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Executive Summary

Der Alternative Investmentfonds DFI Wohnen 2 investiert mittelbar (iber Immobiliengesellschaften pri-
mar in deutsche Wohnimmobilien an wirtschaftsstarken und bevélkerungstechnisch wachsenden Stand-
orten vornehmlich in Berlin, Bayern, Sachsen und Nordrhein-Westfalen.

Fondsiibersicht

0000 Rahmendaten
FEEENT T DFI Wohinen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG

03/2023 - 10/2024; mit Verlangerungsoption bis 06/2025
Kapitalanlagegesetzbuch
DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG
Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
Alternativer Investmentfonds (AIF)
risikogemischt (nach Investitionen)
Artikel-6 Fonds
. ]
Immobiliengesellschaften (Bestand und Handel)
Wohnen (mind. 60 %) und Gewerbe (Biro, Einzelhandel)
deutsche Metropolregionen ab 100.000 Einwohnern
]
25 000 €; auf Anfrage Minderzeichnungssumme von 10 000 €
5%
1 % der Kommanditeinlage
31.12.2033
. ]
50 Mio. Euro mit Option auf 100 Mio. Euro
86,29 %
ca. 68 % des Beteiligungskapitals fiir die Objekt KG
zug der Fondskosten) ca. 18 % des Beteiligungskapitals fiir die Handels GmbH
]
0%
ca. 52 % (sowohl Objekt KG als auch Handels GmbH)
max. 150 % des Kommanditkapitals zu ca. 4 % Zinsen
I
3%
31.03,, 31.07., 30.11. eines jeden Jahres
115 %
145,4 %
50 % an Initiatorin bei Hurdle Rate von 4,5 % p.a.
I
Ubertragungsmoglichkeit zum 31.12. eines jeden Jahres nach vorheriger schriftlicher Zu-
stimmung der KVG
Einkinfte aus Gewerbebetrieb / personlicher Steuersatz / Ge-
werbesteueranrechnung
nein
<22%
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Management und Historie

Die DFI Deutsche Fondsimmobilienholding AG
wurde im Januar 2021 von Herrn Mark
Minzing (Jahrgang 1956) gegriindet. Rund
zwei Jahrzehnte war Herr Miinzing in leitender
Funktion bei einem Automobilkonzern fir Im-
mobilienangelegenheiten zustandig. Hier ver-
antwortete er 5000 konzerneigene Wohnun-
gen und ein Projektvolumen von 230 Mio. €.
AnschlieBend war er iber zehn Jahre bei einem
auf Wohnimmobilieninvestment spezialisier-
ten Emissionshaus aus dem siddeutschen
Raum tétig. Dort hat er sehr erfolgreich Liegen-
schaften fiir eine ganze Serie von geschlosse-
nen und offenen Wohnimmobilienfonds einge-
kauft. Durch den Verkauf des Fondsanbieters
an einen genossenschaftlichen Finanzkonzern
anderte sich im Folgenden die Geschaftspolitik
mit Hinblick auf Sachwertbeteiligungen und es
erfolgte die Einstellung der erfolgreichen
Fondsserie. Die damit verbundene neue Situa-
tion veranlasste Herrn Miinzing das Heft des
Handelns selbst in die Hand zu nehmen und
schlussendlich eine eigene, vollregulierte Kapi-
talverwaltungsgesellschaft zu griinden. Damit
kann an die einstmalige Erfolgsserie wieder an-
geknipft werden.

Eine Reihe von leitenden Mitarbeitern haben
den ehemaligen Arbeitsgeber aus dem sid-
deutschen Raum ebenso verlassen und sind mit
zur DFI gewechselt. Dies erklart, warum das
Team der DFI trotz junger Grindungshistorie
schon seit tGber zehn Jahren erfolgreich zusam-
menarbeitet. Die handelnden Personen verbin-
det ein gewachsenes Vertrauensverhaltnis und
eine gemeinsame Wissensbasis, die die Grund-
lage fir ein zukiinftig weiter erfolgreiches As-
setmanagement darstellt. In vorheriger Anstel-
lung hat das Team rund 400 Transaktionen im
Gesamtvolumen von rund 5,5 Mrd. Euro abge-
wickelt. Die hierbei erarbeitetet Reputation in
Bezug auf Abwicklungsgeschwindigkeit, faire
Vertragsgestaltung zuverlassige Kaufpreiszah-
lung und reibungslose Transaktionsabwicklung
kann sich heutzutage die DFI zunutze machen.

LSl Sachwertanalyse DFI Wohnen 2

Neben Herrn Miinzing ist Herr Matthias Unge-
thim (Jahrgang 1972) der zweite Vorstand des
Portfoliomanagements und ebenfalls Gesell-
schafter der DFI. In vorheriger Position bei dem
siddeutschen Emissionshaus war er als Vor-
stand fir den Immobilienankauf und die An-
kaufsprifung (Due Diligence) zustdndig. Wei-
terhin hatte er seinerzeit die projektleitende
Verantwortung fur den Verkauf von acht ge-
schlossenen Immobilienfonds im Gesamtwert
von 1,8 Mrd. Euro. Das Risikomanagement
Gbernimmt Herrn Thomas Heinisch (Jg. 1963).

Insbesondere die Akquisition der Immobilien
erfolgt Gber die DFI Immobilien GmbH, die von
Herrn Sebastian Bader (Jahrgang 1981) geleitet
wird. Uber 15 Jahre, davon knapp zehn Jahre
als Vorstand des siiddeutschen Emissionshau-
ses, war er verantwortlich fur den Einkauf und
die Finanzierung von Wohnimmobilien. Er be-
gleitete ca. 500 Einzeltransaktionen mit einem
Gesamtvolumen von 6 Mrd. Euro.

Der noch jungen eigenen Firmenhistorie ge-
schuldet wurde neben dieser Produktbespre-
chung erst ein geschlossener Fonds, der DFI
Wohnen |, aufgelegt. Mit einem eingesammel-
ten Kapital von rund 39 Millionen in 1 % Jahren
konnten die Eigenkapitaleinwerbungsqualita-
ten iberzeugend unter Beweis gestellt werden.
Darliber hinaus managt die DFI einen offenen
Spezialfonds fiir institutionelle Anleger. Da das
Team der DFI fiir die Entwicklung der Fonds bei
ihrem fritheren Arbeitgeber entscheidend mit-
verantwortlich waren, konnen die dort erziel-
ten Ergebnisse als ReferenzmaRstab herange-
zogen werden. Die Ergebnisse der seinerzeit
eingekauften, bewirtschafteten, optimierten
und verkauften Immobilienportfolios brachte
Anlegern eine Rendite von ca. 5,5 % - 10 % p. a.

Die DFl ist die Fortsetzung einer renditestarken
Wohnimmobilienserie im neuen Gewand mit
dem langjahrig erfahrenen und bewdhrten
Team eines frilheren Emissionshauses.
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Anlagestrategie und Zielmarkt

Anlagestrategie der Fondsgesellschaft ist es,
mittels Immobiliengesellschaften einzelne Lie-
genschaften oder auch ganze Immobilienport-
folios zu erwerben und diese im Anschluss aktiv
zu bewirtschaften und ertragstechnisch zu stei-
gern. Im Fokus stehen Wohnimmobilien, die
bei Ankauf ein gewisses Wertschopfungspo-
tenzial aufweisen, das sich mittelfristig realisie-
ren lasst. Der Grundstein flir einen erfolgreiche
Fondsverlauf wird dabei durch vorteilhafte Ein-
kaufspreise gelegt, die sich unter den aktuellen
Marktpreisen bewegen. Dies wird oftmals
durch bisher durchwachsen verwaltete Portfo-
lioankdufe erreicht. Ebenso wird durch die lau-
fende Bewirtschaftung eine Steigerung der Li-
quiditatsiiberschiisse intendiert. Dies ge-
schieht durch Leerstandsabbau, hoherpreisige
Nachvermietung und Mietanpassung an die ak-
tuelle Marktmiete. Aber auch durch den einzel-
fallbezogenen Handel von Objekten sollen zu-
satzliche Ertrage generiert werden. Neben dem
Globalverkauf zu Marktpreise nach Verbesse-
rungsmalnahmen kann auch der Einzelverkauf
von Wohnungen nach Aufteilung zum Tragen
kommen. Die Erl6se werden substanzsteigernd
reinvestiert, wodurch das Immobilienportfolio
eigenkapitalschonend anwachst.

In der Vergangenheit konnte der Vorstand der
DFI wahrend seiner jahrzehntelangen Berufs-
auslibung und in jeglicher Marktphase immer
wieder sein Kdnnen unter Beweis stellen, Im-
mobilien in guten Lagen unter ihrem fairen
Marktwert anzukaufen. Auch die identifizier-
ten Wertschépfungspotenziale lieRen sich in
der Vergangenheit flaichendeckend heben. Auf
Grund eines duBerst belastbaren Netzwerkes,
jahrelanger Markterfahrung und lokaler Pra-
senz ist die DFI regelmaRig in der Lage, die An-
lagestrategie insbesondere im umkdmpften
Berliner Wohnungsmarkt erfolgreich umzuset-
zen.

Die DFI bewegt sich im mittleren Marktpreis-
segment und zielt auf bezahlbare Wohnungen
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far die Mittelschicht ab. Dieses Marktsegment
ist von einer starken Unterversorgung gepragt.
Grinde hierfir sind eine seit Jahren zu gerin-
gen Neubautatigkeit und politische Versaum-
nisse. Vielfach ist die angespannte Wohnraum-
versorgung auf behdrdliche Defizite zurlickzu-
fliihren. So weisen etwa Genehmigungsbehor-
den und Bauamter tGberwiegend keine effekti-
ven Arbeitsablaufe auf, sind weitestgehend
nicht digitalisiert, personell unterbesetzt oder
mit fachfremden Mitarbeitern und generell auf
die Bedirfnisse der Wohnungsbauwirtschaft
mangelhaft eingestellt. Hinzu kommt eine
Uberbordende Biirokratie und ein erdriicken-
der Apparat an Bauvorschriften, was den Woh-
nungsneubau ausbremst. Trotz hinreichend
bekannter Problematik bleiben durchgreifende
Reformen seit Jahren aus. Dies wird die Preise
fur (energieeffiziente) Bestandsgebdude wei-
ter in die Hohe treiben.

Durch zusatzliche Bauvorschriften wurde die
Situation zwischenzeitlich verschlimmert. Der
jahrlich benotigte Zusatz- und Ersatzbedarf von
400.000 neuen Wohnungen wird seit rund 15
Jahren nicht erreicht. Es wird erwartet, dass die
Baufertigstellungen mittelfristig bei um die
240.000 liegen werden. Dadurch wird der Gber
Jahre aufgestaute Nachfrageliberhang erneut
nicht abgebaut; zusatzlich erhéht sich der
Nachfragedruck. AuSerdem wachst der Bedarf
an Wohneinheiten durch fortschreitende Sin-
gularisierungstendenzen. Der Wohnungsmarkt
in Deutschland leidet an erheblichen struktu-
rellen Defiziten und folglich an einer starken
Angebotsknappheit insbesondere in Ballungs-
raumen. Konkret fehlen 700.000 neu zu bau-
ende Wohneinheiten. Dies wird die Mietpreise
kurzfristig weiter antreiben und die Preise fir
Bestandsimmobilien mittelfristig wieder an-
steigen lassen.

Die zwischenzeitlich stark gestiegenen Zinsen
wie auch die starke Verteuerung von Baumate-
rialien und Handwerkerleistungen sind fiir viele
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Angahl Wohneinheiten

Bautrager sehr herausfordernd geworden,
weswegen Neubauvorhaben flachendeckend
angehalten worden sind. Diese Umstande wer-
den die Wohnungsfertigstellungszahlen und
damit das Angebot in den nadchsten Jahren auf
neue Tiefststdnde schicken. Fiir das Jahr 2023
wird mit Baufertigstellungen von 280.000
Wohneinheiten gerechnet, fir 2024 noch mit
250.000 Einheiten und fiir 2025 mit nur noch

220.000 Einheiten.

Ein Ersatzbedarf kommt auch dadurch zu
Stande, dass 77 % der Gebaude vor 1990 er-
richtet worden sind und bei weitem nicht jede
Liegenschaft heutigen Wohnraumanforderun-
gen und Energiestandards entspricht.

Ein weiterer erheblicher Nachfragefaktor fur
den deutschen Wohnimmobilienmarkt sind die
unkontrollierte Zuwanderung und Fliichtlings-
strome, die zur einheimischen Bevolkerung in
Konkurrenz um bezahlbaren Wohnraum tre-
ten. Dieses Problem tritt verstarkt in Ballungs-
zentren zu Tage und wird sich in den nachsten
Jahren weiter verscharfen. Mit ihrem Wohn-
raumangebot in Metropolregionen ab 100.000
Einwohnern und insbesondere in Berlin stof3t
die DFI auf eine (sehr) hohe Nachfrage.

Aktuell verunsichert bzw. liberfordert die Bun-
desregierung Eigentiimer, die noch keine er-
neuerbaren Heizungskonzepten ins Auge ge-
fasst haben. Es steht zu erwarten, dass derar-
tige Liegenschaften mit deutlichen Preisab-
schlagen auf den Markt kommen werden. Zu-
dem bekommen viele kaufwillige Investoren
auf Grund der gestiegenen Zinsen die Finanzie-
rung nicht mehr dargestellt. Dies wiederum
diinnt den Wettbewerb bei groReren Portfoli-
otransaktionen aus. Durch die starke Vertriebs-
leistung der DFI entsprechende Eigenkapitalvo-
lumina einwerben zu kdnnen als auch durch
das ebenfalls belastbare Finanzierungsnetz-
werk der DFI ist die Firmengruppe auch hier
entsprechend vorteilhaft positioniert.

Die DFI bewegt sich in einem Marktsegment,
welches von akuter Wohnungsknappheit ge-
kennzeichnet ist und dieser in den nachsten
Jahren noch gréRer werden durfte. Starke Zins-
anstiege und energiepolitische Unsicherheiten
diinnen das Investorenfeld aktuell aus. Vor
dem Hintergrund der Kompetenz des Anbieters
wird der Fonds hdchstwahrscheinlich in der
Lage sein, die Anlagestrategie gewinnbringend
flr seine Anleger umzusetzen.

Vergleich bendtigter und tatsachlicher Wohnungsneubau in Deutschland
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Organigramm, personelle Verflechtungen, Kostenbelastungen

DFI Deutsche Fondsimmo-
bilien Holding AG =
Vermittler

Anleger DFIl Immobilien GmbH =

Makler

GF: Sebastian B3der, Maklerpro-
vision: 3,57 % K und VP

Vorstand: Mark Miinzing,
Matthias Ungethiim, Thomas
Heinisch; Vertriebsprovision: 11
% KK; Bestandsprovision: 0,24 %

Direktko

= Kommanditist

Treugeber-

mmanditist kommanditist

DFl Komplementdar GmbH = Erlanger Consulting GmbH =

Treuhandkommanditist

DFI Deutsche Fondsimmobilien

Komplementar Holding AG = Kapitalverwaltungs-

Sebastian Bader, gesellschaft

n: 0,048 % @-
atior\l‘.\< 0,10 %

GF: Mark Miinzing
Matthias Ungethii
NAV p.a.; ab Liquid

GF: Christine Kasanm
<0,18 % @-NAV p.a.

ascheff; Kosten:

Vorstand: Mark M
gethiim; Thomas H

linzing, Matthias Un-
einisch; Kosten: Set

Up: 9,39 % KK und
NAV p.a.; Ankauf:
uote: 86,29 % vom KK

laufend < 1,89 % @-
£ 3,5 % vom KP; Liqui-

p

Anlegerinvestitionsq
A

dation: 3 % vom V

4 A

4

A
DFI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG

Verwahrstellenvertrag

diversen Banken = diversen Banken =

Fremdkapitalgeber Fremdkapitalgeber

Asservandum Rechtsan-
waltsgesellschaft mbH =
Verwahrstelle

4------
4------
4------
4------

4 v

<
Immobiliengesellschaft |

v

GF: Micha Shilon; Kosten:

Immobiliengesellschaft Il
<0,18 % @-NAV p.a.

Immobiliengesellschaft Il

= Investitionsobjekt = Investitionsobjekt = Investitionsobjekt

Kosten: ibliche Gesellschaftskosten fiir Geschaftsfiihrer, Buchhaltung, Jahresabschliisse, etc.
ARQ Real Estate GmbH = Miet- und
Hausverwaltung

GF: Michael Weise; Kosten: 22,61 - 24,99 € pro Wohn- oder Ge-
werbeeinheit und Stellplatz 3,57 - 4,76 € jeweils pro Monat

S laufende Vergiitung [KVG, Komplementér, Treuhdnder, Verwahrstelle; alle Ebenen] < 2,2 % @-NAV

> laufende Vergltung ab Liquidationser6ffnung [KVG, Komplementar, Treuhdander, Verwahrstelle;
alle Ebenen] < 3,3 % @-NAV

Erlduterungen: KK =Kommanditkapital, FK = Fremdkapital, GF = Geschaftsfiihrer, NAV = Nettoinventarwert, KP
= Kaufpreis, VP = Verkaufspreis, < = bis zu (-Klausel), Set Up = Einrichtungsgebihren
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Konkrete Investitionsausgestaltung

Konzeptionell ist der AIF als Blindpool aufgelegt. Zum Vertriebsbeginn hat er noch keine konkreten
Objekte angebunden. Es wird wesentliche Aufgabe des Managements sein, geeignete Objekte gemaR
den Anlagebedingungen zu identifizieren und erfolgreich an den Fonds anzubinden. Gemal Anlagebe-
dingungen erfolgen Investitionen primar in Wohnimmobilien. Kleinere Gewerbeeinheiten kdnnen hier-
bei aus Portfolio- bzw. Globalobjektankdufe mit angekauft werden. Um Diversifikations- und Streu-
ungsaspekten Rechnung zu tragen, hat sich der Fonds nachfolgende Anlagebedingungen auferlegt:

Anlagebedingungen Ausgestaltung
(] (o (L T AVR T S AT G T Y (L e o Tl [T > 100.000 mit Umkreis von 50 km

Immobilienstandorte nach Bundeslandern Berlin, Bayern, Sachsen und Nordrhein-Westfalen
(vornehmlich und nicht ausschlieRlich)

Anteil Wohnimmobilien > 60 %

Gewerbearten Biiro, Handwerksbetriebe, Handel, Bewirtungs-
und Beherbergungsbetriebe, Dienstleistungsbe-
triebe, Praxen und Kanzleien

Wert einer Einzelimmobilie >500.000 €
<30%

Da die Investitionskriterien sehr weit gefasst sind, um sich moglichst viele Freiheitsgrade zu erhalten,

bedingt dies gleichzeitig aber auch einen verantwortungsvollen Investitionsumgang mit den eingewor-
benen Anlegergelder. Auf Grund der langjahrigen Erfahrung und der gewonnenen Erkenntnis zu den
handelnden Person sieht LSI dies fiir das Haus DFI als gegeben an. Fir das Fondsportfolio ist ein Ankauf
zum 18-fachen (5,55 %) der Jahresnettokaltmiete angedacht, und fiir den Verkauf wird ein Faktor zum
21-fachen (4,76 %) unterstellt. Aus Sicht von LSl sind dies realisierbare und marktadaquate Parameter.

LSI wurden zwischenzeitlich vertrauliche Informationen Gber einen méglichen Ankauf zweier Starport-
folien seitens der DFI zur Vorabprifung zur Verfligung gestellt. Das erste Immobilienportfolio, mit ei-
nem Wohnanteil von liber 92 %, befindet sich im Osten der Republik in einer von Zuzug gepragten B-
Stadt wie auch in zwei unmittelbaren Vororten zu dieser Stadt. Die Liegenschaften sind Ende der 1990
Jahre neugebaut (34 %) oder kernsaniert (66 %) und teilweise energetisch geddammt worden. Die Ob-
jekte wurden fortlaufend instandgehalten und weisen mittlere bis gute Energiekennwerte auf. Ange-
kauft werden kann das Portfolio mit einem Vermietungsstand von 96 % zum knapp 18-fachen der Jah-
resnettokaltmiete, die sich mit rund 6 € pro gm am unteren Ende der Marktbetrachtung bewegt. Auch
der Kaufpreis von rund 1300 € pro gm liegt weit unter dem Marktwert fir die B-Stadt (> 70 %) und
einen der beiden Vororte (> 50 %). Das Marktniveau des zweiten Vorortes bewegt sich rund 30 % liber
diesem Ankaufsniveau. Die B-Stadt ist ein bedeutender Wirtschafts-, Wissenschafts-, Verwaltungs- und
Kulturstandort, weswegen die Zuzugsbewegungen, auch in die Vororte, weiter anhalten.

Ein weiterer Portfolioankauf in einer A-Stadt und einer D-Stadt im Osten der Republik sind ebenfalls in
fortgeschrittener Ankaufspriifung. Dabei macht die A-Stadt einen Portfolioanteil von 55 % aus. Erwor-
ben werden kann das Portfolio zum 16,95-fachen der aktuellen Jahresnettokaltmiete, die sich auch
noch nicht auf Marktniveau befindet. Der Vermietungsstand des Portfolios belduft sich auf 97 %. Ins-
besondere die A-Stadt weist aktuell den gréBten Wohnraumbedarf und die starkste Nachfrage in
Deutschland auf. Die Liegenschaften in der A-Stadt wurden 2013 errichtet, verfiigen lber eine So-
laraufdachanlage und weisen Energieklasse A auf. Die Objekte in der D-Stadt wurden Ende der 1990
Jahre umfassend kernsaniert und laufend instandgehalten.

~N
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Gesellschaftsvertrag

Regelungen (Auszug) Ausgestaltung (Auszug)

§ 3 Gesellschafter, Gesellschaftskapi- Haftsumme: 1 % der Kommanditeinlage, niedrigere Einlagen-
tal, Einlagen summe in Hohe von 10.000 € fiir max. 25 % des gezeichneten
Kapitals; Einzahlung von 30 % der Einlage plus 5 % Agio nach
Annahme der Beitrittserklarung, weitere 30 % nach Aufforde-
rung durch KVG innerhalb von maximal vier Monaten

Vertretung durch personlich haftende Gesellschafterin; Befrei-
ung vom Selbstkontrahierungsverbot nach § 181 BGB

§ 5 Konten der Gesellschafter Kapitalkonto I: Kommanditkapital; Grundlage fiir die Stimm-
rechtsverteilung
Kapitalkonto Il: Ausgabeaufschlag
Verrechnungskonto: Verbuchung finanzieller Vorgange zwi-
schen den Gesellschaftern und der Fondsgesellschaft
Verlustvortragskonto: Verlustverbuchung
§ 7 Gesellschafterversammlung als Prasenzveranstaltung, in Form einer Telefon- oder Video-
konferenz oder liber einen Internet-Konferenzraum als Online-
versammlung; aulRerordentliche Gesellschafterversammlung
auf Verlangen von Anleger mit mind. 10 % am Kommanditkapi-
tal oder auf Verlangen von KVG oder Geschaftsflihrung; Teil-
nahme-, Auskunfts-, Informations-, Kontroll- und Stimmrechte
wie Direktkommanditisten
SR e RGeS | Ho[ Bl a7 e - Beschlussfassung Gber die Feststellung des Jahresabschlusses
sammlung sowie die Entlastung der Geschaftsfihrung, Treuhandkomman-
ditistin, Verwahrstelle und Kapitalverwaltungsgesellschaft, An-
derungen des Gesellschaftsvertrages, die Auflosung der Gesell-
schaft, die Verlangerung der Dauer der Gesellschaft, die Wahl
eines Anlegerausschusses; Investitionsauswahlempfehlungen
gegeniiber KVG (Ubertragungsmoglichkeit an Ausschuss > § 19)
§ 9 Gesellschafterbeschliisse Beschlussfahigkeit ab 30 % der Stimmen; grundsatzlich einfache
Mehrheitsentscheide; 75 %iges Stimmenquorum bei: Anderung
des Gesellschaftsvertrages oder Gesellschaftsgegenstand, Um-
wandlung oder Auflosung der Gesellschaft
§ 10 Auskunfts- und Einsichtsrechte, Auskunfts- und Einsichtsrechte in Bliicher und Schriften der Ge-
Verschwiegenheitspflicht sellschaft; Rechte gemaR § 166 HGB

gemal Kapitalkonto I; Ergebniszuweisungsgleichstandsabrede
§ 13 Verfiigungen liber Gesellschafts- grundsatzlich nur zum 31.12. eines jeden Jahres; erstmalige
Verpfandung zwecks Anteilsfinanzierung méglich

§ 17 Abfindung Abfindungsguthaben gemalk Nettoinventarwert; Abschlag in
_ Hohe von bis zu 9 % moglich

§ 19 Anlegerausschuss Griindung eines Anlegerausschusses moglich; Wahl von drei na-
tarlichen, initiatorenfremden Personen; Gesellschafterver-
sammlung kann dem Anlegerausschuss die ihr zustehende Kom-
petenz zur Auswahlempfehlung nach § 8 durch einfachen Mehr-
heitsbeschluss Ubertragen; Auskunfts- und Bucheinsichtsrechte
LN HS E M E G EL G T UERS  grundsatzlich in Form von dauerhaften Datentragern, compu-
tion tergestitzter e-kKommunikation oder Logins; gedruckte Informa-
tionen nach schriftlicher Mitteilung an KVG

§ 21 Erfiillungsort und Gerichtsstand Erfillungsort und Gerichtsstand ist Berlin
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SWOT-Analyse

Stirken Schwiachen

Risiken
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LSI Analyseprozess

LSI Sachwertanalyse

LSI-Managementgesprache ja

LSI-Leistungsbilanzanalyse (Fremdvergleich) ja

LSI-Handelsregisterpriifung ja

LSI-Research ja
LSI Fazit

Auch wenn der Anbieter erst im Jahr 2021 gegriindet und auf dem Beteiligungsmarkt in Erscheinung
getreten ist, so reichen die berufliche Erfahrung und die einschlagige Marktkenntnis der handelnden
Personen Uber viele Jahrzehnte zuriick. Die DFI Deutsche Fondsimmobilien Holding AG ist im Grunde
nichts anderes als die Fortfihrung einer lber viele Jahre bewahrten und sehr erfolgreichen Wohnim-
mobilien-Fondsserie eines siiddeutschen Anbieters, der bedauerlicherweise in den Strukturen eines
GroRBkonzerns mittlerweile andere Schwerpunkte setzt. Die DFI fiillt das entstandene Produktvakuum
aus und setzt das bewahrte Wohnimmobilienkonzept unter neuen Namen an anderer Stelle fort.

Das Fondsangebot der DFI kann sich das strukturelle Defizit am deutschen Wohnimmobilienmarkt,
stark reduzierte Neubautatigkeiten und einen weiterhin hohen Nachfrageliberhang zu Nutze machen.
Mangelnder politischer Losungswillen bzw. eine seit Jahren beobachtbare, schlichte Unfahigkeit zur
Beseitigung des Wohnraummangels beglinstigen das Geschaftsmodell der DFI. Im Gegensatz zu manch
Alteigentiimer der erworbenen Liegenschaft ist die DFI in der Lage, die Immobilien marktadaquat zu
bewirtschaften, Wertschopfungspotenziale zu heben und an ihre Marktwerte heranzufiihren.

Die Personen, die bei dem einstmals auf Wohnimmobilien spezialisierten, siiddeutschen Anbieter fir
die sehr guten Fondsergebnisse verantwortlich waren und LSl seit Jahren gut bekannt sind, finden sich
heutzutage Uberwiegend bei der DFI wieder. Dies trifft insbesondere auf die damalige Einkaufsabtei-
lung und den Vertrieb zu, bei denen es sich um zwei wesentliche Aufgabenbereiche handelt. Anders
als bei einigen verbliebenen Wettbewerbern sind die Einkaufskompetenz und die Fahigkeit zur Eigen-
kapitaleinwerbung bei der DFl sehr stark ausgepragt und hervorragend aufeinander abgestimmt. Diese
hohe Kapitaleffizienz und die immer wieder nachgewiesene vorteilhafte Einkaufspolitik werden die
Grundlage fiir einen erfolgreichen Verlauf des DFI Wohnen 2 sein.

LSI Rating zur DFI Wohnen 2 geschlossene Investment GmbH & Co. KG: sehr gut -

LSI Rating als Bewertungswahrscheinlichkeit fiir den Eintritt
des wirtschaftlichen Erfolges

> 95 %: sehr gut 74 % - 70 %: befriedigend +
94 % - 90 %: sehr gut - 69 % - 65 %: befriedigend
89 % - 85 %: gut + 64 % - 60 %: befriedigend -
84 % - 80 %: gut 59 % - 55 %: ausreichend +
79 % - 75 %: gut - 54 % - 50 %: ausreichend
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Disclaimer

Es handelt sich vorliegend nicht um ein Rating gemaR EG Verordnung 1060/2009 noch sind derartige
Regelungen hier anzuwenden. Weiterhin stellt das Dokument keine Finanzanalyse im Sinne des § 34 b
WpHG dar und darf auch nicht anderweitig als Ratinggrundlage verwendet werden. Bei der notentech-
nischen Einkategorisierung handelt es sich lediglich um ein Werturteil von LSI Sachwertanalyse, dass,
wie der Rest der Analyse, eine grundgesetzlich geschiitzte Meinung darstellt. Das Dossier erhebt ab-
schlieBend keinen Anspruch auf Vollstandigkeit und Richtigkeit. Insofern wurde auch keine Priifung
der hier dargestellten Aussagen durch eine weitere unabhangige Instanz (z.B. Wirtschaftsprifer oder
Aufsichtsbehorden) durchgefiihrt. LSI Sachwertanalyse hat fiir die Erstellung der Analyse teilweise auf
offentlich zugangliche Daten zuriickgegriffen, die als vertrauenswiirdig erachtet werden. LSI Sach-
wertanalyse hat dabei die Zuverlassigkeit der Quelle soweit moglich sichergestellt, aber nicht jede der
in der Quelle genannten Information unabhangig gepriift. Daher wird die Ausgewogenheit, Genauig-
keit, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in der Analyse enthaltenen Tatsachen und Werturteile weder
ausdricklich gewahrleistet noch eine solche Gewahrleistung impliziert. Der Empfanger dieser Analyse
sollte sich auf diese Tatsachen oder Werturteile nicht verlassen. Die vorliegenden Unterlagen stellen
keine Wirtschafts-, Vermogens-, Steuer- oder Rechtsberatung dar, noch ersetzen sie eine solche. Eine
Anlageentscheidung kann und darf auf Basis dieser Information daher nicht begriindet werden. Eine
Haftungstibernahme fiir den Eintritt der hier portraitierten wirtschaftlichen, gesellschafts- und steuer-
rechtlichen Ergebnisse wird ausdriicklich nicht ibernommen. MaRgeblich fir eine abschliefRende Ent-
scheidung ist allein der genehmigte Verkaufsprospekt einschlielich samtlicher Nachtrage. Es wird
keine Haftung fir die Inhalte, welche sich aus den Emissionsprospekten bzw. Risiken, die sich aus dem
Erwerb des jeweiligen Beteiligungskonzepts ergeben, ibernommen. Ebenso erfolgt keine Haftungs-
Ubernahmen fir die hier zusammengetragenen Informationen; diese kdnnen sich mittlerweile wieder
geandert haben. Eine Aktualisierung wird nicht geschuldet. Es handelt sich hierbei um unternehmeri-
sche Beteiligungen; die vollstandigen Risiken sind dem Verkaufsprospekt einschlielich samtlicher
Nachtrage zu entnehmen. Die hier angegebenen Renditeprognosen sind keinesfalls garantiert; ein Ein-
lagensicherungssystem ist nicht vorhanden. Ein Totalverlust inkl. Agio und weitere dariber hinaus zu
leistende Beitrage sind nicht ausgeschlossen. Ausdriicklich ist vorliegend kein Angebot zur Abgabe ei-
ner Willenserklarung oder Aufforderung zur Zeichnung zu sehen, auch nicht konkludent. Ebenso kann
hieraus kein wie auch immer geartetes Vertragsverhaltnis abgeleitet werden, noch wird eine individu-
elle Leistungsverpflichtung auf Basis dieses Dokumentes geschuldet oder zugesagt. Die Verwendung
dieses Dokumentes ersetzt nicht die individuelle Plausibilitatspriifung des Finanzintermediars noch
wird hiermit konkludent ein Auslagerungsvertrag geschlossen. Das hier analysierte Emissionshaus
kann allenfalls ein kostenpflichtiges Nutzungs- und Verbreitungsrecht erwerben. Die Analyse wird al-
lerdings unabhangig von einer derartigen Lizenznehmerschaft erstellt. Die Analyse unterliegt dem Ur-
heberrecht. Daher darf ohne vorherige schriftliche Genehmigung keine der in dem Dossier enthaltenen
Meinungen kopiert oder anderweitig vervielfaltigt, verwendet, veroffentlicht, gespeichert oder in ir-
gendeiner Form teilweise oder komplett weiterverbreitet werden. Vereinzelte Zitate aus der Analyse
sind mit einer Quellenangabe zu versehen. Dariiber hinausgehende Nutzungen bedirfen der schriftli-
chen Genehmigung durch LSI Sachwertanalyse. Samtliche Rechte bleiben vorbehalten.
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