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Executive Summary

Der Alternative Investmentfonds DF Deutsche Finance Investment Fund 22 investiert mittels institutio-
neller Investmentstrategien zusammen mit anderen professionellen Marktteilnehmern in verschieden-
artige Immobilienprojekte mit Wertsteigerungspotenzial sowie Projektentwicklungen in Europa und den
SA.

[

Fondsiibersicht

— Rahmendaten

m Deutsche Finance Group

02/2023 — 06/2024 mit Verlidngerungsoption bis 12/2024
Kapitalanlagegesetzbuch

DF Deutsche Finance Investment GmbH

CACEIS Bank S.A., Germany Branch

Alternativer Investmentfonds (AIF)

risikogemischt

Artikel-6-Fonds
I

Investitionsausgestaltung mittelbare Beteiligung an Immobilien, immobilienahnliche
und immobilienbezogene Investments sowie Private Equity
Real Estate-Beteiligungen mit Value Add Charakter

Nutzungsarten Gewerbeimmobilien mit Schwerpunkt Biiro, Industrie, Ein-
zelhandel, Hotel und Logistik sowie Wohnimmobilien
Westeuropa und USA

]

1000 €

5%

1 % der gezeichneten Kommanditeinlage
m je 100 € des Kapitalkonto | gewahrt eine Stimme
31.12.2029; mit Verlangerungsoption um bis zu drei Jahre

Kommanditkapital ohne Agio 35 Mio. Euro

Investitionsquote Fondsebene 82,44 %
Investitionsquote + Liquiditatsreserve 83,62 %

Fremdkapitalquote (Fondsebene) 0%

Fremdkapitalquote (Objektebene) ca. 60 %
Fremdkapital und Konditionen n. a.
laufende Ausschiittung nicht vorgesehen, da Wiederanlagekonzept
Ausschiittungsrhythmus endfallig
Schlussausschiittung 152 %
152 %
Mehrerlosverteilung 15 % an KVG bei Hurdle Rate von 5 % p.a.
Ubertragungsmaoglichkeit zum 31.12. mit Zustimmung der Komplementarin

steuerliche Behandlung Einkunfte aus Gewerbebetrieb / persénlicher Steuersatz /
Gewerbesteueranrechnung

approximierte Gesamtkostenquote 3,55 % p.a.
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Organigramm, personelle Verflechtungen, Kostenbelastungen

DF Deutsche Finance Holding
AG = Muttergesellschaft

DF Deutsche Finance Capital

Anleger GmbH und DF Deutsche Finance
= Kommanditist - Solution GmbH= Vermittler
) . Treugeber- ; GF: Theocior Randeltshofer, Peter
Direktkommanditist ommanditist Lahr; Vert::riebsprovision: 12,5 % KK
L.’/ \/ und Iaufe\'Qd 0,96 % @-NAV p.a.
DF Deutsche Finance Managing Il DF Deutsche Finance Trust GmbH = DF Deutsche Finance Investment
GmbH = Komplementar ' Treuhand- und Griindungskomman- GmbH =

" GE: Stefanie Watzl,|Christoph Falk; | ditiptin Kapitalverwaltungsgesellschaft
Kosten: 0,1 % @-NAV p.a. GF: Wolfgang Crispin-Hartmann; Kos- GF: Stefanie Watzl, Christoph Falk, Dr.

Florian Delitz; Kostgn: Set Up: 3,21 %
KK und laufend £ 1,43 % @-NAV p.a.;

ten: 0,18 % @-NAV p.a.

Anlegerinvestitionsquote: 82,44 % vom KK tokaufpreis bzw. Ze|chnungsbetrag

DF Deutsche Finance Investment Fund 22 GmbH & Co. geschlossene INVKG

Verwahrstellenvertrag

CACEIS Bank S.A., Germany Club Deal = Joint Venture | Co-Investment Kooperation =
Branch = Verwahrstelle Investitions- = |Investiti- = |Investitions- Investitionsob-
Vorstand: Thies Clemenz, Anja | objekt onsobjekt | objekt jekt
Maiberger; Kosten: 0,0536 % \ i |
@-NAV p.a. Y

Direktinvestment Immobilie = Investitionsdurchfiihrungsweg |

Plattfominvestment Immobilie = Investitionsdurchfiihrungsweg II

Portfolioinvestment Immobilie = Investitionsdurchfiihrungsweg ll|

S laufende Vergiitung [KVG, Komplementar, Treuhdnder, Verwahrstelle; alle Ebenen] < 3,55 % @-NAV

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

Diagramm: LSI Sachwertanalyse, eigene vereinfachte Darstellung
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Transaktionsgebihn: < 2,44 % vom Net-



Konkrete Investitionsausgestaltung

Das vorliegende Beteiligungsangebot soll es Privatanleger ermdglichen, in exklusive Immobilienpro-
jekte zu investieren, die ansonsten nur institutionellen Investoren vorbehalten sind. Hierzu werden
mittelbare Investitionen in Immobilien, immobiliendhnliche und immobilienbezogene Investments so-
wie Beteiligungen an Private Equity Real Estate Strategien verstanden. Auch der Erwerb von bereits
emittierten Beteiligungen im Rahmen von Zweitmarkttransaktionen sind moglich. Umgesetzt wird die
Investitionsstrategie mittels institutioneller Beteiligungsformen in Form von Club-Deals, Joint Ven-
tures, Co-Investments und gesellschaftsrechtlichen Kooperationen. Mitinvestoren sind beispielsweise
(staatliche) Investmentfonds, Pensionsfonds, Versicherungen, die Kirche, Universitaten und / oder Stif-
tungen. Mit den so gebiindelten Geldern kdnnen entweder direkt Immobilien erworben, aber auch
Beteiligungen an Plattformen und/oder Portfolien eingegangen werden, die ihrerseits den Erwerb der
Liegenschaften vornehmen. Dabei missen die Objekte ein vorher definiertes Wertschopfungspoten-
zial besitzen. Oftmals geht es um die Repositionierung, Sanierung oder Modernisierung von Immobi-
lien. Innerhalb einer Gberschaubaren Objektlaufzeit zwischen 3 bis 5 Jahren sollen die Mallnahmen
abgeschlossen werden und die Immobilie schlussendlich wieder hoherpreisig verauflert werden. Die
Umsetzung der institutionellen Investmentstrategie kann auch durch die Gewahrung von Gesellschaf-
terdarlehen erfolgen. Durch die Einbeziehung von institutionellen Mitinvestoren ist die Fondsgesell-
schaft stets Teilhaber aber kein Alleineigentiimer der Immobilien. Im Gegenzug verteilen sich die Risi-
ken -aber auch etwaige Uberrenditen- auf mehrere Partner. Durch das gemeinschaftliche Investieren
kénnen grolRe Projektvolumina gestemmt werden und entsprechende Objektnachfinanzierungen, ge-
rade bei kostenintensiven Gebauderepositionierungen, leichter durchgefiihrt werden.

Die Deutsche Finance achtet bei der Auswahl ihrer Investmentpartner darauf, dass diese einen belast-
baren Leistungsnachweis in ihrem jeweiligen Immobilienmarktsegment mitbringen. Des Weiteren ist
es wichtig, dass die fiir die Umsetzung eines spezifischen Immobilienprojektes auserkorenen Immobi-
lienmanager mit eigenen Mitteln investiert sind, um eine gleichgerichtete wirtschaftliche Interessens-
lage zu schaffen. Hinzu gesellen sich hohe Anforderungen an Transparenz und Berichtswesen.

Der vorliegende AIF verfolgt im besonderen Malie Diversifikations- und Streuungsaspekte. So werden
Immobilieninvestments Uber verschiedene Lander, Regionen, Sektoren und Investmentstile getatigt,
kombiniert mit unterschiedlichen Projektlaufzeiten, Reifegraden und Managementstile. Der Fonds ist
nicht von einzelnen GroRRprojekten oder landerspezifischen Konjunkturverlaufen abhangig, sondern
granular investiert. Durch die Reinvestitionsphase kann das Portfolio weiter diversifiziert werden.

Die Deutsche Finance hat fiir das Startportfolio mehrere institutionelle Investmentstrategien in den
USA und Europa identifiziert, die nach erfolgreichem Due Diligence Prozess zum Einsatz kommen kon-
nen. Die erste Investmentstrategie ist dabei auf den Erwerb und die Optimierung von Immobilien aus
dem Bereich Value Add schwerpunktmaRig in GroRRbritannien, Irland, Deutschland, Spanien, Portugal,
Niederlande und den skandinavischen Landern ausgerichtet. Nicht selten kénnen die Liegenschaften
deutlich unter ihrem Verkehrswert eingekauft werden. Durch RepositionierunsmaBnahmen und Stei-
gerung der Vermietungsleistung konnen die Objekte liquiditatsmaRig stabilisiert und spater an (insti-
tutionelle) Investoren verduRert werden. Der verantwortliche Investmentmanager hat bereits in der
Vergangenheit drei dhnliche Fonds aufgelegt und renditestarke Immobilienportfolios aufgebaut. Man-
gels Zahlenmaterials und eingehender Fondsmanagementunterlagen sowie konkreter Erstinvestitio-
nen konnte LS| die Belastbarkeit dieses Investmentansatzes nicht Uberprifen. Es ist auch nicht darge-
legt worden, welche (Plan-) Rendite beim Fondsanleger nach Abzug aller Kosten verbleiben wird.
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Die zweite institutionelle Investmentstrategie besteht darin, in deutschen und Osterreichischen Bal-
lungsgebieten moderne Labor- und Verwaltungsflachen zu entwickeln bzw. das Baurecht fiir sog. Lab-
Office-Gebaude zu schaffen. Der Fokus liegt dabei auf Regionen, in den sich besonders viele Firmen
aus dem Pharma- und Biotechnologiesektor angesiedelt haben sowie in der Ndhe renommierter Uni-
versitaten und anderer Forschungseinrichtungen. Geografisch werden die Grofsraume Miinchen, Ber-
lin, Heidelberg, Rhein/Ruhr und Wien ins Auge gefasst. Nach Sicherung geeigneter Grundstiicke und
der Baureifmachung erfolgt die Errichtung der Gebaude. Anschliefend soll die VeraufSerung an insti-
tutionelle Investoren erfolgen. Ein weiterer Investitionsansatz sieht vor, diese Investmentstrategie flr
die Entwicklung von modernen Laborflachen auch in den USA durchzufiihren. In den Unterlagen wurde
beispielhaft die Metropolregion Boston benannt, die ein Hotspot der Biotechnologiebranche als auch
renommierter Forschungseinrichtungen ist. Weitere Angaben und insbesonderer konkret benannte
Investmentfonds bzw. Manager mit ihrem jeweiligen Track Record sind den Unterlagen nicht zu ent-
nehmen gewesen. Trotz der generellen Sinnhaftigkeit dieser Investmentstrategie kann die Tragfahig-
keit auf Grund der diinnen Informationslage seitens LS| abschliellend nicht beurteilt werden. Es ist
auch nicht dargelegt worden, welche (Plan-) Rendite beim Fondsanleger nach Abzug aller Kosten ver-
bleiben wird. Allerdings hat der Anbieter im Rahmen eines Club-Deals fiir die Schaffung moderner La-
borflachen am Standort Boston kiirzlich eine tiberzeugende Produktauflosung vermelden kénnen. An-
leger erhielt bei einer Laufzeit von 27 Monaten eine Rendite von 16,1 % p.a.

Die vierte institutionelle Investmentstrategie zielt auf den Erwerb und die Optimierung von Logistikim-
mobilien in Westeuropa, mit Schwerpunkt in GroRbritannien, ab. Hierzu soll ein Portfolio mit erkenn-
barem Wertsteigerungspotenzial aufgebaut werden. Die Liegenschaften sollen insbesondere an aktu-
elle ESG-Anforderungen angepasst sowie im Einnahmenstrom durch Neu- und Nachvermietungen op-
timiert werden, um zeitgemalRe und cash-flow starke Objekte spater verdauBern zu kdnnen. Fir den
Aufbau des Logistikimmobilienportfolios hat der Investmentmanager eine eigene Logistikplattform in
London etabliert. Dabei konnten bereits erste Projekte im Raum London und Manchester sowie im
Stdosten Englands gesichert werden. Mangels Zahlenmaterials und eingehender Fondsmanagemen-
tunterlagen konnte LSI die Belastbarkeit dieses Investmentansatzes nicht tiberprifen. Es ist auch nicht
dargelegt worden, welche (Plan-) Rendite beim Fondsanleger nach Abzug aller Kosten verbleiben wird.

Die fuinfte institutionelle Investmentstrategie zielt auf den Erwerb und die Optimierung von Wohnim-
mobilien in den USA ab. Dabei werden vor allem Mehrfamilienhduser bzw. Apartementanlagen und
Studentenwohnheime im Siiden und Stidosten der USA fokussiert. Es sollen Wohnanlagen unter dem
fairen Marktwert erworben und repositioniert werden. Hierzu werden die Vermietungsleistungen er-
hoht und der Miet-Cash-Flow optimiert. Spater sollen die erworbenen Wohnimmobilien entweder als
Einzelobjekt oder als Portfolio verduRert werden. Mangels Zahlenmaterials und eingehender Fonds-
managementunterlagen konnte LS| die Belastbarkeit dieses Investmentansatzes nicht Gberprifen.
Konkrete Erstinvestitionen sind den Unterlagen nicht zu entnehmen gewesen. Es ist auch nicht darge-
legt worden, welche (Plan-) Rendite beim Fondsanleger nach Abzug aller Kosten verbleiben wird.

Die sechste institutionelle Investmentstrategie lehnt sich an die vierte an und zielt auf den Erwerb bzw.
die Entwicklung von Logistikimmobilien, schwerpunktmaRig im Siiden und Slidosten der USA, ab. Es
handelt sich hierbei um eine Projektentwicklungsstrategie mit anschlieBender Erzielung stabiler Cash-
Flow-Stréme, um spater die Immobilien verduBern zu kénnen. Der Investmentmanager hat seinen Sitz
in den USA und plant, eine Logistikplattform zu etablieren, um mit der Realisierung zu beginnen. Wei-
tergehende Informationen, insbesondere Ulber den auserkorenen Investmentmanager wurden LSI
nicht vorgelegt, so dass die Belastbarkeit dieses Investmentansatzes nicht tberprift werden kann.
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Gesellschaftsvertrag

Regelungen (Auszug) Ausgestaltung (Auszug)

CEEN T B EEPA G EL G E T EI - keine Verpflichtung zum Ausgleich entstandener Verluste; Riick-

/ Haftsummen / Einlagen gewahr der Hafteinlage nur mit Zustimmung des betroffenen
Kommanditisten; Befreiung vom In-Sich-Verbot nach § 181 BGB
§ 6 Gesellschafterkonten Kapitalkonto I: Verbuchung der geleisteten Kommanditeinlage;

mafRgebend fiir die Beteiligung am Vermdgen und Ergebnis des
Investmentfonds sowie fiir alle Gesellschafterrechte; variables
Verrechnungskonto: Verbuchung entnahmefahiger Gewinnan-
teile sowie Tatigkeitsverglitung und den sonstigen Zahlungsver-
kehr zwischen dem Investmentfonds und dem Treugeber; Riick-
lagenkonto: sonstige Riicklagen; Verlustvortragskonto: Verbu-
chung von Gewinnen und Verlusten bis zum Ausgleich

AT TESC T E T (TS T 1A - keine (weiteren) Zahlungs-, Nachschuss-, Kapitalerh6hungs- und
Haftung Haftungsverpflichtungen; Haftung auf Hafteinlage beschrankt
§ 8 Geschiftsfiihrungs- und Vertre- Komplementarin (ibt die alleinige Geschaftsflihrung des Invest-

e o TS G ELET W BB mentfonds aus, aber Aufgabenibertragung an externe KVG; Be-
tungsgesellschaft, Verwahrstelle freiung vom In-Sich-Geschaftsverbot nach § 181 BGB

grundsatzlich schriftliches Umlaufverfahren; auBerordentliche
Beschlussfassungen auf Antrag von 10 % des Kapitals
§ 10 Beschlussfassung / Beschlussfa- Beschlussfahig, wenn alle Gesellschafter ordnungsgemal gela-
higkeit den sowie Komplementarin und Treuhandkommanditistin an-
wesend oder vertreten sind; grundsatzlich einfache Mehrheit;
75%iges Quorum bei Anderung Gesellschaftervertrag, Auflo-
sung Investmentgesellschaft, Ausschluss Komplementarin, An-
derung der Anlagebedingungen; Stimmenthaltungen gelten als
nicht abgegeben; je volle 100 € eine Stimme
§ 12 Gewinn- und Verlustbeteiligung Zurechnung von Verlustanteilen auch tiber die Hohe der Kapi-
talkonten hinaus, allerdings keine Begriindung einer Nach-
schuss- oder Ausgleichspflicht

R N G EV ST GRG0 Informations- und Kontrollrechte gemal § 166 HGB sowie
Bucheinsichtsrechte; jahrlicher Jahresbericht bis zum 30.09.
§ 17 Ubertragung von Kommanditan- Ubertragung zum 31.12. eines jeden Jahres mit Zustimmung der

teilen Komplementarin; Vorkaufsrecht der Komplementérin; Haftein-
lage von 1 % der gezeichneten Kommanditeinlage

Befristung bis zum 31.12.2029; Verlangerung um bis zu 3 Jahre
digung mit einfacher Mehrheit; ordentliche Kiindigung ausgeschlossen
Ausscheiden bei Kiindigung aus wichtigem Grund, Ausschluss,
fonds Privatinsolvenzverfahren oder Kiindigung durch Privatglaubiger
SRR T W TS (G VAT B Anspruch auf Auszahlung eines Auseinandersetzungsguthaben
nandersetzungsguthaben bei Ausscheiden auf Basis handelsrechtlicher Buchwerte bzw.
bei Beteiligungen auf Basis von Verkehrswerten; Ermittlung
durch Komplementarin; Auszahlung in fiinf gleichen Raten; Ab-
findungsanspruch gilt nicht als Riickzahlung der Einlage; ab Zeit-

punkt des Ausscheidens haftet der Kommanditist nicht fiir Ver-
bindlichkeiten des Fonds

Komplementarin ist Liquidatorin; Kommanditist haften nach
Beendigung der Liquidation nicht fiir Verbindlichkeiten

Erfallungsort und Gerichtsstand fir samtliche Streitigkeiten ist
der Sitz des Investmentfonds, Miinchen
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SWOT-Analyse

Stirken Schwiachen

Risiken
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LSI Analyseprozess

LSI Sachwertanalyse

LSI-Managementgesprache nein, aber angefragt
LSI-Analyse Investmentstrategien nein, aber angefragt
LSI-Leistungsbilanzanalyse ja
LSI-Research ja

LSI Fazit

Das Beteiligungsangebot ist die Fortsetzung einer seit vielen Jahren begonnenen Fondsserie, die, zu-
sammen mit institutionellen Investoren wie Pensionsfonds, Versicherungen, Stiftungen, Kirchen etc.,
in exklusive Immobilienprojekte investiert, die meist professionellen Marktteilnehmern vorbehalten
sind. Die Deutsche Finance ebent dem Privatanleger mit diesem Publikumsfonds auch weiterhin den
Weg dorthin. Allerdings hat der Anbieter den Kostenapparat bisweilen noch nicht so im Griff, dass die
in Aussicht gestellten und vertrieblich angepriesenen Renditen (ca. 8 - 12 % p. a.), die sich im instituti-
onellen Bereich durchaus erzielen lassen, auch beim Privatanleger tatsachlich ankommen. Auch wenn
das Haus bereits seit 2007 am Markt aktiv ist, wurden bislang erst zwei vergleichbare Fondskonstruk-
tionen vollstandig aufgeldst. Die dabei erzielten Renditen bewegten sich im niedrigen einstelligen Be-
reich und sind damit weit von den proklamierten Renditeaussichten entfernt. Bei einem portfoliowei-
ten Exitmultiple des 1,6-fachen ist die Differenz in den Anbieter- und Produktkosten zu suchen. Ge-
plante Reinvestitionen I6sen dariber hinaus erneut Kosten aus. Bislang fehlt noch ein Gberzeugender
Nachweis, dass institutionelles Co-Investieren fiir Privatanleger tatsachlich einen Mehrwert liefert.

Der DF Deutsche Finance Investment Fund 22 fokussiert sechs institutionelle Investmentstrategien, die
vom Ansatz her nachvollziehbar und geeignet sind. Auf Grund fehlender Investitionsunterlagen und
detaillierter Fondsportraits kann die Qualitdt abschlieBend nicht beurteilt werden. Generell erblickt LSI
einen Interessenskonflikt zwischen dem Informationsbediirfnis von Anlegern, Vermittlern und Analys-
ten und der Verschwiegenheit institutioneller Investmentkreise, die nicht selten schriftlich zuzusichern
bzw. Grundvoraussetzung ist, um an gewissen Projekten tiberhaupt mitarbeiten zu dirfen. Da die Im-
mobilienprojekte weltweit gestreut sind, bedarf es anlegerseitig grol3es Vertrauen in die Steuerungs-
und Controllingfahigkeit sowie die Durchsetzungsstarke der Deutschen Finance Group. Hinreichend
belastbare Erfahrungen liegen anbieterseitig jedoch vor. Auf Grund des breiten Streuungsansatzes soll-
ten vereinzelte Ausfalle kaum Auswirkungen auf das Gesamtportfolio und die Rendite haben, gleich-
wohl fraglich ist, welche Rendite beim Anleger schlussendlich ankommen wird.

LSI Rating zu DF Investment Fund 22 GmbH & Co. geschlossene INVKG:

.

LS| Rating als Bewertungswahrscheinlichkeit flr den Eintritt ;\
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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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