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Hahn SB-Warenhaus Holzminden GmbH & Co. geschlossene-Investment-K G
Bergisch Gladbach

Jahresabschluss zum Geschaftgahr vom 01.01.2021 bis zum 31.12.2021

L agebericht

A. Grundlagen des Unternehmens
1. Geschéftstétigkeit

Die Gesellschaft Hahn SB-Warenhaus Holzminden GmbH & Co. geschlossene-Investment-KG (,, Investmentvermogen”, ,, Fonds* oder ,, Gesellschaft*) mit Sitz in Bergisch Gladbach ist ein geschlossener inléndischer Publikums-AlIF (Alternativer Investment Fonds) in der
Rechtsform einer Investmentkommanditgesellschaft. Das I nvestmentvermdgen unterliegt den besonderen rechtlichen Regelungen des K apital anlagegesetzbuchs (KAGB).

Gegenstand der Gesellschaft ist ausschliellich die Anlage und Verwaltung eigenen VVermdgens nach einer festgelegten Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach den 8§ 261 bis 272 KAGB zum Nutzen ihrer Gesellschafter bzw. Anleger entsprechend
den von der Gesellschaft erstellten Anlagebedingungen in der jeweils gultigen Fassung. Hiernach darf die Gesellschaft in Sachwerte in Form von Immobilien und in Bankguthaben investieren. Die Gesellschaft muss mindestens 80 Prozent des investierten Kapitals in
Immobilien investieren.

Das Verhdtnis der Gesellschaft zu ihren Anlegern bestimmt sich nach dem Gesellschaftsvertrag und den gesonderten Anlagebedingungen. Die Anlagebedingungen bestimmen insbesondere, wie die der Gesellschaft zur Verfiigung gestellten Mittel in die nach dem KAGB
zugel assenen Vermdgensgegenstande angel egt werden diirfen. Die Gesell schaft beabsichtigt ausschliedlich vermdgensverwaltend tétig zu sein.

Der Fonds darf grundsétzlich in Geschéftsgrundstiicke, gemischt genutzte Grundstiicke und Mietwohngrundstiicke sowie in Grundstiicke im Zustand der Bebauung, sofern die genehmigte Bauplanung der zuvor genannten Nutzung als Mietwohngrundstiick, Geschéfts-
grundstiick oder gemischt genutztem Grundstiick entspricht, investieren.

Die Gesellschaft wird durch die DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH (, DeWert* oder ,KVG* fir Kapitalverwaltungsgesellschaft) mit Sitz in Bergisch Gladbach als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des KAGB verwaltet. Die DeWert ist eine
hundertprozentige Tochtergesellschaft der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG, Bergisch Gladbach, (Hahn AG), welche die Muttergesellschaft der Hahn Gruppe (Hahn AG und ihre verbundenen Unternehmen) darstellt.

Die DeWert ist die Verwaltungsgesellschaft fiir das gegenstandliche, geschlossene inlandische Investmentvermdgen. Die DeWert ist in das Handelsregister des Amtsgerichts Koln unter der HRB Nummer 78962 eingetragen. Sie hat ihren Sitz in Bergisch Gladbach mit
der Geschéftsanschrift Buddestra3e 14 in 51429 Bergisch Gladbach.

Die Organe der DeWert sind die Geschéftsfiihrung, der Aufsichtsrat und die Gesellschafterversammlung. Als Geschéftsfuihrer der DeWert sind zum Geschéftsjahresende Herr Marcel Schendekehl und Herr Jorg Thomsen bestellt.
Zwischen der DeWert und der Gesellschaft besteht ein Verwaltungsvertrag. Dieser umfasst die Bereiche Portfolioverwaltung, Risikomanagement, Asset sowie Immobilien und Facility Management a's auch die Fonds- und Anlegerverwaltung.

Die Laufzeit des Verwaltungsvertrages endet zum Ende der reguléren Laufzeit der Gesellschaft, somit zum 31. Dezember 2030. Er verléngert sich jeweils automatisch um drei Jahre, sofern die Gesellschaft nicht aufgeldst oder der Vertrag von der Gesellschaft ein Jahr
vor Ablauf der jeweiligen Laufzeit schriftlich gekiindigt wird. Die DeWert ist zur Kiindigung des V ertragsverhaltnisses nur aus wichtigem Grund berechtigt. Die Gesellschaft bzw. in ihrer Vertretung die Verwahrstelle ist ungeachtet der vereinbarten Vertragslaufzeiten
jederzeit berechtigt, das Vertragsverhdltnis aus wichtigem Grund zu kiindigen.

Die DeWert ist berechtigt die Erfullung der Verpflichtungen nach diesem Vertrag jederzeit ganz oder teilweise im Rahmen der hierfr einschlagigen Regelungen (insbesondere § 36 KAGB) auf eine zu ihrer Unternehmensgruppe gehdrige Gesell schaft oder mit Zustimmung
der Gesellschaft auf Dritte zu Ubertragen oder sich zur Erfullung ihrer Aufgaben Dritter zu bedienen.

Die DeWert hat die Aufgaben des kaufménnischen und technischen Property Managements sowie das Asset Management an die HAHN Fonds und Asset Management GmbH, die Objektakquisition sowie den Objektverkauf an die HAHN Fonds Invest GmbH und den
Bereich Rechnungswesen an die Hahn AG ausgelagert. Die Bereiche Datenschutz, Compliance- und Geldwasche sowie die interne Revision sind auf die VIVACIS Consulting GmbH, Bad Homburg, als darauf spezialisierter externer Dienstleister ausgelagert.

Die DeWert erhélt al's Kapital verwaltungsgeselIschaft entsprechend den Regelungen des V erwaltungsvertrages eine laufende Verglitung in Hohe von 4,25 Prozent der geschul deten Jahresnettokaltmieten der Gesellschaft zzgl. Umsatzsteuer, maximal jedoch 1,90 Prozent
der Bemessungsgrundlage. Als Bemessungsgrundlage fir die Berechnung der laufenden Vergiitung gilt die Summe aus dem durchschnittlichen Nettoinventarwert im jeweiligen Geschaftsjahr und den bis zum jeweiligen Berechnungsstichtag von der Gesellschaft an die
Anleger geleisteten Auszahlungen, maximal aber 100 Prozent des von den Anlegern gezeichneten Kommanditkapitals.
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Ferner erhalt die Kapitalverwaltungsgesellschaft zusétzlich im Falle des Verkaufs eines Vermdgensgegenstandes jewelils eine Transaktionsgebihr in Hohe von 1 Prozent des Verkaufspreises, maximal jedoch 6 Prozent des Verkaufspreises sowie fur die Verwaltung der
Gesellschaft je ausgegebenen Anteil eine erfolgsabhangige Vergiitung in Hohe von bis zu 15 Prozent (Hochstbetrag) des Betrages, um den der Anteilswert am Ende der Abrechnungsperiode unter Beriicksichtigung bereits aus Ausschiittungen geleisteter Auszahlungen
den Ausgabepreis zuziglich einer jahrlichen Verzinsung von 5,00 Prozent Ubersteigt (absolut positive Anteilswertentwicklung), jedoch insgesamt hdchstens bis zu 5 Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Fondsgesellschaft in der Abrechnungsperiode.
Die Abrechnungsperiode beginnt mit der Auflage des Investmentvermdgens und ist nach der Veréuf3erung der Vermogensgegenstande beendet.

Ferner erhdlt dieVerwahrstellefir ihre Leistungen einelaufende Vergiitung in Hohe von 0,026 Prozent der Bruttoinvestitionssumme der Gesellschaft (= Summe der Sachwerte der Gesellschaft bewertet zu V erkehrswerten), maximal jedoch 0,50 Prozent des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes der Gesellschaft im jeweiligen Geschéftsjahr, mindestens jedoch rund 13 TEUR p.a.

Dariiber hinaus erhélt die HAHN Fonds und Asset Management GmbH fir etwaige Planungs- und Umsetzungs-, Bau- und Umbaumal3nahmen sowie Vermietungstétigkeiten einmalige und auftragsbezogene Vergltungen. Diese umfassen insbesondere die Vermietungs-
vergutung, die sich an der Hohe der vereinbarten Nettomonatskaltmieten sowie der Mindestvertragslaufzeit neu abgeschlossener bzw. verlangerter Mietvertrége bemisst, sowie eine Gebuhr fir die Beauftragung von Instandhaltungs-, Instandsetzungs- und Erneuerungs-
mal3nahmen (Auftragsvolumen Uber TEUR 50). In den Féllen, in denen groRere Umstrukturierungen erforderlich werden, erhét die HAHN Fonds und Asset Management GmbH fur die Anfertigung eines ersten Konzeptentwurfs eine pauschale Vergiitung in Hohe von
5 TEUR und fir die Projektsteuerung etc. eine Vergitung in Hohe von 3 Prozent der Netto-Gesamtinvestitionskosten.

Die Vergitungen verstehen sich zzgl. einer ggfs. zum Tragen kommenden gesetzlichen Umsatzsteuer.

2. Forschungs- und Entwicklungstétigkeit

Als geschlossener inléndischer Publikums-AlF betreibt die Gesellschaft keine Forschungs- und Entwicklungstétigkeit, die mit produzierenden Unternehmen vergleichbar wére. Die Berichterstattung zu diesem Themenbereich entféllt deshalb.
B. Tétigkeitsbericht

1. Anlageziel und Anlagestrategie

Der Fonds folgt einer festgelegten Anlagestrategie, die a's Immobilienstrategie mit Fokus auf Gewerbeimmobilien einzuordnen ist. Das Anlageziel der Gesellschaft besteht in der Erwirtschaftung von Ertragen aufgrund regel méf3ig fliellender Mieteinnahmen sowiein der
Erzielung eines kontinuierlichen Wertzuwachses des |mmobilienvermdgens, welches von der Gesellschaft gehalten wird.

Der Schwerpunkt liegt dabei in der vorwiegend langfristigen Vermietung und V erpachtung von in der Bundesrepublik Deutschland gel egenen Einzel handel simmobilien sowie dem langfristigen Vermdgenszuwachs, der durch ein aktives Asset Management, der Entwicklung
sowie dem An- und Verkauf von Immobilien entsteht (, Anlagepolitik”). Die Anlagestrategie und -politik der Gesellschaft ist in den Anlagebedingungen festgelegt.

Der von der Gesellschaft gehaltene Grundbesitz in der Billte 4, 37603 Holzminden, der mit einem SB-Warenhaus sowie Stellplatzen und AuRenanlagen bebaut ist, verfiigt tiber eine Gesamtmietfléche von rund 9.667 m?, die langfristig an die Kaufland Warenhande!
Sachsen-Anhalt-Ost GmbH & Co. KG, Neckarsulm, vermietet (Laufzeit bis zum 30. Dezember 2027).

Im Berichtszeitraum wurden fr die Gesellschaft keine Ankaufe und Verk&ufe von Immobilien oder Immobilien-Gesellschaften getétigt. Die Immobilie befindet sich in einem durchschnittlichen, dem Baujahr entsprechenden Zustand. Instandhal tungen und I nstandsetzungen
wurden regelmaf3ig durchgefihrt. Revitalisierungsmal3nahmen sind nicht geplant. Im Gutachten sind keine bewertungsmindernden Bestandteile enthalten. Die Werterhohung (+400 TEUR) der Immobilieist auf die gute und langfristige Vermietung sowie der allgemeinen
Situation am Immobilienmarkt zurtickzuf Ghren.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichtes ist ein weiterer Erwerb von Immobilien nicht geplant. Somit erfiillt die Gesellschaft geméf ihrer derzeitigen Investmentstrategie den Grundsatz der Risikomischung im Sinne des § 262 Abs. 1 Nr. 1 KAGB durch ein
Investment in mindestens drei Immobilien nicht. Aufgrund der Mieterstruktur mit nur einem Ankermieter, kann nicht mit Sicherheit gewéhrleistet werden, dass aus wirtschaftlicher Betrachtungsweise eine hinreichende Streuung des Ausfallrisikos im Sinne des § 262
Abs. 1 Nr. 2 KAGB gegeben ist.

2. Wertentwicklung des Investmentvermdgens

Ubersicht tiber die Wertentwicklung des Investmentvermégens wahrend des Geschaftsahres

Der Nettoinventarwert zum Stichtag belauft sich auf 14.743 TEUR.

Die Verénderung des Nettoinventarwertes im Vergleich zum Vorjahr (bereinigt um die im Geschéftgahr getétigten Ausschittungen) betrégt +9,30 Prozent.
Die bisherige Wertentwicklung ist nicht al's Indikator fur die zukiinftige Wertentwicklung zu sehen.

Ubersicht tiber die Wertentwicklung des Portfolios des Fonds am Ende des Jahres

Das Immobilienvermdgen des Fonds weist am Ende der Berichtsperiode einen Gesamtverkehrswert (laut Wertgutachten Heiko Glatz, Sachverstandigengesellschaft fur Immobilienbewertungen zum Stichtag 01. April 2021) von EUR 21,4 Mio. aus.
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WERTENTWICKLUNG DER IMMOBILIEN
ANDERUNG ZU HIS-

HISTORISCHE ANSCHAF- VERKEHRSWERT ZUM TORISCHEN ANSCHAFFUN-
OBJEKTE FUNGSKOSTEN1 STICHTAG GSKOSTEN
Holzminden € 20,20 Mio. € 21,40 Mio. 5,9%

1 Nach Austritt der Altgesellschafter
Analyse finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Das Investmentvermdgen beinhaltet ausschliefllich eine Immobilie im Bereich des groRflachigen Einzelhandels und richtet sich an Anleger aus dem Privatkundenbereich. Das Management achtet im Wesentlichen auf langfristige V ollvermietung sowie I nstandhaltung der
Immobilie als wesentliche finanzielle Leistungsindikatoren und SteuerungsgréRen. Nachfolgend ist die Miet- und Leerstandstibersicht der Liegenschaft abgebildet:

MIET- UND LEERSTANDS-

UBERSICHT

VERMIETBARE FLACHE AKTUELLE NETTO-SOLL- NETTO-SOLLMIETE (PO- AKTUELLERLEER-  AKT.LEERSTAND IN %
OBJEKTE (INM ?) MIETE PA. (IST) TENZIAL) OVER- VS UNDERRENT STAND INM 2 DER FLACHE
Holzminden 9.667 €1,30 Mio. €1,30 Mio. £0,00 Mio. 0 0,0

“ In dieser Position wird die Abweichung der vertraglich vereinbarten Jahresnetto-SolImiete von der aktuell am Markt erzielbaren Potenzial miete gemaR Gutachten dargestelIt
Die Netto-SolImiete (Potenzial) entspricht der aktuell am Markt erzielbaren Potenzial miete aus dem Wertgutachten. Die Netto-Sollmiete (Ist) liegt somit in der Bandbreite des Marktes. Nicht finanzielle Leistungsindikatoren werden nicht analysiert.
3. Nachhaltigkeit

Nachteilige Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren werden von der Gesellschaft derzeit nicht berticksichtigt. Dies vor allem aufgrund des Umstands, dass die notwendigen Informationen, die zur Feststellung und Gewichtung der
nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen aus Umwelt, Sozial und Governance Aspekten erforderlich sind, im Markt noch nicht in vollem Umfang sowiein hinreichender Qualitét verfugbar sind. Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen berticksichtigen
nicht die EU-Kriterien fur 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitéten.

Zu der Darstellung von Nachhaltigkeitsrisiken verweisen wir auf die Darstellung der Risiken im Chancen- und Risikobericht (Abschnitt D).
4. Hauptanlagerisiken

Das vorliegende Immobilienvermdgen der Gesellschaft nimmt am allgemeinen Wirtschaftsverkehr teil. Die Entwicklung des Investmentvermdgens ist hierbei von einer Vielzahl von Faktoren abhéngig, deren kiinftige Entwicklung nicht mit Sicherheit vorhergesagt
werden kann. Als Folge der mit der Anlage verbundenen Risiken gibt es keine Sicherheit, dass der Fonds seine Anlageziele erreichen wird. Die Ergebnisse der Gesellschaft sind nicht vorhersehbar. Insbesondere kénnen negative Abweichungen zur Minderung oder
Aussetzung von Ausschiittungen fiihren. Ferner kann der Eintritt von Risiken und insbesondere der gleichzeitige Eintritt mehrerer Risiken zu erheblichen Stérungen des erwarteten Beteiligungsverlaufs fiihren, in dessen Folge es fiir den Anleger zu einem Totalverlust
seines Zeichnungsbetrages kommen kann. Das Risiko des Anlegersist auf den Verlust der angelegten Summe beschrankt. Eine Nachschusspflicht tiber das vom Anleger investierte Geld hinaus besteht nicht.

Die Hauptanlagerisiken, die im Rahmen einer Risikoinventur ermittelt wurden, betreffen:

* Marktrisiken

« Kontrahentenrisiken

* Wahrungsrisiken

« Liquiditétsrisiken und

« Operationelle und sonstige Risiken

Zur detaillierten Darstellung der Hauptanl agerisiken verweisen wir auf die Darstellung der Risiken im Chancen- und Risikobericht (Abschnitt D).

C. Wirtschaftsbericht
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1. Gesamtwirtschaftliches Umfeld
Alsgeschlossener Publikums-AlF, der in inlandische Einzelhandelsimmobilien investiert, sind fir die Gesell schaft insbesondere die Entwicklung in der Einzelhandel sbranche, den entsprechenden |mmobilienmérkten und der Markt fir geschl ossene Anlageprodukte relevant.
Gesamtwirtschaft und Einzelhandelsbranche

Die deutsche Wirtschaft ist 2021 auf den Wachstumspfad zuriickgekehrt. Ungeachtet der andauernden Pandemie sowie verstarkt auftretender Liefer- und Materialengpasse konnte die Wirtschaftsleistung deutlich zulegen. Das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) erhohte
sich gemal3 den Angaben des Statistischen Bundesamtes (Destatis) um 2,7 Prozent gegentiber dem Vorjahr. 2020 war noch ein Riickgang von 4,6 Prozent zu verzeichnen. Die Wirtschaftsleistung lag somit Ende 2021 nur noch rund 2 Prozent unter dem V orkrisenniveau
vom Jahresende 2019.[1]

Das Corona-Infektionsgeschehen hatte 2021 weiterhin starke Auswirkungen auf das Wirtschaftsleben. Die Einschrankungen fielen in Summe aber zumindest geringer aus als 2020. Die privaten Konsumausgaben erhdhten sich geméal Destatis preisbereinigt um 3,1 Prozent.
Die Konsumausgaben des Staates legten sogar um 6,6 Prozent zu. Bei der Betrachtung der einzelnen Wirtschaftsbereiche ist das verarbeitende Gewerbe mit einem Anstieg von 4,4 Prozent hervorzuheben. Im Gegensatz dazu ging die Wirtschaftsleistung im Baugewerbe
nach ihrer starken Vorjahresentwicklung mit minus 0,4 Prozent leicht zuriick.[2]

Der Arbeitsmarkt konnte 2021 eine deutliche Erholung einleiten. Geméal Destatis waren in Deutschland Ende Dezember 2021 saisonbereinigt rund 45,3 Millionen Personen erwerbstétig. Im Dezember 2020 waren es noch rund 0,5 Millionen Erwerbstétige weniger.[3] Laut
der Bundesagentur fur Arbeit verringerte sich die Arbeitslosenquote zum Dezember 2021 auf 5,1 Prozent (Vorjahr: 5,9 Prozent).[4] Die gute Arbeitsmarktentwicklung sowie tendenziell steigende Léhne und Erwerbseinkommen fuhrten zu einer Zunahme der verfugbaren
Einkommen der privaten Haushalte um 1,8 Prozent.[5] Die Verbraucherpreise erhéhten sich im Jahresdurchschnitt um 3,1 Prozent.[6]

Die Einzelhandel sunternehmen in Deutschland verzei chneten gemal3 Destatis 2021 einen realen Umsatzanstieg von 0,7 Prozent bzw. nominal 2,9 Prozent. Diesbetraf allerdings nicht den L ebensmittel einzelhandel, der nach coronabedingt tiberproportional starken Zuwéchsen
im Jahr 2020 in eine Konsolidierungsphase eingetreten ist. So gingen die Umsétze 2021 real um 1,1 Prozent zurtick bzw. legten nominal um 0,8 Prozent zu. Da L ebensmittel- und Drogeriegeschéfte als systemrelevant eingestuft werden, durften sie durchgangig 6ffnen
und waren unverandert vergleichsweise geringfiigig von einschrénkenden Corona-Schutzmal3nahmen betroffen.[7]

Im Non-Food-Einzelhandel lag das Umsatzwachstum bei real 2,0 Prozent bzw. nominal 3,6 Prozent. Insbesondere der Internet- und Versandhandel war mit einem Zuwachsvon 13,2 Prozent bzw. real 12,4 Prozent der Treiber dieser Entwicklung. Schwerer hatten es hingegen
die stationéren Handler. Die coronabedingten Schliefungsanweisungen sowie die gegen Jahresende eingefihrten 2G-Regeln gaben den Konsumenten verstarkt Anreize, online zu kaufen. Branchen wie Textilien und Bekleidung sowie Mdbel und Einrichtungsgegenstéande
verzeichneten bei spiel sweise deutliche Umsatzriickgange. Positiv entwickelten sich hingegen die Umsétze bei Apotheken und dem sonstigen Einzelhandel, zu dem beispiel sweise Fahrréder und Bucher zéhlen.[8]

Der Einzelhandels-Vermietungsmarkt in Innenstadtlagen konnte sich geméR den Berechnungen des Investmentmaklers JLL im Jahr 2021 positiv entwickeln. Mit einem Gesamtergebnis von 434.600 m? wurde der Vorjahreswert um rund 13 Prozent iibertroffen. Erneut
waren die Mieter aus dem Segment Gastronomie/L ebensmittel am aktivsten, gekennzeichnet durch Expansionsbestrebungen der groen deutschen Lebensmitteleinzelhéndler. Auf den Plétzen zwei und drei der Vermietungsstatistik folgten die Segmente Textil bzw.
Gesundheit/Beauty. Trotz der andauernden Pandemie war in den Top-9-Stédten kein nennenswerter Anstieg der Verfugbarkeitsquote bel den Einzel handel sfléchen zu verzeichnen.[9]

Inlandischer | mmobilien-1nvestmentmarkt

Der deutsche Einzelhandelsimmobilienmarkt verzeichnete 2021 geméfd den Angaben des Investmentmaklers CBRE einen Riickgang des Investitionsvolumens um rund 22 Prozent auf 9,5 Mrd. Euro. Die Portfolioquote sowie der Marktanteil internationaler Kéufer
verringerten sich ebenfalls, letzterer von 58 Prozent auf 32 Prozent.[10]

Der Umsatzriickgang begriindete sich laut CBRE im Ausbleiben von grovolumigen Anteils- und Unternehmenstibernahmen, die zuvor das Jahr 2020 noch maf3geblich gepréagt hatten. Demgegeniber war eine konstant hohe Nachfrage nach relativ kleinvolumigen Fach-,
Bau- und L ebensmittelmérkten sowie lebensmittel geankerten Objekten zu verzeichnen. Die hohe Nachfrage konnte allerdings nicht voll durch das Angebot abgedeckt werden.[11]

Insgesamt entfielen laut CBRE rund 60 Prozent des Transaktionsvolumens bzw. 5,7 Mrd. Euro auf Fachmarktobjekte und Fachmarktzentren (Vorjahr: 52 Prozent). Hiervon waren 2,4 Mrd. Euro den L ebensmittelmarkten, beispielsweise Discounter, Super- und Verbrau-
chermérkte sowie SB-Warenhauser, zuzuordnen. Auf innerstadtische Geschéftshauser in Top-Lagen entfiel ein Transaktionsvolumen von knapp 1,9 Mrd. Euro bzw. ein Anteil von 20 Prozent (Vorjahr: 27 Prozent). Die weiteren Segmente Shopping-Center und Sonstiger
Einzelhandel lagen mit jeweils rund 10 Prozent Marktanteil deutlich dahinter.[12]

Die Renditeentwicklung per Jahresende 2021 war gemal? CBRE in allen Einzelhandel ssegmenten riickl&ufig. Bei Lebensmittelmérkten und Fachmarktzentren sanken die Spitzenrenditen auf jewells 3,6 Prozent (Vorjahr: 4,8 Prozent bzw. 4,15 Prozent). Baumérkte gaben
bei der Spitzenrendite um 0,8 Prozentpunkte auf 4,3 Prozent nach. Die Spitzenrenditen von Geschéftshdusern in den Hauptgeschéftsstral3en lagen im Durchschnitt der Top-7-Stédte bei 3,19 Prozent (Vorjahr: 3,29 Prozent). Shopping-Center an A-Standorten wiesen zum
Jahresende eine Spitzenrendite von 4,85 Prozent (Vorjahr: 5,0 Prozent) auf und an B-Standorten waren es 5,9 Prozent (Vorjahr: 6,0 Prozent).[13]

Geschlossene | mmobilienfonds und |mmobilien-Spezialfonds

Wie die Ratingagentur Scope mitteilte, ging das prospektierte Angebotsvolumen im Markt fir geschlossene Publikums-AlF 2021 von 839 Mio. Euro auf 764 Mio. Euro zuriick. Dieses Volumen verteilte sich auf 24 geschlossene Publikums-AlF, die von der BaFin im
abgelaufenen Jahr neu zugelassen wurden (Vorjahr: 32). Die aufgelegten Fonds investierten Giberwiegend in die Assetklasse Immobilien. Der Immobilien-Anteil am Emissionsvolumen belief sich auf rund 64 Prozent (Vorjahr: 70 Prozent). Die zweitstarkste Assetklasse
waren Private-Equity-Fonds mit einem Anteil von rund 23 Prozent (Vorjahr: 23 Prozent).[14]

Die institutionellen Anleger haben im Jahr 2021 ihre indirekten Immobilieninvestments erneut deutlich ausgebaut. Geméf3 der Kapitalmarktstatistik der Deutschen Bundesbank verzeichneten die deutschen Immobilien-Speziafonds Mittelaufkommen in Hohe von 14,1
Mrd. Euro (Vorjahr: 10,5 Mrd. Euro). Das im Segment der deutschen Immobilien-Spezialfonds angelegte Vermdgen belief sich zum Ende des Jahres 2021 auf insgesamt 153,5 Mrd. Euro. Gegentber dem Vorjahr (133,6 Mrd. Euro) war dies ein deutlicher Zuwachs
von 14,9 Prozent.[15]
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Ausblick

Die Bundesregierung rechnet in ihrem Jahreswirtschaftsbericht 2022 mit einem realen Wirtschaftswachstum von 3,6 Prozent. Anhaltende Probleme im internationalen Lieferverkehr und die noch nicht beendete Corona-Pandemie werden in diesem Zusammenhang als
schwer einschétzbare Belastungsfaktoren genannt, die das Eintreffen der Prognose beeintréchtigen kdnnten.[16] Mit den im Februar 2022 begonnenen Kriegshandlungen in der Ukraine haben sich die Aussichten weiter eingetriibt. So hat der Sachverstandigenrat seine
Prognose fiir 2022 Ende Mérz deutlich gesenkt. Das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts wird 2022 demnach nur noch 1,8 Prozent betragen. Urséchlich hierfiir sind insbesondere die durch den Krieg zusétzlich stark beeintréchtigten Lieferketten, die weiterhin hohe
Inflation sowie die Unsicherheiten im Hinblick auf die Preisentwicklung fir Energietréger. Weiterhin weist der Sachverstandigenrat darauf hin, dass die aktuelle geopolitische Situation sehr grof3e Unsicherheiten tiber die weitere konjunkturelle Entwicklung mit sich bringt.
[17] Hinzu kommen die weiterhin bestehenden Unsicherheiten im Hinblick auf die weltweite Sars-Cov2-Pandemie.

Fur die Gewerbe-lmmobilieninvestmentmarkte sind die V orzeichen fur 2022 giinstig. Die Investitionsbereitschaft der Anleger ist weiterhin hoch. Fir das Segment der Fach- und L ebensmittel mérkte rechnen die Experten des Investmentmaklers CBRE mit einer Fortsetzung der
Renditekompression und einer dufRerst starken Nachfrage.[18] Die Investmentexperten von BNP Paribas erwarten 2022 selbst bei leicht steigenden Zinsen immer noch sehr guinstige Finanzierungsbedingungen, sodass | mmobilieninvestitionen unter Chance-Risiko-Aspekten
weiterhin attraktiv bleiben sollten.[19]

2. Vermogens-, Finanz- und Ertragsiage

a) Bewertung der wirtschaftlichen Entwicklung und des Geschéftsverlaufs

Die Gesellschaft ist in eine Immobilie in Holzminden investiert. Aufgrund der Tatsache, dass die Anlagestrategie es nicht vorsieht weitere Immobilien anzubinden, betrégt der Mittelabruf sowie die Investitionsquote 100 Prozent.
b) Ertragslage

Im Geschéftsjahr 2021 wurden Mietertrége von 1.299 TEUR sowie Erl6se aus Nebenkosten von 20 TEUR generiert, die unter den Ertrégen aus Sachwerten ausgewiesen werden.

Aufgrund des Ansatzes der Immobilie jeweils zum beizulegenden Zeitwert kommt es zu Neubewertungen, welche entsprechend im nicht realisierten Ergebnis des Geschéftsjahres enthalten sind. Neubewertungen der Immobilien an sich finden mindestens in einem
einjahrigen Turnus statt, sofern nicht die Anschaffungskosten als Bewertungsmal3stab (im Jahr der Anschaffung) gelten. Im nicht realisierten Ergebnis sind ausschlieflich die Veranderungen aufgrund der Bewertung der Immobilie enthalten. Bei Abverkauf der Immobilie
wird das nicht realisierte Ergebnis ins realisierte Ergebnis uberfiihrt.

Das Ergebnis des Geschéftsjahres, bestehend aus dem ordentlichen Nettoertrag i.H.v. 916 TEUR (Vorjahr: 908 TEUR) und dem unrealisierten Bewertungsergebnisi.H.v. 400 TEUR (Vorjahr: 100 TEUR), belauft sich auf 1.316 TEUR (Vorjahr 1.008 TEUR). Dasunredlisierte
Bewertungsergebnis betrifft ausschliefflich das Ergebnis aus Neubewertung der Immobilie.

¢) Finanz-, Vermogens- und Schuldenlage

Der prozentuale Anteil der Immobilie an der Bilanzsumme betrégt 98,9 Prozent. Die Gesellschaft weist bezogen auf das Immobilienvermdgen eine Fremdfinanzierung von 31,8 Prozent (Vorjahr: 33,5 Prozent) auf.

Die kurzfristigen Schulden tibersteigen das kurzfristig liquidierbare Vermdgen um 74 TEUR.

Es befinden sich unveréandert 1.450.000 Anteile im Umlauf. Die Anzahl der umlaufenden Anteile bestimmt sich nach der Hafteinlage (ein Anteil hat einen Wert von 0,01 EUR). Der Wert je Anteil belauft sich zum Stichtag auf 10,17 EUR (Vorjahr: 9,76 EUR).
d) Gesamtaussage der Geschaftsfiihrung zur wirtschaftlichen Lage

Unter Beruicksichtigung der Vermietungs- und Finanzierungssituation hat die Immobilie sich im Berichtszeitraum planmaf3ig entwickelt. Die Vermietungs- und Finanzierungssituation ist stabil und die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft entspricht den Erwartungen
der Geschéftsfuihrung.

Dader Mieter des verwalteten Immobilienvermdgens Uiberwiegend Giiter der Grundversorgung anbietet, ist der Standort bisher nicht von Schlief3ungsanweisungen der Bundeslander betroffen gewesen. Die DeWert Uiberwacht zeitnah die Mieteingange, die fir den Fonds
Ende Dezember 2021 bei 100% lagen. Im Berichtjahr ist es zu keinen Mietausfallen gekommen.

D. Chancen- und Risikobericht

Da die Gesellschaft gemal? der derzeitigen Planung ausschliefdlich in eine Immobilie an einem Standort investiert, findet eine Streuung der standort- und anlagebedingten Risiken nicht statt. Somit kénnen im Gegensatz zu risikogemischten Vermdgen nachteilige
Entwicklungen nicht durch Investitionen in einem anderen Markt oder Anlagesegment ausgeglichen werden.

Die Anlage in Immobilien bietet die Chance eine rentable Investitionsentscheidung zu sein soweit sich der Standort der Immobilie auf Dauer bewahrt. Dafur sind insbesondere Lage, Verkehrsanbindung, ortliche und regionale Wirtschaftskraft und Zukunftspotentiale,
Wirtschaftsstruktur usw. entscheidend. Werden diese Faktoren bei der Beurteilung einer Investition entsprechend berticksichtigt bzw. entwickelt sich der gewahlte Standort langfristig entsprechend positiv, besteht die Chance einer gewinnbringenden Investition.

a) Marktrisiko
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Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen treten bei der Anlage in Immobilienfonds speziell im Grundbesitz liegende Risiken auf. Aus diesen Risiken kénnen ErtragseinbuRen aufgrund von Leersténden, Mietriickstanden
und Mietausfallen, unglinstigen Standortentwicklungen sowie unvorhersehbaren I nstandhal tungsaufwendungen auftreten. Diese Risiken kdnnen die Wertentwicklung der in der Gesellschaft gehaltenen Vermdgensgegenstande und damit auch des Fonds beeintrachtigen
und sich damit nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken. Zu den wesentlichen in diesem Zusammenhang relevanten Einzelrisiken z&hlen:

Wertveranderungsrisiken

Wertverluste kdnnen auftreten, indem der Verkehrswert der Vermdgensgegensténde gegentiber dem Einstandspreis féllt. Durch ein aktives Asset und Property Management wird die nachhaltige Wertstabilitét der Immobilie sichergestellt und Wertschwankungen friihzeitig
entgegengewirkt.

Es st nicht auszuschliefen, dass es aufgrund des Ausfalls oder der Insolvenz von Mietern zu L eistungsstérungen und vorzeitigen Mietvertragsaufldsungen kommt, die sich negativ auf den Verkehrswert der Immobilien auswirken. Durch langfristige Mietvertrége mit
grofBen und namhaften Ankermietern des deutschen Einzelhandel ssektors sowie einem aktiven Mietmanagement wird diesem Risiko entgegengewirkt.

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-Einbauten) kdnnen beim Erwerb von Immobilien nicht vollstandig ausgeschlossen werden. Durch eineim Vorfeld durchgefuhrte Prifung werden diese Risiken minimiert.
Inflationsrisiko

Eine gegeniber dem Wertzuwachs des Fonds liegende Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fir alle Vermdgensgegenstande. Als Gegenmal3nahme werden die Mieten bei Gewerberaummietvertrégen typischerweise an die Entwicklung der Inflation gekoppelt, so dass
die Mietentwicklung einen wesentlichen Teil der Inflationsentwicklung widerspiegelt.

Risiko eingeschrankter Liquidierbarkeit

Da Immobilien nicht an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in den Freiverkehr einbezogen sind, konnen diese gegebenenfalls nur mit hohen Preisabschlégen bzw. zeitlichen Verzdgerungen welterverdufiert werden.
Durch die aktuelle Marktphase und hohe Nachfrage im Bereich der grof3fléchigen Einzelhandelsimmobilien, wird das Risiko der eingeschrénkten Liquidierbarkeit als gering eingeschétzt.

Zinsdnderungsrisiken

Sowohl Liquiditétsanlagen a's auch Kredite unterliegen einem Zinsanderungsrisiko und beeinflussen die Wertentwicklung des Fonds. Ein sich &nderndes Marktzinsniveau kann zu Schwankungen bei der Verzinsung fiihren. Es besteht das Risiko, dass der Fonds keinen
entsprechenden Kredit oder diesen nur zu wesentlich ungiinstigeren Konditionen aufnehmen kann. Kredite mit einer variablen Verzinsung konnen sich durch steigende Zinssétze zudem negativ auf das Finanzergebnis auswirken. Zur V orbeugung eines Zinsénderungsrisikos
wurden lange Sollzinsbindungen abgeschl ossen. Eine mogliche Anschlussfinanzierung in Form von Forward Darlehen wird friihzeitig in Betracht gezogen.

b) Kontrahentenrisiko

Kontrahentenrisiken umfassen insbesondere Adressenausfallrisiken, d.h. das Risiko, dass der Vertragspartner (z.B. Mieter, Versicherungen) seinen Zahlungs- bzw. Leistungsverpflichtungen aus dem Vertrag nicht mehr nachkommen kann. Durch sorgféltige Auswahl
von Vertragspartnern wird diesem Risiko entgegengewirkt.

c) Wahrungsrisiken
Die Gesellschaft tétigt ihre Geschéfte ausschliefdich in Euro, daher ist diese nicht von Wahrungsrisiken betroffen.
d) Liquiditatsrisiken

Liquiditétsrisiken kénnen dazu fiihren, dass der Fonds seinen Zahlungsverpflichtungen vorriibergehend oder dauerhaft nicht nachkommen kann bzw. dass er die im Falle von gesetzlichen- oder gesellschaftsrechtlich zuléssigen Kiindigungsmoglichkeiten von Anlegern
zu zahlenden Abfindungsanspriiche vorriibergehend oder dauerhaft nicht erfiillen kann.

Unzureichende Liquiditét kann sich auf die Wertentwicklung des Fonds auswirken, da die Gesellschaft gezwungen sein kann, Vermdgensgegenstande vorzeitig oder zu schlechteren Konditionen als geplant zu veréuBern, um die Liquiditét wiederherzustellen. Den
Liquiditétsrisiken wird durch ein aktives Liquiditétsrisikomanagement entgegengewirkt.

Finanzierungsrisiko

Eskann nicht sicher prognostiziert werden, ob und ggf. zu welchen Konditionen dieim Rahmen von Ankaufen von Anlageobjekten aufgenommenen Fremdfinanzierungen nach Ablauf der jeweiligen Zinsbindungsfristen und Darlehenslaufzeiten verléngert bzw. refinanziert
werden kdnnen. Denkbar ist, dass Zins- und Tilgungsleistungen in einer Hohe zu erbringen sind, die aus den Einnahmen der finanzierten Anlageobjekte nicht vollsténdig bedient werden kénnen.

Leveragerisiko

Immobilieninvestitionen des Fonds werden teilweise fremdfinanziert. Dies erfolgt zur Erzielung eines Leverage-Effektes (Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite aufgenommen wird). Bei in Anspruch
genommener Fremdfinanzierung wirken sich Wertanderungen der Immobilien verstérkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Fondsvermdgens aus. Eine umfangreiche Fremdfinanzierung von Immobilien verringert aufRerdem die Méglichkeiten, im Falle von kurzfristigen
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Liquiditatsengpéssen, z.B. infolge einer notwendigen Revitalisierung, die notwendigen Mittel durch Objektverkéaufe oder kurzfristige Kreditaufnahmen zu beschaffen. Durch Sensitivitatsanalysen und einer in den Anlagebedingungen festgeschriebenem maximalen
Fremdkapitalhthe wird diesem Risiko entgegengewirkt.

€) Operationelle und sonstige Risiken

Operationelle Risiken kénnen sich beispielsweise aus unzureichenden internen Prozessen sowie aus menschlichem oder Systemversagen bel der DeWert als KV G oder externen Dritten ergeben. Zu den operationellen Risiken zdhlen u.a. Rechts- und Steuerrisiken sowie
Personal- und Abwicklungsrisiken. Durch ein Internes Kontrollsystem und standiger Uberpriifung der Prozesse wird diesem Risiko entgegengewirkt.

Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen, steuerliches Risiko

Die Beurteilung der steuerlichen Lage geht von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie berticksichtigen in Deutschland unbeschrénkt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt korperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafiir ilbernommen
werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert.

Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken in Form von Ereignissen oder Bedingungen aus den Bereichen Umwelt, Sozial es oder Unternehmensf iihrung, deren Eintreten tatsachlich oder potenziell negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage sowie auf die Reputation der
Gesellschaft haben kénnen, konnen sich auf alle benannten Risikoarten (bspw. Liquiditatsrisiken, Kiindigung und Ausfall des Mieters, Nachvermietung, Risiko der fehlenden Bonitét / Insolvenz oder Saumigkeit von Vertragspartnern) erheblich einwirken und als Faktor zur
Wesentlichkeit dieser Risikoarten beitragen. So kénnen beispiel sweise durch Extremwetterereignisse physische Schéden an der Immobilie auftreten, politische Mal3nahmen zu einer Verteuerung und/oder Verknappung fossiler Energietrager oder von Emissionszertifikaten
fuhren, politische Maf3nahmen zu hohen Investitionskosten aufgrund erforderlicher Sanierungen der Gebaude und Anlagen filhren oder gesellschaftliche Entwicklungen stattfinden, die sich negativ auf die Attraktivitét des Standortes auswirken. Solche Mindereinnahmen oder
Mehrkosten, wie z. B. zusétzliche Steuern aufgrund erhdhter CO,-Emissionen kdnnten beim Anleger ihrerseits zu Ausschiittungsminderungen bis hin zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust seiner Zeichnungssumme fiihren. Die DeWert Gberpriift in regelmaiigen
Absténden die Angemessenheit ihrer Prozesse und Verfahren, mit dem Ziel dieldentifizierung, Bewertung, Steuerung und Uberwachung der Nachhaltigkeitsrisiken auch in Bezug auf die Gesellschaft weiter voranzutreiben, um dem Eintreten derartiger Nachhaltigkeitsrisiken
und potenziell negativer Auswirkungen auf den Wert des |mmobilienvermdgens kiinftig frihzeitig durch die Ergreifung entsprechender Mal3nahmen entgegensteuern zu kdnnen.

Risiken in Bezug auf Pandemiegeschehnisse

Es besteht das allgemeine Risiko, dass Pandemieereignisse erhebliche wirtschaftliche Belastungen mit sich bringen, die sich negativ auf die Ertragsiage der Gesellschaft oder auf die Werthaltigkeit ihrer Vermdgensgegensténde auswirken. Neben den negativen Folgen
solcher Ereignisse auf die allgemeine Konjunktur und Marktentwicklung kénnen beispiel sweise angeordnete Betriebsschlielfungen auch unmittelbar die Zahlungsféhigkeit von Mietern beeinflussen und zu einer Insolvenz von Mietern oder aber auch voriibergehend zu
Mietaussetzungen oder Stundungen fuhren. Dies kann bel der Gesellschaft Liquiditétsengpésse nach sich ziehen, in deren Folge beispielsweise der Kapitaldienst oder die Ausschiittungen nicht oder nicht rechtzeitig gezahlt werden kdnnen. Ferner besteht das Risiko,
dass solche Ereignisse beispielsweise zu einer nachhaltigen Verlagerung des Einzelhandels ins Onlinegeschéft zu Lasten des stationéren Einzelhandels fiihren. Dies hétte entsprechend negative Auswirkungen auf die Immobilienwirtschaft und die Wertentwicklung von
Einzelhandelsimmobilien. Insofern ist eine dauerhafte Nutzung der Immobilie zu Einzelhandelszwecken in der aktuellen Form nicht gesichert. Dies kdnnte zu erheblichen Einnahmenausféllen bei der Gesellschaft fiihren. Eine aufgrund einer Insolvenz eines Mieters
erforderliche Nachvermietung, eine Verschlechterung der Konditionen bei der Anschlussvermietung oder ein Leerstand kdnnen zu einer unter Umsténden erheblichen Verringerung der Mieteinnahmen und einem Wertverfal der Immobilien fuhren. Das bedeutet fir den
Anleger, dass geringere oder keine Mieteinnahmen zu Ausschiittungsminderungen bis hin zu einem vollsténdigen Verlust seiner gesamten Zeichnungssumme fuhren kénnen.

f) Gesamtbewertung der Chancen- und Risikosituation

Der Chance einer sich positiv entwickelnden Immobilie stehen al's bedeutendste Einzelrisiken Risiken gegeniber, die mit der Auswahl des entsprechenden Investments verbundenen sind, sowie Risiken, die sich aus der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung ergeben. Unter
anderem Handelsbeschrénkungen, die die Kaufkraft der Endverbraucher mindert und somit die Umsétze der Einzelhandel sbranche (unseren Mietern) beeinflusst.

In alen Bereichen besteht eine zeitnahe Berichterstattung, die die Geschéftsfiihrung jederzeit in die Lage versetzt, eventuelle Planabweichungen durch entsprechende Gegenmal3nahmen zu korrigieren. Das Risikomanagement ist integrativer Bestandteil aller Geschéfts-
prozesse. Die beschriebenen Risiken werden insgesamt als gering eingeschétzt. Es liegen derzeit keine den Fortbestand des Fonds gefahrdende Risiken vor. Auch erwartet die Geschéftsfilhrung der Gesellschaft derzeit keine grundlegende Anderung der Risikolage fir die
absehbare Zukunft. Auf die Unsicherheiten im Hinblick auf die Pandemiegeschehnisse und die nach dem Geschéftsjahresende eingetretene Ukraine-Krise weisen wir hin.

[1] Destatis Pressemitteilung Nr. 20 vom 14. Januar 2022
[2] Destatis Pressemitteilung Nr. 20 vom 14. Januar 2022
[3] Destatis Pressemitteilung Nr. 44 vom 1. Februar 2022
[4] Bundesagentur fir Arbeit, Statistik Dezember 2021

[5] Destatis Pressemitteilung Nr. 20 vom 14. Januar 2022
[6] Destatis Pressemitteilung Nr. 25 vom 19. Januar 2022
[7] Destatis Pressemitteilung Nr. 43 vom 1. Februar 2022
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[8] Destatis Pressemitteilung Nr. 43 vom 1. Februar 2022

[9] JLL Einzelhandel smarktiberblick Januar 2022

[10] CBRE Einzelhandelsinvestmentmarkt, Pressemitteilung vom 6. Januar 2022
[11] CBRE Einzelhandelsinvestmentmarkt, Pressemitteilung vom 6. Januar 2022
[12] CBRE Einzelhandelsinvestmentmarkt, Pressemitteilung vom 6. Januar 2022
[13] CBRE Einzelhandel sinvestmentmarkt, Pressemitteilung vom 6. Januar 2022
[14] Scope Markstudie Alternative Investments vom 28. Januar 2022

[15] Deutsche Bundesbank Investmentfondsstatistik vom 27. Januar 2022

[16] Jahreswirtschaftsbericht 2022 der Bundesregierung, Januar 2022

[17] Sachversténdigenrat, Pressemitteilung vom 30. Mé&rz 2022

[18] CBRE Einzelhandel sinvestmentmarkt, Pressemitteilung vom 6. Januar 2022
[19] BNP Paribas Real Estate Investmentmarkt Deutschland Q4 2021

ANGABEN
IN EUR

A. Aktiva

1. Sachanlagen

2. Barmittel und Barmittelaquivalente
a) Téaglich verfligbare Bankguthaben

3. Forderungen

a) Forderungen aus der Bewirtschaftung
b) Andere Forderungen

ANGABEN
IN EUR

B. Passiva

1. Rickstellungen

2. Kredite

a) von Kreditinstituten

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

a) aus anderen Lieferungen und Leistungen

Bilanz

31.12.2021
21.635.590
21.400.000
216.148
216.148
19.442
18.843

598

31.12.2021
21.635.590
23.468
6.812.008
6.812.008
6.991
6.991

31.12.2020
21.300.990
21.000.000
268.116
268.116
32.874
32.363

510

31.12.2020
21.300.990
54.195
7.041.208
7.041.208
11.723
11.723
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ANGABEN
IN EUR

4. Sonstige Verbindlichkeiten

a) gegenuiber Gesellschaftern

b) Andere

5. Eigenkapital

a) Kapitalanteile

b) Riicklagen

c) Nicht realisiertes Ergebnis aus der Neubewertung
d) Bilanzgewinn

ANGABEN
IN EUR

1. Ertrége

a) Ertrége aus Sachwerten

b) Sonstige betriebliche Ertrage

Summe der Ertrége

2. Aufwendungen

a) Zinsen aus Kreditaufnahmen

b) Bewirtschaftungskosten

¢) Verwaltungsvergiitung

d) Verwahrstellenvergiitung

€) Prufungs- und Veroffentlichungskosten
f) Sonstige Aufwendungen

Summe der Aufwendungen

3. Ordentlicher Nettoertrag

4. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres
5. Zeitwertanderung

a) Ertrage aus der Neubewertung

Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschéftsjahres
6. Ergebnis des Geschéftsjahres

Gewinn- und Verlustrechnung

31.12.2021
49.747
3.875
45.872
14.743.376
14.500
13.528.876
1.200.000
0

01.01.2021-31.12.2021

1.318.949
15.967
1.334.916

-148.926
-169.543
-55.195
-12.600
-17.265
-15.770
-419.299
915.617
915.617

400.000
400.000
1.315.617

31.12.2020
41.104
1.250
39.854
14.152.759
14.500
13.338.259
800.000

0

01.01.2020-31.12.2020

1.330.815
7.102
1.337.917

-153.822
-171.833
-55.165
-12.600
-18.344
-17.660
-429.424
908.492
908.492

100.000
100.000
1.008.492
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Anhang

Allgemeine Angaben

Der in das Handel sregister unter HRA 24514 am Amtsgericht K6ln eingetragene geschlossene inlandische Publikums-AlF (Alternativer Investmentfonds) Hahn SB-Warenhaus Holzminden GmbH & Co. geschlossene-Investment-KG (Gesellschaft oder Fonds), mit Sitz
in Bergisch Gladbach, wird durch die externe Kapital verwal tungsgesel |schaft DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH (DeWert oder KV G), ebenfalls mit Sitz in Bergisch Gladbach, verwaltet. Die DeWert, die gleichzeitig auch als geschéftsfiihrende Kommanditistin an
der Gesellschaft beteiligt ist, ist eine hundertprozentige Tochter der HAHN-Immobilien-Beteiligungs AG, Bergisch Gladbach, (Hahn AG) und wird in deren Konzernabschluss einbezogen.

Die Hahn Erste Beteiligungs GmbH (Stammkapital: 25 TEUR) mit Sitz in Bergisch Gladbach ist im Handel sregister des Amtsgericht Kéln unter HRB 81657 al's personlich haftende Gesell schafterin (, Komplementérin®) eingetragen. Die Gesellschaft erbringt keine Einlage
und ist am Kapital der Gesellschaft nicht beteiligt.

Die Gesellschaft ist geméal § 267 Abs. 1 und 4 HGB eine kleine Personengesellschaft im Sinne des § 264a Abs. 1 HGB und macht von den Erleichterungsvorschriften des § 274aHGB in der Form Gebrauch, dass keine latenten Steuern abgegrenzt werden.
Aus rechentechnischen Griinden konnen in den aufgefiihrten Tabellen Rundungsdifferenzen in Hohe von +/- einer Einheit (EUR, % usw.) auftreten.
Mafgebliche Rechtsvorschriften

Der Jahresabschluss al's Bestandteil des Jahresberichtes fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2021 wurde geméf3 § 158 S. 1 in Verbindung mit § 135 Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) nach den deutschen, fiir bestimmte Personengesellschaften geltenden
handel srechtlichen Vorschriften, unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschléagigen européischen Verordnungen aufgestellt. Die Gliederung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung entsprechen fur das Geschéftsjahr 2021 den
gesetzlichen Regelungen der §§ 21 Abs. 4 und 22 Abs. 3 der K apitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung (KARBV).

Die Bewertung der Vermogensgegensténde und Verbindlichkeiten folgt den Bewertungsvorschriften des KAGB unter Berlicksichtigung der Regelungen der KARBYV . Die Bewertung der einzelnen Aktiva und Passiva wird jeweils nachstehend erlautert.
Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Bilanzwertermittlung der Aktiva

Immobilien, die unter den Sachanlagen ausgewiesen werden, werden jeweils zum Verkehrswert bewertet. Der Verkehrswert einer Immobilie wird bestimmt durch den Preis, der zum Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewdhnlichen Geschéftsverkehr
nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatséchlichen Eigenschaften, der sonstigen Beschaffenheit und der Lage der Immobilien ohne Riicksicht auf ungewéhnliche oder personliche Verhéltnisse zu erzielen waére. Der Verkehrswert ist seitens des Bewerters nach dem
Ertragswertverfahren in Anlehnung an die Wertermittlungsverordnung oder einem vergleichbaren, international anerkannten Verfahren zur Ermittlung von Verkehrswerten zu ermitteln.

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht Iénger als zwolf Monate mit dem Kaufpreis angesetzt, anschlief3end werden sie mit dem zuletzt vom Bewerter festgestellten Wert bewertet. Dieser Wert wird fir jede Immobilie spétestens alle zwdlf Monate neu ermittelt.
Der zu diesem Zeitpunkt festgestellte Verkehrswert der Immobilie wird firr die folgenden 12 Monate, sofern keine Anderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage, eine Anderung eines in der Immobilie liegenden Umstandes oder der wesentlichen wertrelevanten
Bewertungsfaktoren eine Neubewertung erforderlich macht, fur die Ermittlung des Anteilswertes bzw. die Aufstellung des Jahresabschlusses verwendet.

Barmittel und Bar mitteldquivalente bestehen ausschliefdlich aus Bankguthaben und werden zu ihrem Nennwert zuziiglich zugeflossener Zinsen bewertet.
Forderungen und sonstige Ver mégensgegenstande, z.B. Forderungen gegentiber Mietern und dem Finanzamt werden grundsétzlich zum Nennwert angesetzt, sofern keine Neubewertungen erforderlich sind.
Bilanzwertermittlung der Passiva

DieRuckstellungen decken in angemessenem Umfang die ungewissen Verbindlichkeiten und Wagnisse ab. Siewurden aufgrund der im Zeitpunkt der Bilanzaufstellung vorliegenden Erkenntnissein Hohe der Erfillungsbetrége gebildet, die nach verniinftiger kaufménnischer
Beurteilung notwendig sind.

Kredite bestehen aus Bank-Darlehen und sind mit dem Rickzahlungsbetrag angesetzt.
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen sowie sonstige Verbindlichkeiten sind mit dem jeweiligen Riickzahlungsbetrag angesetzt.
Bilanzierung der Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

Ertrége und Aufwendungen werden unter Beachtung des Realisationsprinzips erfasst. Aufgrund des Ansatzes der Immobilie jeweils zum beizulegenden Zeitwert, kommt es zu Neubewertungen der Immobilie, welche entsprechend im nicht realisierten Ergebnis der
Berichtsperiode enthalten sind.

Die erhaltenen Vorauszahlungen von Seiten des Mieters, fir an diesen umlegbare Objektbetriebskosten, werden als sonstige Verbindlichkeiten ergebnisneutral abgegrenzt. Dem gegeniiber stehen Forderungen aus Bewirtschaftung in Hohe der potenziell umlegbaren
Objektbetriebskosten, welche sich im realisierten Ergebnis widerspiegeln.
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Annahmen, Uberlegungen und Schatzungen im Abschluss

Zur Aufstellung des Abschlusses werden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verwendet, wel che Prinzipien, Uberlegungen, Konventionen, Regeln, Praktiken, Annahmen und Schétzungen unterliegen. Sofern fiir einen Geschiftsvorfall keine eindeutige Regelung zur
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode vorliegt, sind digjenigen Methoden zu wahlen, die relevante, zuverl&ssige, vorsichtige, vollstandige Informationen liefern und die die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage und den wirtschaftlichen Gehalt zutreffend wiedergeben.
Wir sind dabei auf Schétzungen, Annahmen und Uberlegungen der zukiinftigen wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Entwicklung angewiesen. Trotz sorgfaltiger Auswahl aller uns vorliegenden Quellen, kann es zu Abweichungen der daraus von uns erstellten
Prognosen kommen.

Angaben und Erléuterungen zu einzelnen Posten der Bilanz
Sachanlagen

Die Gesellschaft ist Eigentimerin einer Immobilie in Holzminden, die mit einem Verkehrswert von EUR 21,4 Mio. bewertet wurde. Der Bewertung liegt eine Bewertung durch den externen Bewerter Heiko Glatz zugrunde. Bei der im Jahr 1976 errichteten Immobilie
handelt es sich um ein SB-Warenhaus im Gewerbegebiet Bilte. Die Immobilieist langfristig an die Kaufland Warenhandel Sachsen-Anhalt-Ost GmbH & Co. KG, vermietet (Laufzeit des Mietvertrags bis zum 30. Dezember 2027).

Wir weisen auf die Anlagen 1 und Anlage 2 zum Anhang.

Barmittel und Barmittelédquivalente

Bei den Barmitteln handelt es sich ausschlieflich um téglich verfiigbare Bankguthaben.

Alle Barmittel haben eine Laufzeit bis zu einem Jahr.

Forderungen

Bei den Forderungen handelt es sich im Wesentlichen um Forderungen aus nicht abgerechneten Betriebskosten (19 TEUR).

Alle Forderungen haben eine Laufzeit bis zu einem Jahr.

Rickstellungen

Bei diesem Posten handelt es sich im Wesentlichen um Riickstellungen fir Prifungs-, Steuerberatungs- und Abschlusskosten (16 TEUR) und furr noch nicht abgerechnete Leistungen (7 TEUR).
Kredite

Der Immobilienkauf wurde durch zwei langfristige Darlehen (Nennwert des ersten Darlehens: 5.800 TEUR; Nennwert des zweiten Darlehens: 2.020 TEUR) bei der Volksbank Schaumburg finanziert und weisen zum 31. Dezember 2021 einen Stand von insgesamt 6.812
TEUR auf. Das Darlehen wird in H6he von 2,0 Prozent p.a. getilgt und mit 2,13 Prozent verzinst. Das zweite Darlehen wird in Hhe von 4,66 Prozent p.a. getilgt und mit 2,20 Prozent verzinst. Von den Krediten an Kreditinstitute sind 229 TEUR mit einer Laufzeit
von unter einem Jahr, 6.583 TEUR mit einer Laufzeit von Uber einem Jahr.

Das Darlehen ist durch eine Grundschuld besichert.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen resultieren im Wesentlichen aus laufenden Betriebskosten der Immobilie und haben eine Laufzeit bis zu einem Jahr.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten des Berichtsjahres betreffen im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus Betriebskosten Vorauszahlungen (27 TEUR) und Umsatzsteuernachzahlungen (19 TEUR). Alle sonstigen Verbindlichkeiten haben eine Laufzeit bis zu einem Jahr.
Eigenkapital

Das ausgewiesene Eigenkapital setzt sich zusammen aus der vollsténdig eingezahlten Hafteinlage in Hohe von 14.500 EUR, die al's Kapitalanteil ausgewiesen wird und dem gesellschaftsvertraglichen Kapitalkonto | (Festkapitalkonto) entspricht, und den Riicklagen.

Die Rucklagen umfassen die Pflichteinlagen, die aus der Abfindung der Altgesellschafter entstammenden Betrége und die sonstigen auf einem Gesellschafterbeschluss beruhenden Einlagen (13.417 TEUR) die unter Beriicksichtigung der verrechneten Verluste aus Vorjahren
(-645 TEUR), sowie der auf neue Rechnung vorgetragenen realisierten Ergebnisse nach Ausschittungen (757 TEUR) das Kapitalkonto |1 (Rucklagen) i.H.v. 13.529 TEUR bilden.

Unter dem Kapitalkonto 111 werden die entnahmefahigen Gewinnanteile gefuhrt, welche unmittelbar an die Anleger ausgeschiittet werden. Das Kapitalkonto 111 ist ein Verrechnungskonto und weist zum Jahresende einen Saldo von 4 TEUR auf.

Dariiber hinausist im Eigenkapital das nicht realisierte Ergebnisse aus der Neubewertung der Immobilie ausgewiesen (1.200 TEUR).
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Es befinden sich 1.450.000 Anteile im Umlauf. Die Anzahl der umlaufenden Anteile bestimmt sich nach der Hafteinlage (ein Anteil hat einen Wert von 0,01 EUR). Der Wert je Anteil belauft sich zum Stichtag auf 10,17 EUR.
Der Anteilswert stellt sich im Dreijahresvergleich wie folgt dar:

31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018
Netto-Fondsvermégen in TEUR 14.743 14.153 13.870 13.001
Anteilswert in EUR 10,17 9,76 9,57 8,97

Wir verweisen dazu auf die Entwicklungsrechnung (Anlage 3 zum Anhang).

Die noch nicht realisierten Gewinne aus der Neubewertung des Geschéftsjahresin Hoéhe von 400 TEUR resultieren aus dem hoheren Verkehrswert der Immobilie. Die nicht realisierten Gewinne aus der Neubewertung werden erst durch Abverkauf der Immobilierealisiert.
Das redlisierte Ergebnis des Geschéftsjahres 2021 betrégt 916 TEUR (Vorjahr: 908 TEUR). Im Geschéftsjahr fand eine V orabausschiittung auf das Jahresergebnisin Héhe von 725 TEUR statt.

ANGABEN
IN TEUR

01.01.2021-31.12.2021
Verwendungsrechnung *

1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

916
2. Gutschrift/Belastung auf Ricklagenkonten -191
3. Gutschrift/Belastung auf Kapitalkonten 0
4. Gutschrift/Belastung auf Verbindlichkeitenkonten -725
5. Bilanzgewinn 0
* Samtliche Kommanditisten werden laut Gesell schaftsvertrag homogen betrachtet und der Komplementar ist nicht am Kapital beteiligt, so dass eine gesonderte Darstellung an dieser Stelle unterbleibt.
Angaben und Erl&uterungen zu einzelnen Posten der Gewinn- und Verlustrechnung
Ertrége aus Sachwerten
Die Posten beinhalten Ertrége aus Mieterldsen 1.299 TEUR (Vorjahr: 1.299 TEUR) sowie Erlésen aus Nebenkosten 20 TEUR (Vorjahr: 32 TEUR).
Sonstige betriebliche Ertréage
Die sonstigen betrieblichen Ertrége betreffen Ertrage aus der Auflésung von Riickstellungen (16 TEUR).
Aufwendungen
Die Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:
ANGABEN
IN TEUR 1.1.2021 - 31.12.2021 01.01.2020-31.12.2020
Sonstige Aufwendungen 16 18
Rechtsberatung 7 7
Gutachterkosten 4 4
Geschéftsfihrungsvergiitung 1 1
Versicherungen und Beitrége 0 2
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ANGABEN

IN TEUR 1.1.2021 - 31.12.2021 01.01.2020-31.12.2020
Haftungsvergiitung 1 1
Verwaltungskosten 3 3
Sonstiges 0 0
Summe 16 18

Der DeWert obliegt insbesondere die Anlage der investierten Mittel und die Verwaltung des Anlagevermdgens sowie das Risikomanagement. Die hierfur félige Verwaltungsvergutung ist abhéngig von der jeweiligen Jahresnettokaltmiete und betrégt 4,25 Prozent p.a.

Die DeWert, a's geschéftsfiihrende Kommanditistin, erhalt fur ihre Geschaftsfuhrungstétigkeit eine Vergitung in Hohe von jahrlich 0,5 TEUR, maximal jedoch 0,1 Prozent der Summe aus dem durchschnittlichen Nettoinventarwert der Gesellschaft im jeweiligen
Geschéftsiahr und den bis zum jeweiligen Berechnungsstichtag von der Gesellschaft an die Anleger geleisteten Auszahlungen, maximal aber 100 Prozent des von den Anlegern gezeichneten Kommanditkapitals.

Die jahrliche Verwahrstellenvergiitung betragt grundsétzlich 2,6 Basi spunkte der Bruttoinvestitionssumme des Fonds. Im Geschéftsjahr 2021 wurde die vertraglich fixierte Mindestvergitung in Hohe von rund 13 TEUR in Rechnung gestellt.
Fur laufende Rechtsberatungsl eistungen wird eine jahrliche Geblihr von 0,5 Prozent der geschul deten Jahresnettokal tmiete in Rechnung gestellt. Diese beinhalten ebenfalls eine Steuerberatungsvergiitung.

Erwerb- und Ver&uRerungsgeschéfte

Im Geschéftgjahr 2021 fanden keine Erwerbs- oder VeréuBerungsgeschéfte von Immobilien statt.

Angaben zu 6kologisch nachhaltigen Wirtschaftsaktivitéten

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen beriicksichtigen nicht die EU-Kriterien fir dkologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

Angaben zum Leverage und zu den schwer liquidierbaren Vermdgensgegenstanden

2021in 2020(in
Leverage (%) %)
Tatséchlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode 145,3 148,6
Maximal mdoglicher Leverage nach Bruttomethode 250,0 250,0
Tatsachlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode 146,7 150,5
Maximal mdéglicher Leverage nach Commitmentmethode 250,0 250,0
Schwer liquidierbare Vermdgensgegenstande 0 0

Risikomanagementsystem und Liquiditdtsmanagementsystem
Grundsétze des Liquiditatsriskomanagement s

Unter Beriicksichtigung der Anlagestrategie des Investmentvermogens, ist das Liquiditétsprofil der Gesellschaft durch eineim Verhéltnis zu dem Gesamtvermdgen des Fonds niedrige Liquiditétsquote gepragt. Die seitens der Gesellschaft zu erwerbenden bzw. gehaltenen
Vermdgensgegenstande sind aufgrund ihrer Gattung nur mit einem entsprechenden zeitlichen Aufwand liquidierbar. Dies wird aufgrund der teilweise vorgesehenen léngerfristigen Fremdfinanzierung der Anschaffungskosten noch verstarkt. Vor dem Hintergrund, dass
der Fonds keine regul éren Riickgaberechte gewahrt und somit hierfiir keine Liquiditét vorhalten muss, beschrénkt sich die laufende Liquiditét des Fonds auf den laufenden Bariiberschuss aus der Bewirtschaftung der Immobilien, sprich dem Uberschuss der Mieten tiber
die laufenden Bewirtschaftungs- und Finanzierungskosten.

Die DeWert Gberwacht die Liquiditétsrisiken, wie folgt:

Die Angemessenheit der Liquiditétshéhe sowie die Uberwachung des Liquiditétsprofils wird durch eine systemunterstiitzte Liquiditétsplanung stetig tberpriift, welche die wesentlichen mittel- und langfristigen Zahlungszufliisse und -abfliisse unter Beriicksichtigung
von entsprechenden Liquiditétspuffern berticksichtigt. Die Liquiditétsmessvorkehrungen und -verfahren sehen u.a. eine dynamische Liquiditétsplanung vor, welche die Fristigkeiten aus der Buchhaltung sowie der Finanzierungsabteilung zu Grunde legt und durch u.a.
Fristigkeits- bzw. sonstige Kennzahlen die Deckung des Liquiditatsbedarfs kontrolliert. Die DeWert Uberpruft diese Grundsétze in einem regelméfigen Turnus und aktualisiert sie entsprechend.
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Die DeWert fuhrt regelméiig, mindestens einmal jahrlich Stresstests durch, mit denen sie die Liquiditétsrisiken des Fonds bewerten kann. Diese Stresstests werden ebenfalls bei einem (etwaigen) Eintritt von potentiellen ad-hoc Risiken durchgefiihrt. Die DeWert
fuhrt die Stresstests auf der Grundlage zuverlassiger und aktueller quantitativer oder, falls dies nicht angemessen ist, qualitativer Informationen durch. Hierbei werden Anlagestrategie, Zahlungsverpflichtungen und Fristen, innerhalb derer die Vermogensgegenstande
veréuRert werden kénnen, sowie Informationen in Bezug auf algemeines Anlegerverhalten, Marktentwicklungen, sowie sonstige Anderungen von (rechtlichen und 6konomischen) Rahmenbedingungen einbezogen. Die Stresstests simulieren gegebenenfalls mangelnde
Liquiditat der Vermogenswerte im Fonds. Sie decken Marktrisiken und deren Auswirkungen ab, einschliefdlich Nachschussforderungen, Besicherungsanforderungen oder Kreditlinien. Sie tragen Bewertungssensitivitéten unter Stressbedingungen Rechnung. Sie werden
unter Beriicksichtigung der Anlagestrategie, des Liquiditétsprofils, der Anlegerart und der falls vorhanden Riicknahmegrundsétze des AIF in einer der Art des AlF angemessenen Haufigkeit durchgefuhrt.

Risikomanagementsystem

Das Risikomanagementsystem der DeWert sieht eine Sammlung aller relevanten Daten und Friihwarnsignale vor, bereitet diese auf und bewertet sie nach einem einheitlichen Ma3stab, um dadurch die Auswirkungen unterschiedlicher Chance-/Risikosituationen auf den
Unternehmenserfolg erkennbar zu machen. Zur Erreichung der genannten Zielsetzung erfolgt im Rahmen des Risikomanagementprozesses eine turnusméf3ige Risikoinventur zur Ermittiung und Quantifizierung von Risiken und deren Kommunikation. Dariber hinaus gibt
es ein System, das die Meldung von kurzfristig auftretenden Risiken und/oder bisher nicht als Risiko identifizierten Ereignissen vorsieht (Ad-hoc-Risikomeldung). Durch die Einbeziehung aler Mitarbeiter der KV G in den Risikoprozess ist gewahrleistet, dass sich ein
einheitliches Risikoverstandnis herausbildet und ein breites Risikobewusstsein in der KVG entfaltet.

Der Prozess kann in folgende Phasen gegliedert werden:
. Festlegung der Risikostrategie
. Risikoidentifikation und -friiherkennung

. Risikobewertung

1

2

3

4. Risikoanalyse
5. Risikosteuerung und Limitsysteme
6. Risikouberwachung bzw. -kontrolle
7. Risikokommunikation

8. Risikodokumentation

Der Riskmanager und die Geschaftsleitung stellen durch regelméRige Uberwachung des Risikomanagementsystems sicher, dass Risikosteuerungs- und Risikocontrollingprozesse zeitnah an sich dndernde Bedingungen angepasst werden.

Das Risikoprofil der Gesellschaft stellt sich wie folgt dar:

Risikokomponenten Risikoauspragungen
Marktrisiken gering
Kontrahentenrisiken gering
Waéhrungsrisiken gering
Liquiditatsrisiken gering

Operationelle Risiken mittel

Sonstige Risiken gering

Vergutungsbericht

DieVergutungspolitik der Kapital verwal tungsgesel | schaft richtet sich an den strategi schen Unternehmenszielen ausundist in der Vergtitungsrichtlinie festgeschrieben. Hierbei wird hinsichtlich Ziel setzung und Bemessungsgrundl age zwischen Geschéftsl eitern, Risikotragern
und Mitarbeitern mit Kontrollfunktionen sowie sonstigen Risikotragern risikoadjustiert differenziert. So erhdlt jeder Mitarbeiter ein angemessenes festes Jahres Grundgehalt und weitere feste Vergitungsbestandteile, wie vermdgenswirksame Leistungen oder freiwillige
Altersversorgungsleistungen. Neben diesen festen Gehaltsbestandteilen werden in Einzelféllen variable Vergitungen — welche ausschliellich als zusétzliche individuelle Leistungsanreize dienen — vereinbart sowie Tantieme auf freiwilliger Basis gezahlt, die jewells
unabhéngig von der Performance des verwalteten Vermodgens sind.

Die Vergitungspolitik der Kapital verwaltungsgesellschaft beinhaltet keine Anreize, Nachhaltigkeitsrisiken fiir die Gesellschaft oder die von ihr verwalteten Investmentvermdgen einzugehen.
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Die Struktur der Vergiitungen beriicksichtigt die rechtlichen Vorgaben. Fir die Gestaltung und Verabschiedung der Vergitungsrichtlinie ist die Geschaftsfuhrung der DeWert zusténdig. Sie informiert den Aufsichtsrat regelmaf3ig, mindestens aber einmal jahrlich tber
die Vergitungspolitik.

Die DeWert hat zunéchst unter Beriicksichtigung des geringen Umfangs und Risikogehalts ihrer Geschéftsaktivitéten auf die Einrichtung eines Vergiitungsausschusses verzichtet. Gemal den ,, Grundsdtzen des Vergiitungssystems' priift die Geschaftsfiihrung jahrlich in
Abstimmung mit dem Aufsichtsrat, ob die Schaffung eines V ergitungssauschusses erfolgen soll.

Auf Ebene der DeWert betrug die Zahl der im Jahresdurchschnitt beschéftigten Mitarbeiter neben den zwei Geschéftsfuhrern zwanzig Mitarbeiter (dies entspricht achtzehn in Vollzeitéquivalente umgerechneten Mitarbeiter (FTES)). Hiervon sind achtzehn (sechzehn FTES)
fur den Markt und zwei Mitarbeiter fur die Marktfolge zusténdig. Die festen Gesamtbezuige der Mitarbeiter belaufen sich im Geschéftsjahr 2021 auf 1.137 TEUR, die variablen Vergutungen auf 215 TEUR.

Die darin enthaltenen Gesamtbeziige an vier Fiihrungskréfte (ohne Geschéftsfiihrung) und funf Mitarbeiter der KV G, deren berufliche Tétigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil des Investmentvermdgens ausgewirkt hat, betragen 761 TEUR. Die Gesamtbeziige der
Geschéftsfiihrung belaufen sich auf 502 TEUR und beinhalten neben einer fixen Vergiitung eine Tantieme in H6he von 90 TEUR, die jedoch nicht an die Performance des von der DeWert betreuten VVermdgens gekoppelt ist, sowie Sachbeziige in Hohe von 21 TEUR.

Sonstige Pflichtangaben

Geschaftsfihrung

Geschéftsfiihrende Kommanditistin: DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH, vertreten durch ihre Geschéftsftihrer
Dr. Jan Stoppel, Kdln, Jurist (bis 30.04.2021)

Mar cel Schendekehl, Koln, Diplom-Kaufmann

Jorg Thomsen, Kaarst, Diplom-Kaufmann

Komplement&rin: Hahn Erste Beteiligungs GmbH, vertreten durch ihre Geschéftsfuhrer

Mar cel Schendekehl, Koln, Diplom-Kaufmann

Martin Schmidt, Bergisch Gladbach, Kaufmann

Gesamtkostenquote

Die Gesamtkostenquote fiir das Jahr 2021 betrug 0,70 Prozent. Diese setzt die fixen Gesamtkosten (sdmtliche Kosten, die zu Lasten des Fondsvermdgens entnommen wurden) in das Verhatnis zum durchschnittlichen Fondsvolumen im Berichtszeitraum. Es handelt sich
bei den Kosten vornehmlich um reine fondsbezogene V erwal tungskosten.

ANGABEN

IN TEUR 2021
Verwaltungsvergiitung 55
Priifungs- und Verdffentlichungskosten 17
Verwahrstellenvergiitung 13
Rechtsberatungsgebuhr 7
Gutachterkosten 4
Geschéftsfihrungsvergiitung 1
Haftungsvergiitung 1
Sonstige 3
Summe 101
Durchschnittlicher Nettoinventarwert 14.482
Gesamtkostenquote 0,70%
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Wesentliche Anderungen der Anlegerinformationen

Anderungen der Anlegerinformationen lagen im Berichtszeitraum nicht vor.

Nachtragsbericht

Nach dem Stichtag 31. Dezember 2021 sind bezogen auf die Gesellschaft keine wesentlichen Ereignisse eingetreten.

Am 24. Februar 2022 begann der Krieg in der Ukraine auf den die viele Staaten der Weltgemeinschaft mit umfangreichen Sanktionen reagierten. Auch wenn das Investmentvermdgen nicht unmittelbar betroffen ist, so ist doch nicht abschlief3end abschétzbar, ob sich aus
der geopolitisch angespannten Situation und den infolgedessen gestiegenen Preise fur Energietréger Auswirkungen auf das Investmentvermdgen ergeben werden.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Das Geschéftsjahr 2021 des I nvestmentvermdgens schloss mit einem realisierten Ergebnis von 916 TEUR ab. Die Geschéftsfuhrung schlégt vor, das realisierte Ergebnis, welches nicht bereits vorab ausgeschittet wurde (191 TEUR), auf neue Rechnung vorzutragen.

Bergisch Gladbach, den 7. Juni 2022
Geschéftsfiihrende Kommanditistin:
DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH, vertreten durch die zur Vertretung berechtigten, Geschaftsfuhrer
Marcel Schendekehl
Jorg Thomsen
Komplementérin:
Hahn Erste Beteiligungs GmbH, vertreten durch die zur Vertretung berechtigten, Geschéftsfiihrer
Marcel Schendekehl

Martin Schmidt
Anlagenspiegel
Anschaffungskosten
Stand 1.1.2021 Zugange 2021 Stand 31.12.2021
EUR EUR EUR
Immobilie 20.200.000 0 20.200.000
20.200.000 0 20.200.000
Neubewertung/Abschreibung
Stand 1.1.2021 Ertrage/ Aufwendungen 2021 Stand 31.12.2021
EUR EUR EUR
Immobilie 800.000 400.000 1.200.000
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Immobilie

Im Berichtsjahr angebundene Objekte

SB-Warenhaus Holzminden

Im Berichtsjahr angebundene Objekte

SB-Warenhaus Holzminden

Im Berichtsahr angebundene Objekte

SB-Warenhaus Holzminden
Im Berichtsjahr angebundene Objekte
SB-Warenhaus Holzminden

Etwaige Bestands- und Projektentwicklungsmal3nahmen

1) Entspricht der Nutzungsentgeltausfall quote

Neubewer tung/Abschreibung
Stand 1.1.2021 Ertrége/ Aufwendungen 2021
EUR EUR
800.000 400.000
Buchwert
31.12.2021
EUR
21.400.000
21.400.000
Objektbestand
Anschrift des Objektes Grundstiicksgréein gm
Blilte 4, 37603 Holzminden 36.014

L eerstandsquote 1)in

Bau und Erwerbsjahr Gebéaudenutzflachein gm

1976/2017 9.667
Verkehrswert der Immobilie 2)in
Restlaufzeiten der Nutzungsvertrage Mio. EUR
6 214
Erwer bsnebenkosten
Marktwert prom?®Nfl. In EUR 4) in Prozent
2.214 0

2) oder im Falle des § 271 Absatz 1 Nummer 1 Satz 1 des K apitalanlagegesetzbuches des Kaufpreises

3) im Sinne des § 261 Absatz 1 Nummer 3 und Absatz 2 Nummer 1 des K apital anlagegesetzbuches in Mio. EUR

4) Wesentliche Ergebnisse nach Mal3gabe dieses Abschnittes erstellten Wertgutachten (bspw. Miete, RND, Faktor, etc.)

I. Wert des Eigenkapitals am Beginn des Geschéftsjahres

Entwicklungsrechnung

Komplementére
0

Stand 31.12.2021
EUR

1.200.000

31.12.2020
EUR

21.000.000
21.000.000

Art und Lage
SB-Warenhaus

Fremdfinanzierungsquote
Prozent in Prozent

0 318

Nebenkosten bei Anschaffung von Ver mdgensgegen-
standen 3)

0,00

Potentielle Miteinnahmen bei Vollver mietung (Jahr1)
in Mio. EUR 4)

1,30

Kommanditisten Summe
14.152.759 14.152.759
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Komplementéare Kommanditisten Summe
1. Zwischenentnahmen 0 -725.000 -725.000
2. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres nach Verwendungsrechnung 0 915.617 915.617
3. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsahres 0 400.000 400.000
I1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres 0 14.743.376 14.743.376

" Samtliche Kommanditisten werden laut Gesellschaftsvertrag homogen betrachtet, so dass eine gesonderte Darstellung an dieser Stelle unterbleibt.

Bestétigungsvermerk

VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die Hahn SB-Warenhaus Holzminden GmbH & Co. geschlossene-Investment-K G, Bergisch Gladbach
VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS
Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Hahn SB-Warenhaus Holzminden GmbH & Co. geschlossene-Investment-KG, Bergisch Gladbach — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2021 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2021
bis zum 31. Dezember 2021 sowie dem Anhang, einschliefflich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der Hahn SB-Warenhaus Holzminden GmbH & Co. geschlossene- Investment-KG fir
das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2021 bis zum 31. Dezember 2021 geprdift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

« entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den einschl&gigen européischen Verordnungen und
vermitteltunter Beachtung dieser VV orschriften ein den tatsachlichen Verhd tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2021 sowieihrer Ertragslagefir das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2021 biszum 31. Dezember 2021 und

« vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlagigen
europdischen Verordnungen.

Gemal § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsméf3igkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.
Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit§ 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger
Abschlussprufung durchgefuihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts* unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handel srechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und habenunsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachwei se ausreichend und geeignetsind, um als Grundlage fir unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum L agebericht zudienen.
Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen den Jahresbericht — ohne weitergehende Querverweise auf externe Informationen —, mit Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses, des gepriften
L ageberichts sowie unseres Vermerks.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf diesonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Priifungsurteil noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfolgerung hierzu ab.
Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen

« wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
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« anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der dendeutschen handel srechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlégigen européischen Verordnungen in alen
wesentlichen Belangen entspricht, und dafur, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verha tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell schaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellungeines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist.

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

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Lageberichts, derinsgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den einschlégigen européischen Verordnungen entspricht. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und Mal3nahmen (Systeme), die sie al's notwendigerachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlagigen europaischen Verordnungen zuermdglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlussprifers fur die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung it, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist,und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlagigen européischen Verordnungen entspricht,
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere

Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmafdiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstdRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlichangesehen, wenn verniinftigerwei se erwartet werden
koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt dieauf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

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

« identifizieren 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 Prifungsnach-
weise, dieausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bel VerstéRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofie betrugerisches Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

« gewinnen wir ein Versténdnis von dem fir die Prifung des Jahresabschl usses relevanten internen Kontrollsystem und den fiir die Priifung des L ageberichts relevanten V orkehrungen und Maf3nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umsténden
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 Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhéngenden Angaben.

« ziehen wir Schlussfolgerungen uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertreternangewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfilhrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfilhrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen konnen. Fallswir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteilzu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen
auf der Grundlage der bis zum Datumunseres VVermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheitenkdnnen jedoch dazu fuhren, dass die Gesell schaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfuhren kann.

« beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschliefllich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
gesetzlichen Vorschriften und der einschl&gigen européischen Verordnungen ein den tatséchlichen Verhé tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragsiage der Gesellschaft vermittelt.

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

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieflichetwaiger Méange! im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung
feststellen.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Vermerk uber die Prifung der ordnungsgeméi3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten
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Prufungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgemél3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der Hahn SB-Warenhaus Holzminden GmbH & Co. geschlossene-Investment-KG zum 31. Dezember 2021 gepriift.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemal3.
Grundlage fir das Prifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgeméiien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,, Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information” (Stand Dezember 2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,,VVerantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméiien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung
mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften undhaben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungenerfilllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend
undgeeignet sind, um al's Grundlage fir unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemaf3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir die ordnungsgemé3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fur die in alen wesentlichen Belangen ordnungsgemél3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften as notwendig bestimmt haben, um dieordnungsgeméie Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu erméglichen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fur die Priifung der ordnungsgemé3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzungiist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuwei sung von Gewinnen, V erlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apital konten ordnungsméfligist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemai3en
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein hohes M a3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dasseinein Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB unter Beachtung
des International Standardon Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,, Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information (Stand Dezember 2013) durchgefuhrte Prifung einewesentliche fal sche Zuweisung stets aufdeckt.
Fal sche Zuweisungen kdnnen aus Verstof3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden al's wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemai3en Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkontengetroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wéahrend der Priifung tiben wir pflichtgemaes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

« identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese
Risikendurch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungennicht aufgedeckt werden, ist bei Verstdlien hoher als bei Unrichtigkeiten, da
VerstoR3e betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Zuweisungen bzw. das AuRBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

« beurteilen wir die OrdnungsméRigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten unter Beriicksichtigung der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Priifungshandlungen Uberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Frankfurt am Main, den 8. Juni 2022

Pricewater houseCooper s GmbH
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

Anita Dietrich, Wirtschaftspr ifer
ppa. Ruth Koddebusch, Wirtschaftspriferin

Feststellung
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Erklérung der gesetzlichen Vertreter Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméai den anzuwendenden Rechnungsl egungsgrundsatzen der Jahresabschluss ein den tatséchlichen V erhal tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell schaft
vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschliefdich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird.

Bergisch Gladbach, 7. Juni 2022
Geschéftsfulhrende Kommanditistin:
DeWert Deutsche Wertinvestment GmbH, vertreten durch die zur Vertretung berechtigten, Geschaftsfuhrer
Marcel Schendekehl
Jorg Thomsen
Komplementérin: Hahn Erste Beteiligungs GmbH, vertreten durch die zur Vertretung berechtigten, Geschéftsfihrer
Marcel Schendekehl
Martin Schmidt
Der Jahresabschluss zum 31.12.2021 wurde mit Beschluss vom 13.07.2022 festgestellt.
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