wertberichtigungen oder zu wertberichtigende Forderungen bestanden zum Bilanzstichtag nicht.
Aktien und ander e nicht festverzindiche Wertpapiere

In den Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere werden Minderheitsanteile an von der DeWert verwalteten Immobilienfonds (TEUR 182, Vorjahr TEUR 149) ausgewiesen. Daneben beinhaltet der Posten Anteile an verbundenen Unternehmen in Héhe von
EUR 20 (Vorjahr EUR 10). Hinsichtlich der Entwicklung verweisen wir auf den Anlagespiegel (Anlage zum Anhang).

Immaterielle Anlagewerte und Sachanlagen
Die Veranderung resultiert einzig aus der Abschreibung. Wir verweisen fir die Entwicklung der immateriellen Anlagewerte und der Sachanlagen auf den Anlagespiegel (Anlage zum Anhang).
Verbindlichkeiten gegeniiber Kunden

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kunden bestehenim Wesentlichen aus den im Zusammenhang mit diversen Objekten erhaltenen L el stungen, wel cheim Rahmen bestehender Auslagerungsverhaltnisse erbracht wurden. DieV orjahreswerte 2018 sind zwecks Vergleichbarkeit
mit dem aktuellen Geschéftsjahr in der folgenden Tabelle mit aufgefuhrt.
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Angaben

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
Weiterbel astete Property Management Leistungen 1.723 1.853
Weiterbel astete Akquisitions- und Revitalisierungsgebuhren 564 1.072
Weiterbel astete \ erwal tungsl ei stungen 1.116 618
Fondsabwicklung 69 187
Treuhandgebiihren 0 76
Steuerberatung 0 40
Prifungskosten 0 29
Interne Revision 0 14
Umsatzsteuer 0 0
Sonstiges 22 15
Gesamt 3.494 3.904

Die Property Management Gebiihren wurden von der HAHN Fonds und Asset Management GmbH (HAFAM) und die Verwaltungsleistungen von der Hahn AG der DeWert weiterbelastet. Bel beiden Gesellschaften handelt es ich um verbundene Unternehmen. Die

Verbindlichkeiten aus Akquisitions- und Revitalisierungsgebuihren bestehen ausschliefllich gegentiber dem verbundenen Unternehmen HAHN Fonds Invest GmbH (HFI) und resultieren aus erhaltenen Vermittlungsleistungen. Der Posten Fondsabwicklung beinhaltet die
stichtagsbezogenen offenen Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Abwicklung des Fonds mit Liegenschaft in Landstuhl und Kleve.

Die Verbindlichkeiten gliedern sich hinsichtlich der Laufzeiten wie folgt:

Angaben

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
bis drei Monate 3.494 3.904
mehr as drei Monate bis ein Jahr 0 0
mehr als ein Jahr bis funf Jahre 0 0
Gesamt 3494 3.904

Sonstige Verbindlichkeiten

Dieser Posten beinhaltet Umsatzsteuerverbindlichkeiten (TEUR 562, Vorjahr TEUR 0) und Verbindlichkeiten aus Lohn- und Kirchensteuer (TEUR 35, Vorjahr TEUR 30) mit einer Laufzeit von unter einem Jahr.
Riickstellungen

Angaben

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018
a) Steuerriickstellungen vag 753
b) andere Riickstellungen

Personalkosten 241 164
Ausstehende Rechnungen 86 54
Abschluss- und Priifungskosten 45 45
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Angaben

in TEUR 31.12.2019 31.12.2018

Gesamt 849 1016
Eigenkapital

Das gezeichnete K apital in Hohe von TEUR 125 ist vollstandig eingezahlt und entspricht der Kapitalanforderung des § 25 Abs. 1 Nr. 1 b) KAGB fiir das Anfangskapital einer externen Kapital verwaltungsgesellschaft.
Die dariiberhinausgehenden Kapitalanforderungen des § 25 Abs. 1 Nr. 2; Abs. 4 und Abs. 6 KAGB wurden von der 100-prozentigen Muttergesellschaft, der Hahn AG, in die K apitalr ticklagen eingezahit.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die folgend aufgefiihrten Umsatzerl 9se beinhalten ausschlieflich Inlandsumsétze.

Provisionsertrége

Die Provisionsertrége gliedern sich wie folgt:

Angaben

in TEUR 2019 2018
Erl6se aus der Konzeption und dem Vertrieb von neuen Immobilienfonds 3.302 3.658
Ankaufsgebiihren 4.209 882
Einmalertrége aus der Verwaltungstétigkeit 86 1.000
Laufende Ertrége aus der Verwaltungstétigkeit 5.242 4.349
Gesamt 12.839 9.889

Die Umsatzerl6se aus der Konzeption und dem Vertrieb von Immobilienfonds beinhalten die redlisierten Erlése im Zusammenhang mit der Konzeption von neuen Investmentvermégen.
Die Ankaufsgebihren resultieren aus der Akquisition von Immobilienvermdgen fur die von der DeWert verwalteten Investmentvermogen.

Die Einmalertrége aus der Verwaltungstétigkeit beinhalten im Wesentlichen Projektsteuerungsgebiihren im Zusammenhang mit der Revitalisierung von Immobilien.

Die laufende Verwaltungstétigkeit umfasst neben dem Portfolio und Risiko Management auch das kaufmannische und technische Property Management, das im Wege von Auslagerungsvereinbarungen durch Unternehmen der Hahn Gruppe erbracht wird (vergleiche
Provisionsaufwendungen).

Provisionsaufwendungen

Die Provisionsaufwendungen gliedern sich wie folgt:

Angaben

in TEUR 2019 2018
Aufwendungen aus der Auflage neuer Fonds und der Objektakquisition fur Investmentvermogen 5.763 3.529
Einmal aufwendungen aus der Verwaltungstétigkeit 74 901
Laufende Verwaltungsaufwendungen 1.165 1.106
Gesamt 7.002 5536

Die Aufwendungen im Zusammenhang mit der Auflage neuer Fonds betreffen im Wesentlichen Vertriebsprovisionen und Prospektierungskosten. Die Aufwendungen aus Objektakquise ergeben sich auf Grund der Auslagerung von Akquisitionsleistungen an die HFI.
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Bei den Aufwendungen aus der laufenden V erwaltungstétigkeit handelt es sich im Wesentlichen um Aufwendungen aufgrund des Geschéftsbesorgungsvertrages zwischen der DeWert und der HAFAM Uiber das kaufmannische und technische Property Management.

Allgemeine Verwaltungsaufwendungen

Die allgemeinen Verwal tungsaufwendungen gliedern sich wie folgt:

Angaben
in TEUR 2019 2018
Personalaufwand
Léhne und Gehélter 1.645 1.401
Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fur Unterstiitzung 206 178
1.851 1579
Andere V erwaltungsaufwendungen
Aufwendungen aus der Konzernverrechnung 1.191 717
Priifungs-, Rechts- und Beratungskosten 288 254
Miet- und L easingaufwendungen 54 0
Allgemeine Vertriebsaufwendungen 53 76
Aufsichtsratsvergiitung 36 36
Due Diligence Kosten 11 83
Reisekosten 23 22
Versicherungen und Beitrage 10 21
Aus- und Weiterbildung 38 19
Personal beschaffung 7 15
EDV-Aufwendungen 5 8
Ubrige sonstige Aufwendungen 4 10
1720 1211
Gesamt 3571 2.790

Von den sozialen Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung entfallen auf die gesetzlichen sozialen Aufwendungen TEUR 203 (Vorjahr: TEUR 174), davon betreffen Aufwendungen fir Altersversorgung TEUR 1 (Vorjahr TEUR 0).

Die unter den anderen V erwal tungsaufwendungen ausgewiesenen Aufwendungen fur Prifungs-, Rechts- und Beratungskosten sind im Wesentlichen auf die neu aufgelegten Investmentvermogen bzw. auf mit der Akquisition von Immobilien im Zusammenhang stehenden
Kosten, die an die Investmentvermdgen weiterbelastet werden, zuriickzufiihren. Die Aufwendungen aus der Konzernverrechnung beinhalten insbesondere die Geschéftsbesorgungsvergtitung fur die Bereitstellung von Buroraumlichkeiten, EDV und sonstige allgemeine
Verwaltung und die Erbringung von Finanzierungsleistungen fur die verwalteten |nvestmentvermogen.

Latente Steuern

Aufgrund abweichender handels- und steuerrechtlichen Wertansétze von Vermdgensgegensténden ergeben sich im Geschéftsjahr latente Steuern in Hohe von TEUR 3 (Vorjahr: TEUR 1). Diein der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Steuern vom Einkommen
und Ertrag erhalten somit einen Aufwand aus der Verénderung bilanzierter latenter Steuern in Héhe von TEUR 2 (Vorjahr: Ertrag in Héhe von TEUR 1).
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Angaben
in EUR 31.12.2019 31.12.2018

HGB StB Delta HGB StB Delta
Aktien und andere nicht festver- 182.078 174.521 7.557 148.562 146.208 2.354
zingdliche Wertpapiere
Summe der Differenz 7.557 2.354
Steuersatz 31,93% 31,93%
Aktive Latente Steuern 0 0
Passive Latente Steuern 2413 752

Nachtragsbericht

Im Aufstellungszeitraum 2020 wurde eine Immobilie mit Liegenschaft in Hamburg mit einem Investitionsvolumen (ohne Anschaffungsnebenkosten) von rund Mio. 103 EUR fur das von der DeWert als geschlossener Spezial-AlF konzipierte Investmentvermdgen Hahn
German Mixed-Use Fund Il GmbH & Co. geschlossene-Investment-K G erworben. Der Ubergang von Nutzen und Lasten ist fir den Monat April 2020 vorgesehen.

Des Weiteren wurden zwei Immobilien mit Liegenschaften in Bad Kissingen und Espelkamp fiir das Sondervermidgen Hahn German Retail Fund |1 mit einem Investitionsvolumen (ohne Anschaffungsnebenkosten) von insgesamt rund 33 Mio. € erworben. Der Ubergang
von Nutzen und L asten erfolgte im Mé&rz 2020 bzw. voraussichtlich im zweiten Quartal 2020.

Der von China ausgehende Ausbruch und die Verbreitung des neuartigen Coronavirus SARS-CoV-2, durch den eine Lungenkrankheit ausgel6st werden kann, stellt ein Ereignis nach der Berichtsperiode dar. Hinsichtlich weiterer Ausfiihrungen verweisen wir auf die
Darstellungen im Lagebericht.

Sonstige Angaben

Organe der Gesellschaft
Aufsichtsrat
Thomas Kuhlmann, Disseldorf
— Aufsichtsratsvorsitzender —
Vorstandsmitglied der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG, Bergisch Gladbach
Dr. Peter Arnhold, Wuppertal
— Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender —
Rechtsanwalt
Geschéftsfihrender Gesellschafter der Dr. Breidenbach und Partner GmbH & Co. KG, Wuppertal
Bérbel Schomberg, Konigstein
— Mitglied des Aufsichtsrats —
Geschéftsfiihrende Gesellschafterin der Schomberg & Co. Real Estate Consulting GmbH, Kronberg
Geschéftsfiihrung

Jorn Burghardt, Leverkusen, Diplom-Kaufmann
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Dr. Jan Stoppel, KolIn, Jurist
Uwe de Vries, Overath, Diplom-Kaufmann
Die Geschéftsfuhrer tben lhre Tétigkeit hauptberuflich aus.
Anzahl der Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt
Die Zahl der im Jahresdurchschnitt beschéftigten Mitarbeiter betrug neben den drei Geschéftsfuihrern vierzehn (Vorjahr: elf) Mitarbeiter. Hiervon sind dreizehn (Vorjahr: elf) fir den Markt und ein (Vorjahr: ein) Mitarbeiter fir die Marktfolge zustandig.
Gesamtbeziige des Aufsichtsrats
Die Gesamtbeziige des A ufsichtsrats belaufen sich auf TEUR 36 (Vorjahr: TEUR 36).
Gesamtbeziige der Geschéftsfiihrung

Die Gesamtbeziige der Geschéftsfiihrung belaufen sich auf TEUR 512 und beinhalten neben einer fixen Vergiitung eine Tantieme in Hohe von TEUR 60 fir das Geschéftsiahr 2019, welche jedoch nicht an die Performance des von der DeWert betreuten Vermdgens
gekoppelt ist.

Nahestehende Per sonen und Unternehmen

Im Geschéftsgjahr fanden keine Geschéfte mit nahestehenden Personen und Unternehmen zu nicht markttblichen Konditionen statt.

Abschlusspr iiferhonorare

Das im Geschéftsjahr 2019 durch PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main, berechnete Gesamthonorar betrug TEUR 43 (Vorjahr: TEUR 45). Das Gesamthonorar entféllt vollsténdig auf Abschlusspriferleistungen.
Sonstige finanzielle Ver pflichtungen

Die finanziellen Verpflichtungen belaufen sich zum Stichtag auf TEUR 4.045 (Vorjahr: TEUR 2.705) und bestehen gegentiiber der Hahn AG sowie der HFI und HAFAM. Die finanziellen Verpflichtungen beinhalten einen Betrag in Hohe von TEUR 128 (Vorjahr: TEUR
29) fir Mietzahlungen aus dem Untermietvertrag mit der Hahn AG, der bis zum 31. Dezember 2020 lauft, sowie Zahlungen in Hohe von TEUR 3.917 (Vorjahr: EUR 2.676) aufgrund von Verwal tungsvol umina abhéngige Geschéftsbesorgungsvergiitungen (demgegeniiber
korrespondierende Ertrage stehen) mit den oben genannten Gesellschaften. Zu der Ermittlung der Betrage wurde jeweils eine Laufzeit bis an das jeweilige Vertragsende bzw. schétzweise acht Jahre zu Grunde gelegt. Die finanziellen Verpflichtungen unter einem Jahr
belaufen sich auf TEUR 3.055 (Vorjahr: EUR 1.531).

Konzernverbindungen

Die DeWert wird in den Konzernabschluss der Hahn AG einbezogen, der nach den International Financial Reporting Standards, wie sie in der Européischen Union anzuwenden sind, i. V. m. § 315e HGB aufgestellt wird. Dieser wird beim Betreiber des elektronischen
Bundesanzeigers eingereicht und dort veréffentlicht.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Das Geschéftsjahr 2019 der DeWert schloss mit einem Jahrestiberschuss von TEUR 1.618 ab. Unter Beriicksichtigung des Gewinnvortrages aus dem Jahr 2018 von 1.278 abziiglich der im Geschéftsjahr 2019 getétigten Ausschiittung in Hohe von TEUR 1.000 ergibt
somit ein Bilanzgewinn von TEUR 1.896.
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Die Geschéftsfiihrung schlégt vor, den Bilanzgewinn in Hohe von TEUR 1.896 in voller Hohe auf neue Rechnung vorzutragen.

Bergisch Gladbach, den 15. April 2020

Die Geschéftsfiihrung
Jorn Burghardt
Dr. Jan Stoppel

Uwe de Vries

Anlagespiegel fur den Zeitraum vom 01. Januar biszum 31. Dezember 2019

Anschaffungskosten

Stand 01.01. 2019 Zugange 2019
EUR EUR
I. Aktien und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere
Anteile an geschlossenen Immobilienfonds und verbundenen Unternehmen 148.572 35.408
I1. Immaterielle Anlagewerte
entgeltlich erworbene K onzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und 25.971 0
Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten
I11. Sachanlagen
andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 12.146 0
Gesamtsumme 186.689 35.408
Abschreibungen
Stand 01.01. 2019 Zugange 2019 Stand 31.12. 2019
EUR EUR EUR
I. Aktien und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere
Anteile an geschlossenen Immobilienfonds 0 0 0
und verbundenen Unternehmen
I1. Immaterielle Anlagewerte
entgeltlich erworbene K onzessionen, gewerb- 20.327 4.098 24.425
liche Schutzrechte und &hnliche Rechte und
Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten
I11. Sachanlagen
andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsaus- 11.937 197 12.134

stattung

Abgénge 2019
EUR

1.902

1.902
Buchwert 31.12. 2019

EUR

182.078

12

Stand 31.12. 2019
EUR

182.078

25971

12.146
220.195

Buchwert 31.12. 2018

EUR

148.572

5.644

209
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Abschreibungen
Stand 01.01. 2019 Zugange 2019 Stand 31.12. 2019 Buchwert 31.12. 2019 Buchwert 31.12. 2018
EUR EUR EUR EUR EUR
Gesamtsumme 32.264 4.295 36.599 183.636 154.425
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH, Bergisch Gladbach
Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH, Bergisch Gladbach, — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéftsiahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem
Anhang, einschliefdlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dariber hinaus haben wir den Lagebericht der DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

eentspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handel srechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmaf3iger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragsiage fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 und

evermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Geméf3 § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmaf3igkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefuhrt hat.
Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméRiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlusspriifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts* unseres Bestétigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen
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unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handel srechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Prufungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum L agebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsétze
ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsichlichen Verhal tnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragsl age der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir dieinternen Kontrollen, die siein Ubereinstimmung mit
den deutschen Grundsétzen ordnungsméafdiger Buchfiihrung al's notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsi chtigten — falschen Darstellungen ist.

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

Auerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und Maf3nahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungsl egungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.
Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Priifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestétigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung
durchgefiihrte Prifung eine wesentliche fal sche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus V erstdfR3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden al's wesentlich angesehen, wenn verniinftigerwel se erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt
die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und L ageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung iben wir pflichtgemafes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstdRRen hoher als bel Unrichtigkeiten, da Verstt3e betriigerisches
Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvollsténdigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AufRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

egewinnen wir ein Versténdnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Priifung des L ageberichts relevanten V orkehrungen und Ma3nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

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

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

*beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschliefdlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsétze ordnungsmalliger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

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

«ftihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten
Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.
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Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung
feststellen.

Frankfurt am Main, den 16. April 2020

Pricewater houseCooper s GmbH
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

Anita Dietrich, Wirtschaftspr ifer

ppa. Sefan Gass, Wirtschaftsprufer
Der Jahresabschluss zum 31.12.2019 wurde am 14.05.2020 festgestellt.
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