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Vermerk des unabhdngigen Abschlusspriifers

An die HL ,,Die Direktion* Minster GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
Vermerk lber die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der HL ,Die Direktion” Muinster GmbH & Co.
geschlossene Investment-KG, bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018, der
Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum
31. Dezember 2018 sowie dem Anhang, einschlieflich der Darstellung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden geprift. Darlber hinaus haben wir den
Lagebericht der HL ,,Die Direktion" Miinster GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
fUr das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

> entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den
deutschen, fir bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften unter Berilcksichtigung der Vorschriften des deutschen
Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den einschldagigen europdischen
Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2018 bis zum 31. Dezember 2018 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 einschldgigen européischen Verordnungen.
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Gemdap §159Satz1i.V.m. § 136 KAGBi. V. m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren
wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmapigkeit des
Jahresabschlusses und des Lageberichts gefihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Uber-
einstimmung mit § 159 Satz 1 i.V.m. §136 KAGB i.V.m. §317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmapiger Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsadtzen ist im Abschnitt "Verantwortung des
Abschlussprifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts"
unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft
unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufs-
rechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die
von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu
dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahres-
abschlusses, der den deutschen, fir bestimmte Personengesellschaften geltenden
handelsrechtlichen Vorschriften unter Berlcksichtigung der Vorschriften des
deutschen KAGB und den einschlagigen europdischen Verordnungen in allen
wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flr die internen Kontrollen, die
sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die
Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen -
beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.
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Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir ver-
antwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit
zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammen-
hang mit der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschldgig, anzugeben.
Darlber hinaus sind sie daftr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungs-
legungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern
dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Auferdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des
Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschldgigen europdischen
Verordnungen entspricht. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
Vorkehrungen und Mapnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um
die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden
deutschen gesetzlichen Vorschriften und einschldgigen europdischen Verordnungen
zu ermdéglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fir die Aussagen im
Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers flir die Priifung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber 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 Prifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den
einschldgigen europdischen Verordnungen entspricht sowie einen Vermerk zu
erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht
beinhaltet.
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Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafir,
dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGBi.V. m. § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmapiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung
eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus
Verstopen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn verninftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die
auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wahrend der Prifung
Uben wir pflichtgemadfes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Darlber 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 Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage flir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstéfen
hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofe betrligerisches Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen
bzw. das Auferkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

> gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses
relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Prifung des Lageberichts
relevanten Vorkehrungen und Mapnahmen, um Prifungshandlungen zu planen,
die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der Gesellschaft
abzugeben.

> beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammen-
hdangenden Angaben.
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> ziehen wir Schlussfolgerungen dber die Angemessenheit des von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit 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 Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen
kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdérigen 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 Vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zuklinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kdénnen jedoch dazu fihren, dass die Gesellschaft ihre
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

> beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahres-
abschlusses einschlieflich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die
zugrundeliegenden Geschéaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen gesetzlichen Vorschriften und
der einschldagigen europdischen Verordnungen ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, 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.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen u. a. den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen,
einschlieflich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer
Prifung feststellen.
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Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Vermerk lber die Prifung der ordnungsgeméfen Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zur den einzelnen Kapitalkonten

Priifungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgemape Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen
und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der HL ,,Die Direktion” Mlinster GmbH
& Co. geschlossene Investment-KG zum 31. Dezember 2018 geprift.

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

Grundlage fir das Prifungsurteil

Wir haben unsere Prifung der ordnungsgemdfen Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in Uber-
einstimmung mit § 159i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International
Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) "Assurance Engagements
Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information" (Stand Dezember
2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grund-
satzen ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung der
ordnungsgemapen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu
den einzelnen Kapitalkonten" unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhdngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handels-
rechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen
Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der
Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweiseausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemapen Zuweisung
von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu
dienen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir die ordnungsgemape Zuweisung von
Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fir die in allen
wesentlichen Belangen ordnungsgemdpe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten,
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit
diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgemafe
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten zu ermdglichen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Prifung der ordnungsgemafen
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob die Zuweisung
von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten
ordnungsmapig ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Prifungsurteil zu der
ordnungsgemafien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu
den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an Sicherheit, aber keine Garantie dafir,
dass eine in Ubereinstimmung mit § 159i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung
des International Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised)
"Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial
Information" (Stand Dezember 2013) durchgeflihrte Prifung eine wesentliche falsche
Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen k&nnen aus Verstéfien oder
Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftiger-
weise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage
der ordnungsgemapen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen
zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemdpes Ermessen aus und bewahren eine
kritische Grundhaltung.
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Dariber 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 fiihren Priifungs-
handlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser
Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen
nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstopen hoher als bei Unrichtigkeiten, da
VerstoBe betrigerisches Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte
Unvollstandigkeiten, irrefihrende Zuweisungen bzw. das Auperkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen.

beurteilen wir die Ordnungsmé&pigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten,
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten unter Beriicksichtigung der
Erkenntnisse aus der Priifung des relevanten internen Kontrollsystems und von
aussagebezogenen Prifungshandlungen (berwiegend auf Basis von Auswahl-
verfahren.

Miinchen, 17. Mai 2019

Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

A Sk

WIRTSCHAFTS-
PRUFUNGS-
GESELLSCHAFT

* *
3 Sgere” &
B Dr. Stratmann % &S
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HL "Die Direktion" Miinster GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
Pullach i. Isartal

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2018

Investmentanlagevermégen

A. AKTIVA
1. Sachanlagen
2. Anschaffungsnebenkosten

3. Barmittel und Barmitteldquivalente
Taglich verfigbare Bankguthaben

4. Forderungen
a) Forderungen aus der Bewirtschaftung
b) Eingeforderte ausstehende Pflichteinlagen
c) Andere Forderungen

5. Sonstige Vermégensgegensténde

B. PASSIVA
1. Ruckstellungen

2. Kredite
Von Kreditinstituten

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Aus anderen Lieferungen und Leistungen

4. Sonstige Verbindlichkeiten
Andere

31.12.2018 31.12.2017
EUR EUR

51.750.000,00 50.080.000,00
1.233.586,40 1.472.345,08
2.748.168,34 2.969.521,07
133.348,38 168.621,54
1.508.463,00 1.508.463,00
67.880,84 67.880,84
1.709.692,22 1.744.965,38
51.968,51 8.952,15
57.493.415,47 56.275.783,68
107.628,17 93.513,09

19.858.549,32

20.223.328,54

5. Passive Rechnungsabgrenzung
6. Eigenkapital
Kapital der Kommanditisten

a) Kapitalanteil
b) Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus der Neubewertung

197.017,33 356.651,48
500,00 5.817,76
500,00 5.817,76

61.211,75 155.077,37

29.738.168,28
7.530.340,62

29.342.296,14
6.099.099,30

37.268.508,90

35.441.395,44
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HL "Die Direktion" Miinster GmbH & Co. geschlossene Investment-KG

Pullach i. Isartal

Gewinn- und Verlustrechnung vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018

Investmenttatigkeit

1. Ertrage
a) Ertrédge aus Sachwerten
b) Zinsen und dhnliche Ertrage
c) Sonstige betriebliche Ertrage
Summe der Ertrége

2. Aufwendungen
a) Zinsen aus Kreditaufnahmen

) Bewirtschaftungskosten
c) Verwaltungsvergiitung
d) Verwahrstellenvergiitung
e) Prifungs- und Veréffentlichungskosten
f)  Sonstige Aufwendungen
Summe der Aufwendungen

3. Ordentlicher Nettoertrag

4. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres
5. Zeitwertdnderung
a) Ertrége aus der Neubewertung
b) Abschreibungen auf Anschaffungsnebenkosten
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschéftsjahres

6. Ergebnis des Geschéftsjahres

elektronische Kopie

2018 2017

EUR EUR
3.971.360,55 3.780.208,17
67.880,84 67.880,84
14.785,17 14.294,95
4.054.026,56 3.862.383,96
587.670,74 599.383,28
956.507,63 836.242,85
267.717,40 272.485,39
23.386,56 23.391,83
21.526,04 22.618,13
317.811,05 113.657,22
2.174.619,42 1.867.778,70
1.879.407,14 1.994.605,26
1.879.407,14 1.994.605,26
1.670.000,00 329.712,37
-238.758,68 -238.758,68
1.431.241,32 90.953,69
3.310.648,46 2.085.558,95
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ANHANG

fir das Geschéftsjahr 2018

der
HL "Die Direktion" Miinster GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
Wolfratshauser StraBe 49, 82049 Pullach i. Isartal
Amtsgericht Miinchen, HRA 92029

Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine geschlossene Publikums-Investmentkommandit-
gesellschaft, die den Vorschriften der §§ 149 ff. KAGB unterliegt. Die Gesellschaft hat daher fur
Rechnungslegung, Prufung und Offenlegung die besonderen Vorschriften nach §§ 158 — 160 KAGB
sowie die Verordnung Uber Inhalt, Umfang und Darstellung der Rechnungslegung von
Sondervermdgen, Investmentaktiengesellschaften und Investmentkommanditgesellschaften sowie tber
die Bewertung der zu dem Investmentvermdgen gehdérenden Vermdgensgegenstande (KARBV) zu
beachten.

Die Gesellschaft ist aufgrund ihrer Rechtsform und der an ihr beteiligten nicht nattirlichen Personen als
personlich haftende Gesellschafter gemall § 264a Abs. 1 HGB verpflichtet, die Vorschriften fir
Kapitalgesellschaften & Co. anzuwenden.

Hinsichtlich ihrer Grélkenmerkmale ist die Gesellschaft eine kleine Kapitalgesellschaft und Co. geman
§ 267 Abs. 1i.V.m. § 264a HGB.

Die Bilanz wurde nach Verwendung des Jahresergebnisses aufgestellt.

Die Gesellschaft wendet fur die Aufstellung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung die
Gliederungsvorschriften der §§ 21 und 22 KARBYV an.

Fur die Aufstellung des Anhangs wird § 25 KARBYV beachtet.

Aufgrund der Vorschriften des KAGB erstellt die Gesellschaft einen Lagebericht nach § 289 HGB mit
den besonderen Angaben nach § 23 Abs. 3 und 4 KARBYV. Der Bericht Gber die Risiken und Chancen
der kinftigen Entwicklung gemal § 289 Abs. 1 S.4 HGB entféllt, da die Gesellschaft aufgrund der
Verwaltung durch eine externe Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) nicht Gber Investmentbetriebs-
vermogen verflgt. Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft geben aufgrund der Bestimmung des
§ 158 i.V.m. § 135 Abs. 1 Nr. 3 KAGB einen sog. Bilanzeid nach § 264 Abs. 2 S. 3 bzw. § 289 Abs. 1
S. 5 HGB ab.

Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden (vgl. auch §§ 26 ff. KARBV)

Die Vermdgensgegenstdnde werden nach § 28 Abs.1 KARBV zum Verkehrswert angesetzt. Der
Verkehrswert der Immobilie wird gemalR den Regelungen des § 30 Abs. 1 KARBV durch ein
Ertragswertverfahren ermittelt, das die individuellen technischen Merkmale und weitere Paramater wie
z.B. den Restwert des Objekts und den entsprechend adaquaten Diskontierungssatz beriicksichtigt. Mit
der Ermittlung des Verkehrswertes zum Bilanzstichtag wurden zwei den Vorschriften des § 216 Abs. 2
KAGB entsprechende externe Bewerter beauftragt. Der von dem externen Bewerter ermittelte
Verkehrswert wurde von der Kapitalverwaltungsgesellschaft Gberpruft.

Die Anschaffungsnebenkosten werden gem. § 271 Abs. 1 Nr. 2 KAGB linear Uber zehn Jahre
abgeschrieben.

Das Bankguthaben wird nach § 29 Abs. 2 KARBV zum Nennbetrag bilanziert.

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstdnde werden zum Nennwert angesetzt.
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Die Ruckstellungen werden mit dem nach vernlnftiger kaufménnischer Beurteilung notwendigen
Erfullungsbetrag angesetzt.
Die Verbindlichkeiten werden gemaf § 29 Abs. 3 KARBV mit ihrem Rickzahlungsbetrag angesetzt.

Angaben und Erlduterungen zu einzelnen Posten der Bilanz

Beim Sachanlagevermdgen wurden Zuschreibungen in 1.670,0 TEuro vorgenommen.

Die Anschaffungsnebenkosten betragen 2.387.943,84 Euro (5,6 % des Kaufpreises). Davon entfallen
39,4% (940.113,55 Euro) auf den Grund und Boden und 60,6% (1.447.830,29 Euro) auf das Biiro- und
Geschaftshaus ,Die Direktion® in Mdinster, Bahnhofstralle 1-11 / Wolbecker Strale 2. Die
Anschaffungsnebenkosten betreffen Gebuhren und Steuern i.H.v 2.276.070,83 Euro sowie sonstige
Kosten iHwv 111.873,01 Euro. Im Berichtszeitraum wurden 238.758,68 Euro der
Anschaffungsnebenkosten abgeschrieben; es verbleibt ein Betrag von 1.233.586,40 Euro. Der
voraussichtlich verbleibende Abschreibungszeitraum betragt 5,2 Jahre.

Samtliche Forderungen haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Die sonstigen Vermdgensgegensténde enthalten im Wesentlichen Umsatzsteuererstattungsanspriche.

Die Rickstellungen betreffen im Wesentlichen die Grundsteuer 2017 (48,6 TEuro),
Jahresabschlussprifungs- und Steuerberatungskosten fiir 2018 (20,0 TEuro und Riickstellungen fir
Betriebskosten (37,1 TEuro).

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen enthalten im Wesentlichen Sicherheitseinbehalte
auf den Kaufpreis.

Unter den nicht realisierten Gewinnen/Verlusten aus der Neubewertung werden die Wertanpassung der
Immobilie an den  Verkehrswert zum  Bilanzstichtag und die  Abschreibung der
Anschaffungsnebenkosten ausgewiesen.

Zur Verbesserung der Klarheit und Ubersichtlichkeit werden die Angaben im Zusammenhang mit den

Verbindlichkeiten (Restlaufzeiten) in dem nachstehend dargestellten Verbindlichkeitenspiegel
zusammengefasst:
Stand Restlaufzeit Restlaufzeit Restlaufzeit
31.12.2018 bis 1 Jahr zwischen mebhr als
1 und 5 Jahren 5 Jahre
Vorjahr Vorjahr Vorjahr
EUR EUR EUR EUR
Kredite
von Kreditinstituten 19.858.549,32 375.611,97 1.617.354,19 17.865.583,16
20.223.328,54 364.779,22 1.570.709,32| 18.287.840,00
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen
Aus anderen Lieferungen und Leistungen 197.017,33 197.017,33 0,00 0,00
356.651,48 356.651,48 0,00 0,00
sonstige Verbindlichkeiten
Andere 500,00 500,00 0,00 0,00
5.817,76 5.817,76 0,00 0,00
20.056.066,65 573.129,30 1.617.354,19| 17.865.583,16
20.585.797,78 727.248,46 1.570.709,32| 18.287.840,00

Die Kredite von Kreditinstituten sind im Wesentlichen durch die Eintragung einer erstrangigen
Buchgrundschuld zu Gunsten der finanzierenden Bank in H6he von 21.500.000 Euro zuziglich 15 %
Jahreszinsen gesichert. Die Grundschuld ist hinsichtlich eines zuletzt zu zahlenden Teilbetrages in
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Hohe von 2.150.000 Euro vollstreckbar nach § 800 ZPO. AufRerdem sind die Rechte und Anspriiche
aus den Mietvertragen und der Mietgarantie abgetreten.

Darstellung der Kapitalkonten gemaR Regelung im Gesellschaftsvertrag nach § 25 Abs. 4 KARBV

31.12.2018
EUR
1. Pflichteinlagekapitalkonto | 27.347.690,88
2. Verrechnungskonto Il (Entnahmen) -2.794.421,03
3. Ergebnisvortragskonto V 5.184.898,43
4. Nicht realisiertes Ergebnis aus der Neubew ertung 7.530.340,62
37.268.508,90

Die im Handelsregister eingetragenen Hafteinlagen der Kommanditisten betragen zum Bilanzstichtag
281,5 TEuro.

Angaben und Erlduterungen zu einzelnen Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge enthalten im Wesentlichen Ertrdge aus der Auflésung des Passiven
Rechnungsabgrenzungsposten (TEuro 14,3).

Die sonstigen Aufwendungen enthalten im Wesentlichen die Ausbuchung von Forderungen

(178,7 TEuro), die Grundsteuer 2018 (72,3 TEuro), Rechts- und Beratungskosten (15,3 TEuro)
Gutachterkosten (14,0 TEuro), sowie Aufwendungen aus der Vorsteuerberichtigung gem. §15a UStG
(10,8 TEuro).

Angaben geméaR § 101 Abs. 2 KAGB

1. Gesamtkostenquote sowie erfolgsabhangige Verwaltungsvergitung

Die Gesamtkostenquote fur das Geschéftsjahr 2018 betrdgt 1,37 Prozent des durchschnittlichen
Nettoinventarwerts der Investmentgesellschaft.

Die Gesamtkostenquote umfasst die von der Investmentgesellschaft im Jahresverlauf getragenen
Kosten und Zahlungen (ohne Bewirtschaftungskosten, an Dritte gezahlte Zinsen sowie Korrektur
aufgrund Erlésminderungen). Die ausfiihrliche und vollstédndige Darstellung und Erlduterung der mit
dem Investmentvermdgen verbundenen Kosten istin § 7 der Anlagebedingungen enthalten.

Eine erfolgsabhangige Verwaltungsvergiitung oder zusatzliche Verwaltungsvergitung fir den Erwerb,
die Verdullerung oder die Verwaltung von Vermdgensgegenstanden wurden im Geschaftsjahr nicht
gezahlt.

2. Pauschalvergiitungen

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde eine im Rahmen von Projektvertrdgen vereinbarte pauschale
Vergutungen i.S.v. § 101 Abs. 2 Nr. 2 KAGB i.H.v. 246.130,76 Euro (netto) durch die Gesellschaft an
die KVG geleistet.

3. Rickverglitungen

Ruckvergitungen im Sinne von § 101 Abs. 2 Nr. 3 KAGB sind der Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht
zugeflossen.

4. Transaktionskosten

Im Berichtsjahr fielen keine Transaktionskosten an.
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Angaben zur Anzahl der umlaufenden Anteile (§ 23 Abs. 3i.V.m. § 23 Abs. 2 Nr. 4 KARBV)

Die Anzahl der umlaufenden Kommanditanteile betragt unter Beriicksichtigung des Kommanditkapitals

und der Mindestbeteiligung von 10.000 Euro 2.967,07.

Vergleichende Ubersicht {iber die Wertentwicklung des Investmentanlagevermégens

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015
EUR EUR EUR EUR
Vermdgen 57.493.415,47 56.275.783,68| 56.075.708,61| 54.532.003,00
Schulden 20.224.906,57 20.834.388,24| 20.939.850,22 21.388.951,55
Nettoinvestmentvermogen 37.268.508,90 35.441.395,44| 35.135.858,39 33.143.051,45
Wert je Anteil 12.560,71 11.944,91 11.841,94 11.170,30
Verwendungsrechnung
2018

1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 1.879.407,14

2. Gutschrift/Belastung auf Kapitalkonten -1.879.407,14

3. Bilanzgewinn/Bilanzverlust 0,00

Das Jahresergebnis wurde den Ergebnisvortagskonten der Gesellschafter qutgeschrieben.

Entwicklungsrechnung fiir das Vermdgen der Kommanditisten

2018
EUR

. Wert des Eigenkapitals am Beginn des Geschiftsjahres

35.441.395,44

1. Entnahmen fir das Vorjahr 1.483.535,00

2. Zwischenentnahmen 0,00
3. Mittelzufluss (netto)

a. Mittelzufluss aus Gesellschaftereintritten 0,00

b. Mittelabflisse w egen Gesellschafteraustritten 0,00

33.957.860,44

Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres nach Verw endungsrechnung 1.879.407,14

5. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 1.431.241,32

3.310.648,46

Il. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres 37.268.508,90

Gesamtsumme von Vergiitungen und Anderungen im Verkaufsprospekt (§ 101 Abs. 3 KAGB)

Beziglich der Angaben gemaf § 101 Abs. 3 KAGB wird auf den Lagebericht verwiesen.
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Angaben gemal § 300 KAGB

1. Schwer liquidierbare Vermdgensgegenstinde
Prozentsatz der schwer liquidierbaren Vermdgensgegenstinde, fir die besondere Regeln gelten:
0 Prozent

2. Neue Regelungen zum Liquiditdtsmanagement

Im Berichtszeitraum ergaben sich keine Anderungen im Liquiditdtsmanagement.

3. Risikoprofil des AlIF

Mit der Investition in den AIF sind neben der Chance auf Auszahlungen auch Risiken verbunden. Bei
dem AIF handelt es sich um eine langfristige unternehmerische Beteiligung an einer geschlossenen
Investmentkommanditgesellschaft nach deutschem Recht. Aufgrund der Langfristigkeit der zu
tatigenden Investition steht die wirtschaftliche Entwicklung des AIF nicht fest und kann nicht mit
Sicherheit vorhergesagt werden. Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen
gewinschten Anlageerfolg erreicht. Es besteht kein Anspruch auf Riickzahlung der Kapitaleinlage nebst
Ausgabeaufschlag.

Individuelle Risiken aus der persénlichen Situation eines Anlegers kdnnen nicht dargestellt werden.
Neben den im Verkaufsprospekt beschriebenen Risiken kénnen heute nicht vorhersehbare Ereignisse
oder Entwicklungen den AIF bzw. die im AIF gehaltenen Vermdgensgegenstdnde nachteilig
beeintrachtigen. Alle einzeln dargestellten Risiken kénnen auch kumuliert oder aber auch in einer
besonders starken Auspragung eintreten und dadurch die negativen Auswirkungen auf den AIF und
somit auch auf den Anleger verstarken.

Das Risikoprofil des AIF wird im Wesentlichen bestimmt durch Markt-, Kredit-, Liquiditats-,
Gegenparteirisiken, operationelle und steuerliche Risiken. Die Investmentgesellschaft investiert
aufgrund der Mieterstruktur der Immobilie nach dem Grundsatz der Risikomischung gemaf
§ 262 Abs. 1 S.2 Nr. 2 KAGB. Neben der Immobilie gibt es jedoch keine weiteren wesentlichen
Vermégensgegenstédnde, welche mogliche Risiken im Zusammenhang mit dem Anlageobjekt
gegebenenfalls ausgleichen oder deren Intensitdt mindern koénnten. Darlber hinaus bestehen
Gesellschafterrisiken, die nicht im Rahmen eines Risikomanagementsystems abgebildet werden
kénnen.

Die relevanten gesetzlichen Limits wurden nicht Uberschritten.

4. Eingesetzte Risikomanagementsysteme

Das Risikocontrolling erfolgt durch von den operativen Bereichen hierarchisch und funktionell
unabhdngige Abteilungen auf Basis interner Risikomanagementrichtlinien. Das Risikocontrolling
umfasst insbesondere den fortlaufenden Risikomanagementprozess fir die Erkennung, Bewertung und
Uberwachung von Markt-, Kredit-, Liquiditats-, Gegenpartei-/Kontrahenten- und operationellen Risiken
als auch die Uberwachung des Leverage. Es werden angemessene regelmaBige Stresstests
durchgefiihrt, um mdégliche Wertverluste zu ermitteln, die aufgrund ungewshnlicher Anderungen der
wertbestimmenden Parameter und bei auflergewdhnlichen Ereignissen auftreten kdnnen. Zur
Uberwachung und Steuerung der Risiken setzt die Gesellschaft fir alle wesentlichen Risiken ein
angemessenes Limitsystem ein.

Zum 18.12.2018 erfolgte die jahrliche Aktualisierung des Risikomanagementhandbuches.

5. Anderungen des maximalen Umfangs von Leverage
Im Berichtszeitraum hat es keine Anderungen des maximalen Umfangs des Leverage gegeben.

6. Gesamthéhe des Leverage

Leverage-Umfang nach der Bruttomethode bezuglich urspriinglich festgelegtem Héchstmafi: 3,00
Tatsé&chlicher Leverage-Umfang nach der Bruttomethode: 1,41

Leverage-Umfang nach der Commitmentmethode beziiglich urspriinglich festgelegtem
Héchstmal: 3,00

Tatsachlicher Leverage-Umfang nach der Commitmentmethode: 1,53
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7. Anderungen in Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle

Im Berichtszeitraum hat es keine Anderungen in Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle gegeben.
Angaben zu den Vermdgensgegenstdnden (§ 25 Abs. 5 Nr. 1 KARBV)

GrundsticksgroéRe: 9.462 Quadratmeter

Art und Lage: Biro- und Geschaftshaus in 48143 Minster, Bahnhofstrale 1-11/
Wolbecker Stralte 2

Baujahr: 1956/57 - Modernisierung 2011 bis 2013

Erwerb: 06. Marz 2014

Gebaudenutzflache (Mietflache): 24.138,52 Quadratmeter

Kaufpreis gem. § 271 Abs.1 Nr. 1 KAGB: EUR 43.086.546,00

Verkehrswert zum 31.12.2018: EUR 51.750.000,00 (Durchschnitt zwei externer Gutachten)
Anschaffungsnebenkosten: EUR 2.387.943,84

Die nachfolgenden Werte beziehen sich auf den Stichtag 31.12.2018:

Leerstandsquote Buro-/Ladenflache: 7,99 Prozent (weitgehend Mietgarantie des Verkéaufers fur diese
Flache)

Leerstandsquote Archiv-/Lagerflache: 31,86 Prozent (weitgehend Mietgarantie des Verkaufers fur diese
Flache)

Leerstandsquote Parkplatz: 3,85 Prozent (weitgehend Mietgarantie des Verkaufers fir diese Flache)
Nutzungsentgeltausfallquote: Unter Berticksichtigung der Verkaufer-Mietgarantie: Null
Fremdfinanzierungsquote: bezogen auf die Langfristfinanzierung: 38,37 Prozent

Restlaufzeiten der Mietvertrage: 3,54 Jahre (5 Jahre unter Einbeziehung der Verkaufer-Mietgarantie)
Wesentliche Ergebnisse des Wertgutachtens: Die Gutachten zum 31.12.2018 (weisen einen
durchschnittlichen Verkehrswert in Hohe von 51,75 Mio. Euro aus und ist damit um 1,7 Mio. Euro héher
als der gem. Gutachten festgestellte Verkehrswert zum 31.12.2017. Im Wesentlichen resultiert dies aus
den unterschiedlichen Ansatzen des Bodenwertes sowie der Bruttorendite.

Bestands- und ProjektentwicklungsmaRnahmen: keine

Weitere Angaben:

Die Gesellschaft beschéaftigt keine eigenen Mitarbeiter.

Persdnlich haftende Gesellschafter der Gesellschaft zum Bilanzstichtag sind:

Die LIVIA Verwaltungsgesellschaft mbH, Pullach i. Isartal, deren gezeichnetes Kapital betragt 25.000,00
Euro. Sie ist seit 01.06.2017 mit einer Kapitaleinlage i.H.v. 1.523.700,00 Euro beteiligt. Die Einlage

wurde eingefordert aber nicht geleistet.

Die YASMINA Verwaltungsgesellschaft mbH, Pullach i. Isartal, deren gezeichnetes Kapital betragt
25.000,00 Euro. Sie leistet keine Kapitaleinlage und ist am Vermdgen der Gesellschaft nicht beteiligt.
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Im Geschéftsjahr 2018 erfolgte die Geschéaftsflhrung der Gesellschaft durch die Geschéaftsfiihrer der
personlich haftenden Gesellschafter bzw. geschéftsfilhrenden Kommanditisten:

LIVIA Verwaltungsgesellschaft mbH, vertreten durch

Kira WeiBbach, Windach, Leiterin Immobilienmanagement Markthallen Mdinchen (bis
03.09.2018)

Laurentius Rucker, StraBlach-Dingharting, Bereichsleiter Real Estate Investment der
HANNOVER LEASING Investment GmbH

Michael Kitzing, Miinchen, Abteilungsleiter Assetmanagement HANNOVER LEASING GmbH &
Co. KG (ab 03.09.2018)

YASMINA Verwaltungsgesellschaft mbH, vertreten durch

Michael Ruhl, Minchen, Vorstandsvorsitzender Sixt Leasing SE (bis 11.12.2018)

Michael Kitzing, Minchen, Abteilungsleiter Assetmanagement HANNOVER LEASING GmbH &
Co. KG

Markus  Mdller, Lauf an der Pegnitz, Geschéftsfihrer HANNOVER LEASING
Verwaltungsgesellschaft mbH und HANNOVER LEASING Investment GmbH jeweils fir den
Markt (ab 11.12.2018)

BERYTOS Verwaltungsgesellschaft mbH (geschéftsfliihrende Kommanditistin), vertreten durch

Marcus Menne, Dachau, Geschéftsfihrer HANNOVER LEASING Verwaltungsgesellschaft mbH
und Hannover Leasing Investment GmbH jeweils flir die Marktfolge

Michael Ruhl, Minchen, Vorstandsvorsitzender Sixt Leasing SE (bis 11.12.2018)

Markus Mduller, Lauf an der Pegnitz, Geschaftsfihrer HANNOVER LEASING
Verwaltungsgesellschaft mbH und HANNOVER LEASING Investment GmbH jeweils flr den
Markt (ab 11.12.2018)

MODESTUS Verwaltungsgesellschaft mbH (geschéftsfliihrende Kommanditistin)
vertreten durch

Klaus Steixner, Rottach-Egern, Abteilungsleiter Fondsmanagement HANNOVER LEASING
GmbH & Co. KG

Marcus Menne, Dachau, Geschéaftsfihrer HANNOVER LEASING Verwaltungsgesellschaft mbH
und HANNOVER LEASING Investment GmbH jeweils flr die Marktfolge

Pullach i. Isartal, 9. Mai 2019

HL "Die Direktion" Minster GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
BERYTOS Verwaltungsgesellschaft mbH

LIVIA Verwaltungsgesellschaft mbH

MODESTUS Verwaltungsgesellschaft mbH

YASMINA Verwaltungsgesellschaft mbH

o % Qb

ucker Steixner
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Erkldarung der gesetzlichen Vertreter
gem. § 135 Abs. 1 Nr. 3 KAGB ("Bilanzeid")

fur das Geschéaftsjahr 2018

der

HL "Die Direktion" Miinster GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
Pullach i. Isartal

Wir versichern nach besten Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Jahresabschluss ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der
Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschéaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird.

Pullach i. Isartal, 9. Mai 2019

HL "Die Direktion" Minster GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
BERYTOS Verwaltungsgesellschaft mbH

LIVIA Verwaltungsgesellschaft mbH

MODESTUS Verwaltungsgesellschaft mbH

YASMINA Verwaltungsgesellschaft mbH

/22218

v\

Rucker Steixner
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Lagebericht
fir das Geschéftsjahr 2018

der

HL ,,Die Direktion*“ Miinster GmbH geschlossene Investment-KG
Pullach i. Isartal

Grundlagen des Unternehmens

1)

2)

Geschéftstatigkeit

Die Gesellschaft hat mit notariellem Kaufvertrag vom 12.02.2014 die in der Innenstadt von Miinster
und direkt am Hauptbahnhof liegende Immobilie »Die Direktion« Munster als Anlageobjekt erwor-
ben. Der Ubergang von Nutzen und Lasten auf die Kauferin erfolgte nach Kaufpreiszahlung am
06.03.2014.

Der im Wesentlichen in den Jahren 1956/57 erstellte Gebaudekomplex wurde im Zeitraum 2011-
2013 umfangreich revitalisiert und modernisiert. Die als Biro- und Geschaftshaus genutzte Immo-
bilie ist mit einer Mietflache von 24.138,52 m? (nach Aufmal}) an zahlreiche Mieter verschiedener
Branchen vermietet. Zu den Hauptmietern gehéren die Deutsche Bahn AG, die Bundesanstalt fir
Immobilienaufgaben, die ibau GmbH, der Landschaftsverband Westfalen-Lippe und die Deutsche
Rentenversicherung Knappschaft-Bahn-See. Nach einer Haltephase von rund 11 Jahren soll die
Immobilie verdullert werden.

Angaben zur externen Kapitalverwaltungsgesellschaft (§ 23 Abs. 3 i. V. m. § 23 Abs. 2 Nr. 5
KARBY sowie § 101 Abs. 2 Nr. 2 - 4, Abs. 3 KAGB)

Als Verwalter der Investmentgesellschaft ist die HANNOVER LEASING Investment GmbH,
Pullach, (HLI GmbH) bestellt. Mit der HLI GmbH wurde am 01.10.2014 ein Bestellungsvertrag mit
folgenden Konditionen geschlossen:

a) Dauer
Der Vertrag endet mit der Vollbeendigung der Investmentgesellschaft durch Léschung im
Handelsregister gemafl den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags der Investmentgesell-
schaft.

b) Kindigungsrechte
Die ordentliche Kiindigung ist ausgeschlossen. Jede Partei kann auerordentlich mit einer
angemessenen Kiindigungsfrist kiindigen. Fiir die HLI GmbH betragt die Kiindigungsfrist min-
destens sechs Monate und sie hat die Kiindigung durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger
und darlber hinaus ggf. im Jahresbericht der Investmentgesellschaft zu bewirken.

c) Umfang der Verwaltungstatigkeit
Die HLI GmbH Ubernimmt hinsichtlich des Anlageobjekts insbesondere die nachstehend auf-
gefihrten Aufgaben, wobei die Aufzdhlung keine Einschréankung des gesetzlichen Auftrags an
die HLI GmbH darstellt:

e Aufgaben der HLI GmbH im Zusammenhang mit der kaufméannischen Verwaltung und
Vermietung des Anlageobjekts:
kaufmannische Verwaltung des Anlageobjekts oder Auswahl, Beauftragung, Steuerung
und Koordinierung einer kaufmannischen Verwaltung; laufende vermieterseitige Betreuung
der Mietverhaltnisse; Koordination der Mietflachenvermarktung;

e Aufgaben der HLI GmbH im Zusammenhang mit dem Betrieb des Anlageobjekts: Uber die
kaufmannische Verwaltung des Anlageobjekts im Sinne des oben stehenden Absatzes
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hinausgehende Betreuung des Anlageobjekts oder Auswahl eines oder mehrerer Haus-
verwalter / Gebdudemanager sowie Verhandlung und Abschluss von Geschéftsbesor-
gungsvertrdgen mit den Geb&udemanagern; laufende Geschéfte wahrend der Betriebs-
phase; Geschéfte bei besonderem Anlass, z. B. Kontrolle der Auswahl, Beauftragung und
Koordinierung von geeigneten Unternehmen oder Personen durch einen Geb&dudemana-
ger mit der Planung, Ausfiihrung, Uberwachung und Koordinierung erforderlich werdender
Instandsetzungsmafinahmen sowie Neubau- und Umbaumafinahmen und Abwicklung des
Zahlungsverkehrs mit diesen Unternehmen oder Personen; Abwicklung von Versiche-
rungsfallen;

e Aufgaben der HLI GmbH im Zusammenhang mit der Vorbereitung und Durchfiihrung des
Verkaufs des Anlageobjekts: Beauftragung von Maklern mit einer Vermittlung von Kaufern,
Fihren von Verhandlungen mit Kaufinteressenten;

Die HLI GmbH Ubernimmt ferner ihr durch das KAGB zugewiesenen Aufgaben, sofern kein
gesonderter Vertrag zwischen der Investmentgesellschaft und der HLI GmbH besteht. Die HLI
GmbH Ubernimmt weiterhin Aufgaben im Sinne von Anhang | Nr. 2 der AIFM-Richtlinie.

d) Haftungsregelungen

Die HLI GmbH haftet bei Vorsatz, grober Fahrldssigkeit sowie bei Verletzung von Leben, Kor-
per oder der Gesundheit nach den gesetzlichen Vorschriften. Die HLI GmbH haftet fiir leichte
Fahrlassigkeit, wenn sie eine Vertragspflicht verletzt, deren Erfiillung die ordnungsgemale
Durchfihrung des Vertrags Uberhaupt erst ermdglicht, deren Verletzung die Erreichung des
Vertragszwecks geféhrdet und auf deren Einhaltung die Investmentgesellschaft regelmé&Rig
vertrauen darf (sog. ,Kardinalpflichten®). In diesen Fallen ist die Haftung der HLI GmbH auf
typische und vorhersehbare Schaden beschrénkt. In allen anderen Féllen haftet die HLI
GmbH nicht fiir leichte Fahrlassigkeit.

e) Auslagerung einzelner Tatigkeiten
Bei der Erfillung ihrer Pflichten aus dem Bestellungsvertrag kann sich die HLI GmbH der
Dienstleistungen Dritter bedienen, soweit dies nach geltendem Recht, insbesondere nach §
36 KAGB, zul&ssig ist. Im Fall der Auslagerung hat die HLI GmbH sicherzustellen, dass die
vertraglichen Pflichten in Bezug auf die ausgelagerten Téatigkeiten dem Dritten in gleicher
Weise auferlegt werden und tGberwacht deren Einhaltung durch den Dritten.

f)  Angaben zur Umsetzung der Anlageverwaltung durch die HLI GmbH
Der KVG-Bestellungsvertrag wurde unter der aufschiebenden Bedingung der Genehmigung
der Anlagebedingungen der Investmentgesellschaft gemal § 267 KAGB abgeschlossen. Die
Anlagebedingungen wurden am 29.09.2014 durch die BaFin genehmigt, und die HLI GmbH
erbringt seitdem samtliche durch das KAGB vorgegebenen und die vertraglich vereinbarten
Leistungen.

Weiterhin hat die HLI GmbH mit der Gesellschaft Vertrage Uber die Fondskonzeption, die Ver-
kaufsprospektherausgabe sowie die Eigen- und Fremdkapitalvermittlung geschlossen. In der Plat-
zierungsphase beliefen sich die Gebuhren der KVG aus den vorgenannten Vertrédgen auf insge-
samt Mio. Euro 2,64 zzgl. etwaiger Umsatzsteuer. Fir die Besorgung der laufenden Geschéfte er-
héalt die KVG von der Gesellschaft eine jahrliche Vergutung in H6he von 0,83 Prozent brutto des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Investmentgesellschaft im jeweiligen Geschéftsjahr.
Fur 2018 betragt diese 292.767,74 Euro (297.981,87 Euro fir 2017) inklusive nicht abzugsféhiger
Umsatzsteuer.

Il. Tatigkeitsbericht nach § 8 KARBV
1) Tatigkeit der KVG
Die Tatigkeit der HLI GmbH umfasst die Konzeption, den Vertrieb und die Verwaltung von ge-

schlossenen Alternativen Investmentfonds (AIF), die nach Inkrafttreten des KAGB am 22.07.2013
aufgelegt wurden.
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Mit Bestellungsvertrag vom 01.10.2014 wurde die HLI GmbH als KVG der Investmentgesellschaft
bestellt. Die HLI GmbH Ubernimmt die Anlage und Verwaltung des Kommanditanlagevermégens
als externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft. Als solche obliegen ihr die Portfolioverwaltung und
das Risikomanagement. Die KVG Ubernimmt ferner die im Bestellungsvertrag im Einzelnen ge-
nannten anderen Aufgaben im Sinne von Anhang | Nr. 2 der Richtlinie 2011/61/EU (AIFM-
Richtlinie).

Anlageziele und Anlagepolitik

Die Anlageziele und die Anlagepolitik zur Erreichung der Ziele ergeben sich fur die HL ,Die Direk-
tion“ Minster GmbH & Co. geschlossene Investment-KG (HL Direktion Minster KG) aus dem Ge-
sellschaftsvertrag, den von der BaFin genehmigten Anlagebedingungen sowie den weiteren we-
sentlichen Vertragen, die zum Erwerb, der Vermietung und der Finanzierung des Investmentanla-
gevermogens geschlossen wurden. Demgemal ist der unmittelbare Erwerb und das Halten des
Biro- und Geschaftshauses ,Die Direktion in 48143 Munster, Bahnhofstrale 1-11 / Wolbecker
Stralle 2, welches langfristig an eine Mehrzahl von Mietern vermietet ist, vorgesehen. Nach der
Haltephase von rund 11 Jahren soll das Anlageobjekt verduRert werden.

Auslagerungen

a) Gruppeninterne Auslagerungen
Die KVG hat am 04.07.2014 mit der HANNOVER LEASING GmbH & Co. KG, Pullach im Isar-
tal, Auslagerungsvertrage zur Ubertragung von Verwaltungsfunktionen geschlossen, welche
die folgenden wesentlichen vertraglichen Pflichten umfassen:

e Ubernahme der Internen Revision gemaR § 28 Abs. 1 Nr. 7 KAGB
e Bereitstellung der IT-Organisation

e Ubernahme der Investorenbetreuung

e Stellvertretung Zentrale Stelle und Stellvertretung Compliance

e Treasury

b) Auferhalb der Hannover Leasing Gruppe wurden folgende Funktionen durch die KVG ausge-
lagert:

e Bestellung eines externen Datenschutzbeauftragten

Die HLI GmbH hat die Funktion des Datenschutzbeauftragten auf einen hierflr speziali-
sierten Dienstleister ausgelagert. Herr Dr. Sebastian Kraska von der IITR GmbH, Grében-
zell, wurde mit Wirkung zum 01.01.2015 zum externen Datenschutzbeauftragten der AlF-
Kapitalverwaltungsgesellschaft bestellt und tGbte diese Funktion bis zum 28.02.2018 aus.
Seit dem 01.03.2018 hat die Funktion Herr Richard Laqua von der eyeDsec Information
Security GmbH, Bayreuth, tbernommen.

e Technisches und infrastrukturelles Gebdudemanagement

Die HLI GmbH hat das technische und infrastrukturelle Gebdudemanagement betreffend
der Fondsimmobilie seit dem 01.10.2014 an die RGM Facility Management GmbH, Dort-
mund, ausgelagert.

e Kaufmannisches Gebaudemanagement

Die HLI GmbH hat das kaufmannische Gebdudemanagement betreffend der Fondsimmo-
bilie seit dem 01.01.2014 an die Tectareal Property Management GmbH, Essen, ausgela-
gert. Aufgrund betriebstibergreifender Neustrukturierungen wurde das Vertragsverhaltnis
ab dem 01.09.2018 von der Tectareal Property Management GmbH (Auftragnehmer alt)
auf die Schwestergesellschaft, Tectareal Premium GmbH (Auftragnehmer neu), tUberge-
ben.
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lll. Wirtschaftsbericht
1) Entwicklung der Branche

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen der Stadt Miinster

Die Stadt bildet das wirtschaftliche und kulturelle Zentrum von Westfalen mit iber 8 Mio. Einwoh-
nern. Auch im Jahr 2018 ist die Stadt Minster wie auch in den vorangegangenen 20 Jahren weiter
gewachsen. Minsters Bevélkerungszahl Ende 2018 ist auf 310.610 angestiegen. Das sind 29.560
Menschen mehr als am Jahresende 1998. In den vergangenen Jahren wuchs die Stadt im Ver-
gleich sowohl mit der Region als auch mit den Ubrigen B-Stadten Uberdurchschnittlich stark. Der
Anteil der 15- bis 29-Jahrigen ist Gberdurchschnittlich hoch, was auf den Universitdtsstandort zu-
rickzufihren ist. Der Anteil der dlteren Menschen hat sich in den vergangenen 20 Jahren leicht
erhoht. Senioren und Seniorinnen im Alter ab 80 Jahren hatten 1998 einen Anteil von 3,6 Prozent;
heute sind 5,6 Prozent der minsterischen Bevdélkerung 80 Jahre und alter.

Minster bildet traditionell einen bedeutenden Universitatsstandort. Mit insgesamt acht Hochschu-
len gilt Minster heute als eine der gréoRten Universitdtsstddte in Deutschland. Hinzu kommen
namhafte Forschungseinrichtungen wie z.B. das Max-Planck-Institut fir molekulare Biomedizin.
Minster positioniert sich auf diesem Wege aktuell u.a. als Forschungs- und Entwicklungsstandort
in den Bereichen Gesundheitswirtschaft, Nanobioanalytik und Energietechnologie. Die SVP-
Beschéftigten- und Erwerbstatigenzahlen sind in den vergangenen Jahren durch ein konstantes
Wachstum gekennzeichnet. Auch im Jahr 2018 hat sich dieser Trend mit einer Steigerung von 2,4
Prozent bestatigt.

Wichtige Saulen der Beschéftigtenstruktur stellen das Erziehungs- und Gesundheitswesen, ho-
herwertige, unternehmensbezogene Dienstleistungen und der Grof3- und Einzelhandel dar. Dane-
ben hat Minster eine solide gewerblich-industrielle Basis (u.a. in den Branchen Lacke und Far-
ben). Vor allem gilt Minster als Verwaltungs- sowie als Versicherungs- und Finanzstandort. Im
wirtschaftlich solide aufgestellten Minsterland bildet die Stadt auRerdem das wirtschaftliche Zent-
rum ab. Die Arbeitslosenquote hat sich im Vergleich zum Vorjahr im Jahr 2018 um 0,5 Prozent auf
nunmehr 4,9 Prozent reduziert. Die Kaufkraft je Einwohner hat sich gegeniiber dem Jahr 2017 um
2,6 Prozent ebenfalls erhdéht. Auch weitere — insbesondere flir den Einzelhandel relevante - Kenn-
ziffern haben sich im Jahresvergleich erhéht und belegen die Attraktivitat der Stadt Minster.

Marktanalyse zum Bliroimmobilien Miinster
Der Buromarkt Minster stellt im regionalen Kontext den wichtigsten Biromarkt des Umfeldes dar.
Osnabrick beispielsweise verfligt noch nicht einmal tUber die Halfte des Minsteraner Flachenbe-
standes von gut 2,2 Mio. Quadratmetern. Im Vergleich zu den brigen B-Standorten z&hlt Miinster
jedoch weiterhin zu den kleineren Biromarkten.

In der jingeren Vergangenheit zeichnete sich Munster durch eine hohe Marktdynamik aus, die
sich u.a. in einer guten Nachfragesituation, steigenden Blromieten sowie sinkendem Leerstand
manifestierte. Die Spitzenmiete hat mittlerweile die 14 Euro-Marke erkennbar tberschritten und
wird in der Regel in der City und dem Buroteilraum Hafen erzielt. Daneben stellen die Birozentren
Technologiepark Minster und Loddenheide bedeutende Teilmarkte dar, die in der jingeren Ver-
gangenheit auch fiir steigende Fertigstellungszahlen auf dem Minsteraner Biromarkt verantwort-
lich zeichneten. Der Leerstand ist im Vergleich der B-Stédte unterdurchschnittlich und konzentriert
sich auf dltere Bestandsobjekte. Insgesamt beschreibt der Miinsteraner Biromarkt ein eher klein-
teiliges, durch lokale Nutzer geprégtes, wenig spekulatives Marktgeschehen. Die Birobeschéaftig-
tenquote ist verglichen mit dem Durchschnittswert der B-Standorte Giberdurchschnittlich.

Die Zahl der SVP-Birobeschéftigten stieg seit 2012 um Uber 13 Prozent, die Biroflache im selben
Zeitraum hingegen nur um rd. 5 Prozent an. Fir das Jahr 2018 ermittelte Bulwiengesa einen Buro-
flachenumsatz von nur ca. 32.000 Quadratmetern, was deutlich unter dem Durchschnittswert der
Vorjahre liegt. Der Rickgang ist sicherlich mit der geringen Leerstandsquote von nur noch
1,4 Prozent zu erkldren. Dies liegt damit deutlich unter der durchschnittlichen Leerstrandrate deut-
scher B-Stadte. Gemal der Prognose von Bulwiengesa soll der Leerstand bis 2020 weiter bis auf
1,2 Prospekt sinken, ehe ab 2021 aufgrund der nachlassenden Dynamik hinsichtlich der Biirobe-
schéftigtenentwicklung und der héheren Fertigstellungszahlen eine leichter Leerstandsaufbau bis

JA 31.12.2018 1001 HL ,Die Direktion* Munster Investment KG
elektronische Kopie



Seite 5von 9

auf 2,4 Prozent in 2022 einsetzen soll, was sich weiterhin deutlich unter dem prognostizierten Mit-
tel von 4,8 Prozent der B-Stadte bewegt.

Entwicklung des Flachenbestandes und Leerstandsrate von
Buroflachen in Miinster
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Als Folge der divergierenden Entwicklung von der Zahl der Birobeschéftigten und des Burofla-
chenbestandes steigen sowohl die Spitzenmieten als auch die Durchschnittsmieten seit Jahren
kontinuierlich an. Die Spitzenmiete in der City betragt laut Bulwiengesa 14,50 Euro/m? und am Ci-
tyrand 11,00 Euro/m2. Die Durchschnittmieten liegen in der City bei 10,50 Euro/m? und am City-
rand bei 8,50 Euro/m?.

Entwicklung der Spitzenbiiromieten (nach Lage) in Miinster
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Das Objekt ,Die Direktion“ liegt im Teilmarkt ,Bahnhofsviertel* und damit in unmittelbarer Nahe
zum Hauptbahnhof und zur Altstadt. Der Teilmarkt ,Bahnhofsviertel* hat aufgrund einer Stadtteilini-
tiative in den letzten Jahren eine Aufwertung erfahren, die sich positiv auf die Mietentwicklung des
Teilmarktes ausgewirkt hat und noch weiter positiv auswirken kann. Die Qualitdt des Objekts und
die Nahe zur Altstadt und zum Hauptbahnhof lassen sich als positive Standortfaktoren bewerten.

Quelle: Bulwiengesa 2018, abgerufen am 11.04.2019
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Geschéftsverlauf

Das Geschéftsjahr 2018 verlief planmaRig. Die Jahresnettomiete fir das Geschéftsjahr 2018 be-
l&uft sich auf insgesamt 3,07 Millionen Euro. und liegt damit leicht Uber der prognostizierten Miete
in H6he von 3,04 Millionen Euro.

Aufgrund von Mieterwechseln in geringem Umfang entstandene Leerstands- und Nachvermie-
tungskosten wurden gréRtenteils im Rahmen der mit dem Verkaufer geschlossenen Mietgarantie-
vereinbarung ausgeglichen.

Durch die vom Verkdufer gegebene Mietgarantie werden Vermietungen unter der kalkulierten Mie-
te ausgeglichen. Im Gegenzug partizipiert der Mietgarant mit 80 Prozent am Mehrerl6s fir einen
Teil der Nachfolgevertrage.

Ein Groliteil der offenen Mietforderungen betrifft den Mietvertrag mit KH Schuhhaus (vorher: ,Shoe
Planet®). Mitte des Jahres 2015 wurde mit dem Mieter ,Shoe Planet® eine Stundung Uber einen
Teil der monatlichen Mietzahlungen vereinbart. Zum 01. Marz 2016 hat das Unternehmen KH
Schuhhaus die mietvertraglichen Verpflichtungen von ,Shoe Planet“ Gibernommen. Im Nachtrag
Nr. 4 vom 29. Marz 2017 mit KH Schuhhaus wurden offene Mietforderungen in H&he von
113.260,39 Euro (brutto) fixiert, diese sollten beginnend ab Oktober 2018 bis zum 30.04.2021 ra-
tierlich ausgeglichen werden. Der Mieter hat die Ratenzahlung jedoch nicht aufgenommen, die of-
fenen Forderungen bis zum Berichtszeitpunkt betragen 152.762,15 Euro, das Mietverhaltnis wurde
daher auRerordentlich gekiindigt.

Die Forderungen aus Mieten und Mietnebenkosten belaufen sich auf insgesamt 286.060,53 Euro.
Davon wurden aufgrund der fehlenden Ratenzahlung und der Kindigung die offenen Mietforde-
rungen von ,Shoe Planet” in H6he insgesamt 152.762,15 Euro wertberichtigt.

Mit den fur den Gebdaudebetrieb beauftragten Unternehmen wird das Anlageobjekt der Invest-
mentgesellschaft in regelmaligen Abstdnden begangen. Die beauftragten Unternehmen werden
entsprechend Gberwacht und kontrolliert.

Im abgelaufenen Geschaftsjahr 2018 sind ca. 100 TEuro Instandsetzungs- und Reparaturarbeiten
angefallen.

In der Mietfliche der Bundespolizei treten seit einiger Zeit massive Geruchsbelastigungen auf.
Bisherige Mallnahmen (u.a. Spilungen, Verschliel3ung still gelegter Leitungen) fihrten zu keinem
Erfolg. Durch eine detaillierte Untersuchung (Berauchung, Kamerabefahrung) konnte ein ,offenes
Gerinne* unter einem Teilbereich der Mietflache als Ursache definiert werden. Die Sanierung wur-
de in 2019 mit zusatzlich 200 TEuro budgetiert.

Zum Berichtszeitpunkt sind keine weiteren erwahnenswerten Mangel vorhanden.

Wert des Eigenkapitals

Der Wert des Eigenkapitals (Nettoinventarwert) sowie der Anteilwert fiir die letzten drei Geschafts-
jahre haben sich Uber die letzten drei Geschéftsjahre wie folgt entwickelt:

Eigenkapital umlaufende Anteile rechnerischer Anteilwert"

31.12.2016: 35.135.858,39 Euro 2.967,07 11.841,94 Euro
31.12.2017: 35.441.395,44 Euro 2.967,07 11.944,91 Euro
31.12.2018 37.268.508,90 Euro 2.967,07 12.560,71 Euro
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4) Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

Die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der HL Direktion Miunster KG wird im Wesentlichen
durch das Mietobjekt (Ertrdge aus Sachwerten) und dessen Refinanzierung (Zins- und Tilgungs-
aufwendungen) bestimmt.

Der Gesamtkaufpreis in H6he von 43.200 TEuro (abzlglich verbliebener Kaufpreiseinbehalte) so-
wie die Erwerbsnebenkosten wurden aus einem langfristigen Darlehen tber 21.500 TEuro mit ei-
ner Laufzeit bis 30.09.2024 sowie einer Eigenkapital-Vorfinanzierung tber bis zu 26.600 TEuro
fremdfinanziert.

Der Zinssatz inklusive Kreditmarge fir das langfristige Bankdarlehen betragt 2,93 Prozent p. a.,
die Tilgung erfolgt annuitatisch mit anfanglich 1,50 Prozent p. a. zuziglich ersparter Zinsen. Im
Geschaftsjahr 2018 wurde vertragsgemaf getilgt, sodass zum 31.12.2018 das Langfristdarlehen
vertrags- und prognosegemaf auf 19.860 TEuro valutiert.

Der Liquiditdtsbedarf der Gesellschaft aus dem Erwerb des Anlageobjektes zuziiglich Erwerbsne-
benkosten und zur Bedienung der Kosten fiir die Auflegung des geschlossenen Publikums-AlF war
im abgelaufenen Geschéftsjahr durch die beiden Bankdarlehen und die Einlagen der Gesellschaf-
ter gesichert. Die laufenden Kosten werden durch die Mieteinnahmen gedeckt.

Zum 31. Dezember 2018 verfugt die Investmentgesellschaft nach Beriicksichtigung der Auszah-
lung fur das Geschéftsjahr 2019 Ende Marz 2019 in Héhe von 1.480 TEuro an die Anleger Uber
eine Liquiditatsreserve in Héhe 670 TEuro. Die Liquiditéatsreserve wurde um den Vortrag fir In-
standhaltungsmaRnahmen in Héhe von 480 TEuro bereinigt. Die Differenz gegeniiber Prospekt in
Hoéhe von ca. 50 TEuro resultiert aus der Wertberichtigung der Mietforderungen des Mieters ,Shoe
Planet®.

Fur die in der HL Direktion Minster KG verbleibende Liquiditat wird eine Prifung von Anlagemég-
lichkeiten der Liquiditatsreserve durchgefiihrt. Das Zinsniveau erschwert eine Anlage der Liquidi-
tatsreserve.

IV. Angabe nach § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB

VL.

Im Berichtsjahr ergaben sich keine wesentlichen Anderungen der im Verkaufsprospekt aufgefiihrten In-
formationen.

Nachtragsbericht

Vorgénge von besonderer Bedeutung, welche die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft beeinflussen,
sind nach dem Abschlussstichtag nicht eingetreten.

Risikobericht

Die HL Direktion Minster KG ist in das Risikomanagement der KVG eingebunden. In diesem Rahmen
werden die Anforderungen der KAGB an das Risikomanagement umsetzt. Die Risikostrategie fur HL Di-
rektion Mlnster KG, die die Geschéftsstrategie konkretisiert, wird in regelmafligen Abstdnden Uberprift
und ggf. angepasst.

Die HL Direktion Minster KG ist durch ihre Investition verschiedenen Risiken ausgesetzt. Neben der
Immobilie gibt es keine weiteren wesentlichen Vermégensgegenstdnde, welche mdgliche Risiken im
Zusammenhang mit dem Anlageobjekt ggf. ausgleichen oder deren Intensitat mindern kénnte. Nachfol-
gende wesentliche Risiken - einzeln oder kumulativ - kdnnen die Wertentwicklung der HL Direktion
Munster KG und damit das Ergebnis der Anleger beeinflussen:
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¢ Das Adressenausfallrisiko, das in der Gefahr des teilweisen oder vollstandigen Ausfalls vertraglich
vereinbarter Zahlungen besteht;

e Das Marktpreisrisiko, das in der Moglichkeit der negativen Wertveranderung aufgrund unerwarteter
Veranderungen der prognostizierten Marktparameter besteht;

¢ Das Liquiditatsrisiko, dass gegenwartigen oder kiinftigen Zahlungsverpflichtungen nicht vollstandig
oder zeitgerecht nachgekommen werden kann.

Das Adressenausfallrisiko wird grundsétzlich durch die starke Diversifizierung der Vermietung hinsicht-
lich Nutzungsarten, Fldchenqualitdt und -gréfle sowie Vertragslaufzeiten begrenzt. Die Bonitaten der
Mieter und damit einhergehend das Ausfallrisiko werden in Rahmen der Risikostrategie in regelmafi-
gen Absténden Uberpriift und bewertet. Im Geschéftsjahr 2017 bestand auf Basis der Uberprifung und
Bewertung kein Anlass, die bestehenden Steuerungsmafnahmen zu intensivieren.

Das Marktpreisrisiko driickt sich insbesondere darin aus, dass die erzielten Mieteinnahmen und der er-
zielbare Verkaufspreis fir die Immobilie unter den Prognosewerten liegen. Zuséatzlich kénnen héhere
Ausgaben anfallen als kalkuliert. Im Rahmen des Risikomanagements der KVG werden die Mietein-
nahmen und Ausgabenpositionen der HL Direktion Minster KG (ber Soll-Ist-Vergleiche regelmafiig
Uberwacht.

Ein Marktpreisrisiko in Form von Wechselkursrisiken besteht nicht, da die Investitionen der Gesell-
schaft, die Mieteinnahmen und die Kosten wéhrend der Laufzeit, ein mdglicher Verwertungserlés sowie
die Zahlungen firr die Fremdfinanzierung in Euro erfolgen.

Die HLI GmbH verfugt fur die HL Direktion Minster KG Uber ein angemessenes Liquiditdtsmanage-
mentsystem. Darin sind Grundséatze, Mittel und Verfahren festgelegt, die die Bestimmung und Einhal-
tung der festgelegten Limits sowie die Koordination des kurz- und mittelfristigen Liquiditédtsbedarfes zur
Schaffung der Transparenz der Liquiditatsstrome der HL Direktion Minster KG gewahrleisten.

Das Liquiditatsrisiko wird durch eine Liquiditdtsplanung, welche monatlich aktualisiert wird, Gberwacht.
Notwendige MaRnahmen zur Vermeidung von Liquiditdtsengpdssen werden so friihzeitig eingeleitet.

Zinsanderungsrisiken sind durch fest vereinbarte Zinssatze bis zum 15. April 2023 abgesichert.
Prognosebericht

Das Ergebnis der HL Direktion Minster KG ist im Wesentlichen von den Mieteinnahmen des Anlageob-
jektes und den fur das Objekt aufzuwendenden Ausgaben abhangig.

Insgesamt zeigt sich ein planmaRiger Verlauf der Ergebnisse der Investmentgesellschaft. Insbesondere
durch die Liquiditatsreserve in Héhe von Euro 0,67 Mio. wird die Investmentgesellschaft in die Lage
versetzt, z.B. h6here Aufwendungen fir das Objekt oder aber geringe Mietausfélle zu kompensieren.

Die im Geschéftsjahr 2018 abgeschlossenen Neu-/Nachvermietungen konnten zum Teil Uber den kal-
kulierten Mietpreis abgeschlossen werden, sodass davon auszugehen ist, dass sich die Mieteinnahmen
planmafig entwickeln.

Die Budgetplanung 2019 sieht fiir das Objekt nicht umlagefahige Kosten fir Instandsetzung und Repa-
raturen in Héhe von ca. 650 TEuro vor und liegt damit iber den hierfir prospektierten Wert in Héhe von
240 TEuro. Aus vorangegangenen Geschéftsjahren wird ein Betrag in H6he von 480 TEuro fir Instand-
setzung und Reparaturen vorgetragen, sodass insgesamt ein Betrag in Hohe von 720 TEuro zur Verfi-
gung steht.

Fir das Geschéftsjahr 2019 wird ein ordentlicher Nettoertrag in Hohe von 860 TEuro erwartet.
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VIil. Vergutungen

Angaben nach § 101 Abs. 3 KAGB

Im abgelaufenen Geschéftsjahr hat die KVG insgesamt 4.615 TEuro flr ihr aus 43 Mitarbeitern beste-
hendes Personal aufgewendet, davon 237 TEuro als variable Vergtitung. Die Vergiitungen an Mitarbei-
ter der KVG, deren berufliche Téatigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil der Gesellschaft ausgewirkt
hat, betrugen im abgelaufenen Geschaftsjahr 507 TEuro; davon entfielen 507 TEuro auf Flihrungskraf-
te.

Pullach, 9. Mai 2019

HL "Die Direktion" Miinster GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
BERYTOS Verwaltungsgesellschaft mbH

LIVIA Verwaltungsgesellschaft mbH

MODESTUS Verwaltungsgesellschaft mbH

YASMINA Verwaltungsgesellschaft mbH

“ P

Rucker Steixner
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Auftragsbedingungen, Haftung und Verwendungsvorbehalt

Wir, die Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, haben unsere Prifung
der vorliegenden Rechnungslegung im Auftrag der Gesellschaft vorgenommen.
Neben der gesetzlichen Funktion der Offenlegung (§ 325 HGB) in den Féllen gesetz-
licher Abschlussprifungen richtet sich der Bestatigungsvermerk ausschlieflich an die
Gesellschaft und wurde zu deren interner Verwendung erteilt, ohne dass er weiteren
Zwecken Dritter oder diesen als Entscheidungsgrundlage dienen soll. Das in dem
Bestatigungsvermerk zusammengefasste Ergebnis von freiwilligen Abschluss-
prifungen ist somit nicht dazu bestimmt, Grundlage von Entscheidungen Dritter zu
sein, und nicht fir andere als bestimmungsgemafe Zwecke zu verwenden.

Unserer Tatigkeit liegt unser Auftragsbestatigungsschreiben zur Prifung der vorlie-
genden Rechnungslegung einschlieplich der "Allgemeinen Auftragsbedingungen fir
Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften" in der vom Institut der
Wirtschaftsprifer herausgegebenen Fassung vom 1. Januar 2017 zugrunde.

Klarstellend weisen wir darauf hin, dass wir Dritten gegenliber keine Verantwortung,
Haftung oder anderweitige Pflichten Gbernehmen, es sei denn, dass wir mit dem
Dritten eine anders lautende schriftliche Vereinbarung geschlossen hdtten oder ein
solcher Haftungsausschluss unwirksam ware.

Wir weisen ausdricklich darauf hin, dass wir keine Aktualisierung des Bestatigungs-
vermerks hinsichtlich nach seiner Erteilung eintretender Ereignisse oder Umstdnde
vornehmen, sofern hierzu keine rechtliche Verpflichtung besteht.

Wer auch immer das in vorstehendem Bestatigungsvermerk zusammengefasste
Ergebnis unserer Tatigkeit zur Kenntnis nimmt, hat eigenverantwortlich zu entschei-
den, ob und in welcher Form er dieses Ergebnis fur seine Zwecke nitzlich und taug-
lich erachtet und durch eigene Untersuchungshandlungen erweitert, verifiziert oder
aktualisiert.
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Allgemeine Auftragsbedingungen

fiir

Wirtschaftspriifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften
vom 1. Januar 2017

1. Geltungsbereich

(1) Die Auftragsbedingungen gelten fiir Vertrage zwischen Wirtschaftsprifern
oder Wirtschaftsprifungsgesellschaften (im Nachstehenden zusammenfas-
send ,Wirtschaftsprufer” genannt) und ihren Auftraggebern tiber Prifungen,
Steuerberatung, Beratungen in wirtschaftlichen Angelegenheiten und sonsti-
ge Auftrage, soweit nicht etwas anderes ausdricklich schriftlich vereinbart
oder gesetzlich zwingend vorgeschrieben ist.

(2) Dritte kénnen nur dann Anspriiche aus dem Vertrag zwischen Wirt-
schaftsprifer und Auftraggeber herleiten, wenn dies ausdriicklich vereinbart
ist oder sich aus zwingenden gesetzlichen Regelungen ergibt. Im Hinblick auf
solche Anspriiche gelten diese Auftragsbedingungen auch diesen Dritten
gegeniber.

2. Umfang und Ausfiihrung des Auftrags

(1) Gegenstand des Auftrags ist die vereinbarte Leistung, nicht ein bestimm-
ter wirtschaftlicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den Grundsatzen ordnungs-
maRiger Berufsaustibung ausgefiihrt. Der Wirtschaftsprufer tbernimmt im
Zusammenhang mit seinen Leistungen keine Aufgaben der Geschaftsfiih-
rung. Der Wirtschaftspriifer ist fur die Nutzung oder Umsetzung der Ergebnis-
se seiner Leistungen nicht verantwortlich. Der Wirtschaftspriifer ist berechtigt,
sich zur Durchfiihrung des Auftrags sachverstandiger Personen zu bedienen.

(2) Die Berticksichtigung ausléndischen Rechts bedarf — auRer bei betriebs-
wirtschaftlichen Prifungen — der ausdriicklichen schriftlichen Vereinbarung.

(3) Andert sich die Sach- oder Rechtslage nach Abgabe der abschlieRenden
beruflichen AuRerung, so ist der Wirtschaftspriifer nicht verpflichtet, den
Auftraggeber auf Anderungen oder sich daraus ergebende Folgerungen
hinzuweisen.

3. Mitwirkungspflichten des Auftraggebers

(1) Der Auftraggeber hat dafiir zu sorgen, dass dem Wirtschaftsprifer alle fir
die Ausfuihrung des Auftrags notwendigen Unterlagen und weiteren Informa-
tionen rechtzeitig Ubermittelt werden und ihm von allen Vorgangen und
Umsténden Kenntnis gegeben wird, die firr die Ausfiihrung des Auftrags von
Bedeutung sein kénnen. Dies gilt auch fiir die Unterlagen und weiteren
Informationen, Vorgénge und Umstéande, die erst wahrend der Tétigkeit des
Wirtschaftspriifers bekannt werden. Der Auftraggeber wird dem Wirtschafts-
prifer geeignete Auskunftspersonen benennen.

(2) Auf Verlangen des Wirtschaftsprifers hat der Auftraggeber die Vollstan-
digkeit der vorgelegten Unterlagen und der weiteren Informationen sowie der
gegebenen Auskunfte und Erklarungen in einer vom Wirtschaftspriifer formu-
lierten schriftlichen Erklarung zu bestatigen.

4. Sicherung der Unabhangigkeit

(1) Der Auftraggeber hat alles zu unterlassen, was die Unabhangigkeit der
Mitarbeiter des Wirtschaftspriifers gefahrdet. Dies gilt fur die Dauer des
Auftragsverhaltnisses insbesondere fiir Angebote auf Anstellung oder Uber-
nahme von Organfunktionen und fir Angebote, Auftrage auf eigene Rech-
nung zu Ubernehmen.

(2) Sollte die Durchfuhrung des Auftrags die Unabhé&ngigkeit des Wirtschafts-
prifers, die der mit ihm verbundenen Unternehmen, seiner Netzwerkunter-
nehmen oder solcher mit ihm assoziierten Unternehmen, auf die die Unab-
hangigkeitsvorschriften in gleicher Weise Anwendung finden wie auf den
Wirtschaftspriifer, in anderen Auftragsverhéltnissen beeintrachtigen, ist der
Wirtschaftsprifer zur auRerordentlichen Kindigung des Auftrags berechtigt.

5. Berichterstattung und miindliche Auskiinfte

Soweit der Wirtschaftsprifer Ergebnisse im Rahmen der Bearbeitung des
Auftrags schriftlich darzustellen hat, ist alleine diese schriftliche Darstellung
maRgebend. Entwiirfe schriftlicher Darstellungen sind unverbindlich. Sofern
nicht anders vereinbart, sind mundliche Erkldrungen und Auskunfte des
Wirtschaftsprifers nur dann verbindlich, wenn sie schriftlich bestatigt werden.
Erklarungen und Auskinfte des Wirtschaftsprifers aulerhalb des erteilten
Auftrags sind stets unverbindlich.

6. Weitergabe einer beruflichen AuRerung des Wirtschaftspriifers

(1) Die Weitergabe beruflicher AuBerungen des Wirtschaftspriifers (Arbeits-
ergebnisse oder Auszlige von Arbeitsergebnissen — sei es im Entwurf oder in
der Endfassung) oder die Information tiber das Tatigwerden des Wirtschafts-
prifers fur den Auftraggeber an einen Dritten bedarf der schriftlichen Zustim-
mung des Wirtschaftsprifers, es sei denn, der Auftraggeber ist zur Weiter-
gabe oder Information aufgrund eines Gesetzes oder einer behérdlichen

Anordnung verpflichtet.

(2) Die Verwendung beruflicher AuRerungen des Wirtschaftspriifers und die
Information Uber das Tatigwerden des Wirtschaftsprifers fur den Auftragge-
ber zu Werbezwecken durch den Auftraggeber sind unzuléssig.

7. Mdngelbeseitigung

(1) Bei etwaigen Méangeln hat der Auftraggeber Anspruch auf Nacherfillung

durch den Wirtschaftsprifer. Nur bei Fehlschlagen, Unterlassen bzw. unbe-
rechtigter Verweigerung, Unzumutbarkeit oder Unméglichkeit der Nacherfiil-

lung kann er die Vergiitung mindern oder vom Vertrag zuriicktreten; ist der

Auftrag nicht von einem Verbraucher erteilt worden, so kann der Auftraggeber
wegen eines Mangels nur dann vom Vertrag zurlicktreten, wenn die erbrach-

te Leistung wegen Fehlschlagens, Unterlassung, Unzumutbarkeit oder
Unmdglichkeit der Nacherfiillung fiir ihn ohne Interesse ist. Soweit darliber
hinaus Schadensersatzanspriiche bestehen, gilt Nr. 9.

(2) Der Anspruch auf Beseitigung von Méngeln muss vom Auftraggeber
unverziglich in Textform geltend gemacht werden. Anspriiche nach Abs. 1,

die nicht auf einer vorséatzlichen Handlung beruhen, verjahren nach Ablauf
eines Jahres ab dem gesetzlichen Verjahrungsbeginn.

(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z.B. Schreibfehler, Rechenfehler und
formelle Méngel, die in einer beruflichen AuRerung (Bericht, Gutachten und
dgl.) des Wirtschaftsprifers enthalten sind, kénnen jederzeit vom Wirt-
schaftsprifer auch Dritten gegentiber berichtigt werden. Unrichtigkeiten, die
geeignet sind, in der beruflichen AuRerung des Wirtschaftspriifers enthaltene

Ergebnisse infrage zu stellen, berechtigen diesen, die Auferung auch Dritten
gegenuber zuriickzunehmen. In den vorgenannten Fallen ist der Auftragge-

ber vom Wirtschaftsprifer tunlichst vorher zu héren.

8. Schweigepflicht gegeniiber Dritten, Datenschutz

(1) Der Wirtschaftsprifer ist nach MaRgabe der Gesetze (§ 323 Abs. 1 HGB,
§ 43 WPO, § 203 StGB) verpflichtet, iber Tatsachen und Umstéande, die ihm

bei seiner Berufstéatigkeit anvertraut oder bekannt werden, Stillschweigen zu
bewahren, es sei denn, dass der Auftraggeber ihn von dieser Schweigepflicht
entbindet.

(2) Der Wirtschaftsprufer wird bei der Verarbeitung von personenbezogenen
Daten die nationalen und europarechtlichen Regelungen zum Datenschutz
beachten.

9. Haftung

(1) Fur gesetzlich vorgeschriebene Leistungen des Wirtschaftsprifers, insbe-
sondere Priifungen, gelten die jeweils anzuwendenden gesetzlichen Haf-
tungsbeschrankungen, insbesondere die Haftungsbeschrankung des § 323
Abs. 2 HGB.

(2) Sofern weder eine gesetzliche Haftungsbeschrankung Anwendung findet
noch eine einzelvertragliche Haftungsbeschrénkung besteht, ist die Haftung
des Wirtschaftsprufers fir Schadensersatzanspriiche jeder Art, mit Ausnah-
me von Schaden aus der Verletzung von Leben, Kérper und Gesundheit,
sowie von Schaden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach § 1
ProdHaftG begriinden, bei einem fahrlassig verursachten einzelnen Scha-
densfall gemaR § 54a Abs. 1 Nr. 2 WPO auf 4 Mio. € beschrankt.

(3) Einreden und Einwendungen aus dem Vertragsverhaltnis mit dem Auf-
traggeber stehen dem Wirtschaftsprifer auch gegentber Dritten zu.

(4) Leiten mehrere Anspruchsteller aus dem mit dem Wirtschaftspriifer
bestehenden Vertragsverhéltnis Anspriiche aus einer fahrlassigen Pflichtver-

letzung des Wirtschaftsprifers her, gilt der in Abs. 2 genannte Héchstbetrag
fur die betreffenden Anspriiche aller Anspruchsteller insgesamt.
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(5) Ein einzelner Schadensfall im Sinne von Abs. 2 ist auch bezuglich eines
aus mehreren Pflichtverletzungen stammenden einheitlichen Schadens
gegeben. Der einzelne Schadensfall umfasst samtliche Folgen einer Pflicht-
verletzung ohne Riicksicht darauf, ob Schéaden in einem oder in mehreren
aufeinanderfolgenden Jahren entstanden sind. Dabei gilt mehrfaches auf
gleicher oder gleichartiger Fehlerquelle beruhendes Tun oder Unterlassen als
einheitliche Pflichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegenheiten mitei-
nander in rechtlichem oder wirtschaftlichem Zusammenhang stehen. In
diesem Fall kann der Wirtschaftsprifer nur bis zur Héhe von 5 Mio. € in
Anspruch genommen werden. Die Begrenzung auf das Funffache der Min-
destversicherungssumme gilt nicht bei gesetzlich vorgeschriebenen Pflicht-
prifungen.

(6) Ein Schadensersatzanspruch erlischt, wenn nicht innerhalb von sechs
Monaten nach der schriftlichen Ablehnung der Ersatzleistung Klage erhoben
wird und der Auftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde. Dies gilt nicht
fur Schadensersatzanspriiche, die auf vorsatzliches Verhalten zurtickzufih-
ren sind, sowie bei einer schuldhaften Verletzung von Leben, Kérper oder
Gesundheit sowie bei Schaden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach §
1 ProdHaftG begriinden. Das Recht, die Einrede der Verjaghrung geltend zu
machen, bleibt unberihrt.

10. Ergdnzende Bestimmungen fiir Prifungsauftriage

(1) Andert der Auftraggeber nachtréglich den durch den Wirtschaftspriifer
gepruften und mit einem Bestatigungsvermerk versehenen Abschluss oder
Lagebericht, darf er diesen Bestatigungsvermerk nicht weiterverwenden.

Hat der Wirtschaftspriifer einen Bestatigungsvermerk nicht erteilt, so ist ein
Hinweis auf die durch den Wirtschaftspriifer durchgefuihrte Prifung im Lage-
bericht oder an anderer fiir die Offentlichkeit bestimmter Stelle nur mit schrift-
licher Einwilligung des Wirtschaftsprifers und mit dem von ihm genehmigten
Wortlaut zuléssig.

(2) Widerruft der Wirtschaftsprifer den Bestatigungsvermerk, so darf der
Bestatigungsvermerk nicht weiterverwendet werden. Hat der Auftraggeber
den Bestéatigungsvermerk bereits verwendet, so hat er auf Verlangen des
Wirtschaftspriifers den Widerruf bekanntzugeben.

(3) Der Auftraggeber hat Anspruch auf fiinf Berichtsausfertigungen. Weitere
Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestellt.

11. Erganzende Bestimmungen fiir Hilfeleistung in Steuersachen

(1) Der Wirtschaftsprufer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuerli-
chen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Auftraggeber
genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und vollstéan-
dig zugrunde zu legen; dies gilt auch fir Buchfihrungsauftrége. Er hat jedoch
den Auftraggeber auf von ihm festgestellte Unrichtigkeiten hinzuweisen.

(2) Der Steuerberatungsauftrag umfasst nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handlungen, es sei denn, dass der Wirtschaftsprifer hierzu
ausdrucklich den Auftrag ibernommen hat. In diesem Fall hat der Auftragge-
ber dem Wirtschaftspriifer alle fir die Wahrung von Fristen wesentlichen
Unterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechtzeitig vorzulegen, dass
dem Wirtschaftsprifer eine angemessene Bearbeitungszeit zur Verfigung
steht.

(3) Mangels einer anderweitigen schriftlichen Vereinbarung umfasst die
laufende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Tatigkei-
ten:

a) Ausarbeitung der Jahressteuererklarungen fur die Einkommensteuer,
Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer sowie der Vermdgensteuererkla-
rungen, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber vorzulegenden Jahres-
abschlisse und sonstiger fur die Besteuerung erforderlicher Aufstellungen
und Nachweise

b) Nachpriifung von Steuerbescheiden zu den unter a) genannten Steuern

c) Verhandlungen mit den Finanzbehérden im Zusammenhang mit den
unter a) und b) genannten Erklarungen und Bescheiden

d) Mitwirkung bei Betriebspriifungen und Auswertung der Ergebnisse von
Betriebsprifungen hinsichtlich der unter a) genannten Steuern

e) Mitwirkung in Einspruchs- und Beschwerdeverfahren hinsichtlich der
unter a) genannten Steuern.

Der Wirtschaftsprifer berticksichtigt bei den vorgenannten Aufgaben die
wesentliche verdéffentlichte Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung.

(4) Erhalt der Wirtschaftsprufer fur die laufende Steuerberatung ein Pau-
schalhonorar, so sind mangels anderweitiger schriftlicher Vereinbarungen die
unter Abs. 3 Buchst. d) und e) genannten Tétigkeiten gesondert zu honorie-
ren.

(5) Sofern der Wirtschaftsprifer auch Steuerberater ist und die Steuerbera-
tervergutungsverordnung fur die Bemessung der Vergitung anzuwenden ist,
kann eine héhere oder niedrigere als die gesetzliche Vergitung in Textform
vereinbart werden.

(6) Die Bearbeitung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer, Kérper-
schaftsteuer, Gewerbesteuer, Einheitsbewertung und Vermogensteuer sowie
aller Fragen der Umsatzsteuer, Lohnsteuer, sonstigen Steuern und Abgaben
erfolgt auf Grund eines besonderen Auftrags. Dies gilt auch fur

a) die Bearbeitung einmalig anfallender Steuerangelegenheiten, z.B. auf
dem Gebiet der Erbschaftsteuer, Kapitalverkehrsteuer, Grunderwerbsteuer,

b) die Mitwirkung und Vertretung in Verfahren vor den Gerichten der Fi-
nanz- und der Verwaltungsgerichtsbarkeit sowie in Steuerstrafsachen,

c) die beratende und gutachtliche Tatigkeit im Zusammenhang mit Um-
wandlungen, Kapitalerh6hung und -herabsetzung, Sanierung, Eintritt und
Ausscheiden eines Gesellschafters, BetriebsverauflRerung, Liquidation und
dergleichen und

d) die Unterstiitzung bei der Erfullung von Anzeige- und Dokumentations-
pflichten.

(7) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserkléarung als
zusétzliche Tatigkeit ibernommen wird, gehért dazu nicht die Uberpriifung
etwaiger besonderer buchmaRiger Voraussetzungen sowie die Frage, ob alle
in Betracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Vergtinstigungen wahrge-
nommen worden sind. Eine Gewahr fiir die vollstandige Erfassung der Unter-
lagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzugs wird nicht Gbernommen.

12. Elektronische Kommunikation

Die Kommunikation zwischen dem Wirtschaftsprifer und dem Auftraggeber
kann auch per E-Mail erfolgen. Soweit der Auftraggeber eine Kommunikation
per E-Mail nicht wiinscht oder besondere Sicherheitsanforderungen stellt, wie
etwa die Verschlusselung von E-Mails, wird der Auftraggeber den Wirt-
schaftsprifer entsprechend in Textform informieren.

13. Vergiitung

(1) Der Wirtschaftsprifer hat neben seiner Gebuihren- oder Honorarforderung
Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen; die Umsatzsteuer wird zuséatzlich
berechnet. Er kann angemessene Vorschisse auf Vergitung und Auslagen-
ersatz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der vollen Befrie-
digung seiner Anspriiche abhéngig machen. Mehrere Auftraggeber haften als
Gesamtschuldner.

(2) Ist der Auftraggeber kein Verbraucher, so ist eine Aufrechnung gegen
Forderungen des Wirtschaftsprifers auf Vergltung und Auslagenersatz nur
mit unbestrittenen oder rechtskréftig festgestellten Forderungen zulassig.

14. Streitschlichtungen

Der Wirtschaftsprifer ist nicht bereit, an Streitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichtungsstelle im Sinne des § 2 des Verbraucherstreitbeile-
gungsgesetzes teilzunehmen.

15. Anzuwendendes Recht

Fir den Auftrag, seine Durchfiihrung und die sich hieraus ergebenden An-
spriiche gilt nur deutsches Recht.
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