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,Sachwertpotenziale gezielt nutzen.”

Sehr geehrte Leserin,
sehr geehrter Leser,

Geld dort investieren, wo es produktiv arbeitet: Diese Grin
dungsidee der BVT hat seit 1976 unverandert Bestand. Vor allem
bei der Anlage mittlerer Vermdgen ist ein diversi ziertes Inves
tieren in Sachwerte und Unternehmensbeteiligungen wichtig.
Genau das ist die groBe Starke geschlossener Investmentver
mogen und damit auch der BVT als langjahrigem Anbieter auf
diesem Gebiet.

Mit Uber 45 Jahren Management und Strukturierungserfahrung
von Sachwertbeteiligungen zahlt BVT zu den am langsten akti
ven Hausern am Markt. Durch das 2013 in Kraft getretene
Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) sind wir als Anbieter dartiber
hinaus erhdhten Anforderungen, hinsichtlich organisatorischer
Strukturen und Ablaufe, verp ichtet. Zusétzlich unterliegen
unsere Aktivitdten einer verstérkten, regelméBigen Prufung sei
tens Dritter — was fur Sie nicht zuletzt ein besonders hohes Maf3
an Transparenz bedeutet. Ein professionelles Management vor
ausgesetzt, bieten moderne Beteiligungskonzepte vor diesem
Hintergrund heute mehr denn je hervorragende Chancen, vor
handenes Vermodgen zu bewahren und solide zu mehren.

Nicht neu fur BVT — aber ein sehr aktuelles Thema — ist Nach
haltigkeit.

BVT hat bereits in den 1980er Jahren unter dem Motto ,Umwelt
schutz als Kapitalanlage” eine komplett neue Anlageklasse
erschlossen und seither zahlreiche umweltfreundliche sowie
umweltentlastende Projekte der Energieerzeugung umgesetzt.

Hinweis

Bei den im Rahmen dieses Performanceberichts abstrakt beschriebenen Investi
tionsmdglichkeiten handelt es sich um unternehmerische Beteiligungen, die mit
Risiken verbunden sind. Die fUr eine Anlageentscheidung maBgebliche Beschrei
bung der Risiken und sonstiger wesentlicher Einzelheiten erfolgt fir die nach deut
schem Recht konzipierten Fonds in dem fur die jeweilige Investitionsmdéglichkeit
aufgestellten Verkaufsprospekt bzw. Informationen gemaB § 307 Abs. 1 und 2
KAGB sowie in den bezlglich der jeweiligen Investitionsmoglichkeit erstellten
Anlagebedingungen, Basisinformationsblattern und Jahresberichten bzw. — sofern
die vorgenannten Unterlagen im Einklang mit gesetzlichen Regelungen nicht
erstellt werden — in den sonstigen Verkaufsunterlagen. Fur die nach luxemburger
Recht konzipierten Fonds erfolgt die flr eine Anlageentscheidung maBgebliche
Beschreibung der Risiken und sonstiger wesentlicher Einzelheiten im Verkaufspros
pekt und dem PRIIPS KID sowie dem Jahresbericht. Die betreffenden Unterlagen
kénnen Sie im Zusammenhang mit der jeweiligen Investitionsmaglichkeit von Ihrem
Anlageberater oder von der BVT Unternehmensgruppe, Rosenheimer StraBe 141h,
81671 Mlnchen, erhalten.

Das langjahrige Engagement der BVT in der ErschlieBung rege
nerativer und nachhaltiger Energieprojekte wurde 2019 konse
quent weitergefuhrt mit der Entscheidung der BVT Tochtergesell
schaft derigo, die internationale PRI Initiative zu unterzeichnen.
Damit bekennt und verp ichtet sie sich als Kapitalverwaltungs
gesellschaft zur Berlcksichtigung von ESG Kriterien (Environ
mental, Social and Governance) auf Unternehmensebene und im
Investitionsprozess und damit einhergehend zu verantwortungs
vollem und nachhaltigem Investieren bei ausgewahlten Asset
klassen.

AuBerdem hat BVT 2020 ein ESG Team ins Leben gerufen, das
unternehmensinterne ESG Grundsétze de niert und ESG Initia
tiven innerhalb des Unternenmens federflhrend umsetzt.

Beratende Unterstlitzung erhélt das Team durch einen Beirat
Nachhaltigkeit, der sich aus externen Experten verschiedener
Disziplinen zusammensetzt.

Umweltschutz, soziale Verantwortung und eine gute Unterneh
mensfuhrung sind fur BVT damit keine Trendthemen, sondern
seit langem ein wichtiger Teil des Wertschépfungsprozesses, der
sich auch kunftig auszahlen soll.

Wir wiinschen Ihnen eine interessante Lektlre

BVT Unternehmensgruppe
Geschéaftsflihrung

Munchen, im Oktober 2023



2 Performancebericht 2022



Nl

10
12
13

16
32
44
54
62
Sonstige 66
Multi Asset 74
82
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BVT Meilensteine

1976

Mit Grlindung der ersten
Unternehmen in Deutschland und
in den USA legt Harald von
Scharfenberg den Grundstein der
heutigen BVT Unternehmens
gruppe als einer der ersten
deutschen Anbieter von unter
nehmerischen Beteiligungen
in den USA.

1979

Gemeinsam mit der Public
Storage, Inc., dem weltgréBten
Betreiber von SB Lagerhausan
lagen, werden die BVT Public
Storage Funds konzipiert und in
Deutschland (spater auch Nieder
lande/Schweiz) platziert — eine
erste echte Projektentwicklungs
fondsserie, die dem Investor die
Mdglichkeit bietet, an der Wert
schopfungskette einer Immobilie
von Anfang an zu partizipieren.

1981

Nach intensiver Auseinander
setzung mit dem Residential
Markt folgt im April 1982

der Erwerb der ersten US
Apartmentanlage in Nashville
Uber ein Private Placement.

1984

BVT erweitert ihre Produktpalette
um deutsche Immobilienfonds
mit Schwerpunkt Gewerbe
immobilien.

1988

Nach ersten Projekten mit
Blockheizkraftwerken und
Deponieentgasungsanlagen legt
BVT als erstes Unternehmen in
Deutschland — unter dem Motto
Umweltschutz als Kapital-
anlage — systematisch Fonds

zur Finanzierung umweltfreund
licher bzw. entlastender Anlagen
auf. Im Folgejahr wird mit dem
ersten deutschen Windkraftfonds
der seinerzeit groBte Windpark
Europas nanziert.

1990

Die Konzeption des ersten
deutschen Managed Futures
Fund — dem BVT Guaranteed
Futures Fund — gemeinsam mit
der damaligen Chase Manhattan
Bank bildet den Auftakt flr den
Geschaftsbereich Alternative
Investments.

Bei den hier dargesteliten Produkten, die derzeit noch vertrieben werden,
handelt es sich um geschlossene Publikums AIF oder um geschlossene
Spezial AIF fUr professionelle und semiprofessionelle Anleger, bei deren
Zeichnung der Anleger eine langfristige Bindung eingeht, die mit Risiken
verbunden ist. Insbesondere sind eine Verschlechterung des Marktum

felds und der Mietraten im Markt sowie eine Verschlechterung der wirt
schaftlichen Gegebenheiten mdglich. Die Beteiligungen weisen aufgrund
der vorgesehenen Zusammensetzung des jeweiligen Investmentvermd
gens und der Abhangigkeit von der Marktentwicklung sowie den bei der
Verwaltung verwendeten Techniken eine erhdhte Volatilitat auf. Das be

1992

Uber einen BVT Fonds erfolgt die
erste private Finanzierung eines
kommunalen Heizkraftwerks in
Deutschland.

1994

Zusammen mit der Bayerischen
Vereinsbank wird die US Retail
Income Fund Serie, die aus
schlieBlich in sogenannte
,Neighborhood Shopping
center” investiert, eingefuhrt.

1996

Uber einen BVT Fonds erfolgt die
erste private Finanzierung einer
kommunalen Kléranlage in
Deutschland.

1998

Au egung des bislang gréBten
BVT Fonds Kraftwerke-Pool

2000

Mit der BVT-CAM Private Equity
Global Fund Serie baut BVT den
Geschéaftsbereich Alternative Invest
ments aus und tragt der Bedeu
tung von Private Equity als eigen
standiger Assetklasse Rechnung.

2002

BVT generiert mit dem BVT Life
Bond Fund als erster deutscher
Fondsanbieter im Lebensversi
cherungs Zweitmarkt eine vollig
neue Assetklasse.

2003

BVT erschlieBt mit der weltweit
erstmaligen Fonds nanzierung
von Computer und Videospielen
im Rahmen des BVT Games
Production Fund Dynamic
einen Wachstumsmarkt.

2004

Gemeinsam mit dem flhrenden
US Developer Fair eld Resi
dential LLC wird die BVT
Residential USA Serie
aufgelegt, die Anlegern eine
Investitionsmdglichkeit in die
Entwicklung hochwertiger

US Apartmentanlagen bietet.

Mit der deutschen BVT Ertrags-
wertfondsserie setzt BVT auf die
sicherheitsorientierte Mischung
solide vermieteter Gewerbe
objekte an wachstumsstarken
Standorten in Deutschland.

deutet, dass der Wert der Anteile auch innerhalb kurzer Zeitraume erheb
lichen Schwankungen nach oben und nach unten unterworfen sein kann.
Es kénnen projektentwicklungstypische Risiken, insbesondere das Risiko
eines nicht prognosegemaBen Bauverlaufs bzw. Verkaufs auftreten. Der
Anleger stellt der Investmentgesellschaft Eigenkapital zur Verfigung, das
durch Verluste aufgezehrt werden kann. Die Beteiligung ist nur einge
schrankt handelbar. Es besteht das Risiko, dass der Anleger seinen Anteil
nicht verauBern oder keinen ihrem Wert angemessenen Preis erzielen
kann. Sofern es sich um eine Investition in US Dollar handelt, kann die
Rendite infolge von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen. Der




2005

Exklusiv fur die Deutsche
Postbank AG legt BVT den
BVT PB Top Select Fund als
Multi Asset Konzept auf.

Scope Investment Award:
~Special Award — Innovation®

2006

2008

Scope Investment Awards:
~Bestes Emissionshaus —
Geschlossene Immobilienfonds
Global“, ,Bestes Emissionshaus —
Geschlossene Private Equity Fonds*

Der Bereich Energie und

Umwelt wird mit dem

BVT Umweltequity Solarpark 1
um einen ersten Solarpark
erweitert.

2009

2010

Scope Investment Award:
»opecial Award — Ehrenpreis*”
fUr BVT GrUnder Harald von
Scharfenberg

Feri Euro Rating Award:
.Bester Initiator Private Equity*

Scope Investment Award:
,Bestes Emissionshaus —
Geschlossene Private Equity
Fonds*

2012

Das Co-Invest-Programm

bietet privaten und institutionellen
Anlegern den exklusiven Zugang zu
ausgewahlten Immobilienprojekt
entwicklungent.

Anleger sollte daher bei seiner Anlageentscheidung alle in Betracht kom
menden Risiken einbeziehen. Eine Darstellung der wesentlichen Risiken
enthalten die Verkaufsunterlagen. FUr Spezial AlIF sind die Informationen
gemaB § 307 Abs. 1 und 2 KAGB sowie das Basisinformationsblatt in
ihrer jeweils aktuellen Fassung und der letzte Jahresbericht bei Ihrem

Anlageberater oder der derigo GmbH & Co. KG, Rosenheimer StraBe
141 h, 81671 MUnchen, erhaltlich. Fir Publikums AlIF sind der Verkaufs
prospekt sowie das Basisinformationsblatt in ihrer jeweils aktuellen Fas
sung und der letzte veroffentlichte Jahresbericht — jeweils in deutscher
Sprache und kostenlos — in Papierform bei Ihrem Anlageberater oder der

2013/2014

Mit der Grindung und Zulassung
(2014) ihrer eigenen Kapital
verwaltungsgesellschaft derigo
GmbH & Co. KG stellt die BVT
die Weichen Richtung Zukunft.

2016

derigo)

2014

Die BVT Unternehmensgruppe
prasentiert mit dem BVT
Concentio Vermdgensstruktur-
fonds | ihren ersten, nach dem
Kapitalanlagegesetzbuch
regulierten alternativen Invest
mentfonds (AIF), den die derigo
exklusiv fur die Tochter einer
Landesbank konzipiert hat.

BVT feiert ihr
40. Firmenjubildum

Principles for
Responsible
Investment

=PRI

2020

NELIT]
Kompetenz in
Kapitalanlagen

2019

derigo unterzeichnet die
UN ,Principles for Responsible
Investment*

Die BVT Concentio

Energie & Infrastruktur Fonds
tragen dem Trend zu verantwort
licher Investition Rechnung.

GrUndung eines internen
ESG Teams und eines
Beirats Nachhaltigkeit.

2023

2022

Die Beteiligung des

»Sudwest Konsortium“ aus
Uber 30 Sparkassen, Banken,
Versicherungen und Koérperschaf
ten aus Baden Wurttemberg an
der Ubertragungsnetzbetreiberin
TransnetBW wird durch die

BVT Tochter derigo GmbH

& Co. KG verwaltet.

BVT erweitert inr Angebot um
Luxemburger Fonds im Bereich
Residential USA (Luxemburger
S.C.S. SICAF RAIF).

Erster ESG Bericht der
Unternehmensgruppe

derigo GmbH & Co. KG, Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Munchen, er
haltlich oder unter www.derigo.de abrufbar. Eine Zusammenfassung
der Anlegerrechte ist in deutscher Sprache unter www.derigo.de/
Anlegerrechte verflgbar. FUr die nach Luxemburger Recht konzipierten
Fonds erfolgt die fur eine Anlageentscheidung maBgebliche Beschrei
bung der Risiken und sonstiger wesentlicher Einzelheiten im Verkaufs
prospekt und dem PRIIPS KID sowie dem Jahresbericht. Diese Unter
lagen sind in ihrer jeweils aktuellen Fassung bei der BVT Beratungs ,
Verwaltungs und Treuhandgesellschaft flr internationale Vermogens
anlagen mbH, Tolzer StraBe 2, 82031 Grlnwald erhaltlich.
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Uber 45 Jahre Kompetenz in Kapitalanlagen

Erfahrung, die sich auszahlt

Die BVT Unternehmensgruppe mit Sitz in Minchen und Atlanta
sowie Buros in Berlin, KéIn und Boston ist ein bankenunab
hangiger Assetmanager und erschlieBt seit Uber 45 Jahren deut
schen Privatinvestoren sowie institutionellen Kapitalanlegern
die vielfaltigen Chancen internationaler Sachwertinvestitionen.
Im Fokus stehen die Anlageklassen Immobilien USA und
Deutschland, Energie und Infrastruktur, Private Equity sowie Port
folio Konzepte.

BVT in Zahlen (historischer Gesamtiiberblick)

1976 gegrindet

7,7 Mrd. EUR Gesamtinvestitionsvolumen
Uber 3,9 Mrd. EUR platziertes Eigenkapital
rund 3,2 Mrd. EUR Assets under Management
Uber 200 bislang aufgelegte Fonds

rund 80.000 Anleger

vV V VvV V VvV

Per 31.12.2022

Inklusive der Gesellschaften, die als Private Placements aufgelegt und vor 1990
verauBert bzw. abgewickelt wurden sowie der BVT Games und Life Bond
Fund Serien.

Mit Assets under Management von rund 3,2 Mrd. EUR', einem
historischen Gesamtinvestitionsvolumen von 7,7 Mrd. EUR, Uber
200 aufgelegten Fonds und rund 80.000 Anlegern seit Grindung
zahlt die BVT in Deutschland zu den erfahrensten Anbietern
im Bereich der geschlossenen Beteiligungskonzepte. Samtliche
Investitionen beruhen auf der wesentlichen Erfolgsmaxime des
Grunders Harald von Scharfenberg. Diese gilt unverandert: Kapi
tal dort einzusetzen, wo es produktiv arbeitet — moglichst unab
hangig von der Volatilitdt internationaler Zins und Aktienmarkte.
In Form moderner geschlossener Beteiligungskonzepte bietet
die BVT Anlegern die Mdglichkeit, auch in intransparenten Méark
ten von mitunter auBergewdhnlichen Renditechancen zu pro
tieren — bei kalkulierbaren Risiken und auf Basis fest de nierter
Anlagekriterien. Flr den Erfolg dieses Ansatzes sprechen nicht
zuletzt zahlreiche Auszeichnungen.

2019ist BVT in eine neu errichtete Buroimmobilie im derzeit ent
stehenden ,Werksviertel* umgezogen. Die neue Wirkungsstatte
der BVT Unternehmensgruppe, das ,Highrise one*, bietet neben
einem pulsierenden Mikroumfeld mit bester OPNV Anbindung
auch Optimierungsmoglichkeiten in Bezug auf die Flachen.
Zudem wurde Nachhaltigkeit bei der Planung und beim Bau des
Gebaudes groBgeschrieben, was die Auszeichnung mit dem
DGNB Siegel in Gold belegt.

Sitz der BVT in Atlanta, Georgia, USA,
ein weiteres Buro be ndet sich in
Boston

Sitz der BVT im Werksviertel, Minchen



Geschaftsfuhrung

Harald von Scharfenberg

Firmengrinder
Geschaftsfuhrender
Gesellschafter der

BVT Holding GmbH & Co. KG

Geschaftsflhrer der

BVT Holding Verwaltungs GmbH
und der BVT Beratungs ,
Verwaltungs und Treuhand
gesellschaft fur internationale
Vermodgensanlagen mbH

Martin Krause

Geschaftsflhrer der

BVT Beratungs , Verwaltungs
und Treuhandgesellschaft

fUr internationale Vermdgens
anlagen mbH

Leiter
Institutionelle Kunden

Tibor von Wiedebach und
Nostitz-Jankendorf

GeschaftsfUhrender
Gesellschafter der
BVT Holding GmbH & Co. KG

Geschaftsfuhrer der
BVT Holding Verwaltungs GmbH
und der derigo GmbH & Co. KG

Leiter der Geschaftsbereiche
Immobilien Deutschland,
Alternative Investments und
Vertrieb

Jens Freudenberg

Geschéftsfuhrer der

BVT Beratungs , Verwaltungs
und Treuhandgesellschaft

fUr internationale Vermogens
anlagen mbH

Leiter
Private Kunden

Geschéftsflhrer der
BVT Holding Verwaltungs GmbH

Geschéftsbereich
Immobilien USA
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Stammdaten der BVT Holding GmbH & Co. KG

2.556.459

Kommanditkapital in EUR

Anzahl Mitarbeiter

BVT Unternehmensgruppe Manchen 75
Anzahl Mitarbeiter
BVT Unternehmensgruppe Atlanta 16

Gesellschafter Kommanditisten: Harald von Scharfenberg 80 %
Tibor von Wiedebach und

Nostitz Jankendorf 20 %

BVT Holding Verwaltungs GmbH
(Amtsgericht Miinchen, HRB 51207)

Komplementéar:

Adresse:

BVT Holding GmbH & Co. KG

Rosenheimer StraBe 141h, 81671 Minchen

Telefon: +49 89 381 65 0O, Telefax: +49 89 381 65 201
info@bvt.de, www.bvt.de

Generelle Kennzahlen BVT Unternehmensgruppe

Anzahl Beteiligungen 179
Anzahl Zeichnungen 60.474
Gesamtinvestitonsvolumen in TEUR 6.570.352
Eigenkaptl nTEUR 822305
Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 17,8'
Assetklassenerfahrung in Jahren 46

1 Bezogen auf Fremdkapital per Stichtag.

BVT Holding GmbH & Co. KG

Immobilien USA Immobilien Deutschland
Leiter Geschéaftsbereich:
Tibor von Wiedebach und
Nostitz Jankendorf
Axel Poppinga

Leiter Geschéaftsbereich:
Harald von Scharfenberg
Martin Sto3

Geschaftsbereiche

Kapitalverwaltungsgesellschaft
derigo GmbH & Co. KG

Geschaftsflhrung: Tibor von Wiedebach und Nostitz Jankendorf, Dr. Werner Bauer, Claudia Bader

Vertriebsgesellschaft
BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft fir internationale Vermégensanlagen mbH

Geschéaftsflhrung: Harald von Scharfenberg, Jens Freudenberg, Martin Krause

Energie und Infrastruktur Alternative Investments
Leiter Geschaftsbereich:
Tibor von Wiedebach und
Nostitz Jankendorf

Leiter Geschaftsbereich:
Dr. Dominik Schall
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Aktive Beteiligungen BVT Unternehmensgruppe!

BVT Immobilien Immobilien Energie Infra- Private  Sonstige davon Multi

gesamt USA? Deutschland struktur Equity Asset
Anzahl Beteiligungen 71 10 19 7 0 10 25 15
Anzahl Zeichnungen 26.236 1.407 4.313 2.109 0 7.479 10.928 9.295
Durchschnittiches Atter
der BeteligungeninJahren 1038 oL 4240 00 - 180 100 103
Gesamtinvestitionsvolumen aktuell
verwalteter Beteligungenin TEUR [2520.118) 836845 466.739 304929 0 368685 548914 422586
Eigenkapital® aktuell verwalteter
Beteligungenin TEUR .. 1.(e4202 =~ 463.761 257163 118347 0 368685 521246 422586
Auszahlungen Berichtsjahr in TEUR 122.389 59.733 8.573 18.832 0 13.572 21.679 16.742
Kumulierte Auszahlungenin TEUR gEe 176912 80.349 140859 ... 0..815505 165229  147.234
Durchschnittliche Auszahlungen
Berichtsjghr®in% L. 2. 29 83 . 89 00 42 42 44°
Durchschnittliche Auszahlungen
kumuliert* in % 51,0 38,1 31,2 118,8 0,0 97,45 31,7 38,98

1 Dieser Performancebericht behandelt alle Assetklassen, die unter die Erlaubnis der derigo fur die Tatigkeit als AIF Kapitalverwaltungsgesellschaft fallen.
2 Umrechnung USD-EUR EZB Kurs 1,0666 per 31.12.2022.

3 Eigenkapital inkl. Agio.

4 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio; hier und im gesamten vorliegenden Bericht mit Eigenkapital gewichtet.

5 Bezogen auf tatséchlich eingezahltes Eigenkapital, inkl. Verrechnungen und Agio.

Bezogen auf tatséchlich eingezahltes Eigenkapital inkl. Agio und Thesaurierungen.

Aufgeldste Beteiligungen BVT Unternehmensgruppe!

BVT Immobilien Immobilien Energie Infra- Private = Sonstige davon Multi
gesamt USA? Deutschland struktur Equity Asset
Anzahl Beteiligungen 108 41 49 14 2 2 n.v. n.v.
Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 7,2 6,0 4,9 13,6 24,0 22,5 n.v. n.v.
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
Beteligungenin TEUR 3832657 1.847.037 680.964 1.099.715  127.415  77.527 T nv. ..V
Eigenkapital aufgeldster
Beteligungenin TEUR [ 1498529 566590 346.255 458829  67.368 79488 I ny._ ...V
Gesamtriick uss inkl. Schlusszahlungen
vorSteuerin TEUR ri28is| 834825 294774  AM17.852  B1.199 84163 ny._ ...V
Gesamtriick uss inkl. Schlusszahlungen
vor Steuer in % des Eigenkapitals 114,3 150,0 85,1 91,1 141,5 105,9 n.v. n.v.

1 Dieser Performancebericht behandelt alle Assetklassen, die unter die Erlaubnis der derigo fur die Tatigkeit als AIF Kapitalverwaltungsgesellschaft fallen.
2 Umrechnung USD-EUR EZB Kurs 1,0666 per 31.12.2022.

Hinweis zur IRR-Renditekennziffer

Die IRR Renditekennziffer wird mit der Methode des internen ZinsfuBes (Internal
Rate of Return) berechnet. Sie drlickt die effektive Verzinsung des jeweils noch
gebundenen Kapitals aus. Sie darf deshalb nicht mit der Verzinsung (Rendite) des
anfénglich investierten Kapitals gleichgesetzt werden, wie sie z. B. fir Bundesanleihen
oder andere festverzinsliche Wertpapiere angegeben wird. Etwaig gezahltes Agio
bleibt unberticksichtigt.
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BVT Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo:
Gebundelte Kompetenz fur die Zukunft

Mit dem 2013 in Kraft getretenen Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) wurde eine neue Welt fur geschlossene Beteiligungskon

zepte geschaffen. BVT hatte seinerzeit mit der Grindung der
derigo als eigener Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des
KAGB den Schritt in diese neu regulierte Fondswelt vollzogen.
Die derigo vereint in der BVT Unternehmensgruppe Ubergrei

fend wertvolles Know how aus den Bereichen der Sachwertan

lage und der Unternehmensbeteiligungen.

Als Initiator verantwortet die derigo die Konzeption aller geschlos
senen AIF der BVT und Ubernimmt deren Verwaltung. Dartber
hinaus betreut sie die bereits platzierten, noch investierenden
BVT Bestandsfonds.

Principles for
Responsible
Investment

=PRI

Geschaftsfuhrung

Tibor von Wiedebach und Dr. Werner Bauer
Nostitz-Jankendorf

Geschaftsfuhrer der
Geschaftsflhrer der derigo Verwaltungs GmbH
derigo Verwaltungs GmbH

Geschéftsbereich
Geschaftsbereich Portfoliomanagement

Portfoliomanagement

Als Gemeinschaftsunternehmen der BVT Holding und von
Dr. Werner Bauer, dem geschéaftsflhrenden Gesellschafter der
Top Select Management GmbH, vereint das Unternehmen die
langjahrige Expertise der beiden Gesellschafter bei Anlagen in
den Bereichen Immobilien Deutschland und USA, Immobilien
projektentwicklungen, Investitionen in Energie und Infrastruktur,
Private Equity sowie im Multi Asset Segment (Sachwertport
folio).

Als gesetzlich vorgeschriebene Verwahrstelle aller von der derigo
verwalteten AIF fungiert das renommierte Bankhaus Hauck
Aufhduser Lampe Privatbank AG. Die gesetzliche Vertretung der
Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubernimmt als persénlich haf
tende Gesellschafterin die derigo Verwaltungs GmbH unter
der Leitung von Tibor von Wiedebach und Nostitz Jankendorf,
Dr. Werner Bauer und Claudia Bader.

Verp ichtung zum nachhaltigen Investieren

Die derigo hat 2019 die ,UN Principles for Responsible Invest
ment“ (UN PRI) unterzeichnet. Seit 2016 fordern die Vereinten
Nationen (UN) Prinzipien fur verantwortliches Investieren. Die
UN PRI sind mit aktuell Uber 4.900" Unterzeichnern — mit einem
verwalteten Vermdgen von 121 Bilionen US Dollar' — die grofte
Initiative zur Implementierung, Verfolgung und Uberwachung
dieser Prinzipien weltweit. Insbesondere das jahrzehntelange
Engagement der BVT bei Investitionen in regenerative und nach
haltige Energien fand seine Fortsetzung in der Entscheidung der
derigo, sich den UN PRI zu verschreiben.

1 Quelle: UN PRI Signatory https://www.unpri.org/annual report,
Annual Report 2022

Claudia Bader

Geschéftsflhrerin/
Chief Risk Of cer der
derigo Verwaltungs GmbH

Geschaftsbereiche
Risikomanagement, Rechnungs
wesen und interne Revision



Stammdaten der derigo GmbH & Co. KG

125.000

Kommanditkapital

Gesellschafter

Kommanditisten:  BVT Holding GmbH & Co. KG 75 %, Dr. Bauer 25 %

Komplementar: derigo Verwaltungs GmbH
(Amtsgericht Minchen, HRB 202139)

Adresse:

derigo GmbH & Co. KG

Rosenheimer StraBe 141h, 81671 Minchen

Telefon: +49 89 5480 660 0, Telefax: +49 89 5480 660 10
info@derigo.de, www.derigo.de

Verwahrstelle:

Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG

KaiserstraBe 24, 60311 Frankfurt am Main

Telefon: +49 69 21 61 O, Telefax: +49 69 21 61 13 40
info@hal privatbank.com, www.hal privatbank.com

Aufsichtsbehérde:

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
Marie Curie StraBe 24-28, 60439 Frankfurt am Main
Telefon: +49 228 41 08 0, Telefax: +49 228 41 08 1 23
poststelle@ba n.de, www.ba n.de

Von der derigo verwaltete Beteiligungen

Generelle Kennzahlen

Anzahl verwalteter Beteiigungen 38
Anzahl Z8IhnUNgen e 11.836
Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR ) 1.910.214
Eigenkapitalin TELR 1.181.948
Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % - 16,7

oM

derigo verwaltet zum Stichtag (31.12.2022)
folgende geschlossene Fonds:

Immobilien USA

BVT BWVA US Residential Fund S.C.S. SICAV RAIF
(BVT Residential USA 16)

Immobilien Deutschland
BVT Ertragswertfonds Nr. 6 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

Multi Asset

BVT PB Top Select Fund GmbH & Co. KG

BVT Top Select Portfolio Fund |l
Gewerbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG

BVT Top Select Portfolio Fund |l
Vermogensverwaltungs GmbH & Co. KG

BVT Concentio Vermdgensstrukturfonds | GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG

BVT Concentio Vermdgensstrukturfonds Il GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG

BVT Concentio Vermdgensstrukturfonds Ill GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG

BVT Concentio Energie & Infrastruktur GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG

BVT Concentio Energie & Infrastruktur Institutionell GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG

Private Equity
TS PE Pool GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

Sonstige
Real Select Secondary Of ce GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

BVT Zweitmarkt Handel Il GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

1

Nur Portfoliomanagement.

11
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Nachhaltigkeit hat bei BVT Tradition

Ein intaktes Gleichgewicht unserer Umwelt ist unabdingbar fur
unser Leben. Das bedeutet fUr jeden von uns die Verp ichtung,
mit den Ressourcen moglichst nachhaltig umzugehen, indem wir
nicht mehr verbrauchen als nachwachsen oder sich regenerieren
kann.

Die Uberzeugung fiir nachhaltiges Handeln ist bei den Gesell
schaftern der BVT Unternehmensgruppe fest verankert. Bereits
seit den 1980er Jahren ist BVT im Segment Energie und Infra
struktur aktiv und hat 1989 als erstes Emissionshaus in
Deutschland einen Publikumsfonds aufgelegt, der in Windkraft
anlagen investiert. Damit hat BVT seit Uber 30 Jahren in diesen
Assetklassen umfangreiches Know how gesammelt und zahlrei
che Beteiligungsangebote realisiert, bei denen Okologie und
Okonomie im Einklang stehen. Jingstes Beispiel ist das 2019
eingeflihrte Concentio Energie & Infrastruktur Konzept, das die
seit Jahrzehnten in der BVT Unternehmensgruppe gebiindelte
Expertise in eine langjahrig bewahrte Fondsstruktur verpackt und
damit den Anforderungen von Anlegern entgegenkommt, fur die
verantwortungsvolles Investieren verstarkt in den Fokus rickt.
Details zu den nachhaltigkeitsrelevanten Aspekten gemaR der
Verordnung (EU) 2019/2088 (,Offenlegungsverordnung®) sind
unter www.derigo.de/Offenlegung/ConcentioEl verflgbar. bzw.
bei der derigo GmbH & Co. KG, Rosenheimer StraBe 141 h,
81671 Munchen, erhdltlich. Bei der Entscheidung, in einen Fonds
zu investieren sollten alle Eigenschaften oder Ziele des Fonds
berlcksichtigt werden, wie sie im Verkaufsprospekt bzw. im
Informationsdokument nach § 307 Abs. 1 und 2 KAGB oder im
Jahresbericht beschrieben sind.

Tradition und Zukunft

Das langjahrige Engagement der BVT in der ErschlieBung rege
nerativer und nachhaltiger Energieprojekte wurde 2019 konse
quent weitergefuhrt mit der Entscheidung der BVT Tochtergesell
schaft derigo, die internationale PRI Initiative zu unterzeichnen.
Damit bekennt und verp ichtet sie sich als Kapitalverwaltungs
gesellschaft zur Berticksichtigung bestimmter ESG Kriterien auf
Unternehmensebene und im Investitionsprozess bei den Asset
klassen Multi Asset, Private Equity und Energie und Infrastruktur
und damit einhergehend zu verantwortungsvollem und nach
haltigem Investieren. Unter ESG (Environmental, Social and
Governance) werden drei nachhaltigkeitsbezogene Verantwor
tungsbereiche eines Unternehmens zusammengefasst: ,E* fur
Environment, ,S* fur Soziales und ,G* fir gute Unternehmens
fihrung. ESG Kiriterien dienen damit als Richt und Leitlinien zur
Bewertung von Risiken (und Chancen) in den drei Verantwor
tungsbereichen.

Wie Nachhaltigkeit bei BVT gelebt wird

Die Ambitionen der BVT Unternehmensgruppe richten sich
darauf, ESG Kriterien auf allen Ebenen ihrer Geschéftstatigkeit
noch starker zu integrieren und in ihrem Handeln konsequent
Okologische und soziale MaBstabe sowie die Grundsatze guter
UnternehmensflUhrung zu bertcksichtigen. Was das konkret
bedeutet, wurde in einer ESG Policy fur die BVT Unternehmens
gruppe festgeschrieben.

Im Rahmen ihrer ESG MaBnahmen wird die BVT Unternehmens
gruppe von einem unabhangigen Beirat Nachhaltigkeit unter
stutzt, fir den ausgewiesene Persodnlichkeiten aus Wirtschaft,
Kirche und Wissenschaft gewonnen werden konnten. Damit
unterstreicht BVT die Bedeutung der Kriterien Umwelt und
Sozialvertraglichkeit sowie gute Unternehmensfuhrung Uber
den gesamten Wertschdpfungsprozess des Unternehmens.

Informationen zu ESG bei der
BVT Unternehmensgruppe bietet
der aktuelle ESG-Bericht.




Investieren in Sachwerte

Im Gegensatz zu Geldwertanlagen stehen Anlagen in Sachwerte
und Unternehmensbeteiligungen fur das Investieren in konkrete
Objekte wie Immobilien, Anlagen zur Energieerzeugung und
Infrastruktur oder auch in Unternehmen mittels Private Equity
Beteiligung. Der Vorteil: Jeder Investition steht hier immer ein —im
besten Sinn des Wortes — realer Gegenwert gegenuber. Vor
diesem Hintergrund sind Sachwerte und Unternehmensbeteili
gungen eine sinnvolle Erganzung zur klassischen Vermdgens
anlage in Aktien, Anleihen oder Zinspapiere. Dank ihrer relativen
Unabhangigkeit von den Aktien und Rentenmarkten entfalten
Sachwertanlagen und Unternehmensbeteiligungen zudem in der
Regel eine ausgleichende Wirkung auf allzu dynamische Kursver
l&ufe an den Bérsen oder auf unterdurchschnittliche Zinsentwick
lungen. Damit konnen sie auch in ricklau gen Marktphasen fur
eine wertvolle Stabilisierung sorgen.

Anleger kdnnen in Sachwerte und Unternehmensbeteiligungen
sowohl direkt als auch indirekt investieren. Eine Direktinvestition,
etwa der Erwerb eines Gebaudes, setzt jedoch meist einen
hohen Kapitaleinsatz voraus, was mitunter auf Kosten einer sinn
vollen Diversi kation geht. Zudem erfordert diese Vorgehens
weise umfassendes Markt und Branchen Know how. Alternativ
bieten sich indirekte Investitionen an. Dazu zahlen vor allem
offene und geschlossene alternative Investmentfonds (AlF).

Gerade Letztere sind in Deutschland heute eine wichtige Anlage
form im Bereich Sachwerte und Unternehmensbeteiligungen.
Anlegern ermdglichen sie ein Investieren in vergleichsweise klei
nen Stuckelungen, was ein sinnvolles Diversi zieren erlaubt. Eine
solche Diversi kation, moglichst Uber unterschiedliche Asset
klassen hinweg, macht unabhangiger von Einzelentwicklungen
bestimmter Markte. Gleichzeitig lassen sich auf diese Weise
unterschiedliche Erfolgschancen nutzen.

Die Anlageklassen

Immobilien USA

oM

Investieren, wo es sich lohnt:
die Anlageklassen der BVT Unternehmensgruppe

Anleger ndenim Angebot der BVT Unternehmensgruppe Beteili
gungsmaglichkeiten aus ebenso bewahrten wie chancenreichen
Assetklassen.

Immobilien

Eine besonders prominente Stellung nehmen deutsche und
US amerikanische Immobilien ein. Angesichts zunehmender
Globalisierung sowie einer weiter steigenden Weltbevolkerung
bieten sie Anlegern interessante Perspektiven in einem ver
gleichsweise stabilen Umfeld. In der Anlageklasse Immobilien
USA erdffnet die BVT Residential USA Serie Anlegern bereits
seit 2004 eine Investition in die Entwicklung und die VerauBerung
von ,Class A Apartmentanlagen an ausgesuchten Standorten in
den USA.

Im Bereich der deutschen Immobilien bietet die BVT Ertragswert
fonds Serie Investitionen in Immobilien mit einer breiten, stabi
litdtsorientierten Streuung Uber Nutzungsarten und Mieter an
wachstumsstarken Standorten. Kernelement des Ertragswert
fonds Konzepts ist der regionale Fokus auf Nordrhein Westfalen
als fihrende Wirtschaftsregion Deutschlands.

Uber das Co Invest Programm bietet BVT Investoren ausge
wahlte Beteiligungsangebote zur Entwicklung deutscher Wohn
und Handelsimmobilien im Rahmen individueller Co Investments.
Solche Projektentwicklungen sind eine attraktive Ergdnzung im
Portfolio institutioneller Investoren und vermdgender Privatanle
ger. Die Beteiligung Uber Mezzanine Kapital ermoglicht dabei eine
laufende Verzinsung sowie eine endféllige Gewinnbeteiligung.

Immobilien Deutschland

13
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Immobilien Zweitmarkt

Uber die Fonds der BVT Zweitmarkt Serie kénnen Anleger in
den Aufbau ausgewogener, breit diversi zierter Portfolios aus
geschlossenen Immobilienbeteiligungen investieren, die am Zweit
markt erworben werden. Der Schwerpunkt liegt dabei auf den
Nutzungsarten, Buroimmobilien, Einzelhandel, Logistik und
Wohnen.

Energie und Infrastruktur

Aufgrund des hohen Investitionsbedarfs weltweit, insbesondere
vor dem Hintergrund der gesetzten Klimaziele, erdffnen auch
Investitionen in Energie und Infrastrukturprojekte vielfaltige
Chancen - insbesondere im Bereich erneuerbare Energien. Die
BVT bietet hierbei unterschiedliche Strukturierungsmoglichkei
ten, von Einzelinvestments tber Co Investitionsmoglichkeiten bis
hin zu Portfoliofonds und individuellen Mandaten.

Private Equity

Im Bereich Private Equity bundelt BVT die Private Equity Invest
ments aller BVT Multi Asset Fonds in einem Investmentpool, der
auch professionellen und semiprofessionellen Drittanlegern offen
steht. Die Dachfonds bauen jeweils ein Portfolio aus Primary und
Secondary Private Equity Funds auf.

Energie

Multi-Asset-Konzepte

Im Multi Asset Bereich haben Anleger die Moglichkeit, sich mit
nur einer Zeichnung an einem breit diversi zierenden Portfolio zu
beteiligen. Grundlage dieses fur Privatanleger idealen Basis
investments bildet das Top Select Konzept, das 2005 von BVT
in Zusammenarbeit mit Dr. Werner Bauer aufgelegt wurde. Auf
Basis dieses Multi Asset Konzepts werden seit 2014 nach dem
KAGB regulierte AIF der BVT Concentio Serie exklusiv fur die
Tochter einer Landesbank konzipiert. Diese Fondsserie wurde
Anfang 2020 um eine Investitionsmaoglichkeit mit Nachhaltig
keitsaspekten erweitert.

Risiken

Bei den vorgenannten Produkten handelt es sich um geschlos
sene Publikums AIF oder um geschlossene Spezial AIF bzw.
nach Luxemburger Recht konzipierte Fonds fUr professionelle
und semiprofessionelle Anleger. Der Anleger geht eine langfris
tige Bindung ein, die mit Risiken verbunden ist. Insbesondere
sind eine Verschlechterung des Marktumfelds und der Mietraten
im Markt sowie eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Gege
benheiten mdglich. Die Beteiligungen weisen aufgrund der vor
gesehenen Zusammensetzung des jeweiligen Investmentver
mogens und der Abhangigkeit von der Marktentwicklung sowie

Private Equity




den bei der Verwaltung verwendeten Techniken eine erhdhte
Volatilitdt auf. Das bedeutet, dass der Wert der Anteile auch
innerhalb kurzer Zeitrdume erheblichen Schwankungen nach
oben und nach unten unterworfen sein kann. Es kénnen projekt
entwicklungstypische Risiken, insbesondere das Risiko eines
nicht prognosegeméBen Bauverlaufs bzw. Verkaufs auftreten.
Der Anleger stellt der Investmentgesellschaft Eigenkapital zur
Verfiigung, das durch Verluste aufgezehrt werden kann. Die
Beteiligung ist nur eingeschrankt handelbar. Es besteht das
Risiko, dass der Anleger seinen Anteil nicht verduBern oder kei
nen ihrem Wert angemessenen Preis erzielen kann. Sofern es
sich um eine Investition in US Dollar handelt, kann die Rendite
infolge von Wahrungsschwankungen steigen oder fallen. Der
Anleger sollte daher bei seiner Anlageentscheidung alle in
Betracht kommenden Risiken einbeziehen. Eine Darstellung der
wesentlichen Risiken enthalten die Verkaufsunterlagen. Fur
Spezial AIF sind die Informationen gemal § 307 Abs. 1 und 2
KAGB sowie das Basisinformationsblatt in ihrer jeweils aktuellen
Fassung und der letzte Jahresbericht bei Inrem Anlageberater
oder der derigo GmbH & Co. KG, Rosenheimer StraBe 141 h,
81671 Munchen, erhéltlich. Fir Publikums AlF sind der Ver
kaufsprospekt sowie das Basisinformationsblatt in ihrer jeweils
aktuellen Fassung und der letzte verdffentlichte Jahresbericht —

Infrastruktur

Sonstige

N e

jeweils in deutscher Sprache und kostenlos — in Papierform
bei Inrem Anlageberater oder der derigo GmbH & Co. KG,
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Munchen, erhaltlich sowie
unter www.derigo.de abrufbar. Eine Zusammenfassung der
Anlegerrechte ist in deutscher Sprache unter www.derigo.de/
Anlegerrechte verflgbar. Fur die nach Luxemburger Recht konzi
pierten Fonds erfolgt die fur eine Anlageentscheidung maBgebli
che Beschreibung der Risiken und sonstiger wesentlicher Einzel
heiten im Verkaufsprospekt und dem PRIIPS KID sowie dem
Jahresbericht. Diese Unterlagen sind in ihrer jeweils aktuellen
Fassung bei der BVT Beratungs , Verwaltungs und Treuhand
gesellschaft fur internationale Vermdgensanlagen mbH, Tolzer
StraBe 2, 82031 Grunwald, erhaltlich.

Multi Asset
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Immobilien USA:

Multi Family gilt weiterhin als bevorzugter Sektor

Etabliert, diversi ziert, transparent und in der Regel auch hoch
liquide: Der groBte Immobilienmarkt der Welt, die USA, zeichnet
sich durch vielerlei Qualitaten aus. Hinzu kommen vergleichs
weise attraktive Renditen, eine eigentimerfreundliche Gesetz
gebung sowie, bezogen auf den ,Class A“ Bereich, eine hohe
Krisensicherheit.

Immobilienstandorte USA per 31.12.2022

S

Objects sold:

Houston

Properties “under management”:

BVT Capital Partners Funds

Orlando




Neben dem gewerblichen Bereich, gilt insbesondere der Miet
wohnungsmarkt als aussichtsreiches US Immobiliensegment.

Fir eine Investition in den US-Mietwohnungsbereich

(,,Multi-Family Residential“) sprechen ausgezeichnete

Grundlagen und Perspektiven, unter anderem:

> kontinuierliches Bevolkerungswachstum in den USA,

> weitere vorteilhafte demogra sche Entwicklungen
(Stichwort ,,Millenials*),

> eine gestiegene Praferenz vor allem jlingerer Amerikaner,
zur Miete zu wohnen,

> ein vergleichsweise sehr liberales Mietrecht und kurzfristige
Mietvertragslaufzeiten, die eine laufende Anpassung der
Mieten an das Marktniveau ermdglichen,

> sowie eine steigende Bedeutung flir modernes Arbeiten
(Stichwort ,,Homeof ce").

Erfahrung der BVT Unternehmensgruppe

Mit der BVT Holding GmbH & Co. KG in Minchen sowie der in
Atlanta anséassigen BVT Equity Holdings, Inc., steht die BVT
Unternehmensgruppe flr Gber 45 Jahre Erfahrung in der Au age
US amerikanischer Beteiligungsangebote. Die zugehdrigen Pro
duktserien zeichnen sich dabei durch ein Investieren nach fest
de nierten Kriterien aus.

Den Auftakt der Geschaftstatigkeit in den USA bildete Ende der
1970er Jahre eine Fondsserie mit dem weltgréBten Betreiber von
Selbstbedienungs Lagerhdusern. In der Folgezeit wurden die
Aktivitaten auf ein breites Spektrum an Renditeimmobilien,
Shoppingcenter, Blrogebaude und Apartments, ausgeweitet.
29 davon wurden in den 1980er Jahren in entsprechenden Betei
ligungsgesellschaften durch einen begrenzten Anlegerkreis als
Private Placements realisiert, mit einem Eigenkapitalvolumen von
rund 100 Mio. US Dollar. Nahezu alle dieser Gesellschaften sind
abgewickelt.

Sy

Seit Anfang der 1990er Jahre bilden die Serienprodukte US Retail
Income Funds beziehungsweise BVT Shopping USA sowie die
BVT Capital Partners Serie die Grundlage der BVT Geschafts
tatigkeit in den USA. Auf Basis von Kooperationen mit flhren
den Projektentwicklungs rmen im Multi Family Housing Bereich,
haben Anleger seit 2004 mit der BVT Residential USA Serie
die Mdglichkeit, an den Chancen des Mietwohnungsmarkts im
Bereich Apartmentanlagen zu partizipieren.

Geballte US-Immobilienkompetenz

Als erfahrener Initiator von US Immobilienfonds ist die BVT
seit 1981 mit einer eigenen Organisation in den USA (BUros in
Atlanta, Georgia und Boston, Massachusetts), prasent. Im
Berichtsjahr beschéftigte das Unternehmen hier 16 Mitarbeiter.
Weitere sechs Mitarbeiter verantworten in Deutschland den
US Immobilienbereich auf Portfolioebene. Auf dieser Grundlage
bietet die BVT Anlegern einen umfassenden Service von der
Investition Uber das Assetmanagement bis hin zur individuellen
US Steuerberatung Uber ein eigenes Tochterunternehmen.
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Rendite-Risiko-Profile nach MaB

Die US Fondsserien der BVT verteilten sich auf die beiden
Kategorien Development Funds und Income Producing Funds.
Bei Ersteren stehen die Entwicklung, die Vermietung und der
anschlieBende Verkauf von Immobilienprojekten im Vordergrund.
Die Fondsserien zeichnen sich durch eine vergleichsweise kurze
Kapitalbindungsdauer sowie Uberdurchschnittliche Ertragschan
cen aus und eignen sich vor allem fUr unternehmerisch orientierte
Investoren.

Ausschuttungsorientierte Income Producing Funds adressierten
vorrangig Anleger, die Wert auf kontinuierliche Auszahlungen
legen. Samtliche Investitionen erfolgten hier in bereits bestehende
Einzelhandelsimmobilien, aus denen Uber mehrere Jahre Ertrage
aus Vermietungen erwirtschaftet wurden.

Folgende Fondsserien werden im Folgenden ausfuhrlich dar
gestellt:

Development Funds:
> BVT Residential USA Funds
> BVT Capital Partners Funds

Income Producing Funds:
> US Retail Income Funds (Fondsserie beendet)
> BVT Retail USA Portfolio Fund (Fondsserie beendet)

Gut beraten und betreut

Anleger, die in geschlossene US Fonds investieren, sind gesetz
lich verp ichtet, jahrlich eine Einkommensteuererklarung in den
USA abzugeben. Die International Investor Services, Inc. (IIS), ein
Tochterunternenmen der BVT mit aktuell ca. 5.000 Kunden, bie
tet nicht ansassigen Auslandern hierzu eine umfassende Betreu
ung. Auf Basis entsprechender Broker Lizenzen fur den An und
Verkauf von US Immobilien sowie einem eigenen Property und
Assetmanagement, halt auch die BVT fur Investoren ein umfang
reiches Dienstleistungspaket flr deutsche Kunden bereit (siehe
Seite 82).

Generelle Kennzahlen Immobilien USA

Anzahl Betelligungen e 51
Anzahl Zeichnungen e 21.435
Gesamtinvestitionsvolumenin TUSD _ 2.979.551
Eigenkapitalin TUSD . 1065306
Durchschnittiche Fremdkapitalquotein % . 247
Assetklassenerfahrung in Jahren 46
Aktive Beteiligungen Immobilien USA

2021 2022
Anzahl Betelligungen 10
Anzahl Zeichnungen 1.407

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 4.1

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiligungen in TUSD 855.918
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiigungenin TUSD 494.647
TigungsleistungeninTUSD | 68.678  14.376
Liquiditatin TUSD 55.624  22.133
Auszahlungen in TUSD 117.803 63.711
Kumulierte Auszahlungen in TUSD 33.298
Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr' in % 12,9
Durchschnittiche Auszahlungen kumuliert' in % 67
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgeloste Beteiligungen Immobilien USA

Anzahl Beteiligungen 41
Durchschnittiche Laufzeit in Jahren 6.0
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
Beteligungenin TUSD 1970049
Eigenkapital aufgeloster Beteiligungenin TUSD - 593.658
Gesamtrlick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TUSD 890.424




Development Funds:
BVT Residential USA Funds

Im Jahr 2004 gelang es BVT durch ein Joint Venture mit Fair
eld Residential, LLC, eine der fuhrenden Projektentwick
lungs rmen flr sogenannte ,Class A“ Apartmentanlagen in
den USA, unternehmerisch ausgerichteten Anlegern die Mog
lichkeit zu bieten, sich als Limited Partner (Kommanditist) an
der Entwicklung, der Vermietung und dem spéateren Verkauf

von Apartmentanlagen im ,Class A* Segment zu beteiligen.

Fur ein Engagement speziell im US Wohnimmobilienbereich
(,Multi Family Housing®) sprechen vor allem das hohe und
kontinuierliche Bevdlkerungswachstum in den USA und die
historisch positive Performance von US Apartmentanlagen im
Vergleich zu anderen Assetklassen. Hinzu kommt ein, insbe
sondere im Vergleich zu Deutschland, liberales US Mietrecht,
welches unter anderem keine Begrenzungen im Hinblick auf
die Durchsetzbarkeit von Mieterhéhungen vorsieht.

Neben der Zusammenarbeit mit Fair eld werden auch Koope
rationen mit weiteren Projektpartnern eingegangen. Projekt
entwickler und Joint Venture Partner beim siebten und achten
BVT Residential USA Fonds ist die Firma Berkeley Invest
ments, Inc., ein 1991 gegrindetes Fullservice Immobilien
Investment und Development Unternehmen mit Sitz in Boston.
Beim neunten, zehnten und elften Fonds aus dieser Reihe ist
die Firma Criterion Development Partners, ein 2004 gegrin
detes Immobilienunternehmen mit Firmensitzen in Waltham/
GroBraum Boston und Dallas, Texas, Joint Venture Partner.
Flr die in 2018 aufgelegten Fonds Residential 12 und 13
wurde eine Kooperation mit dem in Wellington, FL, ansassigen
Unternehmen The Bainbridge Companies, einem der Top 20
Projektentwickler fur US Apartmentanlagen, geschlossen.
Darlber hinaus bleibt BVT in konkreten Gesprachen mit
weiteren Projektpartnern, die ihre Professionalitat und Fach
kenntnisse nachweislich unter Beweis gestellt haben. Bei den
Entwicklungsvorhaben dieser Fondsserie achtet die BVT im
Interesse ihrer Investoren auf die Erflllung wesentlicher Vor
bedingungen. Hierzu gehdrt z. B., dass als Projektpartner nur
erfahrene US Developer mit positivem Leistungsnachweis
infrage kommen und dass vor Leistung der Kapitaleinlage der
BVT Fondsgesellschaft in das jeweilige Joint Venture die
Grundstlcke gekauft bzw. fest unter Vertrag genommen und
zur vorgesehenen Bebauung genehmigt sind.

Bis zum Stichtag des vorliegenden Performanceberichts
(81.12.2022) wurden 20 Beteiligungsgesellschaften mit einem
Investitionsvolumen von Uber 2 Mrd. US Dollar aufgelegt, die
zusammen 29 Apartmentanlagen mit insgesamt Uber 9.000
Wohnungen entwickelt haben bzw. entwickeln. Bis Ende 2022
wurden elf Gesellschaften abgewickelt.

oM

IRR" Multiple? Ergebnis

p.a.
BVT Residential USA 1 ,Peabody*”
Verkauf in 2007 17,8 % 1,55x 20,9 %
BVT Residential USA 2 ,Marlborough®
Verkauf in 2011 3,6 % 121x  32%
BVT Residential USA 3 ,RTP* und ,Sugar
Land“ Verkauf in 2012 und 2015 10,3 % 214x  129%
BVT Residential USA 4 ,Dedham”
und ,,Addison*
Verkauf in 2012 und 2013 10,2 % 1,77x  14,0%
BVT Residential USA 5 ,Washington DC*
Verkauf in 2011 n.v. 0,5x n.v.
BVT Residential USA 6 ,DTC IV*/,Belara“/
,Mosaic* und ,Southpark®
Verkauf in 2012/2017/2018/2018 1,0 % 1,11x n.v.
BVT Residential USA 7 ,,625 McGrath*
Verkauf in 2016 14,7 % 1,4x  17,0%
BVT Residential USA 8 ,Millorook*
Verkauf in 2017 9,2 % 1,36x 10,4 %
BVT Residential USA 9 ,Shrewsbury“
Verkauf in 2019 13,0 % 1,44x 15,7 %
BVT Residential USA 13 ,Maitland”
Verkauf in 2021 16,7 % 1,60x 19,8 %
BVT Residential USA 14
JAlta at Health Village*
Verkauf in 2022 16,1 % 1,53x 18,7 %

1 Erlauterung siehe Seite 9. Eventuell erfolgte Kapitalerhdhungen werden bertick
sichtigt.

2 Der Multiple wird berechnet durch Teilen der Ausschittungen durch das Eigen
kapital, ohne Agio. Eventuell erfolgte Kapitalerhdhungen werden berticksichtigt.

3 Setzt den Gewinn ins Verhaltnis zum durchschnittlich gebundenen Eigenkapital,
geteilt durch die Laufzeit. Grundlage der Berechnung sind die Bestimmungen
des Gesellschaftsvertrags zur Ergebnisbeteiligung.

Erfolgreiche Bilanz bei der Refinanzierung bzw.
Restrukturierung des BVT Residential USA Portfolios

In 2009 und 2010 stand das gesamte BVT Residential USA
Portfolio mit damals neun Apartmentanlagen und einem Investi
tionsvolumen von 637 Mio. US Dollar zur Re nanzierung an,
nachdem die urspringlichen Baukredite ausgelaufen waren und
geplante Objektverkaufe aufgrund der damaligen Krise verscho
ben werden mussten. Im Rahmen der Re nanzierungsaktivitaten
musste flr jedes der Objekte eine individuelle Lésung gefunden
und mit insgesamt 18 verschiedenen involvierten Banken sowie
mit diversen potenziellen neuen Eigenkapitalpartnern fUr die
Objekte des Fonds Nr. 6 verhandelt werden.

Flr acht der neun Apartmentanlagen gelang — trotz historisch
widriger Rahmenbedingungen — die erfolgreiche Umsetzung der
Rekapitalisierung. Damit konnten diese Investitionen weiter
geflihrt werden, bis die drastischen Auswirkungen der Finanz
und Wirtschaftskrise zumindest teilweise wieder aufgeholt und
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Objektverkaufe wieder interessant wurden. Lediglich Fonds Nr. 5
nahm trotz intensivster Anstrengungen, die Kredite zu restruktu
rieren, eine flr alle Beteiligten enttduschende Entwicklung, die
insbesondere durch die unverstandliche Vorgehensweise der
kreditgebenden Bank fur den ersten Bauabschnitt ausgeldst
wurde. Hier konnte die vollstdndige Eigenkapitalrickflihrung an
die Anleger leider nicht erreicht werden. Aufgrund eines aktiven
Managements konnten somit, trotz international schwierigster
wirtschaftlicher Bedingungen und einer langeren Projektlaufzeit
als geplant, acht von neun Projekten sehr erfolgreich und mit
einer ansprechenden Rendite verauBert werden.

USA: Mietwohnen als nachhaltiger Trend

Bei steigenden Zinsen und Baukosten wird der Erwerb von
Eigentum fUr viele US Amerikaner unerschwinglich, sodass sie
als Kéufer von der Bild &che verschwinden und nun als Mieter in
Erscheinung treten. Dabei zeichnete sich das Mieten per se
schon in den letzten Jahren als Trend in den USA ab. Vor allem
die jingeren Amerikaner wollen lieber zur Miete wohnen, um
unabhéangig zu bleiben und exibel auf die Anforderungen der
modernen Arbeitswelt reagieren zu kdnnen. Daneben entdecken
viele Uber 50 Jahrige die Vorteile des Mietwohnens und tauschen
ihre zu groB3 gewordenen Familienh&user gegen stadtnahe kom

fortable Mietapartments. Diese Trends erhdhen aktuell den Druck
auf die Mietméarkte und lassen die Mietpreise steigen.

Entwicklungen am US-Mietwohnungsmarkt

Der US Mietwohnungsmarkt pro tiert von vorteilhaften Grund

lagen:

> Dauerhaft positive demografische Entwicklung in den USA:
Die USA verzeichnen ein kontinuierliches Bevdlkerungswachs
tum und sind nach Indien und China das Land mit der dritt
groBten Bevolkerung der Welt. Die sogenannten ,Millenials®,
Nachkommen der ,Baby Boomer* Generation mit Geburts
daten von ca. 1980 bis 2001 und 85,5 Mio. Geburten in die
sem Zeitraum, sind die fUr den US Mietwohnungsmarkt dem
Alter nach wichtigste Bevolkerungsgruppe, da die groBte
Nachfrage nach Mietwohnungen von den bis 34 Jahre alten
Amerikanern gestellt wird. Die jungsten ,Millenials” sind heute
Anfang 20. Das heift, die Nachfragewelle, die aus dieser
Gruppe in den kommenden ca. 15 Jahren weiterhin auf den
US Mietwohnungsmarkt zukommt, stellt auch langfristig eine
wichtige Saule fur dieses Immobiliensegment dar.

> Wieder mehr private Haushaltsgriindungen:
Die robuste Konjunktur in den USA, die Entlastungen durch
die US Steuerreform und die Erholung am Arbeitsmarkt haben
das Verbrauchervertrauen in die wirtschaftliche Entwicklung
des Landes deutlich steigen lassen. Daraus resultiert eine wei
tere Zunahme von Neugrindungen privater Haushalte und
damit steigt auch die Zahl der Mieterhaushalte weiter an.

— Trend zur Bevorzugung von urbanem Lebensumfeld sowie
von sehr gut erschlossenen vorstéadtischen Lagen. Dabei
sind vor allem wichtig: die Nahe zu Arbeitsplatzen, zu Shop
ping und Entertainment Mdglichkeiten sowie gute verkehrs
technische Anbindung sowohl an den Individual als auch den
offentlichen Nahverkehr. Auch bei Investoren sind beide
Standortkategorien stark gefragt, da die Wohnangebote auf
grund der Mietniveaus in Innenstadtlagen der groBen Metro
polen nicht mehr alle Mieter erreichen.

— Kritischere Einstellung zum Hausbesitz durch den
zurUckliegenden Kollaps am Hausermarkt als Folge der vor
ausgegangenen Spekulationswelle. Die jungen Amerika
ner haben miterlebt, dass der ,amerikanische Traum® vom
Eigenheim schnell zum Albtraum werden kann — vom ,Klotz
am Bein* bis hin zum nanziellen Ruin zahlreicher Haushalte.
Wohnen zur Miete gewinnt somit fur diese Generation an
Vorteilhaftigkeit und Attraktivitat.

— Wunsch nach Flexibilitat. Ein weiterer wichtiger Aspekt in
einer sich immer schneller wandelnden Arbeitswelt ist fur viele
der Wunsch bzw. die Notwendigkeit, mdglichst exibel und
mobil zu sein, falls ein Arbeitsplatzwechsel ansteht. Auch dies
l&sst sich mit einer Mietwohnung wesentlich einfacher umset
zen als mit einem Eigenheim.

— Nachfragestarke Zielgruppe der ,,Empty Nesters“. Auch
wohlhabende altere Menschen, oftmals bereits im Rentenal
ter, haben die Vorteile des Wohnens zur Miete flr sich ent
deckt — die sogenannten ,Empty Nesters®. Nach Auszug der
Kinder werden die Einfamilienhduser oftmals zu groB, und
viele genieBen lieber das bequeme Dasein in hochwertigen
Apartmentanlagen mit viel Service, statt sich selbst um Haus
und Hof kimmern zu mussen.

Generelle Kennzahlen BVT Residential USA Funds

Anzahl Betellgungen 20
Anzahl Zeichnungen 6.100
Gesamtinvestitonsvolumenin TUSD ~~ 2.041.101
EigenkepitalnTUSD . 725754
Durchschnittiche Fremdkapitaiquotein% 185
Assetklassenerfahrung in Jahren 18




Aktive Beteiligungen BVT Residential USA Funds

oM

Aufgeldste Beteiligungen BVT Residential USA Funds

2021 2022
Anzanl Beteligungen ] 9
Anzahl Zeichnungen 1.367

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 2,2

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiigungenin TUSD 879.162
Eigenkapital aktuell 7 7

verwalteter Beteiigungenin TUSD 486.247
Tigungsleistungenin TUSD .. 68.333 _ 13.271
LqudtatinTusD 54.299 20904
AuszahlungeninTUSD 117803 63.711
@FﬂH'i?.@?.ﬁ!?z_‘i‘ﬁ'_‘ﬂ_’?g‘?_’li(‘. TUSD 26.118
Durchschnittiche Auszahlungen Berichtsiahr' in% 13,1
Durchschnittiiche Auszahlungen kumuliert' in % 7 54
Veranderung der kumulierten Nettoinventar
werte im Vergleich zum Vorjahr in %2 0
Veranderung der kumulierten Nettoinventar
werte im Vergleich zum Vorjahr in TUSD? 232.603  380.389
Veranderung der kumulierten Asset Marktwerte
im Vergleich zum Vorjahr in TUSD? 354.274  582.184

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

2 Der dargestellte Wert bezieht sich ausschlieBlich auf die nach KAGB regulierten
AIF und Luxemburg Fonds.

Anzahl Beteiligungen ] 11

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteiligungenin TUSD . 932.512
Eigenkapital aufgeloster Beteiligungenin TUSD 239.507
Gesamtriick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TUSD 325.391

Durchschnittliche Rendite IRR! in %? 55
1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Residential USA Funds

Nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Residential USA Funds

Anzahl Beteiligungen 12 Anzahl Beteiligungen 6
AnzahlZeichnungen 1877
Gesamtinvestitionsvolumenin TUSD 888.636
Eigenkapitalin TUSD 379.942
Durchschnittliche Fremdkapitalquotein % 19,7
Assetklassenerfahrung in Jahren Assetklassenerfahrung in Jahren ' 18
Aktive Beteiligungen BVT Residential USA Funds Aktive Beteiligungen BVT Residential USA Funds
2021 2022 2021 2022
Anzahl Beteiigungen 2 Anzahl Betelligungen 5
Anzahl Zeichnungen 2
Durchschnittiches Alter T Durchschnittliches Alter
der Beteiigungen in Jahren 1,0  derBeteligungenin Jahren 3.3
Gesamtinvestitonsvolumen aktuell Gesamtinvestitionsvolumen aktuell
verwalteter Beteiligungen in TUSD 14.478  verwalteter BeteiigungeninTUSD | 602.798
Eigenkapital aktuel Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TUSD 6.305  verwalteter BeteligungeninTUSD 369.942
TigungsleistungeninTUSD o 0  TigungsleistungeninTUSD 68333 13.221
Liquiditatin TUSD o 0 LqudtatinTUSD 54299 19.800
AuszahlungeninTUSD o 0 AuszahlungeninTUSD 117803 63711
Kumulierte AuszahlungeninTUSD 1 0  Kumulerte AuszahlungeninTUSD 26.118
Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsiahr' in % 0  Durchschnittiche Auszahlungen Berichtsighr' in % 17,7
Durchschnittiche Auszahlungen kumuliert' in % 0  Durchschnittiiche Auszahlungen kumuliert! in % 7,3
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio. VeranderungderkumullertenNettomventar ---------------------------------------
werte im Vergleich zum Vorjahrin% - 19,0
Aufgeldste Beteiligungen BVT Residential USA Funds Veranderung der kumulierten Nettoinventar
werte im Vergleich zum Vorjahr in TUSD 232.603  276.889
Anzahl Beteiligungen 10 Verinderung der kumulierten Asset Marktwerte
DurchschmtthoheLaufzeltln Jahren """"""""""""""""""""""" 56 im Vergleich zum Vorjahr in TUSD 354.274  465.026
Gesamtinvesitionsvolumen aufgeloster T " Bezogen auf Eigenkapital nk. Ago
BeteligungeninTUSD 876.100
Eigenkapital aufgeldster Beteiligungen in TUSD 210507 Aufgeldste Beteiligungen BVT Residential USA Funds
Gesamtriick uss inkl. Schiusszahlung vor Steuern in TUSD 296,502 i
Durchschnittiche Rendite IRRY in % T — ?
- - - - Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 3,6
| EluenngseheSeted. Gesamtinvestiionsvolumen adfgeloster
2 Z:::vcieéilxxgretﬁntwmklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert BetelllgungemnTUSD __________________________________________________________ 5 6412
Eigenkapital aufgeloster Beteiligungenin TUSD 20.000
Gesamtrlick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuernin TUSD . 28.889
Durchschnittliche Rendite IRR! in %? 13,0

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.



Portfoliomanagement Luxemburg

Generelle Kennzahlen Luxemburg-Fonds

Anzahl Beteiligungen 2
Anzahl Zeichnungen 3
CesamtinvestiionsvolumeninTUSD 261.886
EigenkaptalinTUSD . 120000
Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 12,6
Assetklassenerfahrungin Jahren 18

Aktive Beteiligungen Luxemburg-Fonds

2021 2022

2

Durchschnittliches Alter

der BeteiigungeninJahren 10
Gesamtinvestitionsvolumen aktuell '

verwalteter Beteiigungenin TUSD 261.886
Eigenkapital aktuell

verwalteter Beteiigungenin TUSD 120.000
Tilgungsleistungen in TUSD 0 0
Liquiditat in TUSD 0 1.104
AuszahlungeninTUSD 0 0
Kumulierte AuszahlungeninTUsD 0
Durchschnittiiche Auszahlungen Berichtsjahr’ in % 7 0
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 0
Veranderung der kumulierten Nettoinventar
werte im Vergleich zum Vorjahr in % 0
Veranderung der kumulierten Nettoinventar
werte im Vergleich zum Vorjghrin TUSD__ | 0__.108.500
Verénderung der kumulierten Asset Marktwerte

im Vergleich zum Vorjahr in TUSD 0 117.158

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgeldste Beteiligungen Luxemburg-Fonds

Anzahl Beteligungen NV
Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n.v.
Gesamtinvestitonsvolumen aufgeléster
Beteiligungen in TUSD n.v.
Eigenkapital aulgeloster BeteiligungeninTUSD .
Gesamtriick uss inkl. Schiusszahiung vor Steuern N TUSD .
Durchschnittliche Rendite IRR" in %? n.v.

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.

oM
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Development Funds:
BVT Capital Partners Funds

Durch die Beteiligung an US Limited Partnerships bietet BVT
Investoren die Méglichkeit, sich als Limited Partner (Kommandi

tist) an der Entwicklung, der Vermietung und dem spéateren Ver

kauf von Shoppingcentern oder Blrogebauden zu beteiligen.

Die BVT Capital Partners Serie zeichnet sich durch eine, gegen

Uber der US Retail Income Fund Serie, hdhere Renditeerwar
tung und eine kurze Haltedauer (zwei bis vier Jahre) aus. AuBer
dem nden hier im Regelfall keine Auszahlungen wahrend der
Laufzeit statt. Der Gewinn wird nach Abschluss der Bauphase
und dem Verkauf des Objekts an den Investor ausgezahlt. Diese
Form der Investition birgt die bei Developments tblichen hdhe

ren Risiken. Sie bieten dem Anleger aber durch einen frihen
Einstieg in die Wertschdpfungskette Uberdurchschnittlich hohe
Ertragschancen.!

Im Rahmen der BVT Capital Partners Projekte ist die BVT
Unternehmensgruppe in Zusammenarbeit mit erfahrenen US
Development Partnern mit der Realisierung von Bauprojekten
an unterschiedlichen Standorten der USA befasst. Dazu geht
die BVT entweder ein Joint Venture mit einem amerikanischen
Developer ein oder fuhrt Projektentwicklungen eigenverant
wortlich durch.

1 Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fir kiinftige Wertentwicklungen.

Um die mit der Investition verbundenen Risiken zu verringern,
kommen nur erfahrene US Developer als Joint Venture Partner
in Frage. Der Development Partner muss Uber eine mindestens
funfjahrige direkte Erfahrung in der Entwicklung von Shopping

centern verfliigen. Des Weiteren muss der Developer Uber Mie

terbeziehungen verflgen und zeit und budgetgerechte Errich

tungen vergangener Projekte nachweisen kdnnen.

Zur weiteren Risikoreduzierung mussen die zur Entwicklung
von Shoppingcentern oder Burogebauden erworbenen Grund
stlicke laut Bebauungsplan zur gewerblichen Bebauung aus
gewiesen und genehmigt sein. AuBerdem mussen die Grund
stickszuwegung, die Be und Entwésserung sowie die Energie
versorgung, d.h. die gesamte ErschlieBung, sichergestellt sein.
Zudem werden langfristige Mietvertrage mit den Hauptmietern
und einigen Nebenmietern schon vor Baubeginn abgeschlos
sen. Des Weiteren wird das Risiko der Investition durch Bauzeit
limit, Baufertigstellungs und Festpreisgarantien reduziert.

Insgesamt belauft sich die vermietbare Flache von bereits reali
sierten und abgewickelten sowie von noch laufenden Objekten
auf Uber 230.000 m?. Das gesamte Investitionsvolumen der
Serie liegt derzeit bei tber 500 Mio. US Dollar, mit einem bereits
investierten Eigenkapital von mehr als 131 Mio. US Dollar.



Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Capital Partners Funds

Anzahl Beteligungen 22
Anzahl Zeichnungen e 507
Gesamtinvestitionsvolumenin TUSD 511.475
Eigenkapitalin TUSD 131.866
Durchschnittliche Fremdkapitalquotein% 12,1
Assetklassenerfahrung in Jahren 25
Aktive Beteiligungen BVT Capital Partners Funds

2021 2022
Anzahl Beteiligungen 1

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 20,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiigungenin TUSD 12.350
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TUSD 8.400

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 85,5

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

oM

Aufgeldste Beteiligungen BVT Capital Partners Funds

Anzahl Beteiligungen 21

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteligungenin TUSD 499.125
Eigenkapital aufgeldster Beteiligungen in TUSD  123.466
Gesamtriick uss inkl. Schiusszahlung vor Steuernin TUSD ~ 165.947
Durchschnittiche Rendite IRR'in %>~ 109°

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.

3 Bei den erfolgreich abgewickelten Capital Partners Funds betragt das durch
schnittliche Ergebnis gemaB IRR Methode knapp 11 %. Bei vier Funds war die
Ruckflihrung des Eigenkapitals an die Anleger nicht vollstdndig moglich. Diese
Funds hatten insgesamt rund 25,4 Mio. US Dollar Eigenkapital, was 20,6 % des
Gesamteigenkapitals aller Funds dieser Serie entspricht. Die Einrechnung von
deren Ergebnis in die Gesamt IRR flhrt zu einem Uberproportional verzerrten
Wert von knapp 7 %, weshalb wir uns flr eine differenzierte Darstellung ent
schieden haben.
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Income Producing Funds:
US Retail Income Funds

Im Jahr 1994 startete BVT die erfolgreiche US Retail Income
Fund Serie. Zusammen mit der innovativen Weiterentwicklung
dieses Fondskonzepts Mitte 2002, dem BVT Shopping USA
Portfolio Fund, wurden hier bislang acht Fonds mit einem Inves
titionsvolumen von rund 401 Mio. US Dollar fir 40 Neighbor
hood Shoppingcenter in acht Bundesstaaten der USA auf
gelegt.

Der BVT Shopping USA Portfolio Fund bot Anlegern erstmals
die Moglichkeit, sich an einem erweiterbaren Immobilienport
folio zu beteiligen, sowie die Wahl zwischen drei verschiedenen
Beteiligungsvarianten (klassische Beteiligung, Wiederanlage
programm oder ein Ansparprogramm).

Die Standorte der einzelnen Fondsobjekte dieser Serie liegen in
gewachsenen oder entwicklungsstarken Regionen, Uberwie
gend im Suden und Sudosten der USA. Neighborhood Shop
pingcenter sind Nahversorgungszentren fur Guter und Dienst
leistungen des taglichen Bedarfs mit einer Miet dche von ca.
5.000 m? bis ca. 14.000 m? und einem Einzugsgebiet von bis zu
8 km Radius sowie einer Bevdlkerungsanzahl von mindestens
50.000 Einwohnern und mittleren bzw. Uberdurchschnittlichen
Haushaltseinkommen.

Eine regional marktfuhrende Lebensmittelsupermarktkette als
Hauptmieter mit einem langfristigen Mietvertrag sowie diverse
mittlere und kleinere Nebenmieter, die Waren und Dienstleis
tungen des taglichen Bedarfs abdecken (z. B. Drogerien, Reini
gungen, Restaurants, Frisére) charakterisieren die typischen
Neighborhood Shoppingcenter der US Retail Income Fund
Serie.

Die Grundlage fur den Erfolg besteht im Besonderen in einer
guten infrastrukturellen Anbindung der Einkaufszentren. Neben
den grundsatzlichen Vorteilen der Einzelhandelsimmobilien als
Investitionsobjekte kommt, insbesondere in schwacheren Kon
junkturphasen, ein zusatzlicher, von Investoren sehr geschatz
ter Stabilitdtsaspekt von Neighborhood Shoppingcentern zum
Tragen: Sie haben sich als vergleichsweise unabhangig von
wirtschaftlichen Schwankungen erwiesen, da Lebensmittel und
sonstige Konsumguter und Dienstleistungen des taglichen
Bedarfs zu allen Zeiten bendtigt werden.

So konnten sich die seinerzeit noch laufenden US Retail Income
Funds (RIF) VI und VII auch im Jahr 2014 mit weiterhin Uber
wiegend hohen Vermietungsquoten und wirtschaftlich soliden
Ergebnissen behaupten. Dies flUhrte zun&chst zu einer laufen
den Auszahlung zum 30.06.2014 in H6he von 3,5 % fUr den
RIF VI und in Hohe von 1 % fur den RIF VII. Ebenfalls im Juni
2014 wurde den Gesellschaftern seitens der Geschéftsfuhrung
aufgrund der positiven Verkaufspreisentwicklung empfohlen,
alle vier Fondsobjekte noch bis Jahresende 2014 zu verauBBern.
Nachdem der Beschluss mit Uber 97 % angenommen wurde,
erfolgte der erfolgreiche Verkauf bereits im Oktober 2014. Uber
die sehr positiven Ergebnisse wird nachfolgend berichtet.

Erfolgreiche Verkaufe 2011, 2013 und 2014 -
attraktive Exit Fenster genutzt

Nachdem bis 2004 die Immobilienportfolios der ersten vier Fonds
der US Retail Income Fund Serie erfolgreich verduBert wurden,
konnte Ende 2010, aufgrund der glnstigen Konstellation flr
,Class A* Shoppingcenter, der Markt hinsichtlich erzielbarer
Preise fur das Immobilienportfolio des BVT Shopping USA getes
tet und nach sehr positiver Resonanz seitens einer Vielzahl insti
tutioneller Investoren der Verkauf des Fondsportfolios forciert
werden. Im Mai 2011 fand das Closing statt. Der Verkaufspreis
belief sich auf 130 Mio. US Dollar. So konnte flir die Anleger des
BVT Shopping USA Portfolios ein attraktiver Gesamtriick uss
realisiert werden.

An diesen erfolgreichen Verkauf konnte in 2013 angeknupft wer
den. Aufgrund sehr positiver Ergebnisse von Marktsondierungen
wurde im Mai 2013 das Portfolio des US Retail Income Fund V
zum Verkauf angeboten und konnte im November 2013 zu einem
Preis von 60,85 Mio. US Dollar an einen US amerikanischen
privaten REIT verauBert werden. In Summe werden damit, nach
erfolgter Endabrechnung und Auskehrung der Restliquiditat des
Fonds, Uber die Fondslaufzeit von 01.08.1999 bis 31.12.2013
rund 234 % des urspriinglich eingesetzten Kapitals an die Anle
ger zurlick ieBen.



Auch in 2014 setzte sich die positive Marktentwicklung bei
den Verkaufspreisen von ,Class A* Shoppingcentern fort. Hier
von konnten der US Retail Income Fund VI und der US Retall
Income Fund VIl in vollem Umfang pro tieren. Nach intensiver
Marktsondierung war es gelungen, die insgesamt acht Fonds
objekte beider Fonds zeitgleich in einem Gesamtpaket zu verau
Bern. Sieben Shoppingcenter wurden dabei an einen US ameri
kanischen REIT verduBert, ein Shoppingcenter Ubernahm der
aus der Fitnessbranche stammende Hauptmieter des Objekts.
Der Verkaufspreis des gesamten Portfolios belauft sich auf rund
103 Mio. US Dollar. Die Gesamtrick Usse liegen bei rund
235 % (US Retail Income Fund VI, Zeitraum 07/2000 bis 12/2014)
bzw. 175 % (US Retail Income Fund VII, Zeitraum 12/2000 bis
12/2014), jeweils bezogen auf den Anlagebetrag. Die Beteili
gungsgesellschaften wurden 1999/2000 im Rahmen der gemein
samen US Retail Income Fund Serie aufgelegt. Die Gesamt
investition von US Retail Income Funds VI und VII lag bei rund
79 Mio. US Dollar.

Diese Transaktion beendet die beiden letzten Fonds der US
Retail Income Fund Serie. Die Serie umfasste urspringlich acht
Fonds mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von 401 Mio. US
Dollar, die im Zeitraum 1995 bis 2002 aufgelegt wurden.

oM

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen US Retail Income Funds

Anzahl Beteiligungen 8

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in %

Assetklassenerfahrung in Jahren

Aufgeldste Beteiligungen US Retail Income Funds

Anzahl Beteiligungen 8

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteiligungenin TUSD 401.028
Eigenkapital aufgeloster Beteiligungenin TUSD 229.662
Gesamtrlick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TUSD 398.852

Durchschnittliche Rendite IRR! in %? 7,3
1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.

29



30

Performancebericht 2022

Income Producing Funds:

BVT Retail USA Portfolio Fund

Der BVT Retail USA Portfolio Fund bot ab Oktober 2008
Privatanlegern die Méglichkeit, in ein breit diversi ziertes Portfolio
von 34 sogenannten Wal Mart Shadow Anchored Shopping
centern in 14 Bundesstaaten der USA zu investieren. Die Shop
pingcenter be nden sich in unmittelbarer Nachbarschaft zu
Supercentern von Wal Mart, dem gréBten und erfolgreichsten
Einzelhandler der Welt, und pro tieren somit von dessen hoher
Zugkraft. Der GroBteil der Shoppingcenter Mieter sind dartber
hinaus selbst Discounter, die vielfach landesweit mit tausenden
Filialen vertreten sind, wie z.B. Dollar Tree. Neben der vorge
nannten breiten Streuung des Investments versprach die Fokus
sierung auf diese attraktiven, national erfolgreichen Ketten einen
zuséatzlichen Stabilitatsaspekt, denn sie deckten als langfristige
Mieter rund 75 % der Mieteinnahmen ab.

Ebenfalls fur das Investment sprachen die bestehenden langfris

tigen Finanzierungen (bis Marz 2016 und Januar 2017), die
gerade vor dem Hintergrund der damaligen Situation an den Kre

ditméarkten zu guinstigen Konditionen abgeschlossen wurden und
mit Ubernommen werden konnten.

Die Fondsgesellschaft hat indirekt Uber die US Gesellschaft BVT
Retail USA, L.P, in insgesamt 34 Objekte investiert, die Uber
eine Gesamtmiet &che von 81.881 m?, verteilt auf insgesamt
310 Mieteinheiten, verflgt.

Die Auszahlung der Fondsgesellschaft fir das Jahr 2008 erfolgte
zun&chst planmaBig im Juni 2009 in Hohe von 7 % p.a. bezogen
auf das gezeichnete Kapital. Die Auszahlung fur das Jahr 2009
erfolgte im Juni 2010 in prospektierter Hohe von 7 %. Aufgrund
der vorstehend beschriebenen Entwicklung in den USA war
diese auf Fondsebene jedoch nicht durch Liquiditatstiberschisse
gedeckt.

Aufgrund der ungunstigen wirtschaftlichen Entwicklung in den
USA, die sich insbesondere in der Zeit nach dem Zusammen
bruch des Investmentbankhauses Lehman Brothers im Septem
ber 2008 in verschérfter Form weltweit ausdehnte und sich,
einhergehend mit deutlichen Einschrankungen beim privaten
Konsum der Amerikaner, in 2009 und dartber hinaus fortsetzte,
konnte das Portfolio in den Folgejahren rezessionsbedingt seine
prognostizierte Performance nicht erreichen.

Die Tatsache der seit 2008, und in diesem Ausmal nicht vorher
sehbaren, ungunstigen wirtschaftlichen Entwicklung in den USA
hatte bei deutschen Anlegern zu einer deutlichen Zurtckhaltung
gegenuber US amerikanischen Investments gefuihrt. Deshalb
wurde das Beteiligungsangebot bei einem Platzierungsstand
von rund 1 Mio. US Dollar vom Markt genommen. Die Geschéfts
fihrung hatte vor diesem Hintergrund intensiv mit den Banken
verhandelt, die das nicht platzierte Eigenkapital vor nanziert hat
ten, um die weitere Verlangerung dieser Darlehen zu erwirken
und dadurch die Fortfihrung der Fondsgesellschaft zu gewahr
leisten. Unter erheblichen Anstrengungen konnte schlieBlich in
2011 in einem ersten Schritt eine Verlangerung der Darlehen bis
Ende Marz 2013 erreicht werden. Zwischenzeitlich wurden
erhebliche Tilgungen durch die BVT geleistet und die Restvaluta
dieser Darlehen zunadchst bis Ende 2015 und dann erneut bis
31.12.2018 verlangert. Erfreulicherweise konnte die BVT mit
Datum 19.02.2019 eine Vergleichsvereinbarung mit der Bank
abschlieBen. Bei dem in 2021 erfolgten Portfolioverkauf konnte
das Darlehen dann restlos zurtickgefuhrt werden und eine Aus
schuttung an die Anleger in Hohe von 20 % ihrer urspringlichen
Zeichnungssumme erfolgen.



Nicht nach KAGB regulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen BVT Retail USA Portfolio Fund

Anzehl Beteligungen 1
Anzahl Zeichnungen 14
Gesamtinvestitionsvolumen in TUSD 137.385
EigenkapitalinTUSD 1.024
Durchschnittiche Fremokapitalquotein% 0
Assetklassenerfahrung in Jahren 14

Aufgeldste Beteiligungen BVT Retail USA Portfolio Fund

Anzahl Beteiligungen 1
Durchschnittiiche Laufzeit in Jahren - 14,0
Gesamtinvestitonsvolumen aufgeléster
Beteiligungen in TUSD 137.385
Eigenkapital aufgeloster Beteiigungenin TUSD _ 1.024
9‘???‘@? uck uss inkl. Schiusszahlung vor Steuernin TUSD 234
Durchschnittliche Rendite IRR' in %? -10,8

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 Frihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fur kinftige Wert
entwicklungen.
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Immobilien Deutschland:
Investieren auf solider Basis

Die besondere Starke einer der fuhrenden Wirtschaftsnationen
der Welt, ein gesunder Arbeitsmarkt, ein gutes Konsumklima:
Zahlreiche Faktoren zeichnen Deutschland als aussichtsreichen
Immobilienstandort fir in  und ausléndische Investoren aus. Auf
grund der derzeit stark gestiegenen Fremdkapitalzinsen ist die
Nachfrage nach Immobilien temporadr zurlickgegangen, aller
dings stellen Immobilien auch weiterhin — vor allem aufgrund des
In ationsschutzes durch mietvertraglich vereinbarte Wertsiche
rungsklauseln — einer der wichtigsten Kapitalanlageformen im
derzeitigen Marktumfeld dar. Nach der Stabilisierung des Zins
niveaus wird eine Belebung der Nachfrage erwartet.

Immobilienstandorte Europa per 31.12.2022

O BVT Ertragswertfonds

Aachen

Blankenheim

Bonn (4 Objekte)
Bornheim (3 Objekte)
Dusseldorf (1 Objekt)
Juchen

Kerpen

KéIn (4 Objekte)

9 Kreuzau

10 Ladenburg

11 Langenfeld

12 Mechernich-Kommern
13 Neuss

14 Swisttal-Heimerzheim
15 Witten

16 Minster

17 Dortmund (2)

18 Harth

00N O WN =

Opportunistische
._._'.’1‘_’9_-?'?.'_‘1‘?.’.‘1? _____
Port Andratx

MALLORCA




Fokus der BVT Unternehmensgruppe

In der Anlageklasse Immobilien Deutschland fokussiert sich die
BVT auf BUro , und Handelsimmobilien (Schwerpunkt Lebens
mitteleinzelhandel und Nahversorgung) sowie Arztehduser, vor
wiegend auch in chancenreichen B Lagen und Stéadten sowie
auf Investitionsmaoglichkeiten in Projektentwicklungen in den
Bereichen Wohnen und Einzelhandel mit hohem Vorvermie
tungsstand. Diese Anlagestrategie hat sich auch wahrend der
Corona Krise bewéhrt.

Zukiinftige Schwerpunkte Immobilien Deutschland

> Ertragsstarke Buro und Handelsimmobilien (Schwerpunkt
Lebensmitteleinzelhandel und Nahversorgung) sowie
Arztehauser

> Projektentwicklungen in den Bereichen Wohnen und
Einzelhandel mit hohem Vorvermietungsstand

Erfahrung der BVT Unternehmensgruppe

Seit 1992 realisiert die BVT regelméaBig deutsche Immobilienfonds
in der Rechtsform der KG. Die in den Anfangsjahren aufgelegten
Fonds waren dabei Uberwiegend steuerorientiert. Sie beinhalte
ten jeweils ein Fondsobjekt, vorwiegend in den neuen Bundes
landern. Daneben wurden zwei Fonds in den alten Bundeslan
dern aufgelegt. Die Fondsobjekte — Einkaufszentren, Buiro und
Verwaltungsgebaude sowie Handelsimmobilien — waren Uber
wiegend langfristig an Endmieter vermietet.

Mit ihrer Ertragswertfondsserie konzentriert sich die BVT seit
2004 auf die Konzeption von ertrags und ausschuttungsorien
tierten Fonds. Diese investieren jeweils in ein aus in der Regel
mehreren Objekten bestehendes Immobilienportfolio. Diese
Erfolgsstory wurde seit Sommer 2017 mit einem ersten
Publikums AlF der Fondsserie, dem BVT Ertragswertfonds Nr. 6
GmbH & Co. Geschlossene Investment KG, fortgesetzt. Seit
2019 fokussiert sich die Fondsserie auf die Au age von Spezial
AlFs mit einem Fokus auf professionelle und semiprofessionelle
Anleger. Bis heute konnten die Fonds BVT Ertragswertfonds
Nr. 7, 8, 9 und 10 GmbH & Co Geschlossene Investment KG
erfolgreich aufgelegt und ausplatziert werden. Als Erganzung zu

Sy

den ,klassischen” geschlossenen Immobilienfonds der BVT
Ertragswertfondsserie erfolgte 2011 die Positionierung des BVT
Real Rendite Fonds. Statt ein Portfolio aus fertigen Immobilien zu
erwerben mit dem Ziel, dieses langfristig zu halten, investiert die
ser Fonds Kapital kurzfristig in die Projektentwicklung — sprich in
die Erstellung und den sofortigen Verkauf von Wohn und Einzel
handelsimmobilien. Damit nutzt die BVT die besonderen Chan
cen, die sich aus der zunehmend eingeschréankten Kreditvergabe
durch Banken in Folge verscharfter Eigenkapitalvorschriften —
Stichwort Basel Il und Basel lll - ergeben. Uber den Fonds stellt
sie ausgewdhlten Projektentwicklern nach strengen Kriterien
Eigenkapital als sogenanntes Mezzanine Kapital zur Verfigung.

2012 etablierte die BVT auf Basis des Investitionskonzepts des
BVT Real Rendite Fonds dartber hinaus ein Co Invest Pro
gramm. Vermdgenden Privatinvestoren, Family Of ces und Stif
tungen eroffnet es einen exklusiven Zugang zum Deal ow des
BVT Real Rendite Fonds, um ein eigenes Immobilienportfolio zu
kon gurieren. Darliber hinaus erschlieBt BVT flr institutionelle
Investoren individuelle Mezzanine Investments in ausgewéahlte
Immobilienprojektentwicklungen.

BVT bietet zudem ausgewahlte Beteiligungsmaoglichkeiten an
Neubau und Revitalisierungsprojekten in Europa, die einen
opportunistischen Investitionsansatz verfolgen.

Nachfolgend werden die Fondsserien detailliert dargestellt:
> BVT Real Rendite Fonds/BVT Co Investments

> BVT Ertragswertfonds

> Opportunistische Investments

> BVT Fonds bis 1999
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Generelle Kennzahlen Immobilien Deutschland

Aufgeldste Beteiligungen Immobilien Deutschland

Anzahl Beteiligungen , , 68

Assetklassenerfahrung in Jahren 31

Spezifische Kennzahlen Immobilien Deutschland’

Derzeit insgesamt verwaltete Miet ache (m?) 169.434
— davon vermietet zum Stichtag in % (Vermietungsquote) 97,8
— davon Leerstand zum Stichtag in % (Leerstandsquote) 2,2
Managementleistung Parameter: Vermietungsvolumen in m? 22,344
Managementleistung Parameter: Anzahl Objektiaufe 3
Managementleistung Parameter: Anzahl Objektvérkéufe ' 0
1 Ohne BVT Real Rendite Fonds, BVT Co Investments und Opportunistische
Investments.

Aktive Beteiligungen Immobilien Deutschland

2021 2022
Anzahl Beteiligungen 19
Anzahl Zeichnungen 4.313
Durchschnittiches Ater
der Beteligungenin Jahven 74
Gesamtinvestitionsvolumen
aktuell verwalteter Beteiligungenin TEUR _  453.083
Eigenkapital

aktuell verwalteter Beteiligungen in TEUR

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in %
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Anzahl Beteiligungen

Gesamtriick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR

204.774
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Immobilienprojektentwicklungen Deutschland:

BVT Real Rendite Fonds

Als Erganzung ihrer Produktserie ,klassischer” geschlossener
Immobilienfonds der BVT Ertragswertfondsserie, hat BVT im
zweiten Halbjahr 2011 den BVT Real Rendite Fonds als innovati
ven Fondstyp konzipiert. Dieser Fonds erwarb nicht ein Portfolio
aus fertigen Immobilien, um dies langfristig zu halten, sondern er
investierte sein Kapital kurzfristig in die Projektentwicklung, d.h.
in die Erstellung und den kurzfristigen Verkauf, von Wohn und
Einzelhandelsimmobilien.

Damit ergriff BVT die Chancen, die sich aus der eingeschrankten
Kreditvergabe durch die Banken ergeben und stellt nach stren
gen Kriterien ausgewahlten Projektentwicklern Eigenkapital als
sogenanntes Mezzanine Kapital zur Verflgung.

Das Angebot vereinte die Renditevorziige eines Investments in
Projektentwicklungen mit den Flexibilitatsvorteilen einer Mezza
nine Finanzierung und den segmenttypischen Vorteilen eines
Engagements in die besonders stabilen Immobilienkategorien
Wohnen und Einzelhandel in Deutschland.

Seit Aufnahme der Investitionstéatigkeiten in 2012 hat der Fonds
bis Ende 2020 insgesamt 17 Investitionen in Hohe von 12,2 Mio.
EUR bei unterschiedlichen Projektentwicklern getatigt. Zehn
Investitionen erfolgten in Einzelhandelsimmobilien sowie eine
Investition in ein gemischtes Wohn und Einzelhandelsprojekt.
Davon sind bis Ende 2020 alle Investitionen vollstandig zurtick

gefluhrt. Bei einer Investition musste ein Verlust von rund 48 %
der Investitionskosten in Kauf genommen werden. Sechs Inves

titionen erfolgten in Wohnimmobilien, wovon bis Ende 2020 funf
Investitionen vollstandig zurtckgefuhrt wurden. Bei einer Investi

tion erfolgte zudem eine Teilrlickzahlung.

Die Laufzeit der Fondsgesellschaft hat zum 31.12.2018 geendet
und die Gesellschaft wurde Ende 2020 aufgel6st.

Teilregulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen BVT Real Rendite Fonds

Anzahl Beteligungen 1
Anzahl Zeichnungen 176
Gesamtinvestitonsvolumenin TEUR | 6.914
Eigenkapitalin TEULR 6.914
Durchschnittiche Fremdkapitalauote in% ! 0
Assetklassenerfahrung in Jahren 11
Aufgelbste Beteiligungen BVT Real Rendite Fonds

Anzahl Beteiligungen 1
Durchschnittiiche Laufzeit in Jahben 9,0
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
BeteligungeninTGROR 6.914
Eigenkapital aufgeloster Betelligungenin TEUR 6.914
Gesamtriick Uss inkl. ééﬁlﬂsszahlung vor Steuern in TEUR 7.676

Durchschnittliche Rendite IRR! in %? 2,9
1 Erlduterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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Immobilienprojektentwicklungen Deutschland:

BVT Co Investments

Bei diesem Angebot wird ausgewahlten Investoren die Méglich
keit erdffnet, als Co Investor am Deal ow des BVT Real Rendite
Fonds zu partizipieren. In der Regel beteiligt sich der Co Investor
als stiller Gesellschafter parallel zur Fondsgesellschaft an
einzelnen, individuell auszuwahlenden Projektgesellschaften. In
geeigneten Fallen wurden den ausgewahlten Investoren auch
Projekte angeboten, an denen der BVT Real Rendite Fonds nicht
beteiligt war. Seit Au 6sung des BVT Real Rendite Fonds in 2020
erfolgt die Beteiligung der Co Investoren nur noch eigenstandig.

Das Angebot richtet sich an unternehmerisch orientierte Anleger,
die Uber ausreichende Liquiditat und einen der Dauer einer
Projektentwicklung entsprechenden Investitionshorizont von 12
bis 36 Monaten verfligen und ihr bestehendes Anlageportfolio
diversi zieren wollen. Die Mindestinvestitionssumme betragt
250.000 EUR.

Seit Beginn des Angebots bis Ende 2022 haben sich ausge
wahlte Investoren an 42 Projekten mit einem Investitionsvolumen
von rund 127 Mio. EUR beteiligt, wovon die Investitionsmittel bei
35 Projekten zurlickgefuhrt und die erwarteten Erldse generiert
werden konnten." Bei zwei Projekten musste ein Verlust in Hohe
von rund 48 % bzw. 10 % in Kauf genommen werden. Von den
42 Projekten erfolgten Investitionen in 17 Projekte parallel zum
BVT Real Rendite Fonds.

Im Jahr 2022 beteiligten sich Co Investoren an weiteren drei
Projekten. Zudem wird aufgrund der vorhandenen Projektpipe
line sowie der Gruppe potenzieller Investoren mit weiteren Inves
titionen in den Folgejahren gerechnet.

1 Frihere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Co-Investments

Anzahl Beteligungen 42
Anzahl Zeichnungen e 307
Gesamtinvestitionsvolumenin TEUR 126942
Eigenkapitalin TEUR 126942
Durchschnittiche Fremdkapitalquotein % . 0
Assetklassenerfahrung in Jahren 11
Spezifische Kennzahlen BVT Co-Investments

Derzeit insgesamt verwaltete Miet &che (m?) n.v.

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkaufe 3

Aktive Beteiligungen BVT Co-Investments

2021 2022
Anzahl Beteligungen e 6
Anzahl Zeichnungen 70
Durchschnittiiches Ater
der Beteiligungen in Jahren 1,3
Gesamtinvestitonsvolumen aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 21.513
Figenkapital aktuell
verwalteter Beteligungenin TEUR 21.513
Tilgungsleistungen in TEUR n.v. n.v.
LiquditatnTEULR ~ nv. nv
Auszahlungenin TELR 1748 1.885

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 18,0

" Bezogen auf Eigenkapital.

Aufgeldste Beteiligungen BVT Co-Investments

Anzahl Beteiligungen

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteligungenin TEUR . ......105430
Eigenkapital aufgeloster Betelligungenin TEUR  105.430
Gesamtrick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR 122.894

Durchschnittliche Rendite IRR! in %? 8,1
1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fur kinftige Wert
entwicklungen.




BVT Ertragswertfonds

Nach Auslaufen der damals vom Markt stark nachgefragten
steuerorientierten deutschen Immobilienfonds konzentriert sich
BVT seit 2004 mit den Ertragswertfonds verstarkt auf die Initiie
rung und Platzierung von ertrags und ausschuttungsorientierten
geschlossenen Immobilienfonds. Dabei wird gezielt versucht,
konstruktive Merkmale, die bei den steuerorientierten Fonds
Ursache fUr deren Fehlentwicklung waren, zu vermeiden. Strate
gie ist daher die Streuung des Anlagekapitals auf ein gezielt
diversi ziertes Immobilienportfolio. So wurden bislang neben den
klassischen Buroimmobilien auch gemischt genutzte Immobilien
mit Buro, Einzelhandel und Wohnungen, Logistik und Einzelhan
delsimmobilien oder Arztehduser in die Portfolien der einzelnen
Fonds aufgenommen. Grundlage der Qualitatssicherung ist die
jahrzehntelange Erfahrung der BVT in den Bereichen Fonds,
Asset und Propertymanagement.

Die Laufzeit der Ertragswertfonds betragt konzeptionsgemaf in
der Regel zehn Jahre nach Vollplatzierung und sieht dann die
sukzessive Prifung von Verkaufsoptionen vor. Im Ergebnis flhrt
dies zu einer fir Immobilieninvestitionen Uberschaubaren Kapi

talbindung fUr die Anleger. Investitionsschwerpunkt ist derzeit die
prosperierende Region Rhein Ruhr, in der die BVT Uber ein
besonders dichtes Netzwerk verflgt. Die zehn Fonds der Ertrags

wertfondsserie entwickelten sich prospektgemal3, wobei die
Geschéftsfuhrung bei den ersten Ertragswertfonds durch die
Beimischung von Schweizer Franken Finanzierungen aufgrund
der Wechselkursentwicklung in der Vergangenheit eine erhohte
Liquiditatsreserve vorgehalten hatte. Die erhohte Liquiditatsre

serve ermdglichte eine gesicherte Ruckflihrung der Darlehen am
Ende der Festlaufzeit, fuhrt jedoch teilweise zu einer verringerten
Ausschuttung. Im Rahmen der Anschluss nanzierung wurden
bis Ende 2018 alle Schweizer Franken Finanzierungen abgelost,
sodass fortan kein Wechselkursrisiko mehr besteht. Zwar musste
aufgrund des ungunstigen Wechselkurses EUR/CHF flir das
CHF Darlehen ein hdherer Betrag getilgt werden, die Konditionen
der Anschluss nanzierungen liegen aber aufgrund des aktuellen
Zinsniveaus deutlich unter denen der Prospektrechnungen. Die
Mehrkosten der CHF Darlehen konnten somit mittelfristig kom

pensiert werden. Durch die stabile wirtschaftliche Situation in
Deutschland sind die Nachvermietungen in den Fonds zu anna

hernd prospektgeméaBen Ansatzen moglich, wobei durch Incen

tives und héhere Ausbaukosten die Ausgabenseite in den Fonds
stérker belastet wird. Dies gilt auch flir das Jahr 2022. Gleich

zeitig pro tieren die Anleger von Wertsteigerungen aufgrund der
gestiegenen Kaufpreisfaktoren und in ationsbedingten Mietstei

gerungen. Die Erfolgsstory der Ertragswertfonds wurde in 2022
mit dem neuen Spezial AIF BVT Ertragswertfonds Nr. 10 GmbH
& Co. Geschlossene Investment KG fortgesetzt.

oM

Auch wahrend der Corona Krise zeigte sich wieder, dass die
Anlagestrategie der Ertragswertfondsserie richtig war und ist.
Aufgrund der Risikostreuung durch die Investition in mehrere
Immobilien mit vielen Mietern unterschiedlicher Nutzungsarten,
als auch wegen der Konzentration auf Biro und Praxisimmo
bilien sowie auf Einzelhandelsimmobilien mit Unternehmen der
Lebensmittelbranche als Ankermieter, erlitten die Fonds nahezu
keine Mietausfalle durch die Corona Krise, sodass aus heutiger
Sicht die Einnahmesituation der Fonds durch die weiterhin ein
gehenden Mieteinnahmen gesichert ist.

Generelle Kennzahlen BVT Ertragswertfonds

Anzahl Beteligungen 10
Anzahl Zeichnungen 5.072
Gesamtinvestitionsvolumenin TEUR 441.062
Eigenkapital in TEUR 210.958
Durchschnittiche Fremokapitalquotein % . 968
Assetklassenerfahrung in Jahren 31
Spezifische Kennzahlen BVT Ertragswertfonds

Derzeit insgesamt verwaltete Miet &che (m?) 149.833

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkéufe 0

Aktive Beteiligungen BVT Ertragswertfonds

2021 2022
Anzahl Betelligungen ] 9
Anzahl Zeichnungen 3.879

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 8,3

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiligungen in TEUR 365.142
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteligungenin TEUR 179.693
Tigungsleistungen in TEUR . 7638 . 3.567
Liquiditatin TEUR 80145 86
Auszahlungenin TEUR 47065236
Kumulierte Auszahiungen nTEUR . 54.633
Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr' in % o 29
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 30,4
Veranderung der kumulierten Nettoinventar
werte im Vergleich zum Vorjahrin % 1670 849
Veranderung der kumulierten Nettoinventar o

werte im Vergleich zum Vorjahr in TEUR® 60.275 81333
Veranderung der kumulierten Asset Marktwerte

im Vergleich zum Vorjahr in TEUR? 84.148  128.905

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

2 Der dargestellte Wert bezieht sich ausschlieBlich auf die nach KAGB regulierten
EWF.
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Aufgeldste Beteiligungen BVT Ertragswertfonds 1-5

Anzahl Beteiligungen 1

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteiigungenin TEUR 75.920
Eigenkapital aufgeloster Betelligungenin TEUR 31.265
Gesamtrlck uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR 79.359

Durchschnittliche Rendite IRR" in %? 8,6

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Ertragswertfonds 1-5

Anzahl Beteiligungen ] 5

Assetklassenerfahrung in Jahren

Spezifische Kennzahlen BVT Ertragswertfonds 1-5

Derzeit insgesamt verwaltete Miet &che (m?)

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkéufe ' 0

Aktive Beteiligungen BVT Ertragswertfonds 1-5

2021 2022
Anzahl Betelligungen ] 4
Anzahl Zeichnungen 3.667

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 15,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiligungenin TEUR _ 199.380
Eigenkapital aktuell

verwalteter Beteiligungenin TEUR 91.616
Tilgungsleistungen in TEUR 3.241 3.088

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 56,9
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgeldste Beteiligungen BVT Ertragswertfonds 1-5

Anzahl Betelligungen . L
Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 18,0

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster
Beteiligungen in TEUR

Eigenkapital aufgeldster Beteiligungen in TEUR

Gesamtriick Schlus ng vor Steuern in TEUR

Durchschnittliche Rendite IRR" in %?

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.



Nach KAGB regulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen BVT Ertragswertfonds 6-10

Anzahl Beteiligungen 5
Anzahl Zeichnungen 212
Cesamtinvestiionsvolumen in TELR 165.762
EigenkaptalinTER . 8077
Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 37,8
Assetklassenerfahrung in Jahren 31
Spezifische Kennzahlen BVT Ertragswertfonds 6-10
Derzeit insgesamt verwaltete Miet ache (m?) 52.102
~ davon vermietet zum Stichtag in % (Vermietungsquote) 98,0
— davon Leerstand zum Stichtag in % (Leerstandsquote) 2,0
Durchschnittliche Anzahl der Mieter pro Objekt 10
Managementleistung Parameter: Vermietungsvolumen in m? 265
Managementleistung Parameter: Anzahl Objektkaufe - 3
Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkaufe 0
Aktive Beteiligungen BVT Ertragswertfonds 6-10

2021 2022
Anzahl Beteiligungen 5
Anzahl Zeichnungen 212
Durchschnittiches Atter
der Beteiligungen in Jahren 3,0
Gesamtinvestitionsvolumen aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 165.762
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiigungenin TEUR 88.077
Tilgungsleistungen in TEUR ' 4.397 479
Liquiditatin TEOR 29703  -173
Auszahlungenin TELR 687 1.166
Kumulierte Auszahlungen in TEOR 2,508
Durchschnittiche Auszahiungen Berichtsighr' in% 13
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 2,8
Veranderung der kumulierten Nettoinventar -~~~
werte im Vergleich zum Vorjahr in % 34,9
Veranderung der kumulierten Nettoinventar
werte im Vergleich zum Vorjahr in TEUR 60.275 81.333
Veranderung der kumulierten Asset Marktwerte
im Vergleich zum Vorjahr in TEUR 84.148  128.905

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

oM

Aufgelbste Beteiligungen BVT Ertragswertfonds 6-10

Anzahl Beteiligungen n.v.
Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n.v.
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
Beteligungenin TEUR NV
Eigenkapital aufgeloster Beteiligungenin TEUR "NV
Gesamtrlck uss inkl. Schlusszahlung vor Steuernin TEUR _ n.v.
Durchschnittliche Rendite IRR' in %? 7 7 n.v.

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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Opportunistische Investments

Die Strategien bei Immobilieninvestments variieren. Anders als
beim Core Ansatz ist die Value Add Strategie nicht auf den
Erwerb hochwertiger, gut vermieteter Objekte ausgerichtet, son
dern setzt stattdessen auf unterbewertete Gebaude und Grund
stlcke. Ziel ist, nach einer Revitalisierung, die Immobilie am
Markt neu zu positionieren oder neu zu bebauen und aus der
WiederverauBerung einen mdglichst hohen Gewinn zu erwirt
schaften. Hierzu hat die BVT ein Joint Venture mit der Kriton
Immobilien GmbH gegrtindet. BVT Kriton identi ziert europaweit
Value Add Objekte, die in einem Zeitfenster von zwei bis vier
Jahren entwickelt und anschlieBend verauBert werden. Zur
Umsetzung der Projekte sucht BVT Kriton Investoren, die
gemeinschaftlich das notwendige Eigenkapital zur Verfligung
stellen. Seit 2014 konnten in dieser Zusammenarbeit vier Pro
jekte auf Mallorca und ein Projekt in Deutschland realisiert wer
den. Vier davon wurden in den Jahren 2016 bis 2023 erfolgreich
beendet. Die Fertigstellung des derzeit laufenden Projekts auf
Mallorca ist fUr das Jahr 2023 geplant.

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Opportunistische Investments

Anzahl Beteiligungen 5
Anzahl Zeichnungen 39
Gesamtinvestitonsvolumen in TEUOR 48.105
Egenkepitel nTEUR . 895%0
Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0,0
Assetklassenerfahrung in Jahven 9
Aktive Beteiligungen Opportunistische Investments

2021 2022
Anzahl Beteligungen ] 3
Anzahl Zeichnungen 32
Durchschnittiches Ater
der Beteiligungen in Jahren 7,0
Gesamtinvestitonsvolumen aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 25.715
Figenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 22.450

Liquiditat in TEUR -815  -11.610
AuszahlungeninTEUR 8269 950
Kumulierte Auszahlungen in TEUR 8.019
Durchschnittiche Auszahlungen Berichtsjahr in % 42
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliertin% 357

Aufgeldste Beteiligungen Opportunistische Investments

Anzahl Beteiligungen 2

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteligungenin TEUR 22.390
Eigenkapital aufgeloster Beteligungenin TEUR 17.100
Gesamtrick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR 21.8332

Durchschnittliche Rendite IRR" in %? 38,3

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.



BVT Fonds bis 1999

Die acht BVT ,Ost Immobilienfonds” hatten die bei der Au egung
prognostizierte Entwicklung leider verfehlt. Deshalb lag der Fokus
des Bestandsmanagements bei den verbliebenen Fonds auf der
Stabilisierung und Konsolidierung der Fondsgesellschaften. Die
Fondsobjekte — Einkaufszentren, Biro und Verwaltungsgebaude
sowie Handelsimmobilien — waren Uberwiegend langfristig vermie

tet. In den ersten Jahren verlief die Entwicklung der Fonds in steu

erlicher und wirtschaftlicher Hinsicht Uberwiegend prospektge

maB, doch ab 2002/20083 war die Einnahmesituation der ostdeut

schen Fondsobjekte unbefriedigend. Ursache war die negative
wirtschaftliche Entwicklung in den neuen Bundeslandern, die am
Immobilienmarkt zu groBen Leerstdnden und zu einem drasti

schen Verfall des Mietniveaus fuhrte. Die bestehenden Mietver

trége und garantien konnten von den Vertragspartnern — teils auf

grund Insolvenzen — vielfach nicht erfullt werden. Die Folge waren
Mietreduzierungen oder Mietausfélle. Ebenso zogen teilweise die
GroBmieter nach Ablauf ihrer Mietvertrage aus. Infolge der schwie

rigen wirtschaftlichen Entwicklung waren Anschlussvermietungen
nur sehr schleppend und nur zu Mieten durchfuhrbar, die fast
ausnahmslos weit unter den prospektierten Mietsatzen lagen. Bei
einigen Fonds mussten die Mieteinnahmen derart reduziert
werden, dass ein Verzicht auf Auszahlungen nicht ausreichte,
um bei unverdndertem Schuldendienst den Fortbestand der
Gesellschaften zu sichern. BVT hat deswegen gemeinsam mit den

nanzierenden Banken und den Gesellschaftern Sanierungskon

zepte entwickelt, die zu einem geringeren Schuldendienst und zur
Beseitigung vorhandener oder méglicher Uberschuldungen der
Fondsgesellschaften fUhrten. Zur Sanierung haben alle Beteiligten
entscheidende Beitrédge geleistet. Die Banken haben durch Forde

rungsverzicht und/oder Rangricktritt die Belastungen der Fonds
durch Kredite und Schuldendienst reduziert. Durch den Einsatz
der BVT Fondsverwaltung konnten von den nanzierenden
Banken Zugestandnisse (Forderungsverzichte) in Hohe von anné

hernd 60 Mio. EUR erzielt werden. Die Gesellschafter haben frei

willig Teile der erhaltenen Auszahlungen zurlickgezahlt, die Ban

ken im Gegenzug auf die weitere Rickforderung von Auszahlun

gen verzichtet. BVT hat durch Neuvermietungsgarantien, die einen
Mindest Cash ow garantierten, bzw. durch Zuzahlungen zu Son

dertilgungen bei den Bankkrediten im Rahmen ihrer nanziellen
Maoglichkeiten einen erheblichen Beitrag geleistet. Um die Sanie

rungsverhandlungen erfolgreich zu gestalten, hat BVT zusatzliche
Spezialisten eingestellt. Aus Verantwortung gegendber ihren Anle

gern unterstiitzt BVT die meisten Fonds zusétzlich durch die Uber
nahme laufender Kosten und durch den Verzicht auf vereinbarte
Geschaftsflihrungsvergttungen. In Summe hat BVT hierdurch bis
heute einen Beitrag von fast 10 Mio. EUR geleistet. Die groBe
Nachfrage auslandischer Investoren nach deutschen Immobilien in
den letzten Jahren und die damit verbundenen stark gestiegenen
Preise hat BVT genutzt, um die vorhandenen Ost Immobilien zu
deutlich erholten Preisen zu verauBern. Daneben gibt es zwei KG

Fonds in den alten Bundeslandern, von denen der eine (,Ulm Ost")
annahernd prospektgemal verlauft und der andere (,Walzmuhle)
leider hinter den Erwartungen zurUckblieb. Die Immobilie des
Fonds UIm Ost konnte in 2021 erfolgreich verkauft werden, so

dass der Fonds in 2022 liquidiert wurde.

oM

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Fonds

Anzeh Beteligungen 10
AnzahlZeichnungen 3340
Gesamtinvestitionsvolumenin TEUR 524.679
Eigerkapital nTEUR 219.053
Durchschnittiche Fremdkepitalquotein% 47
Assetklassenerfahrung in Jahren 31
Spezifische Kennzahlen BVT Fonds
Derzeit insgesamt verwaltete Miet &che (m?) 19.601
—. Gavon vermistet zum Stichtag in % (Vermietungsquote) 89,6
~ davon Leerstand zum Stichtag in % (Leerstandsquote) - 104
Durchschnittiiche Anzahl der Misterpro Objekt .. 35
Managementleistung Parameter: Vermietungsvolumeninm? - 1.534
Managementlsistung Parameter: Anzahl Objektkaufe 0
Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkaufe 0
Aktive Beteiligungen BVT Fonds

2021 2022
Anzahl Beteiligungen 1

Durchschnittliches Alter

der Beteiligungen in Jahren 31,0
Gesamtinvestitionsvolumen aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 54.369
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungenin TEUR 33.508
Tigungsleistungenin TEUR 380 1.842
Liquiditat in TEUR 3.556 2.215
Auszahlungenin TE}LR 502 502
Kumulierte Auszahlungen in TEUR 13.833
Durchschnittiche Auszahlungen Berichtsjahr' in% 1,5
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 41,3
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgeldste Beteiligungen BVT Fonds

Anzahl Betelligungen 9
Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 15,6
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
Beteligungenin TEUR 470.310
Eigenkapital aufgeloster Betelligungenin TEUR  185.545
Gesamtrlick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuernin TEUR 63.513
Durchschnittliche Rendite IRR" in % ' ’ n.v.2

1 Erlauterung siehe Seite 9.
2 Primar steuerinduzierte Beteiligungen.
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Energie:
Es gibt viel zu tun

Innovative Technologien flr regenerative und auch konventionelle
Energien beinhalten erhebliches Wertschdpfungspotenzial. Dies
gilt umso mehr vor dem Hintergrund eines umfassenden welt

weiten 6kologischen Wandels.

Installierte Leistung in % am Portfolio

B Windkraftanlagen 96,6 %
W Solaranlagen 3,4 %

Weltweit besteht im Bereich Energie ein enormer Investitions
bedarf. Die meisten Regierungen haben deshalb vielfaltige For
derinstrumente und Investitionsanreize geschaffen. Sie sollen
sowohl den Bau weiterer umweltschonender und klimafreund
licher Erzeugungsanlagen unterstUtzen, als auch eine Moderni
sierung der vorhandenen Energieinfrastruktur forcieren. Verschie
dene Systeme wie Einspeisevergitungen, Marktpramien und
Steuerverglnstigungen garantieren dabei Mindestertrage auf
die Anfangsinvestitionen — in der Regel Uber einen Zeitraum von
12-20 Jahren. Fur Investoren eine angenehm solide Grundlage.
Hinzu kommen zunehmend etablierte, von staatlicher Férderung
unabhangige Vermarktungsmaoglichkeiten fur die erzeugte Ener
gie, wie z. B. Direktvermarktungsvertrdge oder Stromabnahme
vertrdge (sogenannte Power Purchase Agreements, PPA) mit
und ohne Festpreisklauseln, Uber die das Rendite /Risiko Pro |
der Investitionen je nach Investorpréaferenz justiert werden kann.

Fokus der BVT Unternehmensgruppe

In der Anlageklasse Energie liegt der Fokus der BVT mit ihrer
Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo auf langfristigen Anlagen
aus der Wind und Solarbranche. Hinzu kommen ausgewahlte
Repoweringprojekte bestehender Windparks. Letztere stehen fur
das Ersetzen von Windenergieanlagen der ersten Generationen
durch moderne Turbinen. Bei einer Halbierung der Anlagenzahl
und gleichzeitiger Verdoppelung der Leistung wird durch die
damit verbundene ef zientere Nutzung ein bis zu dreimal hoherer
Ertrag erreicht. Weitere Investitionen sind auch in innovative Infra

struktur fUr das Erzeugen, Transportieren und Speichern von
Energie geplant. Die Konzeption der jeweiligen Sachwertbeteili

gungen erfolgtin Abhangigkeit von kinftigen Marktbedingungen.
Hier spielt insbesondere die weitere Entwicklung der staatlichen
Forderung regenerativer Energien eine entscheidende Rolle.

Zukunftige Schwerpunkte im Bereich Energie

> Langfristige Anlagen in den Bereichen Wind und Solar

> Repowering bestehender Windparks

> Ausgewahlte sonstige Energieprojekte

> Infrastrukturprojekte flr Erzeugung, Transport und Speiche
rung von Strom, Gas oder Warme

> Projekte im Rahmen &ffentlich privater Partnerschaften (OPP)

Erfahrung der BVT Unternehmensgruppe

Vor dem Hintergrund einer fur Umweltthemen zunehmend sensi
bilisierten Bevolkerung etablierte die BVT unter dem Motto
z,Umweltschutz als Kapitalanlage® im Jahr 1988 eine komplett
neue Anlageklasse: Umweltfreundliche sowie umweltentlastende
Projekte der Energieerzeugung. Dahinter steht bis heute die
Uberzeugung, dass Okologie und Okonomie sich nicht gegen
seitig ausschlieBen mussen. Sowohl als Finanzierer wie auch als
Betreiber war die BVT damit einer der Wegbereiter fur Beteili
gungsangebote in diesem Sektor. Den Anfang machten Block
heizkraftwerke und Deponieentgasungsanlagen. In dem inzwi
schen bedeutendsten Bereich Windkraft setzte die BVT 1989 mit
dem bei Er6ffnung seinerzeit groBten Windpark Europas in Nord
friesland ein weiteres wichtiges Zeichen. Diese von der BVT in
Deutschland erstmals Uber einen Publikumsfonds nanzierte
Anlage gilt in der Branche bis heute als Pionierleistung.

Anfang der 1990er Jahre setzte die BVT mit ersten Engagements
im Bereich &ffentlich privater Partnerschaften (OPP) erneut MaB
stdbe — lange bevor dieser Begriff populdr wurde. Die zugehd
rigen Konzepte entlasteten Kommunen dabei nicht nur in der
Finanzierung von GroBprojekten, sondern auch bei den Risiken
des operativen Betriebs. Damit leistete die BVT in einem Bereich
Pionierarbeit, der von allen politischen Parteien heute intensiv
diskutiert wird.

Besonderes Interesse seitens der Kommunen bestand damals
an der Finanzierung und dem Betrieb umweltfreundlicher kom
munaler Kraftwerke auf Basis der Kraft Warme Koppelung
(KWK). Vor allem in den neuen Bundeslandern war Stadtwerken
in kommunalem Besitz eine eigenstandige Finanzierung ange
sichts der damit verbundenen hohen Summen oft nicht méglich.
Zusammen mit einer deutschen GroBbank realisierte die BVT
eine Finanzierung, die es erlaubte, diese Projekte sogar gunstiger
zu nanzieren als Uber klassische Kommunalkredite. Mit dem
bundesweit ersten auf diese Weise Uber einen Fonds nanzierten
kommunalen Kraftwerk in Stendal, im Jahr 1991, setzte die BVT
erneut einen Meilenstein.



Mit dem Windpark Sustrum/Renkenberge startete im Jahr 1998
die zweite Generation der BVT Windkraftfonds. Die Anlagen
hoben sich insbesondere durch eine sechsmal hdhere Leistung
von den frlheren Windparks ab. In den Folgejahren wurde die
Serie durch vier weitere Windkraftfonds fortgesetzt.

Ebenfalls im Jahr 1998 wurde mit dem Kraftwerke Pool der bis
her groBte BVT Umweltfonds aufgelegt. Er fasste die Finanzie
rung funf einzelner Kraft Warme Kopplungs Kraftwerke in einem
Fondsmodell zusammen.

2008 wurde mit dem BVT Umweltequity Solarpark 1 in einen
bereits in Betrieb genommenen Photovoltaik Frei dchensolar
park investiert.

In den 2010er Jahren flhrte die BVT kontinuierlich Repowerings
der bestehenden Windparks durch, um die Ertragspotenziale der
Standorte mit Anlagen der neusten Generation maximal zu nut
zen. So wurden beispielsweise in den Jahren 2017/2018 Uber
100 MW an neuer Erzeugungsleistung installiert.

Mit inrem umfangreichen Know how konnte die BVT auch unter
schwierigen Rahmenbedingungen ihre Leistungsfahigkeit unter
Beweis stellen. Bis heute vereint die BVT damit Gber 35 Jahre
Erfahrung in der Konzeption renditestarker Investitionsmdoglich
keiten im Bereich Energieerzeugung.

Nachfolgend werden die Fondsserien der BVT im Bereich Energie
detailliert dargestellt:

> Windkraftfonds

> Kraftwerkefonds

> Solarfonds

oM

Generelle Kennzahlen Energiefonds

Anzahl Beteiligungen 21

Assetklassenerfahrung in Jahren 34

Spezifische Kennzahlen Energiefonds

Anzahl der derzeit verwalteten Investments 7
Energieleistung aller Energieanlagen installiert (in MW) ' 129
Energieproduktion StomMWh 352.714
Energieproduktion Warme MWh 1 0
Durchschnittiche Restlaufzeit der Abnahmevertrage
in Jahren 8,5
Durchschnittiche Restlaufzeit der Kredit
und Darlehensvertrage in Jahren 7,8
Managementleistung Parameter:
Anzahl Ankaufe/ Verkaufe im Berichtsjahr 0
Managementleistung Parameter:
Neuabschitsse/Verlangerung Miet_und Stromvertrage | 0
CO, Einsparung in Tonnen p.a. 269.338
Aktive Beteiligungen Energiefonds

2021 2022
Anzahl Beteligungen 7
Anzahl Zeichnungen 2.109
Durchschnittiches Atter
der Beteiligungen in Jahren 24,0
Gesamtinvestitionsvolumen aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 304.929
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiigungenin TEUR 118347
Tilgungsleistungen in TEUR 11.742 11.851
Liquiditatin TEOR 15380  19.769
Auszahlungenin TEUR ¢ 8820  18.832
Kumulierts Auszahlungenin TEUR . ......140:559
Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr' in % 15,9
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 118,8
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.
Aufgeldste Beteiligungen Energiefonds
Anzahl Betellgungen 14
Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 13,6
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
Beteligungenin TEUR ] 1.099.715
Eigenkapital aufgeloster Beteligungenin TEUR 458.829
Gesamtrick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR 417.852
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Windkraftfonds

Noch vor Einflhrung des Stromeinspeisungsgesetzes im Jahr
1991 als erstem Ubergreifenden Regelwerk fUr die Stromerzeu
gung aus erneuerbaren Energien konzipierte die BVT mit dem
Windpark Nordfriesland im Jahr 1989 das deutschlandweit
erste dffentliche Beteiligungsangebot in diesem Segment. Seit
her unterlagen sowohl die energiewirtschaftlichen Rahmenbeding
ungen als auch die allgemeine Gesetzgebung und Steuergesetz
gebung einem bestandigen Wandel. In den vergangenen 30 Jah
ren hat die BVT Unternehmensgruppe trotz dieser zahlreichen
Herausforderungen in einem sich stetig &ndernden Marktumfeld
ihre Leistungsfahigkeit unter Beweis gestellt.

BVT hat Windparks unter unterschiedlichen gesetzlichen Rah
menbedingungen — Verb&ndevereinbarung mit staatlicher Forde
rung, Stromeinspeisungsgesetz (StrEG) von 1991, Erneuerbare
Energien Gesetz (EEG) von 2000 einschlieBlich diverser Novellen
2004 bis 2023 - konzipiert. Die mehrmaligen gesetzlichen Ande
rungen wirkten sich unterschiedlich auf die einzelnen Fonds aus:
Die Kommanditisten des Windparks Nordfriesland | pro tierten
davon, dass die Prognoserechnung damals ohne Zugrundelegung
einer gesetzlichen Einspeisevergttung erstellt wurde, der Wind
park aber ab 1992 hdhere, gesetzlich geregelte Vergitungen
erhielt. Die folgenden Windparks wurden auf der Basis des StrEG
konzipiert. Da die Vergltung hier jedoch vom Marktstrompreis
abhangig war, mussten in den Prognoserechnungen Annahmen
Uber die kunftige Strompreisentwicklung getroffen werden. In
den 1980er Jahren und Anfang der 1990er Jahre hatten sich die
Strompreise durchschnittlich um jahrlich ca. 3 % erhdht. Aus der
damaligen Sichtweise heraus wurde entsprechend fur die Wind
parks Nordfriesland Il, Goldberg/Eifel I, Goldberg/Eifel Il und Saal
ein jahrlicher Anstieg von 3 % angenommen.

Mit der Einflhrung des Gesetzes Uber die Liberalisierung des
Strommarkts trat jedoch eine unerwartete Anderung ein. Ent
gegen der Erwartung erfolgten drastische Strompreisriickgange,
die zu negativen Abweichungen bei den Stromerldsen dieser
Windparks gegenuber der Planrechnung flhrten. Auch der
Gesetzgeber erkannte letztlich, dass durch die Anbindung an
den Marktstrompreis eine Investitionssicherheit fur Windkraftan
lagen nicht gewahrleistet war und verabschiedete im April 2000
das EEG, welches neben neuen Parametern (Referenzertrags
modell) vor allem feste und gestufte Strompreise fir Windkraft
anlagen Uber eine Laufzeit von 20 Jahren garantiert und somit

Investitionssicherheit fur Windparks geschaffen hat. Seitdem gab
es einschlieBlich der in 2022 beschlossenen Anderungen sie
ben EEG Novellen, um das Gesetz sowohl an die Fortschritte als
auch an die Herausforderungen der dynamischen Entwicklung
der erneuerbaren Energien anzupassen. Fur die Windparks
Flomborn und Zdlkow beispielsweise, die noch unter den
Rahmenbedingungen des StrEG konzipiert wurden, stellte sich
durch das EEG eine leichte Verbesserung der Rentabilitét ein.
Das Repowering der Windparks Nordfriesland | und Nordfries
land Il im Jahr 2006 erfolgte dann auf Basis der EEG Novelle
2004. Die in 2011/2012 durchgefihrte Erweiterung des Wind
parks Sustrum/Renkenberge um drei Windkraftanlagen wurde
schon auf Grundlage der EEG Novelle 2009 konzipiert. Alle BVT
Windparks betreffend wirkten sich die EEG Novellen 2012 und
2014 aus, da durch diese insbesondere die Regelungen fur die
Direktvermarktung grundlegend angepasst wurden. Nachdem
die Direktvermarktung fur einzelne Parks bereits ab Ende 2008
praktiziert wurde, wurden im Jahr 2011 fUr alle weiteren Stand
orte Vertrage verhandelt und abgeschlossen.

Neben dem gesetzlichen Rahmen und der technischen Leis
tungsfahigkeit der einzelnen Windkraftanlagen ist das Windauf
kommen die bedeutendste externe Ein ussgroBe flr den wirt
schaftlichen Erfolg. Neben geogra sch und topogra sch beding
ten Unterschieden kommt es auch zu deutlichen Abweichungen
der Jahreswerte von den langjahrigen Mittelwerten.

Mit den Windparks Goldberg/Eifel | und Goldberg/Eifel Il hat BVT
zwei der ersten Binnenland Windparks in Deutschland errichtet.
Hier haben die Windgutachten — obwohl durch einen anerkann

ten Gutachter erstellt — das Windaufkommen zu hoch einge

schatzt, sodass die realen Windertrage und damit die Erldse
deutlich hinter der Planung zurtckblieben. Grund flr die unge

naue Prognose war, dass die Windgutachter Anfang der 1990er
Jahre noch nicht Uber ausreichende Erfanrung mit der Erstellung
von Windgutachten fur komplexe Mittelgebirgslandschaften ver
fugten.

Fir BVT Windparks werden heute aus dieser Erfahrung heraus
zwei bis drei Windgutachten anerkannter und unabhangiger
Experten eingeholt. Zusatzlich wird bei neuen Windkraftfonds ein
Sicherheitsabschlag auf die prognostizierten Windertrage ange
setzt.



Bei den BVT Windparks der zweiten Generation wirken sich
diese Erfahrungen bereits positiv aus: In der Regel liegen die
Windparks bis auf geringe monatliche Abweichungen tber dem
Windindex der jeweiligen Region. Trotzdem sind auch diese
Windparks von den von Jahr zu Jahr stark schwankenden Wind
ertrédgen, die einen besonderen Risikofaktor fur die Wirtschaft
lichkeit der Fonds darstellen, betroffen.

In der Vergangenheit erwiesen sich zudem die Aufwendungen fur
Wartung und Instandhaltung der Windparks als kritische Ein uss
gréBe fur die Wirtschaftlichkeit. Die langfristigen Erfahrungen bei
den altesten BVT Windparks haben gezeigt, dass in den Anfangs
jahren in den Planrechnungen die Ricklagen fur Wartung und
Instandhaltung nicht in ausreichender Hohe angesetzt waren.

Dies fUhrte insbesondere bei den ersten Windparks Nordfries

land | und Nordfriesland Il — vor dem Repowering — zu negativen
Planabweichungen in dieser Position. Hierbei schlug auch zu
Buche, dass die Gewahrleistungszeit damals lediglich zwei Jahre
betrug, da die Anlagenhersteller selbst noch nicht Uber ausrei

chende Betriebserfahrung mit ihren Anlagen verfugten. Um hier
eine erhdhte Prognosesicherheit zu erhalten, vereinbart BVT seit
Errichtung des Windparks Sustrum/Renkenberge grundsétzlich
moglichst lange Gewahrleistungsfristen fur Windkraftanlagen.
FUr Windparks der BVT Unternehmensgruppe werden zudem
sogenannte Vollwartungsvertrage abgeschlossen.

Um den Kommanditisten die Mdglichkeit zu bieten, weiterhin von
ihrer einst getatigten Investition zu pro tieren, hat die BVT bereits
mehrere Windparks erfolgreich repowert. Nach den beiden Nord

friesland Windparks im Jahr 2006 wurde zudem im Windpark
Sustrum/Renkenberge im Jahr 2012 eine Erweiterung um drei
Windkraftanlagen durchgefuhrt. Im Jahr 2013 folgte der Wind

park Flomborn/Stetten, dessen zwdlf Anlagen mit je 1 MW Leis

tung durch funf Anlagen mit je 3 MW Leistung ersetzt wurden.
Die Kommanditisten konnten dabei ihre Beteiligungen entweder
in den neuen Windpark einbringen oder zu attraktiven Konditio

nen verauBern. Im Jahr 2017 konnte ein weiteres Repowering
im Windpark Sustrum/Renkenberge erfolgreich abgeschlossen
werden. Hierbei wurden elf Anlagen mit je 1,5 MW Leistung durch
acht neue N 117 Nordex Anlagen mit je 2,4 MW Leistung ersetzt.
Trotz der nur moderaten Steigerung der installierten Leistung

N

konnte so die zu erwartende Stromproduktion mehr als verdop
pelt werden. Zwei weitere groBe Repoweringprojekte, der Wind
park Emlichheim mit zwdlf neuen Anlagen mit 36 MW Leistung
sowie der Parkteil Renkenberge im Windpark Sustrum Renken
berge mit zwdlf neuen Anlagen mit 46 MW, insgesamt 24 neue
Anlagen und einer neu installierten Leistung von 82 MW, wurden
im Jahr 2018 realisiert.

Die Professionalitat in der Verwaltung der BVT Windparks zeigt
sich auch darin, dass sich nicht nur BlUrgerenergiegenossen
schaften an unseren Windparks beteiligen, sondern auch institu
tionelle und internationale Investoren.

Die Herausforderungen fur die BVT werden zukunftig vor allem in
zwei Bereichen liegen. Zum einen sind die Risiken der Konzep
tion und des Betriebs von Windparks im Marktumfeld der zuletzt
erfolgten und zunehmend komplexer werdenden EEG Novellie
rungen zu meistern. Hier hat BVT aber bereits ihr Gespur flr
Marktchancen — als in den ersten Windparks bereits in 2008 die
Direktvermarktung eingefuhrt wurde — und technische Innovatio
nen — wie das System iSpin von Romo Wind zur Optimierung
der Ertragskraft — mehrmals unter Beweis gestellt. Zum anderen
flhren die stark steigenden Materialpreise sowie die hohen
\olatilitdéten an den Gas und Strommaéarkten infolge des Ukraine
Kon ikts zu groBen Herausforderungen fir das Assetmanage
ment sowie fur die Planung neuer Projekte. Hier werden zuneh
mend auch neue Wege auBerhalb der staatlichen Regulierung
beschritten werden mussen (z.B. privatwirtschaftliche Strom
abnahmevertrage und zusétzliche Absicherungsgeschéafte). BVT
hat diesbezlglich fur das Bestandsportfolio in 2022 bereits
erfolgreich wertsichernde und steigernde MaBnahmen umge
setzt und ist somit auch fur die optimale Stromvermarktung
zukunftiger Projekte gut aufgestellt.
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Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Windkraftfonds

Anzahl Beteiligungen 10
Anzahl Zeichnungen 2.216
Gesamtinvestitonsvolumen in TEOR 306.368
EigenkaptalinTEUR . 122676
Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 38,0
Assetklassererfahrung in Jahren 34
Spezifische Kennzahlen Windkraftfonds
Anzahl der derzeit verwalteten Investments 6
E,U?KQ,‘?',‘?‘,S,THUQ,?!','?IEU?@??’?@Q?Q,iﬁ?’,t?}',“ﬁri,(‘f",,’\/',\,’y) ,,,,,,,,,,,,,,,,,, 1250
Energieproduktion StomMWh I 348.640
Energieproduktion Warme MWh ' 0
Durchschnittiiche Restlaufzeit der Aonahmevertrage
in Jahren 9,0
Durchschnittiiche Restlaufzeit der Kredit
und Darlehensvertrage in Jahren 9,7
Managementleistung Parameter:
Anzahl Ankaufe/Verkaufe im Berichtsjahr 0
Managementleistung Parameter:
Neuabschlitisse/ Verlangerung Miet _und Stromvertrage ! 0
CO, Einsparung in Tonnen p.a. 266.295
Aktive Beteiligungen Windkraftfonds

2021 2022
Anzahl Beteiligungen 6
Anzahl Zeichnungen 1.058

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 25,7

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiligungen in TEUR 288.229
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteligungenin TEUR 115.722
Tilgungsleistungen in TEUR 10.821 10.901
Liquiditatin TEOR 13468  18.283
Auszahlungenin TEUR 8482  17.962
Kumulierte Auszahlungen in TEULR 136.574
Durchschnittiche Auszahlungen Berichtsighr' in% 155
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 118,0

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelbste Beteiligungen Windkraftfonds

Anzahl Beteiligungen ] 4

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteligungenin TEUR 18.139
Eigenkapital aufgeloster Betelligungenin TEUR 7.154
Gesamtriick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR 8.338

Durchschnittliche Rendite IRR! in %? 8,1
1 Erlduterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.




Kraftwerkefonds

Fur den Klimaschutz und die Reduzierung des CO., AusstoBes
spielt die Kraft Warme Kopplung (KWK) eine groBe Rolle. Vor
diesem Hintergrund begann BVT Anfang der 1990er Jahre,
Fonds zur Finanzierung solcher Kraftwerke aufzulegen, die
sowohl Strom produzieren als auch Kommunen und Industrie
betriebe mit Warme versorgen kénnen. Bis zur Liberalisierung
des Strommarkts waren diese Investitionen durch langfristige
Bezugsvertrage fur Erdgas und Kohle sowie durch langfristige
Abnahmevertrage flr den erzeugten Strom und die Warme gesi
chert. Im Zusammenhang mit den steuerlichen Férderungen zum
Aufbau der Infrastruktur in den neuen Bundesldndern ergaben
sich hier Investitionsmoglichkeiten mit sehr interessanten Rendi
teperspektiven. BVT hat das bundesweit erste, Uber einen Fonds
nanzierte, kommunale Kraftwerk gemeinsam mit den Stadt
werken Stendal errichtet. Von 1993 bis 1998 hat BVT insgesamt
zehn fonds nanzierte Kraftwerkeprojekte in der GréBenordnung
von <1 MW bis > 370 MW elektrischer Leistung realisiert. Damit
hat die BVT Unternehmensgruppe, schon lange bevor der Begriff
offentlich privater Partnerschaften (OPP) modern wurde, genau
das praktiziert, was seit einigen Jahren auf politischer Ebene
intensiv diskutiert wird.

Die Liberalisierung des deutschen Strommarkts, die ab Ende
1999/Anfang 2000 zu stark reduzierten Strompreisen fUr die
Erzeuger fUhrte, war einer der ausschlaggebenden Grunde daflr,
dass die wirtschaftlichen Ergebnisse der Kraftwerkefonds hinter
den Erwartungen zurtickblieben. Alle Fondsgesellschaften hatten
mit den Abnehmern langfristige Vertrége mit festgelegten Strom
preisen abgeschlossen, die sich Uberwiegend an den Erzeu
gungskosten orientierten. Die Abnehmer, in der Regel kommu
nale Stadtwerke, verweigerten jedoch diese vertraglich fest
vereinbarten Zahlungen mit Hinweis auf die gednderte Markt
situation und verlangten eine Anpassung der Vertrage. Diese
Haltung der Stromabnehmer fUhrte in fast allen Fallen nicht nur
zu aufwendigen Rechtsstreitigkeiten oder Schlichtungsverhand
lungen, sondern infolge von Zahlungsverweigerungen auch zu
Liquiditatsengpéassen. Die daraus resultierenden Vergleiche bzw.
Vereinbarungen sind fur die Fondsgesellschaften als durchweg
positiv zu bewerten (80 % Vergleichsquote oder gewonnene
Rechtsstreitigkeiten), sodass diese zu einer nachhaltigen Stabi
lisierung der Projekte fuhrten.

N s

Beim Kraftwerke Pool als groBtem BVT Umweltfonds konnten
die Rechtsstreitigkeiten mit den Stadtwerken infolge des durch
die Strommarktliberalisierung verursachten Strompreisverfalls
Uberwiegend im Interesse des Fonds beigelegt werden. Die
Gesellschaft hat hinsichtlich ihrer Forderungen weitgehend
obsiegt, musste aber auch vereinzelt Zugestandnisse machen.

Wahrend bei den Kraftwerken Dessau, Stendal und Neubran
denburg eine vertragsgemaBe Ubertragung der Kraftwerksanla
gen erreicht wurde und beim Kraftwerk StaB3furt die Endabrech
nung einen Gesamtrick uss oberhalb der Prospektwerte zeigte,
musste hinsichtlich des Ruckkaufs der Kraftwerke in Schwerin
ein langwieriger Rechtsstreit Uber die Hohe der Ruckkaufpreise
gefuhrt werden, welcher im Jahr 2018 schlieBlich durch einen
gerichtlichen Vergleich beigelegt wurde. Nach Eingang der Ver
gleichszahlung wurde die Fondsgesellschaft im Jahr 2021 liqui
diert. Die Anleger konnten die Beteiligung mit einem Liquiditats
Uberschuss nach Steuern im einstelligen Bereich abschlieBen.

Insgesamt konnten Auszahlungsreduzierungen in dem Segment
Kraftwerkefonds aufgrund der dargestellten Probleme nicht ver
mieden werden. Der Kapitalriick uss nach Steuern blieb bei den
Fonds hinter den Prospektwerten zurtick. Vor dem Hintergrund,
dass es BVT gelungen ist, in einem schwierigen Marktumfeld
nach zwischenzeitlich groBen Problemen einen Turnaround zu
schaffen und die Situation in den Kraftwerkefonds zu stabilisie
ren, konnten die Anleger des letzten verbliebenen Fonds Kraft
werke Pool ihre Beteiligung mit einem Liquiditatstberschuss
nach Steuern abschlieBen.
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Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Kraftwerkefonds

Assetklassenerfahrung in Jahren 29

Aufgeldste Beteiligungen Kraftwerkefonds

Anzahl Beteiligungen 10

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 9,8

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeldster
Beteiligungen in TEUR

Durchschnittliche Rendite IRR! in %

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 Primar steuerinduzierte Beteiligungen.



Solarfonds

Der Fonds BVT Umweltequity Solarpark 1 als bislang einziger
Fonds dieser Serie mit einer prognostizierten Laufzeit bis Ende
2027, investierte rund 16,7 Mio. EUR in den Solarpark Kénigs
brick, 25 km nérdlich von Dresden. Die Photovoltaik Anlage
mit einer Leistung von 4,4 Megawatt Peak (MWp) wurde im Jahr
2007 auf einer rund 20,5 ha groBen Frei ache errichtet und
besteht aus 63.000 modernen Dunnschichtmodulen des Her
stellers First Solar. Der im Dezember 2007 in Betrieb genom
mene Solarpark deckt den Strombedarf von rund 1.500 Haus
halten und Ubertraf in den bisherigen Betriebsjahren den prog
nostizierten Stromertrag jeweils spirbar. Flr den Solarpark
Konigsbrick waren drei unabhangige Ertragsgutachten erstellt
worden, von denen das niedrigste als Basis flr die Kalkulation
verwendet wurde. Durch diesen Ansatz konnten die prognos
tizierten Ausschittungen im Betriebsverlauf regelmaBig tber
troffen werden.

Eine weitere Verbesserung des Auszahlungspotenzials ergibt
sich aus einer teilweisen Um nanzierung der Fremdmittel zu
gunstigeren Konditionen, die Ende 2010 durchgeflhrt wurde,
sowie einer Nachverhandlung des Wartungsvertrages in 2022.

oM

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen Solarfonds

Anzahl Beteiligungen 1

Assetklassenerfahrung in Jahren 14

Spezifische Kennzahlen Solarfonds

Anzahl der derzeit verwalteten Investments !
Energieleistung aller Energieanlagen installiert (in MW) ' 4,4
Energieproduktion StomMWh . 4074
Energieproduktion Warme MWh ' 0
Durchschnittiche Restlaufzeit der Abnahmevertrage
nJdahren 6,0
Durchschnittliche Restlaufzeit der Kredit
und Darlehensvertrage in Jahren 4,0
Managementleistung Parameter:
Anzahl Ankaufe/ Verkaufe im Berichtsjahr | 0
Managementleistung Parameter:
Neuabschlisse/Verlangerung Miet_und Stromvertrage | 0
CO, Einsparung in Tonnen p.a. 3.043
Aktive Beteiligungen Solarfonds

2021 2022
Anzahl Beteligungen !
Anzahl Zeichnungen ' 151
Durchschnittiches Ater
der Beteiigungenin Jafren ] 14,0
Gesamtinvestitionsvolumen aktuell '
verwalteter Beteiligungen in TEUR 16.700
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 2.625

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert” in % 151,8

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgeldste Beteiligungen Solarfonds

AnzahlBeteiigungen n.v.
Durchschnittliche Laufzeit in Jahren nv
Cesamtinvestiionsvolumen aufgeléster
Beteligungenin TEUR NV
Eigenkapital aufgeldster Beteiligungen in TEUR ) n.v.
Gesamtriick uss inkl. Schiusszahlung vor Steuernin TEUR ~ n.v.
Durchschnittiche Rendite IRR'in %> ~ n..

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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Private Equity:

Unternenmensbeteiligungen auBerhalb der Borse

Eigenkapitalbeteiligungen auBerhalb der Borse spielen gerade in
mittelstdndischen Unternehmen eine wesentliche Rolle bei der
Finanzierung von Wachstum und Innovationen. Aus Anlegersicht
zeichnen sich solche Private Equity Investitionen unter anderem
dadurch aus, dass ihnen, neben dem Substanzwert, auch der
Wertschdpfungsfaktor des Unternehmens zugutekommt.

Fokus der BVT Unternehmensgruppe

Durch den Erwerb von Beteiligungen an Private Equity Fonds
stellen Investoren den entsprechenden Fonds Investitionskapital
bereit. Dieses wird von den Fonds in erfolgversprechende Unter
nehmen investiert. Werden Fondsanteile zu einem spateren Zeit
punkt weiter verduBert, spricht man von Zweitmarkt oder
Sekundéranteilen beziehungsweise Secondaries. Sie bilden,
neben den klassischen Buyout Fonds, einen Investitionsfokus flir
die BVT bzw. die Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo in der
Assetklasse Private Equity. Der Vorteil von Secondaries ist, dass
diese meist einen bereits fortgeschrittenen Investitionsgrad auf
weisen. In Kombination mit der noch verbleibenden verkUrzten
Restlaufzeit sowie mdglichen Preisabschlagen beim Erwerb
besitzen sie damit ein deutlich glinstigeres Rendite Risiko Pro |
als Beteiligungen an neuen Zielfonds.

Zukinftige Schwerpunkte im Bereich Private Equity

> Klassische Buyout Fonds

> Zweitmarkt fur Private Equity Fondsbeteiligungen
(Secondaries)

Die BVT Unternehmensgruppe legte beginnend ab dem Jahr
2000 die BVT CAM Private Equity Fondsserie mit dem Koopera
tionspartner CAM Alternatives (vormals CAM bzw. SOPEP bzw.
DB Private Equity) auf. Aufbauend auf den Uber in dieser Zeit
entwickelten Partnerschaften mit Private Equity Zielfondsmana
gern sowie aufbauend auf dem erzielten Know how in der Asset
klasse Private Equity, legte die BVT Unternehmensgruppe in
2015 die TS PE Pool GmbH & Co. Geschlossene Investment KG,
in 2018 die TS PE Pool Il GmbH & Co. Geschlossene Investment
KG (Spezial AIF gemaB KAGB) und in 2021 die BVT Private
Equity Select Il GmbH & Co. Geschlossene Investment KG auf.

Insgesamt hat die BVT Unternehmensgruppe seit dem Jahr
2000 in der Assetklasse Private Equity ein Kommanditkapital in
Hohe von rund 444 Mio. EUR (inkl. Agio) bis Ende 2022 platziert.
Das Investitionsvolumen in der Assetklasse belauft sich per Ende
2022 auf insgesamt 428 Mio. EUR und teilt sich wie folgt auf die
einzelnen Private Equity Segmente bzw. Regionen auf:

Aufteilung in % am Portfolio

B Buyout 67 %

W Secondaries 13 %

W Venture Capital 10 %

M Special Situations 10 %

Allokation in Regionen in %
des Investitionsvolumens
W Europa 54 %

M Nordamerika 38 %

M Restliche Welt 8 %




Generelle Kennzahlen Private-Equity-Fonds

oM

Aufgeldste Beteiligungen Private-Equity-Fonds

Anzahl Beteiligungen ] 12

Assetklassenerfahrung in Jahren 23

Spezifische Kennzahlen Private-Equity-Fonds

Anzahl Direktinvestments (konsolidiert) 0

Anzahl Unternehmensbeteiligungen tber Zielfonds
(ohne Secondary Fonds)

Aktueller TVPIin % 136,9'

1 Bezogen auf tatsachlich eingezahltes Eigenkapital.

Aktive Beteiligungen Private-Equity-Fonds

2021 2022
AnzahlBeteligungen 10
Anzahl Zeichnungen 7.479

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 13,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiigungenin TEUR 363.685
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 363.685

Uouidtatin TEUR 20069  14.406
Auszahlungenin TEUR 24719 18572
Kumulierte Auszahlungen in TEUR 315.505

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert in %
1 Bezogen auf tatséchlich eingezahltes Eigenkapital inkl. Agio.

Anzahl Beteiligungen ] 2

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteligungenin TEUR 7.527
Eigenkapital aufgeloster Beteligungenin TEUR 79.488
Gesamtriick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR 84.163

Durchschnittliche Rendite IRR! in %? 0
1 Erlduterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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BVT CAM Serie

Die im Jahr 2000 aufgelegte Private Equity Fondsserie von BVT
und AltamarCAM (vormals DB Private Equity) hat mit neun Fonds
ein Eigenkapitalvolumen ohne Agio von rund 355 Mio. EUR
erreicht. Im Rahmen der Fondsserie wurden rund 348 Mio. EUR
bei insgesamt 106 Private Equity Fonds (Zielfonds) gezeichnet.
Jeder einzelne dieser Zielfonds (ohne Secondary Fonds) hat im
Durchschnitt wiederum in 20 Unternehmen (Zielunternehmen)
investiert, sodass eine breite Diversi kation geschaffen wurde.

Die BVT CAM Fondsserie umfasst sieben klassische Buyout
Fonds und zwei Secondary Fonds. Wahrend sich die ersten
sechs Buyout Fonds auf die traditionellen Private Equity
Markte Nordamerika und Europa fokussieren, erschlieBen sich
Investoren Uber den siebten Buyout Fonds, den BVT CAM
Private Equity New Markets Fund, die komplexen, hochattrakti
ven Private Equity Mérkte in Asien, Osteuropa, Lateinamerika
und Sudafrika.

Aufteilung des aktiven Investmentsvermégens
in % des Investitionsvolumens

W Buyout 60 %

W Secondaries 14 %

M Venture Capital 13 %

B Special Situations 13 %

Allokation des aktiven Investmentvermégens
in Regionen in % des Investitionsvolumens

B Europa 54 %
M Nordamerika 37 %
M Restliche Welt 9 %

Die ersten beiden BVT CAM Fonds sind aufgeldst, sodass von
den klassischen sieben Buyout Fonds, per Ende 2022 noch
funf aktiv sind.

Die beiden jungsten Fonds der Serie, BVT CAM VIII und IX,
fokussieren Private Equity Zweitmarktbeteiligungen, sogenannte
,oecondaries”, fur die sich infolge der weltweiten Finanzkrise
2008/2009 besonders gulnstige Investitionsvoraussetzungen
ergaben. Investiert wurde ausschlieBlich Uber den institutio
nellen Dachfonds Secondary Opportunities Fund Il des BVT
Fachpartners DB Private Equity mit Investitionsschwerpunkt
in Nordamerika und Europa. Die BVT CAM Fonds VIII und IX
konnten ein Platzierungsvolumen von rund 5,2 Mio. EUR bzw.
22,5 Mio. EUR erreichen.



Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT-CAM-Serie

Anzahl Beteiligungen 9
Anzahl Zeichnungen 9.414
Gesamtinvestitonsvolumen in TELR 355.046
Eigenkapitalin TEUR 355.046
Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0
Assetklassererfahrung in Jahren 23
Spezifische Kennzahlen BVT-CAM-Serie

Anzahl Direktinvestments (konsolidiert) 0
Anzahl Zielfonds (konsolidierty 106
Anzahl Unternehmensbeteiligungen tiber Ziefonds
(ohne Secondary Fonds) ] 1.740
Investitionsvolumen (gezeichnetes Kapital an Ziélfonds) 269.465

Aktueller TVPIin % 135,3'
1 Bezogen auf tatséchlich eingezahltes Eigenkapital.

Aktive Beteiligungen BVT-CAM-Serie

2021 2022
AnzahlBeteligungen . S f
Anzahl Zeichnungen 7.396

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 16,4

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiigungenin TEUR R 275.039
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 275.039

Liquiditatin TEOR 14.043  10.080
Auszahlungenin TELR 17.921 4764
Kumulierte Auszahlungen nTEUR 296098
Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr in % 1,8
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliertin % - 109,9'

1 Bezogen auf tatsachlich eingezahltes Eigenkapital inkl. Agio.

oM

Aufgeldste Beteiligungen BVT-CAM-Serie

Anzahl Beteiligungen ] 2

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteligungenin TEUR 7.527
Eigenkapital aufgeloster Beteligungenin TEUR 79.488
Gesamtriick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR 84.163

Durchschnittliche Rendite IRR! in %? 0
1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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TS PE Pool Serie

In 2015 legte die Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo den
Spezial AlF TS PE Pool GmbH & Co. Geschlossene Investment
KG auf. Diese Investmentgesellschaft bundelt die Private Equity
Investitionen aller BVT Multi Asset Fonds in einem Investment
pool. Die TS PE Pool GmbH & Co. Geschlossene Investment KG
hat von Dezember 2015 bis November 2016 Investitionen in
sieben Private Equity Fonds — davon vier klassische Buyout
Fonds, ein Secondary Fonds, ein Mischfonds (Buyout und
Secondaries) sowie ein Infrastrukturfonds — abgeschlossen und
ihre Investitionsphase beendet.

Aufteilung in % am Portfolio
per 31.12.2022

B Buyout 92 %
B Secondaries 8 %

Allokation in Regionen in %
des Investitionsvolumens
B Europa 51 %

B Nordamerika 43 %

M Restliche Welt 6 %

In 2018 legte die derigo den Nachfolgefonds, TS PE Pool I
GmbH & Co. Geschlossene Investment KG (im folgenden TS PE
Pool Il), auf, der nach Freigabe des Vertriebs durch die Bundes

anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht auch professionellen
und semiprofessionellen Drittanlegern bis 31.12.2020 offen stand.
TS PE Pool Il GmbH & Co. Geschlossene Investment KG inves

tiert wie der Vorgangerfonds in ein Portfolio aus verschiedenen
Private Equity Fonds. Der Fonds hat sich an vierzehn Private

Equity Fonds —davon elf klassische Buyout Fonds, zwei Secon

dary Fonds und ein Infrastrukturfonds — beteiligt. In 2021 wurde
die Fondsserie mit einem dritten Private Equity Fonds, dem BVT
Private Equity Select I, fortgefhrt. BVT Private Equity Select |lI
hat bis August 2023 bereits drei Buyout Fonds und einen
Secondary Fonds gezeichnet.



Nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen TS PE Pool-Serie

Assetklassenerfahrung in Jahren 23

Spezifische Kennzahlen TS PE Pool-Serie

Anzahl Direktinvestments 0
Anzahl Zelfonds 23
Anzahl Unternehmensbeteiligungen Uber Zielfonds
(ohne Secondary Fonds) 253
:',’?Y,‘?,S,t,‘?‘,‘?ﬂ?‘,’??'}ﬂm,eﬂ (gezeichnetes Kapital an ,Z,‘,‘?,'TQ‘?,‘?%) ,,,,,,,,,,,,,,, 79.505
Aktueller TVPIin % 144.6'

1 Bezogen auf tatséchlich eingezahltes Eigenkapital.

Aktive Beteiligungen TS PE Pool-Serie

2021 2022
Anzahl Beteiligungen 3
Anzahl Zeichnungen 83
Durchschnittliches Ater
der Beteligungen in Jahren 50
Gesamtinvestitionsvolumen aktuell
verwalteter Beteiigungenin TEUR 88.647
Eigenkapital aktuell '
verwalteter Beteiligungen in TEUR 88.647

Uoudtatn TEUR 6025  48%
Auszahlungenin TEUR 6798 8809
Kumulierte Auszahlungen in TEUR 19.407

Veranderung der kumulierten Nettoinventar
werte im Vergleich zum Vorjahr in % 7,8

Veranderung der kumulierten Nettoinventar

werte im Vergleich zum Vorjahrin TEUR 54.008 58319
Veradnderung der kumulierten Asset Marktwerte
im Vergleich zum Vorjahr in TEUR 55.431 60.308

1 Bezogen auf tatsachlich eingezahltes Eigenkapital inkl. Agio.

oM

Aufgelbste Beteiligungen

Anzahl Beteiligungen ] n.v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteligungenin TEUR NV
Eigenkapital aufgeldster Beteiligungen in TEUR ' n.v.
Gesamtriick uss inkl. Schiusszahlung vor Steuernin TEUR ~ n.v.
Durchschnittiche Rendite IRR'in %>~ n.v.

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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Infrastruktur:

Die Basis jeder modernen Volkswirtschaft

Offentlicher Nahverkehr, Flughéfen oder landesweite Kommuni

kations und Versorgungsnetze: Eine leistungsfahige Infrastruktur
zahlt zu den essenziellen Grundlagen jeder modernen Volkswirt

schaft.

Erfahrung der BVT Unternehmensgruppe

Leistungsstarke Abwasserreinigung oder gut funktionierender
Nahverkehr: Gerade im Bereich Infrastruktur sind viele Kommu

nen heute mit einem erheblichen Investitionsbedarf konfron

tiert — nicht zuletzt auch, um steigenden Umweltau agen nach

zukommen. Die damit verbundenen Kosten sind jedoch hau g zu
hoch, um ausschlieBlich mit 6ffentlichen Mitteln nanziert werden
zu kénnen. Dies gilt besonders dann, wenn die kommunalen Ver

mogenshaushalte keine sogenannten Sprunginvestitionen mehr
zulassen. Immer mehr Gemeinden entscheiden sich daher flr eine
Zusammenarbeit mit privaten Investoren in Form sogenannter
offentlich privater Partnerschaften (OPP).

Speziell die BVT hat das Zukunftspotenzial in diesem Bereich
schon frihzeitig erkannt: Bereits 1995 wurde hier der erste Klar
anlagenfonds in Deutschland (Zwickau) aufgelegt. Ein Jahr spa
ter folgte der Fonds StraBenbahnbetriebshof Halle. Hierzu hatte
die BVT in Zusammenarbeit mit einer namhaften GroBbank eine
Finanzierung entwickelt, die fur die offentliche Seite teilweise
gunstigere Konditionen bot als klassische Kommunalkredite.

Beide Infrastrukturfonds stehen fUr eine attraktive Kombination
der Vorteile von OPPs. Anlegern erschlieBen sie zudem eine lukra
tive unternehmerische Beteiligung an kommunalen Umwelt
schutzinvestitionen.

Einen wichtigen Nachweis fr den Erfolg der zugrunde liegenden
Anlagestrategie bildet der weitgehend prospektgemaBe Verlauf
der Fonds. Lediglich aufgrund einer neuen, bei Prospektheraus
gabe nicht vorhersehbaren Steuergesetzgebung wurden die
Fondsobjekte durch vorgezogene Gewerbesteuerzahlungen in
ihrer Liquiditat starker belastet als angekiindigt. Da die Summe
der Gewerbesteuerzahlungen Uber die gesamte Laufzeit jedoch
konstant bleibt, kam es im weiteren Verlauf gegenUber dem
Prospekt zu einer Gewerbesteuerreduzierung. Damit wurden die
Fonds wieder entlastet. Insgesamt haben sich beide Fonds wirt
schaftlich sehr zufriedenstellend entwickelt.

Aufgrund einer Gesetzesanderung traten die Barwertvorteile im
Ergebnis gegentber einem Kommunalkredit zwischenzeitlich in
den Hintergrund. Damit ent el die Grundlage fur weitere, reine
Engagements der BVT im Bereich Infrastruktur.



Klaranlagenfonds

Auch mit dem Klaranlagenfonds hat die BVT Unternehmens
gruppe ihre Innovationskraft erneut unter Beweis gestellt. Sie hat
die Vorteile einer OPP sowohl fiir die Anleger, denen mit diesen
Projekten eine lukrative unternehmerische Beteiligung an kom
munalen Umweltschutzinvestitionen geboten wurde, als auch
fur die ostdeutschen Kommunen zu kumulieren gewusst. Der
Fonds Kléaranlage Zwickau KG wurde aufgrund einer bei Pros
pektherausgabe nicht vorhersehbaren Steuergesetzéanderung
durch vorgezogene Gewerbesteuerzahlungen zunachst starker
liquide belastet als prospektiert. Da die Summe der Gewerbe
steuerzahlungen Uber die gesamte Laufzeit jedoch konstant
bleibt, kam es im weiteren Verlauf gegentber dem prospektierten
Wert zu einer Gewerbesteuerreduzierung. Zuséatzlich besteht fir
die Kommanditisten die Mdglichkeit der Gewerbesteueranrech
nung, die durch eine Reduzierung der Einkommensteuer einem
liquiditatsgleichen Zu uss entspricht. Damit wurde der Fonds in
der Gesamtbetrachtung wieder entlastet, sodass die Beteiligung
zum Laufzeitende auf eine sehr zufriedenstellende Gesamtbilanz
sowie ein Ergebnis auf Hohe der prospektierten Renditeerwar
tung zurtckblicken kann.

StraBenbahnbetriebshof

Der StraBenbahnbetriebshof Halle stellt ein weiteres Beispiel flr
ein gelungenes OPP Projekt dar. BVT hat das Zukunftspotenzial
in diesem Bereich frihzeitig erkannt und 1996 einen Fonds
zur Finanzierung des StraBenbahnbetriebshofs Halle konzipiert.
Auch diese Fondsgesellschaft wurde aufgrund einer bei Pros
pektherausgabe nicht vorhersehbaren Steuergesetzdnderung
durch vorgezogene Gewerbesteuerzahlungen zunachst starker
liquide belastet als prospektiert. Da die Summe der Gewerbe
steuerzahlungen Uber die gesamte Laufzeit jedoch konstant
bleibt, kam es im weiteren Verlauf gegenuber dem prospektierten
Wert zu einer Gewerbesteuerreduzierung. Zusétzlich besteht fur
die Kommanditisten die Mdéglichkeit der Gewerbesteueranrech
nung, die durch eine Reduzierung der Einkommensteuer einem
liquiditatsgleichen Zu uss entspricht. Damit wurde der Fonds in
der Gesamtbetrachtung wieder entlastet, sodass insgesamt ein
wirtschaftlich sehr zufriedenstellender Abschluss dieser Beteili
gung zum geplanten Laufzeitende in 2015 erzielt werden konnte.
Nach Beendigung der bilateralen Vertrage und Ubergang des
StraBenbahnbetriebshofs zum 31.12.2015 wurde im ersten
Quartal 2016 die Ligquidation des Fonds eingeleitet und die
Gesellschaft Ende 2017 geléscht.

oM

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Infrastrukturfonds

Anzahl Beteiligungen 2

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in %

Assetklassenerfahrung in Jahren

Aufgelbste Beteiligungen Infrastrukturfonds

Anzahl Beteiligungen 2

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteligungenin TEUR ... 12r45
Eigenkapital aufgeloster Beteiligungenin TEUR 57.368
Gesamtriick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR 81.199

Durchschnittliche Rendite IRR! in %? n.v.e
1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.

3 Es handelt sich hier um steuerinduzierte Beteiligungen.
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Sonstige indirekt investierende Fonds

In den vergangenen Jahren ergdnzte die BVT ihre vorhandenen
Fondsserien gezielt um einzelne Fonds fUr spezielle Zielgruppen
oder um temporar die Chancen interessanter Markte zu nutzen.

DarUber hinaus wurde ab 2005 im Bereich Multi Asset mit der
Top Select Fund Serie ein Portfoliokonzept etabliert und sukzes
sive weiterentwickelt, das Anlegern den bequemen Aufbau eines
gezielt und breit diversi zierten Portfolios ermdglicht.

Generelle Kennzahlen Sonstige Fonds

Anzahl Beteiligungen , 25

Assetklassenerfahrung in Jahren 18

Aktive Beteiligungen Sonstige Fonds

2021 2022
Anzahl Betelligungen 25
Anzahl Zeichnungen 10.928

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 10,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiigungenin TEUR 548.914
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 521.246

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 31,7

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgeldste Beteiligungen Sonstige Fonds

Anzehl Beteligungen NV
Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n.v.
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
Beteligungenin TEOR NV
Eigenkapital aufgeloster Beteiigungenin TEUR ~ n.v
Gesamtrlick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuernin TEUR ~~ n.v
Durchschnittliche Rendite IRR" in %2 ' ’ n.v.

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.



Ertragswert Ansparfonds

2005 legte BVT mit dem BVT Ertragswert Ansparfonds Nr. 1 erst
mals einen als Immobiliendachfonds konzipierten Ansparfonds
auf. Er sollte Anlegern, die nicht ad hoc Uber einen gréBeren
Anlagebetrag verflgen, die Mdglichkeit erdffnen, sukzessive in
ein Portfolio aus voraussichtlich 30 bis 40 deutschen Immobilien
zu investieren. Aufgrund der Einfihrung des KAGB wurde die
Investitionstatigkeit zum 22.07.2013 vorzeitig beendet.

oM

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen Ertragswert Ansparfonds

Anzahl Beteiligungen 1

Assetklassenerfahrung in Jahren ' 18

Aktive Beteiligungen Ertragswert Ansparfonds

2021 2022
Anzahl Betellgungen L
Anzahl Zeichnungen ' 749
Durchschnittiches Ater
der Beteiligungen in Jahren 18,0
Gesamtinvestitionsvolumen aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 10.651
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiigungenin TEUR 10.651
Tigungsleistungenin TEUR o] O ] 0
quiditat in TEUR e 640 743
Auszahlungenin TEUR ] 1722 430
Kumulierte Auszahlungen in TEUR' ' 5.880

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert” in %

1 Das Fondskonzept sieht vor, dass Auszahlungen erst dann erfolgen, wenn
samtliche Ansparraten geleistet wurden.

2 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgeldste Beteiligungen Ertragswert Ansparfonds

AnzehlBeteligungen ...V
Durchschnittliche Laufzeit in Jahren ' n.v.
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
Beteiligungen in TEUR n.v.
Eigenkapital aufgeléster Beteligungen in TEUR ~~ n.v.
Gesamtriick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR ~ n.v.
Durchschnittiche Rendite IRR"in %> n.w.

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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Ertragswert Rucklagenfonds

Mit dem BVT Ertragswert Rucklagenfonds eroffnete BVT 2007
eine attraktive Méglichkeit zur steuerneutralen Ubertragung von
VerauBerungsgewinnen aus dem Verkauf von Grundstlcken
oder Gebauden aus land oder forstwirtschaftlichem oder aus
gewerblichem Betriebsvermdgen in Ersatzwirtschaftsguter (Re
investitionsgliter) nach § 6b/6c EStG. Der BVT Ertragswert
Ricklagenfonds fungiert dabei als eine gewerblich gepragte
Personengesellschaft, deren Gesellschafter als Mitunternehmer
anzusehen sind.

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen Ertragswert Riicklagenfonds

Anzahl Beteiligungen 1
Anzahl Zeichnungen 86
Gesamtinvestitonsvolumen in TEUOR ¢ 6.799
EigenkepitelnTEUR . 5288
Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % ' 0
Assetklassenerfahrung in Jahren 16
Aktive Beteiligungen Ertragswert Riicklagenfonds

2021 2022
Anzahl Betellgungen L
Anzahl Zeichnungen 86
Durchschnittiches Ater
der Beteiligungen in Jahren 16,0
Gesamtinvestitonsvolumen aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 6.799
Figenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 5.288
Tigungsleistungenin TEUR 0 0
Liquiditat in TEUR 52 40
Auszahlungenin TELR 100 0
Kumulerte Auszahlungen inTEUR' 263
Durchschnittiche Auszahlungen Berichtsjahr'in% 0
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert? in % 47,9

1 Das Fondskonzept sieht vor, dass Auszahlungen erst dann erfolgen, wenn
das Fremdkapital zurlickgefuhrt ist.

2 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgeléste Beteiligungen Ertragswert Riicklagenfonds

Anzahl Beteiligungen n.v.
Durchschnittiche Laufzeit in Jahren ~—~ n.v.
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
Beteligungenin TEUR NV
Eigenkapital aufgeloster Beteiigungenin TEUR _~ n.v
Gesamtriick uss inkl. Schiusszahlung vor Steuernin TEUR  n.v
Durchschnittliche Rendite IRR" in %? n.v.

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 Fruhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fur kinftige Wert
entwicklungen.



BVT Asia Real Estate Funds

Im August 2008 erweiterte die BVT ihr Produktangebot um den
BVT Asia Real Estate Fund sowie den BVT Asia Real Estate Fund
P.P. (Private Placement).

Wegen der Komplexitat der rechtlichen und steuerlichen Sys
teme sowie der unterschiedlichen Mentalitdten sind langjahrige
Erfahrungen und Verbindungen in den Mérkten der asiatischen
Ziellander ein Muss, um dort erfolgreich investieren zu kénnen.
Deshalb zahlen Beteiligungen an groBen Fonds mit breiter Streu
ung, bei denen das Fondsmanagement alle diese Voraussetzun
gen erflllt, und die eine Mischung aus reifen Landern und dyna
misch aufstrebenden Regionen haben, zu den besonders emp
fehlenswerten. Mit einem Fund in Fund Konzept boten der BVT
Asia Real Estate Fund und der BVT Asia Real Estate Fund P.P.
Privatanlegern indirekt Zugang zum Merrill Lynch Asian Real
Estate Opportunity Fund, der aufgrund der Ublichen hohen Min
destbeteiligungsbetrage sonst ausschlieBlich institutionellen und
sehr vermdgenden privaten Investoren vorbehalten war.

Der Zielfonds verflugte zum Investitionszeitpunkt Uber eine Reihe
auBerst Erfolg versprechender Merkmale, die fir die Zielfonds
auswahl ausschlaggebend waren. So verzeichnete dieser bereits
vor Zeichnungsbeginn fur die BVT Asia Real Estate Funds eine
hohe Investitionsquote von rund 63 % des geplanten Zielfonds
eigenkapitals. In Verbindung mit der geplanten Laufzeit von drei
bis funf Jahren fur einen GroBteil der Projekte stand flr die
Anleger eine relativ kurze Kapitalbindung von ca. vier Jahren in
Aussicht. Der Zielfondsmanager Merrill Lynch gehdrte zu den
weltweit fihrenden Finanzdienstleistungsunternehmen mit sehr
gutem Renommee, war bereits seit Uber zehn Jahren erfolgreich
im asiatischen Immobiliengeschéft tatig und verfUgte Uber eine
hervorragende regionale Vernetzung und sehr gute Marktkennt
nisse. Ferner ging Merrill Lynch mit 800 Mio. US Dollar eine
ungewohnlich hohe Eigenbeteiligung am Zielfonds ein, was eine
groBe Interessengleichheit indizierte.

Die Investmentbank Merrill Lynch ging im September 2008 in der
Bank of America auf. In 2010 begann sich die Bank of America
aus strategischen Griinden aus dem Immobilienfondsgeschaft
ganzlich zurtickzuziehen. Der Merrill Lynch Asian Real Estate
Opportunity Fund wurde im November 2010 von einer Tochter
gesellschaft der Blackstone Group L.P. Ubernommen. Black
stone gehdrt zu den weltweit fuhrenden Management und Bera
tungs rmen im Bereich alternative Investments.

oM

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Asia Real Estate Funds

Anzahl Beteiligungen 2
Anzahl Zeichnungen 108
GesamtinvestitonsvolumeninTUSD . 35.299
EigenkepitelnTUSD 74
Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0
Assetklassenerfahrung in Jahren 15
Aktive Beteiligungen BVT Asia Real Estate Funds

2021 2022
Anzahl Beteligungen 2
Anzahl Zeichnungen 108
Durchschnittiches Ater
der Beteiligungen in Jahren 15,0
Gesamtinvestitonsvolumen aktuell
verwalteter Beteiligungen in TUSD 35.299
Figenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TUSD 7.400
TigungsleistungeninTUSD o 0
liquditstinTUSD 170 171
AuszahlungeninTUSD 0 0
Kumulierte Auszahlungen in TUSD 0
Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr' in % 1 0
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in % 1 0
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.
Aufgelbste Beteiligungen BVT Asia Real Estate Funds
Anzahl Beteiligungen n.v.
Durchschnittliche Laufzeitin Jahen ~—~~~n.v.
Gesamtinvestitonsvolumen aufgeléster
Beteiigungenin TUSD . ..nVv
Eigenkapital aufgelOster Beteiligungenin TUSD NV
Gesamtrlick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuernin TUSD _ n.v,
Durchschnittliche Rendite IRR! in %? ' n.v.

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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Immobilienzweitmarkt: IFK Select Zweitmarktportfolio

Real Select Secondary Funds

Mit dem Real Select Secondary Fund und dem Real Select
Secondary Of ce Fund erdffnete BVT Ende 2015 eine attraktive
Maoglichkeit, am Zweitmarkt fir Immobilienbeteiligungen profes
sionell zu investieren. Der Publikums AIF IFK Select Zweitmarkt
portfolio nutzt diese Mdglichkeit, indem er sich wiederum am
Real Select Secondary Fund, Real Select Secondary Of ce Fund
und deren Folgefonds beteiligt.

Der Real Select Secondary Fund erwirbt ein ausgewogenes, breit
diversi ziertes Portfolio aus geschlossenen Immobilienbeteiligun
gen mit Schwerpunkt auf den Nutzungsarten Einzelhandels ,
Logistik und Wohnimmobilien. Der Real Select Secondary Of ce
Fund fokussiert sich auf den Aufbau eines ausgewogenen, breit
diversi zierten Portfolios aus geschlossenen Immobilienbeteili
gungen mit Schwerpunkt auf der Nutzungsart Buroimmobilien.
Die Besonderheit dabei ist, dass beide Fonds die Immobilien
beteiligungen am Zweitmarkt erwerben und damit von den
folgenden wesentlichen Vorteilen pro tieren kénnen:

> Beteiligungen, die am Zweitmarkt angeboten werden, sind
meist weit oder sogar vollstandig investiert (sogenannte
gereifte Fondsbeteiligungen), wodurch die mittelbaren Beteili
gungen bereits bekannt sind und damit wiederum detailliert
analysiert und bewertet werden kdnnen, sodass Ein und
Auszahlungen besser prognostiziert werden kénnen.

> Zweitmarktbeteiligungen ermdglichen signi kante Preis und
Informationsvorteile — dadurch kénnen sich gegenlber einer
Erstmarktinvestition (direkte Fondsbeteiligung wahrend der
Platzierung) erhebliche Wirtschaftlichkeitsvorteile und Risiko
puffer bei Marktschwankungen ergeben.

> Breite Streuung Uber verschiedene Immobilienbeteiligungen,
Assetmanager, Objektstandorte, Nutzungsarten, Mieter und
Au egungsjahre der ausgewahlten Immobilienbeteiligungen.

Um den Ansprichen der Investoren an Stabilitat und Kalkulier

barkeit ihrer Investition gerecht zu werden, konzentrieren sich der
Real Select Secondary Fund und der Real Select Secondary
Of ce Fund bei der Auswahl der Immobilienbeteiligungen vorwie

gend auf Standorte in Deutschland und ergénzend auf Standorte
in ausgewdhlten Landern der Ubrigen EU sowie Australien,
Neuseeland und der Schweiz.

Die beiden Spezial AlF, Real Select Secondary Fund und Real
Select Secondary Of ce Fund, befanden sich bis zum 31.12.2018
in Platzierung. Bis Ende 2022 erfolgten im Real Select Secondary
Fund und im Real Select Secondary Of ce Fund Investitionen in
23 bzw. 26 geschlossene Immobilienbeteiligungen.

In 2019 wurden die Nachfolgefonds des Real Select Secondary
Fund, Real Select Secondary Of ce Fund sowie IFK Zweitmarkt
portfolio mit weitgehend unveranderter Investitionsstrategie auf
gelegt. Diese Nachfolgefonds tétigten bis Ende 2022 Investitio
nen in 16 bzw. 19 geschlossene Immobilienbeteiligungen.



Nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Immobilienzweitmarkt

Anzahl Beteiligungen 6

Assetklassenerfahrung in Jahren 7

Spezifische Kennzahlen Immobilienzweitmarkt

Anzahl der Zielinvestments (konsolidiert) 66

Aktive Beteiligungen Immobilienzweitmarkt

2021 2022
Anzahl Beteiligungen 6
Anzahl Zeichnungen 690
Durchschnittiiches Ater
der Beteiligungen in Jahren 5,0
Gesamtinvestitonsvolumen aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 75.782

Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR

Veranderung der kumulierten Asset Marktwerte
im Vergleich zum Vorjahr in TEUR

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

oM

Aufgelbste Beteiligungen Immobilienzweitmarkt

Anzahl Beteiligungen ] ] n.v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster

Beteligungenin TEUR NV
Eigenkapital aufgeldster Beteiligungen in TEUR ' ' n.v.
Gesamtrick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuen in TEUR ~~ n.v.
Durchschnittiche Rendite IRR'in %>~ n.v.

1 Erlduterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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Multi Asset:

Klassenubergreifend Chancen nutzen

Der Multi Asset Ansatz steht fur die gezielte Diversi kation
von Sachwertinvestitionen Uber mehrere Anlageklassen hinweg.
Anleger pro tieren dabei von guten Renditechancen bei gleich
zeitig erhdhter Wertstabilitat. Dabei kénnen sie sich mit nur
einem Zeichnungsschein an einem breit diversi zierten Portfolio
beteiligen.

Assetklassen in % am Portfolio
per 31.12.2022

P

B Energie/Infrastruktur 36 %

B Immobilien Deutschland 30 %
H Private Equity 21 %

B Immobilien Ausland 8 %

M Flugzeuge 5 %

Fokus der BVT Unternehmensgruppe
Investitionsschwerpunkt des von der BVT Kapitalverwaltungs
gesellschaft derigo verantworteten Top Select Portfoliokonzepts
sind sowohl unmittelbare als auch mittelbare Beteiligungen in
den Bereichen Immobilien, Private Equity, Schiffe, Flugzeuge
sowie regenerative Energieerzeugung. Dartber hinaus entwickelt
die derigo eigene Fondsserien flir Kooperationspartner mit unter
schiedlichen Portfolioschwerpunkten.

Hierzu zéhlen die drei AIF aus der Fondsserie BVT Concentio, die
beginnend ab 2014 exklusiv fur die Tochtergesellschaft einer
Landesbank konzipiert wurden.

Der erste Fonds der Fondsserie, der BVT Concentio Vermbgens
strukturfonds I, investiert in den Aufbau eines Portfolios aus pro
fessionell ausgewahlten Sachwertbeteiligungen an Immobilien,
Luftfahrzeugen sowie Energie und Infrastrukturprojekten. Die
Nachfolgefonds, BVT Concentio Vermdgensstrukturfonds |l
und lll, investieren in den Aufbau eines Portfolios aus Sachwert
beteiligungen an Immobilien, Luftfahrzeugen, Energie und Infra
strukturprojekten sowie in Unternehmensbeteiligungen (Private

Equity).

Zukuinftige Schwerpunkte der derigo/

BVT Unternehmensgruppe im Bereich Multi Asset sind
Immobilien Deutschland

Immobilien Ausland

Immobilienprojektentwicklungen

Erneuerbare Energien

Infrastruktur

Private Equity’

vV VvV V V VvV

Erfahrung der BVT Unternehmensgruppe

Die Top Select Fund Serie wurde 2005 von der BVT
Unternehmensgruppe und Dr. Werner Bauer Uber das gemein
same Unternehmen Top Select Management GmbH aufgelegt.
Ende 2014 wurde mit dem BVT Concentio Vermdgensstruktur
fonds | ein erster, nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB)
regulierter AIF in der Anlageklasse Multi Asset aufgelegt. Ein
wesentlicher Erfolgsfaktor des Top Select bzw. Concentio Kon
zepts ist die volle Weitergabe samtlicher erzielbarer Vergitungen
und Provisionen in Zusammenhang mit Beteiligungen an Ziel
fondsgesellschaften an die Portfoliofonds — und damit an die
Anleger. Eine Strategie, welche die grundséatzlich doppelte Kos
tenbelastung des Portfoliofonds weitgehend kompensiert.

Folgende Fondsserien werden nachfolgend im Detail dargestellt:
> Top Select/Royal Select Funds Serie
> Multi Asset Fund Serie gemaB KAGB
BVT Concentio Vermdgensstrukturfonds

— BVT Concentio Vermdgensstrukturfonds |l

— BVT Concentio Vermdgensstrukturfonds |l

— BVT Concentio Energie & Infrastruktur

— BVT Concentio Energie & Infrastruktur Institutionell

— IFK 4 Sachwertportfolio Fonds

— Top Select VI Fonds

1 Nicht BVT Concentio Vermdgensstrukturfonds |.



Generelle Kennzahlen Multi-Asset-Fonds

oM

Aufgeldste Beteiligungen Multi-Asset-Fonds

AnzahlBeteligungen 15
AnzahiZeihnungen 9.295
Gesamtinvestitionsvolumenin TEUR 422.586
Eigenkaptal nTEUR 422.586
Durchschnittiche Fremdkapitalquotein% | 0
Assetklassenerfahrung in Jahren 18
Spezifische Kennzahlen Multi-Asset-Fonds
Anzahl Zielfonds konsolidiert) 131
Zum Stichtag investiertes Volumen gesamtin TEUR 278.240
Immobilien Deutschland in TEUR 85.027
Immobilien Ausland in TEUR 28012
sehiffein TEUR 0
Flugzeugein TEUR 12.859
Energie/Infrastruktur in TEUR 99.572
Private Equity in TEUR 57.769
Aktive Beteiligungen Multi-Asset-Fonds

2021 2022
Anzahl Beteligungen 1B
Anzahl Zeichnungen 9.295

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 10,3

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiigungenin TEUR 422.586
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 422.586

Liquiditat in TEUR 61.577 61.499
Auszahlungen in TEUR 14.958 16.742
Kumulierte Auszahlungen in TEUR 147.234
Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr'in% 4.4
Durchschnittiche Auszahlungen kumuliert' in% 389
Veranderung der kumulierten Nettoinventar

werte im Vergleich zum Vorjahrin % 283
Veranderung der kumulierten Nettoinventar

werte im Vergleich zum Vorjahrin TEUR® 188.461  177.675
Veranderung der kumulierten Asset Marktwerte

im Vergleich zum Vorjahr? 139.169  178.992

1 Bezogen auf tatsdchlich eingezahltes Eigenkapital inkl. Agio und Thesaurie
rungen.

2 Der dargestellte Wert bezieht sich ausschlieBlich auf die nach KAGB regulierten
AlF.

Anzahl Beteiligungen n.v.
Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n.v.
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
Beteligungenin TEUR NV
Eigenkapital aufgeloster Beteiligungenin TEUR "NV
Gesamtrick uss inkl. Schiusszahlung vor Steuernin TEUR _ n.v.
Durchschnittliche Rendite IRR! in %2 } ’ n.v.

1 Erlduterung siehe Seite 9.

2 Frihere Wertentwicklungen sind kein verldsslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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Top Select/Royal Select Fund Serie

Die Idee, Kapital dort einzusetzen, wo es effektiv arbeitet, wurde
seit der Au egung der Top Select Fund Serie 2005 erfolgreich
weiterentwickelt. Die Verwaltung der Fonds wurde entsprechend
dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) zum 01.07.2013 an die
derigo GmbH & Co. KG als regulierte externe Kapitalverwal
tungsgesellschaft Ubertragen.

Als Dachfonds investieren die Top Select/Royal Select Funds in
Zielfonds von Gesellschaften, die auf die jeweilige Anlageklasse
spezialisiert sind. Neben Immobilien im In und Ausland und
Immobilienprojektentwicklungen zahlen dazu auch Energie und
Infrastruktur und Unternehmensbeteiligungen (Private Equity). In
der Vergangenheit waren ebenso Luftfahrzeuge und Schiffe
mdgliche Assetklassen fur Investitionen der Top Select/Royal
Select Funds, seit einigen Jahren sehen wir aber von Investitio
nen in diese Assetklassen ab. Allen Klassen gemeinsam ist eine
weitgehende Unabhangigkeit von den Kapitaliméarkten sowie
eine nur geringe gegenseitige Beein ussung. Anleger pro tieren
darUber hinaus von attraktiven Konditionen, welche das Fonds
management als Investor beim Erwerb der einzelnen Beteiligun
gen in der Regel erhalt.

Das Fondsmanagement setzte die Top Select Fund Serie mit
einem nach dem KAGB regulierten AIF in der zweiten Jahres
hélfte 2017 fort. Dieser AlF, Top Select Fund VI, wird separat zur
bestehenden Top Select/Royal Select Fund Serie aufgrund der
neuen Regulierung nach dem KAGB dargestellt (sieche Multi
Asset Fund Serie nach KAGB).

Zum 31.12.2022 umfasst die Top Select/Royal Select Fund Serie
insgesamt acht Fonds mit einem Kommanditkapital von rund
125,4 Mio. EUR.

Per 31.12.2022 besteht das Portfolio aus insgesamt 84 aktiven
Zielinvestitionen, gestreut Uber 40 Anbieter (jeweils konsolidierte
Anzahl Uber gesamte Fondsserie). Dies belegt die Zugangsmog

lichkeiten zu attraktiven Zielfonds, die den Investitionskriterien
der Fondsgesellschaften entsprechen.

Assetklassen in % am Portfolio
per 31.12.2022 ‘

B Private Equity 46 %

B Immobilien Deutschland 37 %
B Immobilien Ausland 7 %

M Energie/Infrastruktur 5 %

M Flugzeuge 5 %

Das Kommanditkapital wird mit Ausnahme des BVT PB Top
Select Fund Dynamic und des BVT Top Select Portfolio Fund |l
durch eine Kombination aus einer Starteinlage (25 % bzw. 20 %
der Zeichnungssumme) und monatlichen Spar bzw. Aufbaubei
tragen erbracht. Beim BVT PB Top Select Fund Dynamic und
BVT Top Select Portfolio Fund Il wurde das Kommanditkapital
durch eine Einmaleinlage erbracht. Die Fondsgesellschaften BVT
PB Top Select Fund, BVT PB Top Select Fund Il, BVT PB Top
Select Fund Dynamic und Royal Select Fund | sind vermdgens
verwaltende Gesellschaften. Beim BVT PB Top Select Fund I,
dem BVT PB Top Select Fund IV, dem BVT Top Select Portfolio
Fund Il und dem Top Select Fund V beteiligen sich die Anleger an
einer gewerblichen Gesellschaft (BVT PB Top Select Fund Il
Gewerbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG bzw. BVT PB Top
Select Fund IV Gewerbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG bzw.
BVT Top Select Portfolio Fund Il Gewerbliche Beteiligungen
GmbH & Co. KG bzw. Top Select Fund V Gewerbliche Beteiligun
gen GmbH & Co. KG) und einer vermédgensverwaltenden Gesell
schaft (BVTPB Top Select Fund Il Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. KG bzw. BVT PB Top Select Fund IV Vermdgensver
waltungs GmbH & Co. KG bzw. BVT Top Select Portfolio Fund I
Vermodgensverwaltungs GmbH & Co. KG bzw. Top Select Fund V
Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. KG).

Alle Fondsgesellschaften investieren das fur Investitionszwecke
zur Verflgung stehende Kapital in Form eines Dachfonds in ver
schiedene Assetklassen. Im Vordergrund aller Investitionsent
scheidungen steht das Ziel, ein Anlageportfolio zu realisieren, das
den Anlegern hinreichende Wertstabilitat fUr die investierten Gel
der gewdhrleistet, sodass eine Beteiligung auch als Erganzung
der privaten Vorsorge geeignet ist. Bei prospektgemalBem Verlauf
wird hierdurch langfristig ein beachtlicher Vermdgenszuwachs
erreicht, der im Prognosefall die Ertrage und den Wertzuwachs
klassischer Vorsorgeprodukte wie Banksparplane, Kapitallebens
versicherungen oder selbst genutzte Immobilien deutlich Uber
steigen kann. Die mit hdheren Renditen zwangslau g verbunde
nen hoheren Risiken sollen durch eine moglichst breite Diversi
kation der Einzelinvestitionen und die gezielte Auswahl von
Investitionen mit einem besonders gunstigen Chancen Risiken
Verhéltnis reduziert werden. Der Grundgedanke ist dabei, einen
breit angelegten Vermdgensaufbau nachzubilden, wie er im All
gemeinen von vermodgenden Privatanlegern angestrebt wird.



Die Fondsgesellschaften investieren in Anteile an geschlossenen
alternativen Investmentfonds (AIF) im Sinne des Kapitalanlage
gesetzbuchs (KAGB) sowie in Anteile, die eine Beteiligung am
Ergebnis eines Unternehmens gewé&hren und die nach dem Ver
mogensanlagengesetz (VermAnIG) offentlich angeboten werden
bzw. in Anteile an Treuhandvermogen im Sinne des VermAnIG.
Dies hat in der Regel deutliche Vorteile gegentber Direktinvest
ments, denn die investierende Fondsgesellschaft kann sich hier
durch das Know how der Spezialisten des jeweiligen Zielfonds
managements zunutze machen, was insbesondere im Hinblick
auf die unterschiedlichen Investitionsbereiche von Bedeutung ist.
AuBerdem wird der fUr die einzelnen Investitionen nétige Verwal
tungsaufwand Uberschaubarer.

DarUber hinaus kann so eine noch breitere Risikostreuung erzielt
werden, als dies generell bei kapitalintensiven Direktinvestitionen
maglich ware.

oM

Teilregulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Top Select/
Royal Select Fund Serie

Anzehl Beteligungen 8
Anzahl Zeichoungen . 4381
Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 186.271'
Eigenkapitalin T}UOR 18271’
Durchschnittiche Fremdkapitalquote in % 0
Assetklassenerfahrung in Jahren 18

1 Kapitaleinzahlungen inkl. Agio, inkl. Thesaurierungen Uber die Laufzeit (Wahlmdg
lichkeit fur Anleger) und dadurch entsprechende Erhdhung des Eigenkapitals
Uber die Laufzeit.

Spezifische Kennzahlen Top Select/
Royal Select Fund Serie

Anzahl Zielfonds (konsolidiert) 84

Beteiligungsvolumen an Zielfonds gesamt in TEUR

(Fremdwahrung zum Stichtagskurs umgerechnet) 95.795
Immobilien Deutschlandin TEUR ] 35.237
Immobilien Ausland in TEUR 6.497

Energie/Infrastruktur inTEUR 5431
Private Equity in TEUR 43.877
Aktive Beteiligungen Top Select/
Royal Select Fund Serie

2021 2022
Anzahl Beteligungen 8
Anzahl Zeichnungen 4.381

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 14,9

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiligungenin TEUR _ 186.271
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 186.271

Lquiditat in TEUR 16478 17.302
Auszahlungenin TEUR 11609 11972
Kumulierte Auszahlungenin TEUR 132486
Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr' in % 6,6
Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert' in% 72,6
1 Bezogen auf tatsachlich eingezahltes Eigenkapital inkl. Agio und Thesaurie
rungen.

Aufgeldste Beteiligungen Top Select/

Royal Select Fund Serie

Anzahl Beteiligungen n.v.
Durchschnittiiche Laufzeitin Jahren ~—~~ n.v
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeléster
Beteiligungen in TEUR n.v.
Eigenkapital auigeldster Beteiigungen nTEUR __ n.v
Gesamtriick uss inkl. Schlusszahlung vor Steuern in TEUR ”V
Durchschnittliche Rendite IRR! in %? ' n.v.

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 FrUhere Wertentwicklungen sind kein verlasslicher Indikator fur kinftige Wert
entwicklungen.
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Multi Asset Fund Serie gemal KAGB

Nach dem Inkrafttreten des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB)
wurde Ende 2014 mit der BVT Concentio Vermodgensstruktur
fonds | GmbH & Co. Geschlossene Investment KG ein erster,
nach dem KAGB regulierter alternativer Investmentfonds (AlF)
prasentiert, den die Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo exklu
siv fur die Tochter einer Landesbank konzipiert hat.

Im August 2016 sowie im September 2017 folgten zwei weitere
Fonds aus der Multi Asset Serie (gemanl KAGB), IFK 4 Sachwert
portfolio GmbH & Co. Geschlossene Investment KG und BVT
Concentio Vermdgensstrukturfonds I GmbH & Co. Geschlos
sene Investment KG. Darlber hinaus folgte in 2017 ein weiterer,
nach dem KAGB regulierter AlF, die Top Select Fund VI GmbH &
Co. Geschlossene Investment KG. In 2020 folgten BVT Con
centio Vermodgensstrukturfonds Il GmbH & Co. Geschlossene
Investment KG sowie BVT Concentio Energie & Infrastruktur
GmbH & Co. Geschlossene Investment KG. Allen gemeinsam ist
das Ziel, ein nach dem Grundsatz der Risikomischung breit diver
si ziertes Portfolio von Anteilen an geschlossenen AlF sowie
Beteiligungen an Unternehmen und Objektgesellschaften aufzu
bauen, die wiederum in unterschiedliche Assetklassen investie
ren. Je nach AlF sind die Allokationsgroen in den Assetklassen
bzw. die Fokussierung auf einzelne Assetklassen unterschiedlich.

Bei den drei BVT Concentio Vermdgenstrukturfonds sowie dem
BVT Concentio Energie & Infrastruktur wird das Kommanditka
pital durch eine Einmaleinlage bei Beitritt vollstdndig erbracht.
Beim IFK Sachwertportfolio 4 und beim Top Select Fund VI wird
das Kommanditkapital durch eine Teil Einmaleinlage bei Beitritt
sowie durch Ansparraten Uber die Laufzeit des AlF erbracht. In
2021 wurde ein speziell fur institutionelle Investoren konzipierter
AlF, BVT Concentio Energie & Infrastruktur Institutionell GmbH &
Co. Geschlossene Investment KG mit dem Investitionsfokus auf
die beiden Assetklassen Erneuerbare Energien und Infrastruktur
aufgelegt.

Bis Ende 2022 weist die Multi Asset Fund Serie (KAGB) ins
gesamt ein Kommanditkapital in Hohe von 236,3 Mio. EUR auf,
wovon ein Kapital in Hoéhe von 187,6 Mio. EUR von den Anlegern
eingezahlt ist.

Das Fondsmanagement hat per 31.12.2022 insgesamt 78 Ziel
investitionen von 40 verschiedenen Anbietern getétigt. Dies
belegt erneut die Zugangsmaoglichkeiten zu attraktiven Zielfonds,
die den Investitionskriterien der Investmentgesellschaft entspre
chen.

BVT BVT BVT BVT

Concentio Concentio Concentio BVT Concentio

Vermdgens-  Vermdgens- Vermdgens- Concentio Energie & IFK

struktur- struktur- struktur- Energie & Infrastruktur  Sachwert- Top Select
AIF fonds | fonds Il fonds Il Infrastruktur Institutionell portfolio4 Fund VI
Immobilien 4 4 4 4 v
Luftfahzeuge v vV vy v
Energie und Infrastruktur v v v v v v v
PrivateEquity v vy v

BVT Concentio Energie & Infrastruktur investiert ausschlieBlich in die Assetklasse Erneuerbare Energie und Infrastruktur.

Assetklassen in % am Portfolio
per 31.12.2022

B Energie/Infrastruktur 51,6 %

B Immobilien Deutschland 27,3 %
B Immobilien Ausland 9,1 %

M Private Equity 7,6 %

M Flugzeuge 4,4 %




Nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Multi-Asset-Fund-Serie

Anzahl Beteligungen 7
Anzahl Zeichnungen 4.914
Gesaminvesiionsvalumen n TEUR T pap 51
Eigenkapital in TEUR ' ~ 236.315
Duchschnitiche Fremdkapiaauoiein% 0
Assetklassener‘fahrung in Jahren ' ' 18
Spezifische Kennzahlen Multi-Asset-Fund-Serie
Anzahl Zielfonds (konsolidiert) 8
Zum Stichtag investiertes Volumen gesamtin TEUR' 182.444
Immobilien Deutschland in TEUR 49.790
immobiion Ausknd in TEUR gt
SohifeinTEUR 0
Flugzeugein TEUR . 810
Energie und Infrastrukturin TEUR 94.141
Private Equity in TEUR 13.892
1 Fremdwahrung zum Stichtag umgerechnet.
Aktive Beteiligungen Multi-Asset-Fund-Serie

2021 2022
Anzahl Beteiligungen 7
Anzahl Zeichnungen 4914

Durchschnittliches Alter
der Beteiligungen in Jahren 6,4

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell

verwalteter Beteiigungenin TEUR 236.315
Eigenkapital aktuell
verwalteter Beteiligungen in TEUR 236.315

Uouditatin TEUR 45099 44.196
AuszahlungeninTEUR 3360 4170
Kumulierte Auszahlungenin TEUR 14749
Durchschnittiiche Auszahlungen Berichtsjahr'in% 2,0
Durchschnittiche Auszahlungen kumuliert'in % 6.2
Veranderung der kumulierten Nettoinventar

werte im Vergleich zum Vorjahrin % 283
Veranderung der kumulierten Nettoinventar

werte im Vergleich zum Vorjahrin TEUR - 188.461 177.675
Verénderung der kumulierten Asset Marktwerte

im Vergleich zum Vorjahr 139.169 178.992

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

oM

Aufgeloste Beteiligungen Multi-Asset-Fund-Serie

Anzahl Beteiligungen n.v.
Durchschnittiche LaufzeitinJahren  nv
Gesamtinvestitionsvolumen aufgeloster 7 7

Beteligungenin TEUR NV
Eigenkapital aufgelster Beteiligungen in TEUR n.v.
Gesamtriick uss inkl. Schiusszahiung vor Steuemin TEUR __ n.v
Durchschnittliche Rendite IRR! in %? n.v.

1 Erlauterung siehe Seite 9.

2 Frihere Wertentwicklungen sind kein verldsslicher Indikator fir kinftige Wert
entwicklungen.
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Spezialisierte Dienstleistungen

[IS: Fullservice rund um die US-Steuererklarung

Wer in US-amerikanische Immobilien investiert, ist verpflichtet,
gegenuber der dortigen Finanzbehdrde IRS eine Steuererklarung
abzugeben. Privaten Kunden bietet die International Investor
Services (IIS), Inc., ein Tochterunternehmen der BVT Equity
Holdings, Inc., mit Sitz in Atlanta, hierzu umfangreiche Service-
leistungen.

Auf Basis ihrer Uber 35-jahrigen Tatigkeit bundelt die IIS wie kaum
ein anderer Anbieter umfangreiches Know-how im Umgang mit
der US-Steuergesetzgebung speziell fir deutsche Anleger. Ein
erfahrenes Team aus Steuerberatern, Buchhaltern und Steuerex-
perten Ubernimmt dabei sowohl das Erstellen und Ubermitteln der
kompletten Steuererklarung als auch die gesamte Korrespondenz
mit der Finanzbehotrde. Deutsche Anleger brauchen lediglich
einen kurzen Fragebogen auszuflllen sowie eine Bevollmachti-
gung auszustellen. Unmittelbar nach Einreichen der Erklarung
erhalten sie einen Bericht Uber die Héhe einer ggf. erfolgenden
Steuererstattung. Die dabei verwendeten Erstattungsschecks der
Behorde werden nach Prifung durch die IS direkt an den Anleger
weitergeleitet. Sollte es zu einer Steuernachzahlung kommen,
ermittelt die IIS zeitnah den zu erwartenden Betrag und veranlasst
alles Notige fur einen korrekten und termingerechten Ausgleich
gegenuber der Behorde.

Auf Wunsch werden die Kosten des Services direkt mit den
Ausschuttungen des jeweiligen Fonds verrechnet.

International Investor Services, Inc.

c/o0 BVT Holding GmbH & Co. KG

Marcus Schaetzke

Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Mlinchen
Telefon: +49 89 381 65-156

Telefax: +49 89 381 65-151

msc@bvt.de

GPM: Werterhalt durch professionelles
Propertymanagement

Gerade das Verwalten von Gewerbeimmobilien erfordert besonde-
res Wissen und umfangreiche Expertise, um den wirtschaftlichen
Erfolg des Objekts zu gewahrleisten. Mit der GPM Property
Management btndelt die BVT innerhalb der Unternehmensgruppe
ihr umfangreiches Propertymanagement-Know-how in der kauf-
mannischen und technischen Betreuung deutscher Gewerbe-
immobilien.

Schwerpunkt der Unternehmenstétigkeit der GPM mit ihren
Standorten in Berlin, Minchen und Kdln sind spezialisierte
Dienstleistungen im Bereich von Gewerbeimmobilien flr deut-
sche wie auch internationale Kunden. Hierzu z&hlen unter
anderem die Unterstltzung beim Vertrags- und Vermietungs-
management sowie die Bereiche Kostenoptimierung und Quali-
tatsmanagement. Bei Objekten, deren Nutzungsansatz einer
Uberarbeitung bedarf, verfligt die GPM dank ihrer deutschland-
weiten Perspektive Uber besonders vielfaltige Handlungsmog-
lichkeiten.

GPM Property Management GmbH

Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 Minchen
Telefon: +49 89 381 65-0

Telefax: +49 89 381 65-101
info@gpm-management.de

GPM: Leistungen
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BVT Unternehmensgruppe
Munchen/Atlanta

Hinweis

Bei den im Rahmen dieses Performanceberichts abstrakt
beschriebenen Investitionsmaoglichkeiten handelt es sich um
unternehmerische Beteiligungen, die mit Risiken verbunden sind.
Die fUr eine Anlageentscheidung maBgebliche Beschreibung der
Risiken und sonstiger wesentlicher Einzelheiten erfolgt fur die
nach deutschem Recht konzipierten Fonds in dem fUr die jewei
lige Investitionsmdglichkeit aufgestellten Verkaufsprospekt bzw.
Informationen geman § 307 Abs. 1 und 2 KAGB sowie in den
bezlglich der jeweiligen Investitionsmdglichkeit erstellten Anla
gebedingungen, Basisinformationsblattern und Jahresberichten
bzw. — sofern die vorgenannten Unterlagen im Einklang mit
gesetzlichen Regelungen nicht erstellt werden — in den sons
tigen Verkaufsunterlagen. FUr die nach luxemburger Recht konzi
pierten Fonds erfolgt die flr eine Anlageentscheidung maBgeb
liche Beschreibung der Risiken und sonstiger wesentlicher Ein
zelheiten im Verkaufsprospekt und dem PRIIPS KID sowie dem
Jahresbericht. Die betreffenden Unterlagen konnen Sie im
Zusammenhang mit der jeweiligen Investitionsmaoglichkeit von
Ihrem Anlageberater oder von der BVT Unternehmensgruppe,
Rosenheimer StraBe 141 h, 81671 MUnchen, erhalten.

Redaktionsstand: Oktober 2023

Mehr erfahren

www.bvt.de

BVT Unternenmensgruppe
Rosenheimer StrafRe 141 h
81671 Munchen

Telefon: +49 89 381 65 0
Telefax: +49 89 381 65 201
E Mail: info@bvt.de
Internet: www.bvt.de



