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Glossar

AlF

AIFM-VO

Anteilswert
Asset Deal

BaFin
Erhaltungsaufwand

EStG

HGB
Immobilien-Gesellschaft
KAGB

KARBV

Kaufpreisfaktor
Kommanditist

Komplementér

KVG
NIW

Share Deal

Treuhandkommanditist

Verwahrstelle

Alternativer Investmentfonds. Als alternativer Investmentfonds wird gemaR § 1 KAGB ein
Organismus bezeichnet, der von einer Anzahl von Anlegern Kapital einsammelt, um es
geman einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen dieser Anleger in Vermdgens-
gegenstande, die keine Wertpapiere sind, zu investieren.

Die Abkiirzung steht fiir die Delegierte Verordnung (EU) Nummer 231/2013. Diese wurde
zur Erganzung der Richtlinie 2011/61/EU erlassen, in der die Verwalter alternativer
Investmentfonds reguliert werden.

Nettoinventarwert je Anteil, errechnet aus dem Wert des Fondsvermégens, geteilt durch die
Zahl der insgesamt ausgegebenen Anteile.

Bei Durchfiihrung eines Asset Deals erwirbt der Kaufer ein spezifisches Wirtschaftsgut. Im
Zusammenhang mit Immobilieninvestitionen erfolgt ein direkter Erwerb der Immaobilie.

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht, Frankfurt am Main

Der bei Ankaufsentscheidung ermittelte Wert fur kurz- und mittelfristig erforderliche
MaRnahmen (Reparatur, Instandhaltung oder Sanierung)

Einkommensteuergesetz

Handelsgesetzbuch

Ist eine Beteiligungsgesellschaft (Objektgesellschaft) der Fondsgesellschaft.
Kapitalanlagegesetzbuch

Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung

Der Kaufpreisfaktor gibt das Verhaltnis des Kaufpreises relativ zur Jahresnettokaltmiete an.

Beschrankt haftender Gesellschafter einer Kommanditgesellschaft. Seine Haftung ist
grundsatzlich auf die im Handelsregister eingetragene Haftsumme begrenzt. Die
personliche Haftung des Kommanditisten erlischt, wenn er seine Kommanditeinlage
erbracht hat. Die Haftung lebt bis zur Haftsumme wieder auf, wenn das im Handelsregister
eingetragene Haftkapital zurlickgezahlt oder unterschritten wird (z. B. durch Entnahmen von
nicht durch Gewinne gedeckten Betragen).

Unbeschrankt haftender Gesellschafter einer Kommanditgesellschaft, der in der Regel
zugleich geschéaftsfiihrungs- und vertretungsbefugt ist.

Kapitalverwaltungsgesellschaft, Fondsverwaltung

Nettoinventarwert. Der Nettoinventarwert, auch Fondsvermégen oder Fondswert genannt,
berechnet sich anhand aller zur Fondsgesellschaft gehdrenden Vermégensgegenstande
abziglich aufgenommener Kredite und sonstiger Verbindlichkeiten.

Erwerb von Anteilen an einer Gesellschaft. Mit dem Erwerb der Anteile an einem
Unternehmen gehen alle damit einhergehenden Rechte und Pflichten auf den Kéaufer tber.
Bei dem Erwerb einer Mehrheit von Anteilen einer Gesellschaft erhalt der Kaufer in der
Regel einen Beherrschungsanspruch iber die betroffene Gesellschaft sowie deren
Vermogen.

Ist die Treuh&nderin bei geschlossenen Immobilienfonds und verpflichtet sich
schuldrechtlich gegeniiber ihrem Treugeber (dem Anleger), gemaR den Regelungen des
Treuhandvertrages Uber das ihr anvertraute Treugut treuhénderisch zu verfugen. Die
Treuhanderin wird im Handelsregister entsprechend den gesellschaftsvertraglichen
Regelungen eingetragen. Sie ist Kommanditist und hélt und verwaltet die Beteiligung fur
den Anleger / Treugeber. Die Treuhanderin ist gegentiber den jeweiligen Treugebern stets
weisungsgebunden. Damit wird sichergestellt, dass der treuhanderische Treugeber-
Kommanditist die gleichen Rechte und Pflichten hat, wie ein direkt eingetragener
Kommanditist.

Ist eine behdordlich beaufsichtigte Einrichtung, éahnlich wie beispielsweise Kreditinstitute, und
hat, unabh&ngig vom separaten Portfolio- und Risikomanagement der KVG, die Interessen
der Anleger zu wahren und unter anderem die Pflicht zur Uberpriifung der Eigentums-
verhaltnisse bezuglich der Vermdgensgegenstande der Fondsgesellschaft und der Fiihrung
eines stets aktuellen Bestandsverzeichnisses. Daneben Uberwacht sie die Zahlungsstréme
der Fondsgesellschaft. Sie soll insbesondere sicherstellen, dass das Geld der Anleger und
die Barmittel der Fondsgesellschaft ordnungsgemanR auf Konten verbucht werden, welche
im Namen der Fondsgesellschaft oder der fiir sie tatigen Verwahrstelle eréffnet wurden.
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ZBl WohnWert - auf einen Blick

Wertpapierkennnummer (WKN): A141UC

ISIN: DEOOOA141UC6

Bewirtschaftungskennzahlen 30.06.2023 30.06.2022

Anzahl der bewirtschafteten Einheiten Gesamtbestand Bilanzstichtag
davon like for like Bestand *

360 Einheiten
336 Einheiten

336 Einheiten

Bilanzielle Kennzahlen

30.06.2023

Bewirtschaftete Flache Gesamtbestand Bilanzstichtag 24.666 m? 22.923 m?
davon like for like Bestand * 22.923 m2
Anzahl gekaufte Einheiten 2 24 Einheiten 131 Einheiten
Anzahl verkaufte Einheiten 2 0 Einheiten 0 Einheiten
Vermietungsquote Einheiten 95,8% 93,5%
like for like Bestand * 95,8% 93,5%
Durchschnittliche Monatsmiete / m2 Gesamtbestand Bilanzstichtag 8,61 EUR 8,48 EUR
like for like Bestand * 8,60 EUR 8,46 EUR
Mietentwicklung p.a. like for like Bestand * 3,23%
Ergebniskennzahlen 30.06.2023 30.06.2022
Jahresnettokaltmiete (geman konsolidiertem Abschluss) 2,4 Mio. EUR 1,8 Mio. EUR
Instandhaltung und Sanierung / Modernisierung 0,5 Mio. EUR 0,5 Mio. EUR
Instandhaltung und Sanierung / Modernisierung / m? 21,04 EUR 20,62 EUR
Ergebnis aus Vermietung und Verpachtung 1,9 Mio. EUR 1,4 Mio. EUR
(gemanR konsolidiertem Abschluss)
VerauRerungsergebnis (geman konsolidiertem Abschluss) 0,0 Mio. EUR 0,0 Mio. EUR
Realisiertes Ergebnis (gemar konsolidiertem Abschluss) 0,3 Mio. EUR -0,2 Mio. EUR
Nicht realisiertes Ergebnis (gemaR konsolidiertem Abschluss) -3,0 Mio. EUR 0,4 Mio. EUR
Durchschnittszins Fremdfinanzierung p.a. 1,08% 0,99%

30.06.2022

Fondsvermégen (netto) / NIW 31,8 Mio. EUR 34,9 Mio. EUR
Immobilienvermdgen zu Verkehrswerten / Kaufpreisen 62,5 Mio. EUR 57,7 Mio. EUR
(gemanR konsolidiertem Abschluss)

Anteilswert 791,88 EUR 868,52 EUR
Auszahlungen (an Anleger) bezogen auf das Kapital ohne Agio 1,00% p.a. 0,50% p.a.
Gesamtliquiditét (gemaR konsolidiertem Abschluss) 4,3 Mio. EUR 7,0 Mio. EUR
Fremdmittel (gemaR konsolidiertem Abschluss) 38,5 Mio. EUR 34,0 Mio. EUR
Fremdfinanzierungsquote 3 61,5% 58,9%

1 like for like Bestand = alle mindestens seit zw6lf Monaten im Bestand des Fonds- / Objektgesellschaft befindlichen Objekte

2 Besitziibergang im Berichtszeitraum erfolgt
8 Berechnung: effektiver Darlehensbetrag / Verkehrswert
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|. Lagebericht

A. Grundlagen des Unternehmens

1. Gesellschaftsrechtliche und investmentrechtliche Grundlagen

a) Geschaftsmodell

Gegenstand einer Beteiligung an der ZBl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. WohnWert 1 geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft (im Folgenden ZBI WohnWert, AlF, Gesellschaft oder Fondsgesellschaft genannt)
ist die mittelbare Beteiligung am unternehmerischen Erfolg eines auf Mietenerzielung ausgerichteten Immobilienportfolios
und an einem Immobilienhandelskonzept. Es handelt sich um eine Treuhandbeteiligung.

b) Gesellschaftsvertrag und Anlagebedingungen

Der Gesellschaftsvertrag vom 10.10.2019 wurde im Berichtsjahr durch Beschluss der Gesellschafterversammlung vom
28.04.2023 hinsichtlich des § 8a (Implementierung eines Anlegerausschusses) ergéanzt. Die Gesellschafter wurden durch
das mit Schreiben vom 26.05.2023 versandte Protokoll der Gesellschafterversammlung informiert. Der aktuelle
Gesellschaftsvertrag ist im Anlegerportal zum Download verfugbar.

Es gilt der Gesellschaftsvertrag vom 17.08.2023 in Verbindung mit den Anlagebedingungen, die am 16.09.2016 von der
BaFin genehmigt und zum 06.05.2022 auf Grund des Rechtsformwechsels der KVG und geschéftsfihrenden
Kommanditistin in eine GmbH angepasst wurden.

c) Beginn und Ende der Platzierungsphase / Dauer der Gesellschaft
Die Platzierungsphase des AlF begann am 01.02.2017 und endete am 30.06.2020.

Die Dauer der Gesellschaft beginnt mit der Eintragung im Handelsregister und ist festgelegt auf fiinfzehn Jahre nach
Beendigung der Platzierungsphase. Die Regellaufzeit endet somit voraussichtlich am 30.06.2035. Die Gesellschaft kann
durch Gesellschafterbeschluss um bis zu fiinf Jahre verlangert werden, wenn nach Einschatzung der Fondsverwaltung
eine Liquidation nach Ablauf des vorbenannten Zeitraums aus wirtschaftlichen Griinden nicht im Interesse der Anleger
liegt. Sie wird nach Ablauf dieser festgesetzten Dauer aufgeldst und abgewickelt (liquidiert).

d) Gesellschafter, Gesellschaftskapital umlaufende Anteile und Hafteinlage

Kapital per 30.06.2023
in EUR

Komplementarin: ZBI WohnWert Verwaltungs GmbH 0
Geschéaftsfiihrende Kommanditistin: ZBI Fondsmanagement GmbH 1.000
Kommanditisten: Erlanger Consulting GmbH 10.000
Erlanger Consulting GmbH als Treuhandkommanditistin
auf Basis von 566 Treuhandvertréagen 40.145.000
Summe Gesellschaftskapital: 40.156.000
Summe Agio: 1.204.350
Summe Gesellschaftskapital 41.360.350
inklusive Agio:
Umlaufende Anteile: 40.156

Die Hafteinlage wurde in das Handelsregister entsprechend § 3 Absatz 2 des Gesellschaftsvertrages flr die geschafts-
fihrende Kommanditistin in Hohe ihres Gesellschaftsanteils (1 TEUR) bzw. fur die Treuhandkommanditistin mit 10% ihres
Gesellschaftsanteils (1 TEUR) eingetragen. GemaR § 3 Absatz 3 des Gesellschaftsvertrages wurde auf3erdem in das
Handelsregister fur die Aufstockung der Beteiligung der Treuhandkommanditistin eine pauschale Haftsumme von 500 EUR
fiir jeden Treugeberkommanditisten eingetragen.
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2. Anlagestrategie, Anlageziele und Steuerung des AlF

a) Anlagestrategie, Anlageziele

Der AIF darf entsprechend seiner in § 1 der Anlagebedingungen festgelegten Anlagegrundséatzen in Immobilien,
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften, Bankguthaben sowie in Gelddarlehen, die ausschlielich an
Beteiligungsgesellschaften begeben werden, investieren (§ 261 Absatz 1 Nummer 1 in Verbindung mit § 261 Absatz 2
Nummer 1 KAGB, § 261 Absatz 1 Nummer 3 KAGB und § 195 KAGB, § 261 Absatz 1 Nummer 8 KAGB) und dafur
Fremdkapital einsetzen. Zu konkreten Investitionskriterien und Anlagegrenzen wird auf 8§ 2 und zur zulassigen Belastung
auf § 3 der Anlagebedingungen verwiesen.

Zum Status der Einhaltung der in den Anlagebedingungen vorgegebenen Kennziffern wird im Tatigkeitsbericht auf Seite 13
unter 1.B.c) Einhaltung der Investitionskriterien, Anlagegrenzen und Belastungsgrenze nach § 2 bis 3 der
Anlagebedingungen berichtet.

Anlageziel des AlF ist es, sowohl mit der Bewirtschaftungsstrategie laufend als auch mit der Handelsstrategie und mit der
VeraulRerung der Immobilien oder der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften am Fondslaufzeitende Ertrage zu
generieren. Aus den Anlagegrundséatzen und dem Anlageziel der Fondsgesellschaft ergibt sich die Anlagestrategie der
Fondsgesellschaft. Die Erzielung von Ertragen erfolgt mittels Generierung von Mieteinnahmen sowie der
Weiterentwicklung und Optimierung der Objekte im Rahmen der Bewirtschaftung mit dem Ziel, eine positive
Wertentwicklung des Immobilienbestandes zu erreichen.

Das unternehmerische Handeln fiir den AIF ist ausgerichtet auf die Wertentwicklung des Immobilienportfolios sowie die
Sicherstellung und Stabilitéat der an die Anleger vorgesehenen Auszahlungen.

b) Steuerung des AlF

Die Steuerung basiert auf einem kennzahlenorientierten Steuerungssystem. Die Fondsgeschéftsleitung wird tber ein
standardisiertes Berichtswesen bei Bedarf Uber den Geschéftsverlauf informiert. Die Planungen werden im Rahmen des
neu entwickelten Planungsprozesses jahrlich erstellt und regelmaRig Uberprift, so dass Planabweichungen zeitnah
erkannt und Handlungsalternativen erarbeitet werden kénnen.

Im Bereich der Bewirtschaftung der Bestandsimmobilien liegt das Ziel in der stetigen Verbesserung der Werttreiber des
operativen Geschaftes. Wesentliche SteuerungsgrofRen sind dabei die Entwicklung des Vermietungsstandes und der
monatlichen Durchschnittsmieten auf der Einnahmenseite. Darliber hinaus erfolgt ein Monitoring der Kennzahlen
Fluktuation, Nachvermietungen inklusive Leerwohnungssanierungen und Kosten fiir den Betrieb. Fur den erforderlichen
Erhaltungsaufwand der Objekte werden jahrliche Budgets erstellt, wobei neben dem bei Ankauf geplanten Aufwand
insbesondere auch aktuelle Erkenntnisse aus der Objektbewirtschaftung Berlicksichtigung finden. Aus allen ermittelten
Kennzahlen werden Strategien entwickelt, um Wertschdpfungspotenziale aus dem bewirtschafteten Portfolio sukzessive
zu realisieren.

Der Bereich Objekthandel wird Gber die Festlegung der Verkaufspreise und die Definition der Marge zwischen den
Gestehungskosten bei Anschaffung und dem Verkaufspreis inklusive Verkaufsnebenkosten gesteuert. Dabei werden die
festgelegten Zahlen mit dem Markt durch das Einholen von Verkehrswertgutachten abgeglichen. Nach Verkauf eines
Objektes erfolgt nach Abrechnung des Geschaftes ein Abgleich des erreichten Ergebnisses mit den geplanten Zahlen.

AuRerdem kommt dem Kapitaldienst im Hinblick auf seine Auswirkung auf die Entwicklung des Cash-Flows eine erhebliche
Bedeutung zu. Im Bereich Finanzierung besteht das Ziel, durch ein aktives Management, verbunden mit einer laufenden
Marktiberwachung, die bestmdéglichen Konditionen zu erreichen und unter Ausschépfung der zuldssigen Fremdmittel-
guote den Fremdmittelhebel zu nutzen. Berichte zu Durchschnittszins, Belastungsquote und Zinsbindungsauslaufen sind
Bestandteil des monatlichen Berichtswesens.

Mit Hilfe des regelmafligen Berichtswesens kann die Fondsgeschéftsleitung die wirtschaftliche Entwicklung des AlF
zeitnah bewerten und insbesondere einen Vergleich mit Vormonats-, Vorjahres- oder Planzahlen anstellen. Chancen und
Risiken kénnen kurzfristig identifiziert und erforderliche Maf3nhahmen zur Nutzung von Chancen oder zur Reduzierung /
Vermeidung von Risiken abgeleitet werden.
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3. Angaben zur externen KVG

a) Name, Rechtsform und Kapital
Der Sitz der ZBlI Fondsmanagement GmbH ist HenkestraRe 10, 91054 Erlangen. Das Stammkapital der Gesellschaft
betragt 1 Mio. EUR und ist vollstandig einbezahlt.

Die KVG wurde am 15.10.2012 in der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH) errichtet und mit
notariell beurkundetem Gesellschafterbeschluss vom 29.08.2013 in eine Aktiengesellschaft umgewandelt. Am 08.11.2021
hat die Hauptversammlung die Rickumwandlung in eine GmbH beschlossen, die mit Eintragung in das Handelsregister
vom 26.11.2021 wirksam geworden ist.

b) Vertragliche Grundlagen

Die ZBI Fondsmanagement GmbH ist mit Geschéaftsbesorgungsvertrag vom 09.11.2016, Nachtrag Nummer 1 vom
30.03.2017, Nachtrag Nummer 2 vom 10.01.2018, Nachtrag Nummer 3 vom 26.09.2018, Nachtrag Nummer 4 vom
19.08.2019 und Nachtrag Nummer 5 vom 26.02.2020 mit der Verwaltung des AlF als externe KVG beauftragt.

Die ZBI Fondsmanagement GmbH hat seit 10.10.2014 die nach 8§ 20 KAGB erforderliche Erlaubnis der BaFin zur
Verwaltung und zum Vertrieb von AlFs.

c) Wesentliche Merkmale des Verwaltungsvertrages

(1) Dauer

Die Laufzeit des Geschéftsbesorgungsvertrages begann mit Erteilung der Vertriebszulassung der Fondsgesellschaft durch
die BaFin am 22.11.2016. Der Vertrag ist bis zur Beendigung des AIF fest abgeschlossen.

(2) Kindigungsrechte
Eine Kiindigung des Vertrages ist bei Vorliegen eines wichtigen Grundes moglich.

(3) Umfang

Die KVG ist mit der Erbringung der kollektiven Vermégensverwaltung, insbesondere mit der Portfolioverwaltung, dem
Risikomanagement und administrativen Tatigkeiten sowie sonstigen Tatigkeiten im Zusammenhang mit den
Vermdgensgegenstanden des AlF oder seiner Beteiligungsgesellschaften beauftragt.

(4) Haftungsregelungen
Die KVG haftet gegeniiber dem AIF im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben.
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(5) Auslagerungen einzelner Tatigkeiten
Folgende, fur den AIF relevante Tatigkeiten hat die KVG gemalR § 36 KAGB ausgelagert:

Nr.  Auslagerungspartner

Vertrag uber Auslagerungs- Auslagerungs-

ebene beginn

1 ZBVV - Zentral Boden Vermietung und Property Management AlF 01.10.2017
Verwaltung GmbH (Immobilienbewirtschaftung /
Hausverwaltung)
2 ZBI Immobilienmanagement GmbH Transaktionsberatung und AlF 01.01.2018
Transaktionsabwicklung Ankauf
3 ZBI Immobilienmanagement GmbH Transaktionsberatung, AlF 01.01.2018
Verkaufsmaklerleistung und
Transaktionsabwicklung Verkauf
4 ZBI Immobilienmanagement GmbH Laufendes Management von AlF 20.01.2017
Darlehensvertragen
5 ZBI Immobilienmanagement GmbH Neufinanzierung AlF 02.12.2021
(Darlehensvermittlung)
6 ZBI Immobilienmanagement GmbH Fondsbuchhaltung inklusive AlF 01.01.2018
Jahresabschlusserstellung
7 atarax Norbert Rauch Consulting GmbH &  Datenschutz-Beauftragter ® KVG 01.02.2014
Co.KG*
ZBI GmbH Geldwasche-Beauftragter ® KVG 01.01.2014
ZBI GmbH IT-Betrieb ® KVG 01.01.2020
10 ZBI GmbH Informationssicherheitsbeauftragter ° KVG 01.02.2014
11  ZBI GmbH Compliance-Beauftragter ° KVG 01.09.2015
12 ZBI GmbH Interne Revision ° KVG 01.01.2014
13 ZBI GmbH Personaldienstleistungen ® KVG 01.01.2022
14 Union Asset Management Holding AG Personalangelegenheiten ° KVG 01.01.2022
15  Union Asset Management Holding AG Corporate Risikomanagement und KVG 01.01.2022
Datenqualitdtsmanagement ®
16  Union Asset Management Holding AG Rechnungswesen ° KVG 11.03.2022
17 Union IT-Services GmbH Bezug von IT-Infrastrukturleistungen ® KVG 01.07.2022
18  ZBI Immobilienmanagement GmbH Asset Management ° KVG 17.10.2022
19  Union Asset Management Holding AG Auslagerungsmanagement ® KVG 01.07.2022
20 ZBI GmbH Buchhaltung ° KVG 01.04.2023
21  ZBl Immobilienmanagement GmbH Bewertungsmanagement ° KVG 01.10.2022
22 Union Asset Management Holding AG Rechtsberatung ® KVG 01.01.2023

Folgende Tatigkeiten wurden aus Griinden der Optimierung von Geschéaftsfunktionen und -verfahren innerhalb der ZBI
Firmengruppe neu ausgelagert und der BaFin angezeigt:

Lfd. Nr. 18, Asset Management: Zu den Leistungen, die ab dem 17.10.2022 durch den Auslagerungspartner ZBI
Immobilienmanagement GmbH ausgeiibt werden, z&hlen unter anderen die allgemeine Eigentimervertretung, die
Immobilienplanung mit Objektstrategie, Auswahl und Steuerung der Hausverwaltungen, Unterstitzung bei An- und
Verkaufen sowie die Durchfiihrung von Bewertungen und Finanzierungen.

Lfd. Nr. 19, Auslagerungsmanagement: Der Auftragnehmer erbringt u.a. folgende Dienstleistungen: Unterstiitzung bei der
Pflege und Weiterentwicklung des gesellschaftshezogenen Auslagerungsmanagementsystems des Auftraggebers,
Durchfiihrung einer Vereinbarkeitsprifung und Risikobewertung von Auslagerungssachverhalten des Auftraggebers,
Erarbeitung von Richtlinienvorschlagen und zugehdrigen weiterfihrenden Organisationsdokumenten fiir das gruppenweite
Auslagerungsmanagement sowie Unterstiitzung bei Prifungen und Audits.

Lfd. Nr. 20, Buchhaltung: Es handelt sich um die finanzbuchhalterische Erfassung aller Geschéftsvorfélle sowie um die
Erstellung der Einzelabschliisse und Berichte der ZBI Fondsmanagement GmbH durch die ZBI GmbH.

Lfd. Nr. 21, Bewertungsmanagement: Koordination und Steuerung externer Bewertungen entsprechend den gesetzlichen
Vorgaben und Rahmenbedingungen, die von unabhangigen Bewertern durchgefiihrt werden, sowie interne Bewertungs-
und Research-Dienstleistungen u.a. im Ankaufs- und Verkaufsprozess von Objekten bzw. Projektentwicklungen.

Auslagerungspartner bis 31.12.2022 Rechtsanwalt Armin Foldenauer sowie Treuhand GmbH Franken Wirtschaftsprifungsgesellschaft
5 Kostentrager ist die KVG



ZBl WohnWert
Jahresbericht 2022 / 2023 Seite 10

Lfd. Nr. 22, Rechtsberatung: Die Dienstleistungen des Auftragnehmers beinhalten die Unterstiitzung bei der allgemeinen
Rechtsberatung.

Aufgrund der Auslagerungen auf verbundene Unternehmen in einer Finanzgruppe kénnten sich Interessenkonflikte
ergeben. Die KVG hat daher organisatorische und administrative Vorkehrungen zur Ermittlung, Vorbeugung, Beilegung,
Steuerung und Beobachtung bzw. Uberwachung von Interessenkonflikten getroffen, um zu verhindern, dass bestehende
Interessenkonflikte den Interessen der verwalteten Investmentvermégen und der Anleger schaden. Auch von den
Dienstleistern werden vergleichbar hohe Standards erwartet. Sofern die getroffenen organisatorischen Vorkehrungen zur
Vermeidung des Risikos einer Beeintrdchtigung der Interessen der Investmentvermdgen und der Anlegerinteressen nicht
ausreichen, werden entsprechende Gegenmafinahmen entwickelt und umgesetzt.

(6) Vergltungen

Fur die Ubernahme der Téatigkeiten gemal Geschéaftsbesorgungsvertrag sind folgende Vergiitungen vereinbart:

I\ Vergltungen Hohe Bemessungsgrundlage

1 Fondsverwaltung 1,47% Durchschnittlicher NIW im jeweiligen Geschéftsjahr.
(Bewirtschaftungsphase)

2 Fondsverwaltung 3,36% bezogen auf die unter Nummer 1 erlauterte Bemessungsgrundlage.
(Liguidationsphase)

3 erfolgsabhangige Vergitung 50,00% Betrag, um den der Anteilswert am Ende der Abrechnungsperiode, unter

Beruicksichtigung bereits geleisteter Auszahlungen, den Ausgabepreis
zuzuglich einer jahrlichen Verzinsung (4% p.a. bis 31.12.2017 und 5% p.a. ab
01.01.2018) Ubersteigt, jedoch insgesamt hdchstens bis zu 10% des
durchschnittlichen NIW der Gesellschaft in der Abrechnungsperiode. Die
Abrechnungsperiode ist identisch mit der Fondslaufzeit.

4 Transaktionsberatung 1,5% bezogen auf den notariellen Kaufpreis des jeweiligen Investitionsobjektes bzw.
Ankauf bezogen auf den anteiligen Wert der gehaltenen Immobilien bei einem
Gesellschaftsanteilsankauf jeweils ohne Erwerbsnebenkosten und
Sanierungskosten.

5 Transaktionsberatung 3,2% bezogen auf den notariellen Kaufpreis des jeweiligen Investitionsobjektes bzw.
Verkauf bezogen auf den anteiligen Wert der gehaltenen Immobilien bei einem
Gesellschaftsanteilsankauf jeweils ohne Erwerbsnebenkosten und
Sanierungskosten.

4. Angaben zur Verwahrstelle

Mit der Funktion der Verwahrstelle als Kontrollorgan wurde die Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG mit Sitz in Frankfurt
am Main beauftragt. Die Verwahrstelle hat unabhangig vom separaten Portfolio- und Risikomanagement der KVG die
Interessen der Anleger zu wahren. Der Verwahrstelle kommen insoweit spezifische, gesetzlich festgeschriebene
Kontrollaufgaben sowie Zustimmungspflichten in Bezug auf bestimmte Transaktionen der Fondsgesellschaft zu. Die
Aufgaben sind im Rahmen eines Verwahrstellenvertrages sowie eines Service Level Agreements geregelt.

Im Berichtsjahr wurde fiir alle festgelegten Vorgange die Zustimmung der Verwahrstelle eingeholt. Seitens der
Verwahrstelle angeforderte Informationen und Auskiinfte wurden jeweils erteilt.

5. Belastung mit Verwaltungskosten
Fur die Verwaltung des AIF sind Kosten in folgender Héhe entstanden:

Gesellschaft

ZBIl Fondsmanagement GmbH

Leistung

Fondsverwaltung

Betrag
490.260,82 EUR

ZBI Fondsmanagement GmbH

Erwerb von Vermégensgegenstanden ©

120.229,00 EUR

Hauck Aufhauser Lampe Privatbank AG

Verwahrstelle

20.736,06 EUR

ZBl WohnWert Verwaltungs GmbH

Komplementérin

2.132,98 EUR

ZBI Fondsmanagement GmbH

geschéftsfihrende Kommanditistin

10.001,00 EUR

Erlanger Consulting GmbH

Treuhandkommanditistin

59.241,26 EUR

Summe

702.601,12 EUR

6

Die Verwaltungsvergutung fur den Erwerb von Vermdgensgegenstéanden wird an den beauftragten Auslagerungspartner weitergeleitet.
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B. Tatigkeitsbericht

In nachfolgendem Tatigkeitsbericht sind die wesentlichen Geschaftsvorfélle des Berichtsjahres erlautert. Soweit nichts
anderes angegeben, beziehen sich die Werte auf den 30.06. des Berichtsjahres. Weitere relevante Ereignisse bis zur
Erstellung dieses Berichtes sind auf Seite 18 unter I.D Ereignisse nach Bilanzstichtag dargestellt.

a) Investitionen

(1) Immobilienportfolio

Der AIF ist an der Immobilien-Gesellschaft ZBI Fonds WW H / GmbH, Erlangen (WW H) beteiligt, welche das Eigentum
an 208 Mieteinheiten (davon 195 Wohn- und 13 Gewerbeeinheiten) mit einer Nutzflache von 14.407 m2 (davon 13.223 m2
Wohn- und 1.184 m2 Gewerbeflache) halt. Darliber hinaus hélt der AlIF selbst das Eigentum an 152 Mieteinheiten (davon
148 Wohn- und 4 Gewerbeeinheiten) mit einer Gesamtnutzflache von 10.259 m2 (davon 9.810 m2 Wohn- und 449 m2
Gewerbeflache).

Die folgende Ubersicht zeigt fiir das Gesamtportfolio den Verkehrswert zum Berichtsstichtag, den gezahlten Kaufpreis
sowie den Kaufpreisfaktor (Verhaltnis Kaufpreis / Jahresnettokaltmiete zum Ankaufszeitpunkt) und den entwickelten
Kaufpreisfaktor (Verhaltnis Kaufpreis / Jahresnettokaltmiete zum Berichtsstichtag) nach der Lage im jeweiligen
Bundesland. Auf Basis des Verkehrswertes liegt der Investitionsschwerpunkt des AlF in Berlin.

Verkehrswert Kaufpreis Faktor Kaufpreis /

in TEUR in TEUR Miete zum Miete

30.06.2023 Ankaufszeitpunkt 30.06.2023

Bayern 1.220 1.050 26,80 18,11
Berlin 43.801 43.450 28,38 27,76
Niedersachsen 2.870 2.200 20,19 18,11
Nordrhein-Westfalen 2.040 1.600 15,39 15,98
Sachsen 2.610 2.500 23,98 24,71
Sachsen-Anhalt 2.550 2.630 21,49 20,52
Schleswig-Holstein 2.970 2.922 17,52 17,28
Thiringen 4.440 4.330 22,02 20,84
Summe AlF 62.501 60.682 25,57 24,75
Davon Bestandsobjekte ’ 39.061 36.630 26,11 24,28
Davon Handelsobjekte * 23.440 24.052 24,79 25,51

Der Verkehrswert des Immobilienbestandes der Gesellschaft entwickelte sich insgesamt positiv, so liegt der Verkehrswert
zum 30.06.2023 in Summe Uber den Ankaufspreisen.

(2) Veranderung des Immobilienportfolios im Berichtsjahr

Mit Besitziibergang im Geschéftsjahr wurde vom AIF eine Bestandsimmobilie in Berlin, Danziger Straf3e 143 mit 22 Wohn-
und 2 Gewerbeeinheiten erworben.

Das Immobilienportfolio hat sich dadurch wie folgt veréandert:

Immobilien- Anzahl Anzahl Summe Summe Veréanderung
Gesellschaften Wohnungen Gewerbeeinheiten Einheiten Einheiten

30.06.2023 30.06.2023 30.06.2023 30.06.2022
Bestand ’ 197 7 204 180 +24
Handel ’ 146 10 156 156 +0
Summe AlF 343 17 360 336 +24

Der Ankauf ist in der Ubersicht auf Seite 33 unter I1.C.6.f) Angabe der wahrend des Berichtszeitraumes getatigten
Kéaufe und Verkaufe dargestellt.

7 Alle vom AIF (ZBI WohnWert 1) gehaltenen Objekte werden als Bestandsobjekte gefiihrt. Die in der Objektgesellschaft WW H gefiihrten Objekte werden
als Bestands- oder Handelsobjekte gefiihrt. Siehe hierzu auch Abschnitt 11.C.6.e)(1) Immobilienverzeichnis auf Seite 30.
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(3) Instandhaltung und Sanierung / Modernisierung

Die im abgelaufenen Geschéftsjahr aufgewendeten Kosten fir laufende Instandhaltung sowie Modernisierung / Sanierung
des Immobilienportfolios sind im Vergleich zum Vorjahr in der nachfolgenden Tabelle dargestellt:

2022 / 2023 entspricht 2021 / 2022 entspricht

in TEUR EUR/m2p.a. in TEUR EUR/m2p.a.

Laufende Instandhaltung 257 10,41 194 8,47
Sanierung / Modernisierung 262 10,64 278 12,14
Summe (Aufwand) 519 21,04 473 20,62
Aktivierte Kosten 0 0 0 0
Summe 519 21,04 473 20,62

In folgenden Objekten wurden wesentliche Sanierungs- / Modernisierungs- / Umbaumafnahmen mit einem Volumen tber
50 TEUR durchgefihrt:

Immobilien- Objekt / Objektpaket MalRnahmen Volumen
Gesellschaft in TEUR
WW H Neumunster, Theodor-Storm-Stral3e 15 Wohnungssanierungen 67
ZBI WohnWert 1 Witten, Eckardtstrafle 138-144 Wohnungssanierungen 68

b) Finanzierung

(1) Abschluss / Anderung von Darlehensvertragen im Berichtsjahr
Im Berichtszeitraum wurden folgende Fremdfinanzierungsvertrage abgeschlossen / geandert:

Nr. Immobilien- Objekt / Objektpaket Nominal- Sollzins Tilgung Ablauf Laufzeit

Gesellschaft betrag p.a. .a. Zins- Darlehens-
in TEUR in % i bindung vertrag

1 ZBI WohnWert 1 Berlin, Danziger Stral3e 143 4.550 1,79 endfallig 30.06.2032 30.06.2035

Das aufgefiihrte Darlehen in Hohe von 4,6 Mio. EUR wurde zur anteiligen Finanzierung des Objektes in Berlin, Danziger
StralRe 143 aufgenommen.

(2) Ubersicht Fremdfinanzierungen / Finanzierungsstruktur

Die zur Finanzierung der Objekte abgeschlossenen Darlehen (nominal) lagen hinsichtlich der Zinsbindung zum Ende des
Berichtszeitraumes schwerpunktmaRig im mittelfristigen Bereich:

Laufzeit Nominalbetrag i Effektivstand

in TEUR i in TEUR
Mittelfristig (ein bis funf Jahre) 27.421 71,17 27.375 71,17
Langfristig (langer als funf Jahre) 11.110 28,83 11.091 28,83
Summe 38.531 100,0 38.466 100,0

Damit waren alle Immobilien, die sich zum 30.06.2023 im Eigentum des AIF oder der Beteiligungsgesellschaft befanden,
finanziert. Die Differenz zwischen dem Nominalbetrag und dem Effektivstand resultiert aus geleisteten Tilgungen.

Zum 30.06. des Berichtsjahres bestanden folgende Fremdfinanzierungen:

Immobilien- Nominalbetrag Effektivstand Sollzins p.a.
Gesellschaften in TEUR in TEUR in %
AIF 8 12.951 12.932 1,60
GmbH °® 25.580 25.534 0,82
Summe AlF 38.531 38.466 1,08

Der gegenuber dem Vorjahr erhdhte Durchschnittszinssatz in Héhe von 1,08% p.a. (Vorjahr 0,99% p.a.) fir
Fremdkapitalaufnahmen ist auf das im Berichtsjahr allgemein gestiegene Zinsniveau zuriickzufiihren, welches sich auf
den neu abgeschlossenen Fremdfinanzierungsvertrag auswirkte.

ZBl Wohnwert 1 - Bestandsobjekte
9 WW H - Bestands- und Handelsobjekte
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c) Einhaltung der Investitionskriterien, Anlagegrenzen und Belastungsgrenze nach § 2 bis 3 der
Anlagebedingungen

Die Anlagegrenzen und Investitionskriterien gemaR Anlagebedingungen sind seit 01.02.2020 laufend zu erfiillen und
wurden im gesamten Geschéftsjahr eingehalten.

Aus den abgeschlossenen Darlehensvertrdgen ergab sich eine Belastung in Héhe von 107,70% (Verhéltnis des
eingeforderten zugesagten Kapitals des AlF abzlglich der direkt und indirekt von den Anlegern getragenen Gebihren,
Kosten und Aufwendungen fir Anlagen zu den effektiven Kreditstdénden). Die gesetzliche Begrenzung geméaR KAGB in
Hohe von 150% war damit eingehalten.

d) Immobilienbewirtschaftung

Zu den nachfolgenden Kennzahlen ,Vermietungsstand“ und ,Durchschnittsmiete” ist darauf hinzuweisen, dass infolge der
Investitionstatigkeit des AIF die Immobilienportfolios zum 30.06.2022 und 30.06.2023 nicht identisch und damit die Zahlen
nicht vergleichbar sind. Zusétzlich erfolgen deshalb die Angaben in Bezug auf den Objektbestand, der im gesamten
Berichtsjahr in Bewirtschaftung des AlF war (like for like Bestand).

(1) Vermietungsstand

Der Vermietungsstand nach vermietbarer Flache und nach Anzahl der Einheiten zum 30.06. des Berichtsjahres und zum
30.06. des Vorjahres stellt sich wie folgt dar:

Immobilien- Flache Flache Einheiten Einheiten
Gesellschaft 30.06.2023 30.06.2022 30.06.2023 30.06.2022

in % in % in % in %
Bestand ° 94,9 96,5 96,1 96,1
Handel 1© 95,5 90,7 95,5 90,4
Gesamtbestand 95,1 94,0 95,8 93,5
like for like Bestand 95,5 94,0 95,8 93,5

Objekte mit wesentlicher Leerstandsquote sind unter der Tabelle I.C.6.e)(2) Verkehrswerte, Mieten,
Vermietungsstande und Fremdfinanzierungsquoten auf Seite 31 erlautert.

(2) Jahresnettokaltmiete und Durchschnittsmiete

Die auf Basis des Monats Juni 2023 hochgerechnete Jahresnettokaltmiete aller im Eigentum des AlFs und der Immobilien-
Gesellschaft befindlichen Objekte betragt rund 2,5 Mio. EUR. Hierin enthalten ist die Jahresnettokaltmiete fir das im
Berichtsjahr angekaufte Objekt in Hohe von insgesamt rund 163 TEUR. Ohne Beriicksichtigung des Zugangs hat sich die
Miete fiir die mindestens zwolf Monate im Bestand befindlichen Objekte damitim Vergleich zum Vorjahresmonat um 3,23%
erhoht. Weitere Informationen zu den Mieten sind in der Ubersicht auf Seite 31 unter 11.C.6.e)(2) Verkehrswerte, Mieten,
Vermietungsstéande und Fremdfinanzierungsquoten dargestellt.

Die monatliche Durchschnittsmiete des Gesamtfonds, Wohnen und Gewerbe pro m2 hat sich, betrachtet nach den
Bestands- und den Handelsobjekten, wie folgt entwickelt:

- Wohnen Wohnen Gewe Gesamt Gesamt
Gesellschaf 30.06.2023 30.06.2022 30.06.2023 . 30.06.2023 30.06.2022
in EUR / m2 in EUR / m2 in EUR / m2 in EUR / m2 in EUR / m2

Bestand *° 8,60 8,44 14,36 14,36 8,85 8,71
Handel © 7,90 7,81 11,72 11,49 8,25 8,16
Gesamtbestand 8,33 8,18 12,83 12,67 8,61 8,48
like for like Bestand 8,31 8,16 12,80 12,67 8,60 8,46

10 Alle vom AIF (ZBI WohnWert 1) gehaltenen Objekte werden als Bestandsobjekte gefiihrt. Die in der Objektgesellschaft WW H gefiihrten Objekte werden
als Bestands- oder Handelsobjekte gefiihrt. Siehe hierzu auch Abschnitt 11.C.6.e)(1) Immobilienverzeichnis auf Seite 30.
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(3) Mietrlickstande

30.06.2023 30.06.2022

Sollmiete (Nettokaltmiete und Nebenkosten) im Geschéftsjahr 3.203 TEUR 2.618 TEUR
Mietriickstdnde kumuliert zum Stichtag 199 TEUR 122 TEUR
Mietriickstande Veranderung im Geschaftsjahr 76 TEUR 25 TEUR
- in % zur Sollmiete 2,38% 0,95%
Ausbuchungen Mietriickstande im Geschaftsjahr 14 TEUR 14 TEUR
- in % zur Sollmiete 0,4% 0,5%

Die Veranderung der Mietriickstande liegt im Berichtsjahr mit 2,38% p.a. der Sollmiete unter dem derzeit in der
Fondsplanung - aufgrund der gestiegenen Energiekosten und vermehrten Ratenzahlungsvereinbarungen - auf 4% p.a.
erhdhten Wert.

e) Liquiditat
Zum 30.06.2023 verfugte der AlF inklusive seiner Beteiligungsgesellschaft Giber eine frei verfiigbare Liquiditat in Hohe von
4,3 Mio. EUR (Vorjahr 7,0 Mio. EUR).

Im Rahmen des Liquidititsmanagements hatte die KVG die Auszahlungen an die Anleger seit dem Auszahlungstermin
31.05.2021 ausgesetzt und ab dem 31.05.2022 in H6he von 1,0% p.a. des Kommanditkapitals wieder aufgenommen. Bei
Beibehaltung der festgelegten Auszahlungshéhe (1,0% p.a. der Zeichnungssumme) ist die Liquiditatslage im Fonds stabil,
eine Erhdhung ist auf Basis der aktuellen Fondsplanung zum jetzigen Zeitpunkt nicht geplant.

Im Zuge der Fondsplanung wird die Héhe der mdglichen Auszahlungen einer regelméafigen Prifung unterzogen. Ziel ist
es, unter Betrachtung aller aktuellen, sich jedoch marktbedingt auch verandernden Parameter, bis zum Ende der
Fondslaufzeit, eine Wertsteigerung der Vermdgenswerte und damit das bestmdgliche Anlageergebnis zu erreichen.

f)  Wertentwicklung des AIF

Der NIW des AIF verzeichnete zum Geschaftsjahresende 2022 / 2023 im Vergleich zum Vorjahr einen Rickgang um
3.077.635,84 EUR (8,8%) auf 31.798.633,32 EUR. Der Rickgang ergibt sich aus Auszahlungen an die Kommanditisten
in Hohe von 402 TEUR, einem realisierten Verlust von 130 TEUR und einem nicht realisierten Verlust in Héhe von
2,5 Mio. EUR.

Wir weisen darauf hin, dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit kein Indikator flir zukiinftige Wertentwicklungen
darstellt.

g) Gesellschafterversammlung / Gesellschafterbeschlisse

Am 23.11.2022 fand in den Raumlichkeiten des Leonardo Royal Hotels in Niurnberg die ordentliche Gesellschafter-
versammlung statt. In der Gesellschafterversammlung erfolgten neben dem Bericht der Fondsverwaltung die Feststellung
des Jahresabschlusses zum 30.06.2022, die Bestellung des Wirtschaftspriifers fir den Jahresabschluss zum 30.06.2023
sowie Beschlussfassungen tiber die Entlastung der Treuhandkommanditistin, der geschaftsfiihrenden Kommanditistin und
der Komplementéarin fur das Geschéftsjahr 2021 / 2022. Details sind dem Protokoll zur Gesellschafterversammlung zu
entnehmen, welches mit Schreiben vom 08.03.2023 an die Anleger versandt wurde.

Mit schriftichem Beschlussverfahren vom 28.04.2023 wurde durch die Gesellschafterversammlung der
Gesellschaftsvertrag um einen neuen 8§ 8a Anlegerausschuss erganzt sowie die erstmalige Wahl des Anlegerausschusses
durchgefiihrt. Der neugewahlte Anlegerausschuss wurde erméchtigt, die Fondsverwaltung in Vertretung der
Gesellschafterversammlung in Investitionsangelegenheiten zu beraten und Auswahlempfehlungen abzugeben. Néheres
ist dem Protokoll zur Gesellschafterversammlung zu entnehmen, welches mit Schreiben vom 26.05.2023 an die Anleger
versandt wurde.



ZBl WohnWert
Jahresbericht 2022 / 2023 Seite 15

C. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

a) Gesamtwirtschaftliches Umfeld

Die Entwicklung der deutschen Wirtschaft wurde im zweiten Halbjahr 2022 vor allem durch den anhaltenden russischen
Angriffskrieg auf die Ukraine beeintrachtigt. Dieser fuhrte zu weiteren Material- und Lieferengpassen und stark steigenden
Preisen fiir Energie, Rohstoffe und Nahrungsmittel. Zuséatzlich belasteten die steigenden Leitzinsen und die damit
verbundenen zunehmend schlechteren Finanzierungsbedingungen sowie der Fachkraftemangel die wirtschaftlichen
Aktivitaten.

Infolge dieser schwierigen Rahmenbedingungen stagnierte das Bruttoinlandsprodukt (BIP) im 2. Halbjahr 2022 laut dem
Statistischen Bundesamt im Vergleich zum jeweiligen Vorquartal mit einem Anstieg im dritten Quartal um 0,4% und einem
Ruckgang um ebenfalls 0,4% im vierten Quartal (preis-, saison- und kalenderbereinigt). Im Gesamtjahr 2022 konnte die
deutsche Wirtschaft dennoch um 1,8% zulegen.

Die Stagnation setzte sich auch das 1. Halbjahr 2023 fort. Nach einem Rickgang um 0,1% im ersten Quartal ist das
Bruttoinlandsprodukt im zweiten Quartal 2023 jedoch nicht weiter gesunken. Im Vorjahresvergleich war preis- und
kalenderbereinigt ein Riickgang des BIP um 0,2% und preis-, saison- und kalenderbereinigt um 0,1% zu verzeichnen.
Deutschland lag damit deutlich unter der Entwicklung im EU-Raum von Plus 0,5%.

Gebremst wurde das Wirtschaftswachstum im Vergleich zum 2. Quartal 2022 insbesondere durch die privaten und
staatlichen Konsumausgaben. Bei den privaten Konsumausgaben machten sich die hohen Preise nach wie vor bemerkbar
und fuhrten zu einem preisbereinigten Riickgang um 1,2%. Insbesondere der Lebensmittelhandel verbuchte mit einem
Minus von 5,8% in den ersten sechs Monaten des Jahres 2023 gegeniiber dem 1. Halbjahr 2022 real einen starken
Einbruch. Bei den staatlichen Konsumausgaben waren die deutlich niedrigeren Ausgaben im Zusammenhang mit der
Corona-Pandemie die Ursache fiir einen quartalsbezogenen Riickgang zum Vorjahr um 3,1%.

Der Bereich der Investitionen zeigte dagegen eine heterogene Entwicklung. Wahrend in Ausristungen mit einem
preisbereinigten Plus von 4,4% deutlich mehr investiert wurde, gingen Bauinvestitionen trotz eines starken Zuwachses im
Ausbaugewerbe im Vergleich zum 2. Quartal 2022 um 0,7% zuriick. In dem fur Deutschland wichtigen AuRenhandel
wurden preisbereinigt im Vorjahresvergleich 1,6% weniger an Waren und Dienstleistungen exportiert und 1,8% weniger
importiert.

Fir das Gesamtjahr 2023 erwartet der Internationale Wéahrungsfonds (IWF) laut Prognose vom Juli 2023 einen Riickgang
der Wirtschaftsleistung in Deutschland um 0,3%. Fiir 2024 rechnet der IWF in Deutschland voraussichtlich wieder mit einer
Steigerung um 1,3%.

Auf dem Arbeitsmarkt fiel die Friihjahrsbelebung mit einem Plus von 0,5% etwas geringer aus als im 2. Quartal 2022 mit
einem Zuwachs von 0,7%. Insgesamt zeigte sich der Arbeitsmarkt jedoch vergleichsweise robust. Von Januar bis Juli 2023
lag die Arbeitslosenquote durchschnittlich bei rund 5,6% (2022 5,3%), im Juli 2023 bei 5,7%. Die Zahl der als arbeitslos
gemeldeten Personen stieg gegeniiber dem Vorjahresmonat um rund 147.000 Personen.

Die am Index der Verbraucherpreise (VPI) gemessene Inflationsrate in Deutschland war nach einem Anstieg im vierten
Quartal 2022 auf Gber 8% in den ersten Monaten des Jahres 2023 zunéchst riicklaufig, stieg aber im Juni auf 6,4% (Plus
0,3% zum Vormonat). Die Inflationsrate hat sich damit wieder etwas verstarkt, nachdem sie sich zuvor drei Monate in
Folge abgeschwacht hatte. Starkste Preistreiber waren Nahrungsmittel, Waren und Dienstleistungen.

Die Europaischen Zentralbank (EZB) hat im 1. Halbjahr 2023 ihren eingeschlagenen Kurs fortgesetzt und die Leitzinsen
in einem gleichméaRigen Tempo angehoben, um eine zeitnahe Rickkehr auf das mittelfristige 2%-Inflationsziel zu
erreichen. Der Leitzins lag im Juli 2023 bei 4,25%, so hoch wie zuletzt vor Beginn der Finanzkrise im Jahr 2008.

Zinsen fir Immobilienkredite haben sich aufgrund der Leitzinserh6hungen durch die EZB ebenfalls deutlich verteuert und
lagen im August 2023 bei rund 4%.

b)  Markt fur Wohnimmobilien

Durch die geanderten gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen hat sich im vergangenen Jahr auch das Umfeld fir
den Wohninvestmentmarkt stark gewandelt. Die Unsicherheit tiber die zukiinftige Entwicklung der Konjunktur, steigende
Finanzierungs-, Energie- und Baukosten sowie unterschiedliche Vorstellungen tiber marktgerechte Immobilienpreise auf
Kéaufer- und Verkauferseite haben dazu gefiihrt, dass im ersten Halbjahr 2023 gro3volumige Transaktionen kaum realisiert
wurden und das Investitionsvolumen stark riicklaufig war.
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So belief sich nach Angaben BNP Paribas Real Estate Research im ersten Halbjahr 2023 das Investitionsvolumen - bei
einem Uberdurchschnittlichen Anteil der A-Stadte - auf lediglich 2,63 Mrd. EUR, nachdem im ersten Halbjahr 2022 noch
ein Umsatz von 7,0 Mrd. EUR erzielt werden konnte. Insgesamt wurde das schlechteste Halbjahr seit 2011 verzeichnet.
Infolge der Zurtickhaltung institutioneller Investoren wurden im Segment tiber 100 Mio. EUR nur vier Transaktionen mit
einem kumulierten Volumen von 1,08 Mrd. EUR registriert.

Altere Bestandsobjekte waren mit einem Volumen von 1,21 Mrd. EUR und einem Anteil von 46% verhaltnismaRig stark
gesucht, auch Projekte bzw. Forward Deals kamen mit rd.1,1 Mrd. EUR ebenfalls auf einen weit Giberdurchschnittlichen
Anteil von gut 40%.

Die rucklaufige Nachfrage nach Wohnimmobilien spiegelte sich auch in der Preisentwicklung wider. So verzeichnete der
Markt fur Mehrfamilienhduser nach den Berechnungen des Verbands deutscher Pfandbriefbanken (vdp) im dritten Quartal
2022 einen Rickgang um 1,9% und im vierten Quartal um 2,1%. Auch im ersten und zweiten Quartal 2023 setzte sich
diese Entwicklung, wenn auch mit nachlassender Dynamik, mit Rickgangen um 1,7% und 1,4% im Vergleich zum
jeweiligen Vorquartal fort.

Demgegeniiber verschérfte sich die in den Ballungsraumen angespannte Lage auf dem Mietwohnungsmarkt nochmals
deutlich und lie die Mieten weiter steigen. Nach Angaben des vdp erhdhten sich Neuvertragsmieten bei
Mehrfamilienh&usern im vierten Quartal 2022 gegentber dem Vorjahr um 6,5% und im ersten Quartal 2023 um 7,4% und
erreichten damit die héchste Steigerungsrate seit erstmaliger Ermittlung des vdp-Immobilienpreisindex. Im zweiten Quartal
2023 hat sich der Anstieg mit einer Steigerungsrate von 6,2% im Vorjahresvergleich wieder etwas abgeschwécht.

Fir das Gesamtjahr 2023 gehen die Experten von BNP Paribas Real Estate Research davon aus, dass sich der
Wohninvestmentmarkt infolge der Preisanpassungen, eines sich stabilisierenden Zinsniveaus und der nachfrageseitig
positiven Fundamentaldaten auf den Vermietungsmarkten (steigende Mieten und Renditen infolge weiter zunehmender
Einwohnerzahlen, des geringen Neubauvolumen und einer durch die gestiegenen Hypothekenzinsen getriebene
Verschiebung der Nachfrage vom Eigentumswohnungsmarkt hin zu den Mietwohnungsmarkten), langsam erholen und
spatestens in 2024 wiederbeleben wird.

2. Geschaftsverlauf

Im Berichtsjahr befand sich der AIF in der Investitions- und Bewirtschaftungsphase. Mit Besitziibergang vom 01.09.2022
des Objektes Berlin, Danziger Strafle 143 mit 22 Wohneinheiten und 2 Gewerbeeinheiten (Kaufvertrag vom 25.05.2022
zu einem Kaufpreis von 6,5 Mio. EUR) ist der AIF vollinvestiert. Durch diese Investition ist der Bestand von 336 Miet-
einheiten auf 360 Mieteinheiten gestiegen. Zum 30.06.2023 lag damit ein Investitionsstand in H6he von 60,7 Mio. EUR
Kaufpreisvolumen und inklusive geplanten Erhaltungsaufwand ein Gesamtinvestitionsvolumen in Héhe von rund
63,9 Mio. EUR vor.

Objektverkaufe wurden im Berichtsjahr nicht getatigt.

Die im Eigentum des AIF und der Immobilien-Gesellschaft befindlichen Objekte waren zum 30.06.2023 alle mit
Fremdfinanzierungen unter Einhaltung der gesetzlichen Begrenzung (bis zu 150% des aggregierten eingebrachten
Kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten Kapitals, nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von den Anlegern
getragenen Gebuhren, Kosten und Aufwendungen) unterlegt. So ergibt sich zum Stichtag ein Darlehensstand in Héhe von
38,5 Mio. EUR (nominal und effektiv).

Der Vermietungsstand aller im vollen Geschéftsjahr in Bewirtschaftung befindlichen Objekte (like for like Bestand) konnte
von 93,5% im Vorjahr auf 95,8% gesteigert werden. Die monatliche Durchschnittsmiete des Gesamtfonds, Wohnen und
Gewerbe hat sich vom 30.06.2022 zum 30.06.2023 von 8,48 EUR auf 8,61 EUR pro m2 entwickelt.

Die Nettokaltmiete aller zum 30.06.2023 im Bestand befindlichen Objekte (336 Mieteinheiten), die sich im gesamten
Geschéftsjahr 2022 / 2023 in Bewirtschaftung des AIF und der Immobilien-Gesellschaft befanden (like for like Bestand),
konnte im Vergleich zum individuellen Ankaufszeitpunkt (2,2 Mio. EUR) zum 30.06.2023 um rund 3,1% entwickelt werden.

In Anwendung der Vorsorgepflicht, die Liquiditéat des Fonds im Interesse der Anleger zu sichern und eine ordnungsgemafe
Fortfihrung der Geschafte der Gesellschaft zu gewahrleisten, wurden die Auszahlungen an die Gesellschafter ab dem
Auszahlungstermin Mai 2021 als MalRnahme des Liquiditaitsmanagements ausgesetzt. Nach Erreichen der Vollinvestition
konnten die Auszahlungen in 2022 in Hohe von 1,0% p.a. des Kommanditkapitals wieder aufgenommen werden. So
wurden am 30.11.2022 und am 31.05.2023 je 0,5% des Kommanditkapitals an die Gesellschafter ausgezahlt (402 TEUR).
Der NIW des AIF hat sich vom Ende des Vorjahres bis zum Ende des Geschéftsjahres infolge der Auszahlungen und des
mit 2,7 Mio. EUR negativen Periodenergebnisses von 34,9 Mio. EUR auf 31,8 Mio. EUR reduziert.

Das gezeichnete Kapital des AIF betrdgt 40,2 Mio. EUR. Ein Anteil entspricht 1.000 EUR, so dass die Anzahl der
ausgegebenen Anteile bei 40.156 liegt. Der Wert eines Anteils liegt damit zum Stichtag mit 791,88 EUR unter dem Wert
von 868,52 EUR des Vorjahres.
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Wir weisen darauf hin, dass die Wertentwicklung in der Vergangenheit kein Indikator fir zuklnftige Wertentwicklungen der
Anlage ist.

3. Lage der Gesellschaft

a) Ertragslage

Die Gewinn- und Verlustrechnung weist fiir das abgelaufene Geschéftsjahr einen realisierten Jahresfehlbetrag von
130 TEUR und damit gegenuber dem Vorjahr (-288 TEUR) eine Ergebnisverbesserung um 158 EUR aus. Diese resultiert
mafRgeblich aus dem Uberschuss aus der Objektbewirtschaftung, der sich nach Kreditzinsen im Wesentlichen aufgrund
des Erwerbs des Objektes in Berlin, Danziger Stra3e 143 mit Besitziibergang am 01.09.2022 um 154 TEUR auf 347 TEUR
erhoht hat. Mit 33 TEUR haben auRerdem die Zinsertrdge aus einem im Vorjahr an die Beteiligungsgesellschaft WW H
zur Objektfinanzierung ausgereichten Darlehen in H6he von 8,0 Mio. EUR zu der Ergebnisverbesserung beigetragen.

Fur die Fondsverwaltung sind im abgelaufenen Geschéftsjahr Kosten in Héhe von insgesamt 796 TEUR angefallen, was
gegenuber dem Vorjahr (782 TEUR) einen leichten Anstieg bedeutet. Wesentliche Einzelposten sind die Vergiitungen der
KVG in H6he von 490 TEUR (Vorjahr 513 TEUR) und der Treuhandkommanditistin in Hohe von 59 TEUR (Vorjahr
62 TEUR), Buchfuhrungs-, Jahresabschluss-, Prifungs- und Veréffentlichungskosten in Hohe von 56 TEUR (Vorjahr
62 TEUR), Kreditaufnahmekosten (Vermittlungsprovision, Grundbuchkosten) in Héhe von 45 TEUR (Vorjahr 31 EUR),
Aufwendungen fir Wertberichtigungen auf Mietforderungen in Héhe von 37 TEUR (Vorjahr 16 TEUR) sowie Kosten der
Gesellschafterversammlung in Héhe von 31 TEUR (Vorjahr 8 TEUR). Negativzinsen auf Bankguthaben beliefen sich im
Berichtsjahr noch auf 8 TEUR und haben damit im Vergleich zum Vorjahr (25 TEUR) - wie auch Rechts- und
Beratungskosten - deutlich an Gewicht verloren.

Das nicht realisierte Ergebnis des Berichtsjahres ist mit 2,5 Mio. EUR deutlich negativ, nachdem im Vorjahr noch ein
Gewinn in H6he von 475 TEUR ausgewiesen werden konnte. Ausschlaggebend fiir die Entwicklung ist mit einem Minus
von 1,7 Mio. EUR gegeniiber einem Plus von 1,4 Mio. EUR im Vorjahr das Ergebnis aus der Neubewertung der Immobilien
des AIF und der Beteiligungsgesellschaft WW H. Daneben haben die Aufwendungen aus planméaRigen Abschreibungen
von Anschaffungsnebenkosten mit einem Anstieg von 0,9 Mio. EUR auf 1,3 Mio. EUR zur Verschlechterung des nicht
realisierten Ergebnisses beigetragen. Positiv ausgewirkt hat sich demgegentiber ein von 52 TEUR auf 416 TEUR erhdhter
realisierter Gewinn der Beteiligungsgesellschaft WW H, der auf ein verbessertes Bewirtschaftungsergebnis und geringeren
Kosten fur Kreditaufnahmen zurtickzufiihren ist.

b) Finanzlage

(1) Kapitalstruktur

Die Kapitalstruktur ist gepréagt durch Darlehensverbindlichkeiten von 12,9 Mio. EUR (Vorjahr 8,4 Mio. EUR) aus der
anteiligen Fremdfinanzierung des Immobilienportfolios sowie einem im Vergleich zum Vorjahr, durch das negative
Ergebnis des Geschéftsjahres (2,7 Mio. EUR) und die Auszahlungen an die Fondsanleger (0,4 Mio. EUR) um
3,1 Mio. EUR, reduzierten Eigenkapital (NIW) von 31,8 Mio. EUR. Bezogen auf die Bilanzsumme von 45,1 Mio. EUR
(Vorjahr 43,9 Mio. EUR) betragt die Eigenkapitalquote 70,5% (Vorjahr 79,4%).

(2) Investitionen

Im abgelaufenen Geschéftsjahr hat die Gesellschaft in den Erwerb der Immobilie Berlin, Danziger Stral3e 143 einen Betrag
von 6,9 Mio. EUR (Kaufpreis und Anschaffungsnebenkosten) investiert. Weitere Investitionen wurden nicht getatigt.

(3) Liquiditat

Im abgelaufenen Geschéftsjahr konnten - unter Beriicksichtigung der Reduzierung der Auszahlungen an die Fondsanleger
auf 1,0% p.a. des Kommanditkapitals - samtliche Zahlungsverpflichtungen fristgerecht erfiillt werden. Zum 30.06.2023
verfugt die Gesellschaft Gber taglich verfiighare Bankguthaben in H6he von 1,5 Mio. EUR (Vorjahr 5,0 Mio. EUR). Darliber
hinaus stehen bei der Beteiligungsgesellschaft WW H liquide Mittel in H6he von 2,8 Mio. EUR zur Verfiigung.

c) Vermogenslage

Das Gesamtvermdgen der Fondsgesellschaft hat sich gegentiber dem Vorjahr um 1,1 Mio. EUR auf 45,1 Mio. EUR erhdht.
Wesentliche Vermégensposten sind die Grundstiicke mit Wohnbauten (21,1 Mio. EUR) mit einem Anteil von 46,7%
(Vorjahr 36,0%), die Beteiligung an der WW H (12,3 Mio. EUR) mit einem Anteil von 27,3% (Vorjahr 30,5%) und die
Forderungen aus dem der WW H gewahrten Darlehen (8,6 Mio. EUR einschlie3lich aufgelaufener Zinsen) mit einem Anteil
von 19,1% (Vorjahr 18,9%).
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d) Gesamtaussage zur Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des ZBI WohnWert ist geordnet. Das Bewirtschaftungsergebnis der
Fondsgesellschaft und der Beteiligungsgesellschaft WW H hat sich im Vergleich zum Vorjahr deutlich erhéht. Der AIF
verflgt Uber ausreichende Mittel zum Ausgleich der bestehenden Zahlungsverpflichtungen sowie zur Finanzierung der
geplanten Sanierungsmaflinahmen und der auch fiir das Geschéftsjahr 2023 / 2024 vorgesehenen Auszahlung an die
Anleger in Hohe von 1,0% des Kommanditkapitals.

e) Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Der Erfolg der Geschaftstatigkeit wird insbesondere anhand der Ermdéglichung der Auszahlungen an die Anleger gemes-
sen, welche vom erzielten Bewirtschaftungs- und Handelsergebnis des AIF abhangig sind. Die erzielten Ergebnisse
werden in der Entwicklung von Kennzahlen wie Vermietungsstand, Durchschnittsmiete und aus der Berechnung des
prozentualen Handelsergebnisses, bezogen auf die Gestehungskosten (Kaufpreis, Anschaffungsnebenkosten, Erhal-
tungsaufwand) gemessen.

Wesentlicher Erfolgsfaktor ist dartiber hinaus die Entwicklung des NIW des AlF, der den Substanzwert des AIF angibt und
damit ein entscheidender Leistungsindikator ist.

D. Ereignisse nach Bilanzstichtag

Wesentliche Vorgange, lber die zu berichten ware, haben sich nach dem Bilanzstichtag nicht ergeben.
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E. Risikobericht

Zu den zentralen Erfolgsfaktoren im Fondsgeschaft gehort die Fahigkeit, die aus der Geschaftstatigkeit resultierenden
Risiken frihzeitig zu erkennen und auf Basis angemessener Methoden und Prozesse zu steuern.

Die Ubergeordnete Zielsetzung des Risikomanagements ist das kontrollierte Eingehen von geschéftstypischen Risiken in
dem fiur die Geschaftstatigkeit notwendigen Umfang.

1. Wesentliche Risiken des AlIF

Die folgenden Risikoarten wurden fir den AIF als wesentlich identifiziert und werden laufend tberwacht:

a) Adressenausfallrisiken

Adressenausfallrisiken bezeichnen die Gefahr, dass Geschaftspartner ihre geschuldeten Leistungen nicht vertragsgerecht
erbringen und daraus finanzielle Schaden entstehen. Beim AIF sind derartige Risiken in Bezug auf Verkdufer und Kéaufer
von Immobilien oder Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie bei Mietern, externen Dienstleistern im Bereich
der Immobilienbewirtschaftung und Finanzinstituten, bei denen die liquiden Mittel des AIF angelegt werden, relevant.

Zur Minimierung der Adressenausfallrisiken fihrt die KVG eine umfassende Risikoanalyse zu Beginn einer
Geschaftsbeziehung sowie eine laufende nachfolgende Risikoliberwachung der Geschaftspartner durch. Der AIF legt
seine liquiden Mittel grundséatzlich nur bei Finanzinstituten mit gutem Rating an.

In Bezug auf Mieter ist infolge der Fokussierung des AIF auf Wohnimmobilien, mit einem in der Regel nur geringen Anteil
von zudem meist nur kleinflachigen Gewerbemietern, das Ausfallrisiko durch die ausreichend breite Mieterstreuung
grundsatzlich limitiert. Im Ubrigen begegnet die KVG dem Adressenausfallrisiko aus der Vermietung durch ein aktives,
ganzheitliches und professionelles Property Management.

b) Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken beinhalten die Gefahr, dass die zum Ausgleich gegenwartiger oder zukinftiger Zahlungsverpflichtungen
erforderlichen Zahlungsmittel nicht oder nicht fristgerecht zur Verfigung stehen bzw. nur zu erhéhten Kosten beschafft
werden kénnen.

Die ZzZahlungsféhigkeit des AIF gefdhrdende Liquiditatsrisiken kdnnen insbesondere durch Einnahmeausfélle und
ungeplante Ausgaben bzw. Ausgabensteigerungen aus den Immobilien des AIF bzw. seiner Beteiligungsgesellschaft
sowie dadurch entstehen, dass zur Erst- und Anschlussfinanzierung von Immobilien geplante Kreditaufnahmen nicht im
geplanten Umfang, nicht termingerecht oder nicht zu den vorgesehenen Konditionen gelingen oder dass VersttRe gegen
Covenants in Kreditvertragen (Abreden bspw. zu Miethdhen und Vermietungsstanden) bankseitige Sicherungseffekte zur
Folge haben.

Zur moglichst weitgehenden Sicherstellung der geplanten Einnahmen und Ausgaben aus dem Immobilienportfolio erfolgt
vor jedem Objekt- oder Beteiligungserwerb eine ausfuhrliche technische, kaufménnische und steuerliche Due Diligence.
Zudem werden die wesentlichen Nachhaltigkeitsrisiken von Immobilien oder Immobilien-Gesellschaften analysiert und die
klassische Ankaufsprifung damit um finanziell relevante Nachhaltigkeitsrisiken erweitert. Im Falle einer positiven
Kaufentscheidung werden Risiken aus mdglichen Mindereinnahmen bzw. Mehrausgaben soweit wie moglich durch
Garantie- bzw. Nichtkenntniserklarungen des Verkaufers zu den bestehenden Miet- und Dienstleistungsvertragen sowie
z.B. zu Altlasten, Bauschéden, schadstoffbelasteten Baumaterialien, Brandschutz- und Verkehrssicherungspflichten,
Denkmalschutzauflagen, Instandhaltungsversdumnissen und ausstehenden ErschlieBungsbeitragen abgesichert. Ein
professionelles Property Management der Immobilien sowie eine detaillierte Uberwachung und regelmaRige Bewertung
der Risikoentwicklung durch das Risikomanagement in Zusammenarbeit mit dem zusténdigen Portfoliomanagement
tragen aulRerdem dazu bei, Liquiditatsrisiken aus dem Immobilienportfolio zu minimieren.

Das Finanzierungsrisiko wird dadurch begrenzt, dass die Darlehensvermittiung und -verwaltung durch eine zentrale Stelle
innerhalb der ZBI Gruppe erfolgt und die Einhaltung der einschlagigen Kreditvertragsbedingungen laufend Giberwacht wird.

Um die Steuerung der Liquiditatsrisiken zu gewahrleisten, ist fur den AlF ein umfassendes Liquidititsmanagementsystem
eingerichtet, dessen Basis neben einer Langfristplanung bis Fondsende eine Zwdlf-Monats-Planung ist. Fir beide
Planungstypen erfolgt eine jahrliche Aktualisierung. Daraus ist ersichtlich, dass der AIF seine Zahlungsverpflichtungen in
der absehbaren Zukunft erfullen kann.
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c) Marktpreisrisiken

Unter dem Marktpreisrisiko versteht man das Risiko von finanziellen Verlusten aufgrund einer nachteiligen Veranderung
der Marktpreise auf bestimmten Markten. Fir Immobilien-Investmentvermdgen sind hier vor allem Preisdnderungsrisiken
auf den Immobilienméarkten und Zinsénderungsrisiken von Bedeutung.

Fir das Investmentvermdgen negative Preisdnderungsrisiken auf den Immobilienmarkten kénnen sich aus einer
Angebotsverknappung oder einer steigenden Nachfrage nach Immobilien ergeben, mit der Folge, dass zu wirtschaftlich
vertretbaren Preisen keine den Anlagebedingungen entsprechenden Objekte erworben werden kénnen. Umgekehrt ist es
moglich, dass z.B. aufgrund eines Konjunkturabschwungs oder einer nachteiligen Verédnderung der Mikrolagen der
Immobilienstandorte des AIF das Kaufinteresse zuriickgeht und deshalb geplante Objektverkaufe nicht oder nur mit
Preisabschlagen realisiert werden kdnnen. Aufgrund der langjahrigen Markterfahrung und -prasenz der ZBI Gruppe geht
die KVG davon aus, negative Entwicklungstendenzen frihzeitig erkennen und rechtzeitig MalRnahmen zur Gegen-
steuerung ergreifen zu kénnen.

Das Zinsanderungsrisiko besteht darin, dass durch die allgemeine Zinsentwicklung nachteilige Effekte in der Ertrags- und
Aufwandsrechnung eines Investmentvermdgens verursacht werden kodnnen. Zur Absicherung gegen das
Zinsanderungsrisiko werden der geplanten Haltedauer entsprechende Finanzierungsfristen angestrebt und im Bedarfsfall
Zinssicherungsgeschafte abgeschlossen.

d) Operationelle Risiken

Operationelle Risiken umfassen die Gefahr von Verlusten, die infolge der Unangemessenheit oder des Versagens von
internen Verfahren und Systemen, Menschen oder in Folge externer Ereignisse eintreten. Darin eingeschlossen sind
insbesondere Personal-, IT-, Vertriebs-, Auslagerungs-, Rechts-, Dokumentations-, Katastrophen- und Reputationsrisiken
sowie Risiken, die aus Kontrolldefiziten resultieren.

Zur Uberwachung und Steuerung dieser Risiken hat die KVG neben der (ibergeordneten Risikomessung und
Risikouberwachung zusétzlich eine separate Verlustdatenbank implementiert. Samtliche melderelevanten Schadensfélle
sind zu melden und nachfolgend im Hinblick auf einzuleitende Gegenmaflinahmen zu analysieren. Die operationellen
Schadensfélle sind durch die Schadensmelder der ZBI Gruppe an das Risikomanagement der KVG zu melden, welches
diese in einer konzernweiten Datenbank erfasst. Auf dieser Basis wird eine laufende Optimierung der
Risikosteuerungsprozesse erméglicht. Zudem ist ein Ad-Hoc-Meldeprozess zum friihzeitigen Erkennen von potentiellen
Risiken implementiert.

In Bezug auf Rechtsrisiken verfiigt die KVG gemaR den Vorgaben der KAMaRisk (Mindestanforderungen an das
Risikomanagement von Kapitalverwaltungsgesellschaften) Uber eine separate Compliance-Funktion. Aufgabe des
Compliance-Beauftragten ist die Sicherstellung der Einhaltung geltenden Rechts und sonstiger externer und interner
Regelungen rund um die Auflegung, den Vertrieb und die kollektive Vermdégensverwaltung von alternativen
Investmentvermogen. Das beinhaltet die laufende institutionalisierte Uberwachung der Einhaltung aller rechtlichen
Normen, Richtlinien, Standards und sonstigen Regeln.

e) Risiko aus dem Einsatz von Finanzinstrumenten
Fur den AIF waren zum Berichtsstichtag keine Finanzinstrumente eingesetzt.

2. Gesamteinschéatzung der Risikosituation

Im aktuellen Umfeld sind vor allem die Marktpreisrisiken im Fokus. Die Objektfinanzierungen haben mittel- bis langfristige
Restlaufzeiten, welche vor dem geplanten Fondsende 2035 auslaufen, so dass infolge des geanderten Zinsumfeldes das
Zinsanderungsrisiko von relevanter Bedeutung sein kann. Dartber hinaus sind bereits die Preise der Immobilen durch das
geanderte Zinsumfeld negativ beeinflusst worden. Zudem erweist es sich als schwieriger, Finanzierungen zu
renditefordernden Konditionen abzuschlieRen. Ein weiterer Schwerpunkt wird im Risikomanagementsystem bei den
operationellen Risiken gesetzt, da der AIF durch Unangemessenheit oder Versagen von internen Verfahren und Systemen,
Menschen oder in Folge externer Ereignisse zu Schaden kommen kann. AbschlieRend sind die Einflisse durch die
Ukraine-Krise schwer einschéatzbar.
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F. Entwicklung des ZBl WohnWert
Der ZBI WohnWert befindet sich in der Bewirtschaftungsphase.

Der Fokus des Fondsmanagements beim ZBl WohnWert richtet sich auf die weitere Entwicklung der im Bestand
befindlichen Objekte, um deren Ertrag zu steigern. Ein Schwerpunkt der Fondsplanung ist die Erhéhung der
Vermietungsstande, die Umsetzung von Mieterhéhungen und die bedarfsgerechte Durchfiihrung von Sanierungen und
Modernisierungen — auch im Hinblick auf energetische MaRnahmen — welche fortlaufend auch aus wirtschaftlichen
Gesichtspunkten gepriift und vorangetrieben wird.

Zum Beispiel ist in dem Objekt Nurnberg, Schweinauer HauptstralBe 93 hierfir mittelfristig eine Dach- und
Treppenhaussanierung vorgesehen. Im Objekt Leipzig, Georg-Schwarz-StraBe 190 ist die Erneuerung der Heizungs-
anlage geplant.

Durch den russischen Angriffskrieg in der Ukraine und der daraus folgenden Verteuerung der Energie- und
Verbraucherpreise, Lieferkettenengpassen und der insgesamt am Markt vorliegenden hohen Inflation, sind die
bestehenden wirtschaftlichen Unsicherheiten weiterhin erhdht. Inzwischen zeigen sich auch auf dem
Wohnimmobilienmarkt aufgrund gestiegener Zinsen, unterschiedlicher Preisvorstellungen auf Kaufer- und Verkauferseite
und einer splrbaren Zuriickhaltung der grof3en Investoren, deutliche Auswirkungen der angespannten Marktsituation.
Sollten diese weiter von Dauer sein, besteht das Risiko, dass z.B. weitere Sanierungsmalnahmen oder
ObjektverauRerungen nicht wie geplant umgesetzt werden kénnen und deshalb die prognostizierte Fondsentwicklung nicht
erreicht werden kann.

Die Fondsverwaltung setzt alles daran, den Risiken mit einer laufenden Uberpriifung der wirtschaftlichen Folgen und -
soweit mdglich - der Ergreifung notwendiger MaRhahmen zu begegnen.

Zum Zeitpunkt der Berichterstellung sind die Auszahlungen von 1% p.a. auf das Kommanditkapital im Geschéftsjahr
2023 / 2024 pro rata temporis zu den zwei Auszahlungsterminen (30.11.2023 und 31.05.2024) vorgesehen.

Erlangen, den 10.10.2023

ZBl WohnWert Verwaltungs GmbH

personlich haftende Gesellschafterin

Michael Krzyzanek Michiko Schéller

ZBl Fondsmanagement GmbH
Kapitalverwaltungsgesellschaft / geschéftsfihrende Kommanditistin

Dr. Bernd ltal Michael Krzyzanek Michiko Schéller
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Il. Jahresabschluss

A. Bilanz

I. Investmentanlagevermdgen

Geschaéftsjahr

30.06.2023
in EUR

Geschaftsjahr
30.06.2022
in EUR

A. Aktiva
1. Sachanlagen 21.061.000,00 15.811.000,00
2. Anschaffungsnebenkosten 1.530.016,35 1.368.880,40
3. Beteiligungen 12.285.606,30 13.370.695,88
4. Barmittel und Barmittelaquivalente

a) Taglich verfiighare Bankguthaben 1.494.104,80 5.033.155,65
5. Forderungen

a) Forderungen aus der Bewirtschaftung 44.150,32 51.363,18

b) Forderungen an Beteiligungsgesellschaften 8.607.333,40 8.287.333,36
6. Sonstige Vermégensgegenstande 58.673,54 12.156,51
7. Aktive Rechnungsabgrenzung 0,00 6.994,34

Summe Aktiva

45.080.884,71

43.941.579,32

B. Passiva
1. Ruckstellungen 106.871,54 77.940,00
2. Kredite

a) von Kreditinstituten 12.944.424,83 8.406.227,08
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

a) aus anderen Lieferungen und Leistungen 154.382,34 147.370,18
4. Sonstige Verbindlichkeiten

a) gegenuber Gesellschaftern 2.160,00 2.825,00

b) Andere 55.639,16 421.495,71
5. Passive Rechnungsabgrenzung 18.773,52 9.452,19

6. Eigenkapital

a) Kapitalanteile Kommanditisten

- Kapitalanteile

31.112.396,67

31.643.724,83

- Kapitalricklagen

1.204.350,00

1.204.350,00

- Nicht realisierte Gewinne /
Verluste aus der Neubewertung

-518.113,35

2.028.194,33

Summe Passiva

45.080.884,71

43.941.579,32




ZBl WohnWert
Jahresbericht 2022 / 2023 Seite 23

B. Gewinn-und Verlustrechnung

Geschéftsjahr

Geschéftsjahr

I. Investmenttéatigkeit

30.06.2023
in EUR

30.06.2022
in EUR

1. Ertrage
a) Ertrage aus Sachwerten 1.188.826,40 992.534,40
b) Zinsen und ahnliche Ertrage 320.000,04 287.344,26
¢) Sonstige betriebliche Ertrage 0,00 2.018,74
Summe der Ertrage 1.508.826,44 1.281.897,40
2. Aufwendungen
a) Zinsen aus Kreditaufnahmen -194.990,86 -114.653,10
b) Bewirtschaftungskosten -647.299,03 -673.143,76
¢) Verwaltungsvergitung -490.260,82 -512.987,70
d) Verwahrstellenvergiitung -20.736,06 -21.692,78
e) Prifungs- und Verdffentlichungskosten -37.368,68 -34.178,91
f) Sonstige Aufwendungen -247.939,15 -212.826,47
Summe der Aufwendungen -1.638.594,60 -1.569.482,72
3. Ordentlicher Nettoertrag -129.768,16 -287.585,32
4. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -129.768,16 -287.585,32
5. Zeitwertanderung
a) Ertrage aus der Neubewertung 530.000,00 792.000,00
b) Aufwendungen aus der Neubewertung -2.865.089,58 -169.424,95
¢) Abschreibung Anschaffungsnebenkosten -211.218,10 -147.440,71
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschéftsjahres -2.546.307,68 475.134,34
. Ergebnis des Geschéftsjahres -2.676.075,84 187.549,02
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C. Anhang

1. Allgemeine Angaben

a) Firma, Sitz und Handelsregister

Die Gesellschaft, mit Sitz in Erlangen, wurde unter der Firma ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. WohnWert 1
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft errichtet. Die Gesellschaft ist in das Handelsregister beim
Amtsgericht Furth unter der Nummer HRA 10782 eingetragen.

b) Gesetzliche Grundlagen der Rechnungslegung

Die Gesellschaft ist eine geschlossene Investmentkommanditgesellschaft im Sinne von § 149 KAGB und gilt als kleine
Personengesellschaft im Sinne des § 264a Absatz 1 HGB in Verbindung mit § 267 HGB. Der vorliegende Jahresabschluss
wurde demzufolge geméaR § 158 KAGB in Verbindung mit 8§ 135 KAGB nach den Vorschriften des HGB fir kleine
Kapitalgesellschaften unter Beriicksichtigung der Sondervorschriften des KAGB und der KARBYV erstellt.

Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung wurden danach in Staffelform aufgestellt und gemaR den 8§ 21, 22 KARBV
gegliedert. Die Vorschriften des KAGB und der KARBV zur Bewertung der Vermdgensgegenstande und Schulden wurden
beachtet und die in KAGB und KARBYV vorgeschriebenen ergdnzenden Angaben in den Anhang und in den aufgrund der
Vorschriften des KAGB zu erstellenden Lagebericht aufgenommen.

2. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die nachfolgenden Angaben beziehen sich sowohl auf die Fondsgesellschaft als auch auf die geman § 271 Absatz 3 KAGB
zur Bewertung der Beteiligung aufzustellende Vermdgensaufstellung der Objektgesellschaft WW H.

Die Sachanlagen (Immobilien) werden gemaR 8§ 271 Absatz 1 in Verbindung mit § 168 Absatz 2 KAGB mit dem
Verkehrswert, das heif3t dem Preis, der zum Bewertungsstichtag im gewdhnlichen Geschéaftsverkehr nach den rechtlichen
Gegebenheiten und tatsachlichen Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit und der Lage der Immobilie ohne
Rucksicht auf ungewdéhnliche oder persénliche Eigenschaften zu erzielen ware (8 2 Nummer 5 KARBV), angesetzt. Nach
§ 271 Absatz 1 Nummer 1 KAGB ist fir den Zeitraum von zw6lf Monaten nach dem Erwerb der Kaufpreis als Verkehrswert
anzusetzen, es sei denn, die KVG ist der Auffassung, dass der Kaufpreis aufgrund von Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren nicht mehr sachgerecht ist. In diesem Fall ist der Verkehrswert neu zu ermitteln.

Soweit nicht der Kaufpreis anzusetzen ist, erfolgt die Ermittlung des Verkehrswertes durch unabhangige externe Bewerter
nach den Wertermittlungsstandards der Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) und im Einklang mit den IVSC
International Valuation Standards. Dabei kommt eine dynamische Barwertberechnung in Form der Discounted Cash Flow
Methode (DCF-Verfahren) zur Anwendung, nach der die wahrend eines Detailplanungszeitraums von zehn Jahren
erwarteten Einzahlungsiiberschisse aus der Immobilie mit marktiblichen Zinssatzen auf den Bewertungsstichtag
diskontiert werden und nach Ablauf der zehn Jahre ein hypothetischer Verkaufswert abziglich marktiblicher
Erwerbsnebenkosten angesetzt und ebenfalls auf den Bewertungsstichtag abgezinst wird.

Zum Stichtag 30.06.2023 erfolgte bei den bereits in den Vorjahren erworbenen Liegenschaften eine gutachterliche
Verkehrswertermittlung. Die Bewertungsobjekte wurden in der Zeit vom 12.04. bis 31.05.2023 besichtigt.

Beim Immobilienerwerb anfallende Anschaffungsnebenkosten werden gemaRl § 271 Absatz 1 Nummer 2 KAGB
gesondert ausgewiesen und, beginnend mit dem Besitziibergang der Immobilie, tiber die geplante Fondslaufzeit, lAngstens
Uber zehn Jahre bei Bestandsimmobilien und drei Jahre bei Handelsimmobilien, in gleichen Jahresbetragen abge-
schrieben. Wird innerhalb der zugrunde gelegten Abschreibungsdauer die Immobilie verauf3ert, erfolgt eine vollstandige
Abschreibung des Restwertes.

Die Bewertung der Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft erfolgt zu Verkehrswerten auf Basis der nach
§ 271 Absatz 3 KAGB aufzustellenden Vermdgensaufstellungen. Anschaffungsnebenkosten von Beteiligungen werden
nicht aktiviert, sondern im Anschaffungsjahr in voller Hohe erfolgswirksam im nicht realisierten Ergebnis erfasst.

Barmittel und Barmittelaquivalente (Liquiditatsanlagen) werden zum Nennwert angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande werden grundsatzlich ebenfalls zum Nennbetrag bewertet. Dem
Ausfallrisiko wird durch angemessene Wertberichtigungen Rechnung getragen, uneinbringliche Forderungen werden
abgeschrieben. Forderungen aus noch nicht abgerechneten Betriebs- und Heizkosten werden in Hohe der
weiterbelastbaren Kosten erfasst und saldiert mit zu Nominalwerten bewerteten Nebenkostenvorauszahlungen der Mieter
unter den Forderungen aus der Bewirtschaftung bzw. den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Der Ansatz und die Bewertung von Rickstellungen erfolgen nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung mit dem
voraussichtlichen Erfullungsbetrag.
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Bei Beteiligungsgesellschaften, die gewerblichen Grundstiickshandel betreiben und deshalb der Besteuerung unterliegen,
werden auf Bewertungsunterschiede zwischen der Vermdgensaufstellung und der Steuerbilanz unter Beriicksichtigung
vorhandener Verlustvortrdge passive latente Steuern gebildet.

Kredite und Verbindlichkeiten werden mit ihrem Rickzahlungsbetrag bilanziert.
3. Angaben zur Bilanz

a) Vermdgensaufstellung nach 88 158, 135 Absatz 5, 101 Absatz 1 Nr. 1 KAGB

Die nachfolgende Vermogensaufstellung zeigt den prozentualen Anteil der Aktiv- und Passivposten der Bilanz am
Fondsvermégen:

Geschéftsjahr Anteil am Fonds-

30.06.2023 vermogen
in EUR in %

A. Vermobgensgegenstande

1. Sachanlagen 21.061.000,00 66,2
2. Anschaffungsnebenkosten 1.530.016,35 4,8
3. Beteiligungen 12.285.606,30 38,6
4. Barmittel und Barmittelaquivalente 1.494.104,80 47
5. Forderungen 8.651.483,72 27,2
6. Sonstige Vermdgensgegenstande 58.673,54 0,2
Summe Vermdgensgegenstande 45.080.884,71 141,8
B. Schulden

1. Ruckstellungen 106.871,54 0,3
2. Kredite 12.944.424,83 40,7
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 154.382,34 0,5
4. Sonstige Verbindlichkeiten 57.799,16 0,2
5. Passive Rechnungsabgrenzung 18.773,52 0,1
Summe Schulden 13.282.251,39 41,8
C. Fondsvermdgen 31.798.633,32 100,0

b) Sachanlagen, Anschaffungsnebenkosten

Die Sachanlagen (21,1 Mio. EUR, Vorjahr 15,8 Mio. EUR) umfassen den in den Vorjahren erworbenen Immobilienbestand
der Fondsgesellschaft in Berlin, Braunschweig, Magdeburg, Nirnberg, Weimar und Witten. Die Bestandserhdhung
gegenuber dem Vorjahr beruht auf dem mit Kaufvertrag vom 25.05.2022 und Besitziibergang am 01.09.2022 zu einem
Kaufpreis von 6,5 Mio. EUR erworbenen Objekt Berlin, Danziger Stral3e 143.

Aus der Neubewertung der Immobilien zum Bilanzstichtag ergaben sich Gewinne in Hohe von 530 TEUR und Verluste in
Hohe von 1,8 Mio. EUR. Gemal § 271 Absatz 1 Nr. 1 Satz 2 KAGB wurde das hinzuerworbene Objekt Berlin, Danziger
StraBe 143 vor dem Hintergrund der seit der Ankaufsbewertung eingetretenen negativen Preisentwicklung auf den
Immobilienmérkten und eines erhohten Leerstandes ebenfalls neu bewertet und trug mit 1,1 Mio. EUR zum
Nettogesamtverlust aus der Immobilienbewertung von 1,3 Mio. EUR (Vorjahr Gewinn von 792 TEUR) ganz wesentlich bei.

Die flir den Erwerb der Immobilien angefallenen Anschaffungsnebenkosten (1,5 Mio. EUR, Vorjahr 1,4 Mio. EUR) haben
sich durch Zugange in Hohe von 372 TEUR und planméaRige Abschreibungen in H6he von 211 TEUR per Saldo um
161 TEUR erhoht. Die Zugange betreffen den Zukauf des Immobilienobjektes in Berlin, Danziger StralBe 143 mit
Besitzubergang am 01.09.2022.
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c) Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Die durch den AIF gehaltene Beteiligung von 100% an der Immobilien-Gesellschaft WW H weist zum 30.06.2023 einen
Verkehrswert von 12,3 Mio. EUR (Vorjahr 13,4 Mio. EUR) auf.

Name und Sitz Kurz- Errichtungs-/ Beteiligungs- Gesellschafts- Jahresergebnis Verkehrswert

bezeichnung Erwerbsdatum quote in % kapital 2022 /2023 der Beteiligung
in TEUR in TEUR in TEUR 1!

ZBl Fonds WW H / WW H 28.10.2019 100,0% 10.804 -2.637 12.286
GmbH, Erlangen

In vorstehender Tabelle sind als Gesellschaftskapital und Jahresergebnis die handelsrechtlichen Werte angegeben.

Geschaftszweck der durch den AIF gegriindeten Beteiligungsgesellschaft ist der gewerbliche Grundstiickshandel. Die
Gesellschaft kann aber auch Immobilien zur langfristigen Bestandshaltung und Bewirtschaftung erwerben.

Durch den AIF zu tragende Anschaffungsnebenkosten der Beteiligung sind nicht angefallen.

Der Verkehrswert der Beteiligung in Héhe von 12,3 Mio. EUR ergibt sich aus dem Grindungskapital von 25 TEUR, in
Vorjahren zur Immobilienfinanzierung geleistete Einlagen in die Kapitalriicklagen von 13,8 Mio. EUR, dem Verlustvortrag
von 454 TEUR und einem negativen Periodenergebnis der Objektgesellschaft von 1,1 Mio. EUR, dass sich aus einem
positiven realisierten Ergebnis von 416 TEUR (Vorjahr 52 TEUR) und einem negativen nicht realisierten Ergebnis von
1,5 Mio. EUR (Vorjahr 226 TEUR) zusammensetzt.

Zum 30.06.2023 umfasst der Immobilienbesitz der Objektgesellschaft in Vorjahren erworbene Handelsimmobilien in
Neumdnster, Jena, Leipzig und Berlin sowie ein Bestandsobjekt in Berlin mit einem Gesamtverkehrswert von
41,4 Mio. EUR (Vorjahr 41,9 Mio. EUR).

Aus der Objektbewertung ergab sich ein Neubewertungsverlust in H6he von 430 TEUR (Vorjahr Gewinn 580 TEUR).
Daneben haben planmafRige Abschreibungen auf Anschaffungsnebenkosten mit 1,1 Mio. EUR (Vorjahr 801 TEUR) zu
dem nicht realisierten Verlust von 1,5 Mio. EUR beigetragen.

d) Sonstige Aktiva

Bei den Barmitteln und Barmittelaquivalenten (1,5 Mio. EUR, Vorjahr 5,0 Mio. EUR) handelt es sich um taglich
verfigbare Bankguthaben bei zwei Kreditinstituten.

Der Kaufpreis fur das Objekt in Berlin, Danziger Stra3e 143 wurde in Héhe von 2,0 Mio. EUR durch Eigenmittel finanziert.
Dies ist neben Ausgaben fiir die Anschaffungsnebenkosten in Hohe von 762 TEUR (davon 390 TEUR Verbindlichkeiten
des Vorjahres aus Grunderwerbsteuer) und planméaRigen Anzahlungen an Fondsanleger in Hohe von 402 TEUR der
wesentliche Grund fur den Riickgang des Barmittelbestandes um 3,5 Mio. EUR.

Die Forderungen aus der Bewirtschaftung (44 TEUR, Vorjahr 51 TEUR) bestehen im Wesentlichen gegenlber Mietern
der Immobilienobjekte der Gesellschaft. Von den Forderungen abgesetzt sind Wertberichtigungen in Hohe von 106 TEUR
(Vorjahr 69 TEUR).

Die Forderungen an Beteiligungsgesellschaften in Héhe von 8,6 Mio. EUR (Vorjahr 8,3 Mio. EUR) resultieren mit
8,0 Mio. EUR aus einem Gesellschafterdarlehen zur Teilfinanzierung eines im Vorjahr durch die WW H erworbenen
Immobilienportfolios in Berlin und mit 607 TEUR aus der Verzinsung dieses Darlehens.

Unter den sonstigen Vermdgensgegenstanden (59 TEUR, Vorjahr 12 TEUR) werden Kautionsguthaben (31 TEUR)
sowie Anspriche auf Rickerstattung aus Fondsverwaltungsgebihren aufgrund des gesunkenen Nettoinventarwertes des
AIF (28 TEUR) ausgewiesen.

Bei dem der WW H gewahrten Gesellschafterdarlehen in Héhe von 8,0 Mio. EUR ist von einer Restlaufzeit von mehr als
funf Jahren auszugehen. Samtliche tbrige Forderungen haben, wie im Vorjahr, eine Restlaufzeit von weniger als einem
Jahr.

e) Riuckstellungen und Verbindlichkeiten

Die Rickstellungen (107 TEUR, Vorjahr 78 TEUR) wurden im Wesentlichen fiir noch nicht abgerechnete Sanierungs-
und InstandhaltungsmafRnahmen, ausstehende Gebihrenabrechnungen sowie Jahresabschlusskosten (Erstellung,
Prufung, Verdffentlichung und Steuererklarungen) des Berichtsjahres gebildet. Der Anstieg der Ruckstellungen um
29 TEUR ist mit 18 TEUR im Wesentlichen auf die Bildung einer Riickstellung fir Kosten der ordentlichen
Gesellschafterversammlung zum Jahresabschluss des Geschéftsjahres 2022 / 2023 zurtickzufiihren.

1 Der Verkehrswert der Beteiligung entspricht dem auf den AIF entfallenden Wert des Eigenkapitals in der Vermdgensaufstellung der Beteiligungs-
gesellschaft.
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Die Kredite von Kreditinstituten (12,9 Mio. EUR, Vorjahr 8,4 Mio. EUR) beinhalten sieben (Vorjahr sechs) langfristige
Darlehen zur Finanzierung der Immobilien der Fondsgesellschaft in Berlin, Braunschweig, Nirnberg, Weimar, Witten und
Magdeburg. Die Erhéhung resultiert aus der Aufnahme eines Darlehens in H6he von 4.550 TEUR zur Finanzierung des
Kaufpreises des Objektes in Berlin, Danziger Straf3e 143. Tilgungen wurden im abgelaufenen Geschaftsjahr in Hohe von
19 TEUR geleistet.

Von den Krediten haben 37 TEUR (Vorjahr 24 TEUR) eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr, 1,9 Mio. EUR (Vorjahr
1,9 Mio. EUR) eine Restlaufzeit von ein bis fiinf Jahren und 11,0 Mio. EUR (Vorjahr 6,5 Mio. EUR) eine Restlaufzeit von
mehr als finf Jahren.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Lieferungen und Leistungen (154 TEUR, Vorjahr 147 TEUR) resultieren im
Wesentlichen aus zum Geschéftsjahresende abgerechneten Fondsverwaltungskosten.

Die sonstigen Verbindlichkeiten gegenuber Gesellschaftern (2 TEUR, Vorjahr 3 TEUR) enthalten noch offene
Auszahlungen an Fondsanleger.

Die anderen sonstigen Verbindlichkeiten (56 TEUR, Vorjahr 421 TEUR) enthalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten
gegenuber Mietern, inshesondere aus Mietkautionen. Im Vorjahresausweis ist die Grunderwerbsteuer fir das Objekt
Berlin, Danziger Strafe 143 in Hohe von 390 TEUR enthalten.

Die Restlaufzeit der Verbindlichkeiten aus anderen Lieferungen und Leistungen und der sonstigen Verbindlichkeiten
betragt wie im Vorjahr weniger als ein Jahr.

f)  Eigenkapital

Das Eigenkapital in Héhe von 31,8 Mio. EUR (Vorjahr 34,9 Mio. EUR) entspricht dem NIW des AIF. Seine
Zusammensetzung und Entwicklung sind im Abschnitt II.C.6.c) Kapitalkonten nach § 25 Absatz 4 KARBYV auf Seite 29
dargestellt. Danach ergibt sich die Verminderung gegentiber dem Vorjahr um 3,1 Mio. EUR aus den Auszahlungen an
Fondsanleger (Zwischenentnahmen) von 402 TEUR, dem im Geschaftsjahr realisierten Verlust von 130 TEUR und dem
nicht realisierten Verlust von 2,5 Mio. EUR.

Die Einlagen der Kommanditisten sind vollstandig eingezahlt. Die in das Handelsregister einzutragenden Hafteinlagen
betragen fir die geschéaftsfihrende Kommanditistin 1.000 EUR, fur den Eigenanteil der Treuhandkommanditistin ebenfalls
1.000 EUR und fir jeden Treugeberkommanditisten pauschal jeweils 500 EUR.

Die Komplementarin halt keinen Kapitalanteil und ist am Ergebnis der Gesellschaft nicht beteiligt.

4. Angaben zu Haftungsverhdltnissen, sonstigen finanziellen Verpflichtungen und Rechten Dritter
an Vermogensgegenstanden der Gesellschaft

Zum 30.06.2023 bestehen - wie im Vorjahr - keine Haftungsverhéaltnisse im Sinne von § 251 HGB und keine sonstigen
finanziellen Verpflichtungen im Sinne von § 285 Nummer 3a HGB.

Die Kredite von Kreditinstituten sind durch Grundpfandrechte, Verpfandungen von Guthaben auf Bankkonten und die
Abtretung von Miet- und Pachtforderungen gesichert. Dariiber hinaus bestehen keine Rechte Dritter an Vermégens-
gegenstanden der Gesellschaft.

5. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

a) Realisiertes Ergebnis

Bei den Ertragen aus Sachwerten (1,2 Mio. EUR, Vorjahr 1,0 Mio. EUR) handelt es sich um Erlése aus vereinbarten
Mieten sowie der Weiterbelastung von Betriebskosten an Mieter. Der Anstieg der Ertrdge um 0,2 Mio. Euro ist im
Wesentlichen auf die mit Besitziibergang am 01.09.2022 erworbene Immobilie in Berlin, Danziger Stral’e 143 zurick-
zufuihren.

Die Zinsen und &hnlichen Ertrage (320 TEUR, Vorjahr 287 TEUR) resultieren aus dem der Objektgesellschaft WW H
gewahrten Gesellschafterdarlehen tber 8,0 Mio. EUR.

Die Zinsen aus Kreditaufnahmen (195 TEUR, Vorjahr 115 TEUR) sind fir die Darlehen zur Teilfinanzierung des
Immobilienportfolios der Fondsgesellschaft angefallen. Der Anstieg gegenliber dem Vorjahr um 80 TEUR resultiert im
Wesentlichen aus dem im Berichtsjahr zur anteiligen Finanzierung des Objektes in Berlin, Danziger StraBe 143
aufgenommenen Darlehen.

Die Bewirtschaftungskosten fir den Immobilienbestand (647 TEUR, Vorjahr 673 TEUR) enthalten neben laufenden
Betriebs-, Verwaltungs- und Instandhaltungskosten sowie Grundsteuern Aufwendungen fiir Wohnungs- und
Gebaudesanierungen am Immobilienbestand der Fondsgesellschaft in Hohe von 118 TEUR (Vorjahr 161 TEUR).



ZBl WohnWert
Jahresbericht 2022 / 2023 Seite 28

Die an die ZBI Fondsmanagement GmbH zu leistende Verwaltungsvergitung (490 TEUR, Vorjahr 513 TEUR) wurde
gemaf den Anlagebedingungen auf Basis des durchschnittlichen NIW des Berichtsjahres ermittelt.

Die Verwahrstellenvergitung der Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG (21 TEUR, Vorjahr 22 TEUR) war ebenfalls
auf Basis des durchschnittlichen NIW zu berechnen.

Die sonstigen Aufwendungen (248 TEUR, Vorjahr 213 TEUR) setzen sich wie folgt zusammen:

Geschéftsjahr Vorjahr
in TEUR in TEUR
Treuhandvergitung . 59 . 62
Initialkosten 45 31
Wertberichtigung von Mietforderungen 37 16
Kosten der Gesellschafterversammlung zum Jahresabschluss 18 0
des Geschaftsjahres 2022 / 2023 (Riickstellung)
Kosten der Gesellschafterversammlung zum Jahresabschluss 13 8
des Geschéftsjahres 2021 / 2022 (inklusive Kosten fir Anlegerkommunikation) 2
Kosten nicht realisierte Objektankéufe (Break Up Fee) 23 3
Buchfuhrungskosten 19 28
Haftungs- und Geschaftsfuhrungsvergitungen 12 13
Negativzinsen auf Bankguthaben 8 25
Rechts- und Beratungskosten 4 18
Ubrige Aufwendungen 10 9
Gesamt 248 213

Bei den Initialkosten handelt es sich wie im Vorjahr um Fremdfinanzierungsvermittiungsgebihren und Grundbuchkosten.
Die Wertberichtigungen auf Mietforderungen sind infolge eines héheren Forderungsbestandes um 21 TEUR gestiegen.

Insgesamt ergibt sich danach ein realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres vor Zeitwertanpassungen (realisierter
Verlust) in Hohe von 130 TEUR, der sich damit im Vergleich zum Vorjahr (288 TEUR) um 158 TEUR reduziert hat.

b) Nicht realisiertes Ergebnis

Das mit 2,5 Mio. EUR (Vorjahr 475 TEUR) negative nicht realisierte Ergebnis des Geschaftsjahres ergibt sich aus dem
Verlust aus der Neubewertung der Immobilien der Fondsgesellschaft in Héhe von 1,2 Mio. EUR, dem Verlust aus der
Neubewertung der Beteiligung an der WW H in Héhe von 1,1 Mio. EUR sowie den planmafRigen Abschreibungen der
Anschaffungsnebenkosten der Immobilien in Hohe von 211 TEUR.

6. Erganzende Angaben nach KARBV

a) Verwendungsrechnung nach § 24 Absatz 1 KARBV

Komplementéarin Kommanditisten Gesamt

in EUR in EUR in EUR

1. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 0,00 -129.768,16 -129.768,16
2. Gutschrift / Belastung auf Kapitalkonten 0,00 129.768,16 129.768,16
Bilanzgewinn / Bilanzverlust 0,00 0,00 0,00

b) Entwicklungsrechnung nach § 24 Absatz 2 KARBV

Komplementérin Kommanditisten

in EUR in EUR
I. Wert des Eigenkapitals am Beginn des Geschéftsjahres 0,00 34.876.269,16 34.876.269,16
1. Zwischenentnahmen 0,00 -401.560,00 -401.560,00

2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

nach Verwendungsrechnung 0,00 -129.768,16 -129.768,16
3. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 0,00 -2.546.307,68 -2.546.307,68
Il. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres 0,00 31.798.633,32 31.798.633,32

12 Nach Abzug von Riickstellungen des Vorjahres in Hohe von 7 TEUR.



ZBl WohnWert
Jahresbericht 2022 / 2023

Seite 29

c) Kapitalkonten nach § 25 Absatz 4 KARBV

Komplementérin

Kommanditisten

in EUR in EUR

Kapitalkonto | (Kommanditeinlage)

- gezeichnetes Kapital 0,00 40.156.000,00  40.156.000,00
Verlustvortragskonto

- Verlustvortrag 0,00 -6.728.834,35 -6.728.834,35

- Belastung Vorabgewinne 0,00 -7.262.786,13 -7.262.786,13
Verrechnungskonto

- Zwischenentnahmen 0,00 -2.314.768,98 -2.314.768,98

- Gutschrift Vorabgewinne 2 0,00 7.262.786,13 7.262.786,13
Kapitalkonto Il (Kapitalriicklage aus Agio) 0,00 1.204.350,00 1.204.350,00
Nicht realisiertes Ergebnis aus der Neubewertung 0,00 -518.113,35 -518.113,35
Stand 30.06.2023 0,00 31.798.633,32  31.798.633,32

d) Vergleichende Ubersicht nach § 14 KARBYV in Verbindung mit § 25 Absatz 3 Satz 1 und 2 KARBV

30.06.2020

30.06.2023 30.06.2022 30.06.2021
Fondsvermdgen (NIW) in EUR 31.798.633,32 34.876.269,16 34.889.500,14  28.946.441,39
Wertentwicklung absolut in EUR -3.077.635,84 -13.230,98 5.943.058,75  18.449.906,49
Wertentwicklung in % -8,82 -0,04 20,53 175,77

Der Wert des Fondsvermdgens wird mindestens einmal jahrlich, spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschafts-
jahres der Gesellschaft, im Zuge der Erstellung des Jahresberichtes gemaf § 158 KAGB in Verbindung mit den 88 135
und 101 Absatz 2 KAGB unter Anwendung der in Kapitel 11.C.2 Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
auf Seite 24 dieses Berichts beschriebenen Methoden und Wertansatzen ermittelt. Der Ausgabeaufschlag (Agio) findet
dabei Berticksichtigung.

Die Veréffentlichung des Wertes des Fondsvermdgens erfolgt durch die Fondsverwaltung im Zuge der Offenlegung des
Jahresberichtes gemaR den gesetzlichen Vorgaben sowie auf der Internetseite www.zbi.de im Bereich
Anlegerinformationen unter Bekanntmachungen.

Hinweis: Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Indikator fiir zukiinftige Wertentwicklungen.

13 GemaR § 10 Absatz 2 des Gesellschaftsvertrages. Details hierzu sind unter I1.C.8.a) Ergebnisverteilung auf Seite 38 dargestellt.
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e) Bestand der zum 30.06.2023 gehaltenen Immobilien

(1) Immobilienverzeichnis

Nr. Gesellschaft **  PLZ Stralke Art des Baujahr Moderni- Erwerbs-  Grund-  Miteigen- Nutzflache Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-
Grund- sierungs- datum ¢ stiicks- tums- gesamt Wohnen Gewerbe merkmale 18
stlicks 15 jahr groRe anteile 7 in m2 in mz2 in m2
in m2
1 ZBlI Wohnwert 1 10407 Berlin Danziger Stral3e 143 w 1910 - 01.09.2022 623 - 1.743 1.543 200 B, F
2 WW H 10437  Berlin Eberswalder Strale 29 w 1905 - 01.11.2021 1.541 - 4.544 4.205 339 A F, Bt
3 WW H 10249 Berlin Ebertystrafie 22, w 1896 - 01.11.2021 704 - 1.932 1.601 331 B
MatternstraBe 10
4 ZBl Wohnwert 1 12559  Berlin Geinsheimer Weg 8-14 w 1994 - 01.10.2017 3.912 - 2.319 2.319 0 Sa, F,B, S
5 ZBlI Wohnwert 1~ 12559 Berlin Stellplatze, S 1994 - 01.10.2017 188 - 0 0 0 Sa,
Geinsheimer Weg 8-14
6 WW H 12049 Berlin Weisestralle 43-44, w 1902 - 01.01.2022 1.015 - 3.094 2.974 120 Bt
Kienitzer StralBe 105
7 ZBlI Wohnwert 1 38106 Braunschweig WabestraRe 35, 35a, 36 W 1958 - 01.01.2020 1.612 - 1.526 1.526 0 Si, Sa, Bt
8 WW H 07749  Jena Fuchslocherstrafle 2-6 w 1994 - 01.07.2020 1.839 - 1.486 1.486 0 Si, Sa, F, Bt
9 WW H 04179  Leipzig Georg-Schwarz-Stra3e 190 w 1905 2018 01.02.2021 330 - 818 751 67 D, Bt
10 WW H 04155 Leipzig Gothaer StralRe 34 w 1910 - 01.02.2021 410 - 676 650 26 F, Bt
11 ZBlI Wohnwert 1 39124  Magdeburg ReichelstraBe 11, 13, 15, 17 w 1930 - 01.06.2020 1.994 - 1.662 1.662 0 D, Sa, B
12 WW H 24534 Neumunster Farberstralle 23 w 1914 - 01.01.2020 288 - 637 637 0 Bt
13 WW H 24534 Neumunster Kuhberg 36 M 1912 - 01.01.2020 346 - 774 473 301 D, Sa, Bt
14 WW H 24534 Neumiinster ~ Theodor-Storm-Stra3e 15 w 1935 - 01.01.2020 1.053 - 446 446 0 Si, Sa, Bt
15 ZBlI Wohnwert 1~ 90441 Nurnberg Schweinauer w 1910 - 01.09.2018 210 - 590 528 62 Bt (1Stk)
Hauptstraf3e 93
16 ZBlI Wohnwert 1 99423 Weimar Eisfeld 3, Karlstrae 2 M 1844 2002 01.01.2020 245 - 661 474 187 D, Bt
17 ZBlI Wohnwert 1 58453 Witten Eckardtstrale 138-144 w 1900 - 01.02.2019 2.929 - 1.758 1.758 0 D, Sa, Ft
Summe 19.239 24.666 23.033 1.633

14 Alle vom AIF (ZBI WohnWert 1) gehaltenen Objekte werden als Bestandsobjekte gefiihrt. Bei den in der Objektgesellschaft WW H gehaltenen Objekten handelt es sich um Handelsobjekte, mit Ausnahme des in Zeile 2 genannten
Objektes Berlin, Eberswalder Strale 29, dieses wird als Bestandsobjekt gefiihrt.

15 W = Mietwohngrundstiick (> 80% Mietflache Wohnen), G = Geschaftsgrundstiick (> 80% Mietfliche Gewerbe), M = gemischtgenutztes Grundstiick, S = sonstig bebautes Grundstiick (im Wesentlichen Stellplatz-/Garagengrundstiicke)

16 Ubergang von Nutzen und Lasten

17 Angabe nur bei Teileigentum in WEG (Wohnungseigentimergemeinschaft)

18 A = Aufzug, B = Balkone, Bt = teilweise Balkone, D = Denkmalschutz, F = Fassadendammung, Ft = teilweise Fassadendammung, Si = Stellplatze innen, Sa = Stellplatze auBen, S = sozialer Wohnungsbau
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(2) Verkehrswerte, Mieten, Vermietungsstéande und Fremdfinanzierungsquoten

Gesellschaft PLZ  Stadt StraRe Vermie- Vermie- Vermie- Leer- Miet- Rest- Jahres- Nutzungs- Gutachter- Kapitali- Verkehrs-  Fremd-
tungs- tungs- tungs- stands- vertrage laufzeit netto- entgelt- liche sierungs wert It. finanzie-
stand stand stand quote mit Fest- in kaltmiete ausfall- Bewertungs- -zins 2 Gutachten rungs-
gesamt ®* Wohnen ®* Gewerbe ° gesamt 1° lauf- Jahren 20 in TEUR & guote?? miete in TEUR ¢ quote &
zeiten 20 in TEUR
1 ZBl Wohnwert 1 10407 Berlin Danziger StraBe 143 90,0% 100,0% 12,5% 10,0% 0,0% - 163 13,7% 215 2,9% 5.410 84,1%
2 WW H 10437 Berlin Eberswalder StraRe 29 100,0% 100,0% 100,0% 0,0% 0,0% - 664 0,0% 695 3,1% 18.000 56,3%
3 WW H 10249 Berlin Ebertystrale 22, 100,0% 100,0% 100,0% 0,0% 0,0% - 221 0,0% 238 2,9% 6.150 54,9%
Matternstrale 10
4 ZBl Wohnwert 1 12559 Berlin Geinsheimer Weg 8-14 93,7% 93,7% - 6,3% - - 209 6,7% 237 2,7% 5.730 42,6%
5 ZBI Wohnwert 1 12559 Berlin Stellplatze, - - - - - - 1 82,9% 5 2,1% 71 0,0%
Geinsheimer Weg 8-14
6 WW H 12049 Berlin Weisestralle 43-44, 98,1% 98,0% 100,0% 1,9% 0,0% - 308 2,2% 371 3,2% 8.440 78,0%
Kienitzer StraBe 105
7 ZBl Wohnwert 1 38106 Braunschweig Wabestralle 35, 35a, 36 95,7% 95,7% - 4,3% - - 121 4,7% 139 3,3% 2.870 52,3%
8 WW H 07749 Jena Fuchslocherstralle 2-6 100,0% 100,0% - 0,0% - - 144 2,0% 172 3,4% 3.270 58,3%
9 WW H 04179 Leipzig Georg-Schwarz-Strae 190 94,3% 93,7% 100,0% 5,7% 0,0% - 53 7,1% 70 3,0% 1.290 61,2%
10 WWH 04155 Leipzig Gothaer Stralle 34 90,8% 90,5% 100,0% 9,2% 0,0% - 49 11,0% 60 2,9% 1.320 57,0%
11 ZBIWohnwert1l 39124 Magdeburg Reichelstrale 100,0% 100,0% - 0,0% - - 128 0,8% 143 3,4% 2.550 72,2%
11, 13, 15, 17
12 WWH 24534 Neumunster FarberstraRe 23 2¢ 67,3% 67,3% - 32,7% - - 29 39,3% 57 4,3% 690 80,3%
13 WWH 24534 Neuminster Kuhberg 36 100,0% 100,0% 100,0% 0,0% 100,0% 1,05 110 0,0% 118 5,0% 1.710 61,2%
14 WWH 24534 Neumunster Theodor-Storm-Strafie 15 84,1% 84,1% - 15,9% - - 30 19,0% 41 3,9% 570 69,9%
15 ZBlIWohnwert1 90441 Nurnberg Schweinauer 100,0% 100,0% 100,0% 0,0% 100,0% 1,34 58 0,0% 63 3,6% 1.220 69,7%
Hauptstrae 93
16  ZBIWohnwert1 99423 Weimar Eisfeld 3, KarlstraBe 2 100,0% 100,0% 100,0% 0,0% 0,0% - 64 0,0% 69 3,8% 1.170 64,1%
17 ZBIWohnwert1l 58453 Witten EckardtstraRe 138-144 26 78,9% 78,9% - 21,1% - - 100 24,2% 145 3,9% 2.040 49,0%
Summe 95,1% 95,5% 89,3% 4,9% 35,1% 1,14 2.451 5,0% 2.838 62.501 61,5%

19
20
21
22
23
24
25

26

Basis m2-Flache Wohn- und Gewerbeeinheiten.

Restlaufzeit der Mietvertrage mit Festlaufzeiten: Angabe in Jahren nur fiir Gewerbeflachen, Wohnraummietvertréage in der Regel mit unbefristeter Laufzeit.

Basis Jahresangabe = Hochrechnung vertraglich vereinbarte Mieten (= Sollstellung) zum 30.06. auf Jahresmiete.

Angabe auf Basis der Jahresnettokaltmiete zzgl. der Mieten fur Leerstdnde (Gesamtmiete). Die Leerstande werden zur Planmiete bewertet und in Prozent der Gesamtmiete angegeben.

Der Kapitalisierungszins reflektiert das objekt- und nutzungsspezifische Risiko sowie die Renditeerwartungen. Er spiegelt das Marktmietwachstum implizit wider.

Bezogen auf den 30.06. des Berichtszeitraumes.

Der Immobilie zugeordneter effektiver Darlehensbetrag bezogen auf den Verkehrswert zum 30.06. Bei Objektpaketen erfolgt die Aufteilung nach dem Verkehrswert zum Zeitpunkt der Darlehensbeauftragung, bzw. gemaR der Zuordnung
der darlehensgebenden Banken.

Die Objekte mit einer Leerstands- bzw. Nutzungsentgeltausfallquote > 20% sind wie folgt zu erlautern: Neumunster (Zeile 12): Zum Stichtag standen drei Wohnungen leer, davon befinden sich zwei Wohnungen in der Sanierung, die
nach Fertigstellung in die aktive Vermarktung gehen und bei einer sanierungsbediirftigen Leereinheit wird derzeit der optimale Sanierungsumfang im Zusammenhang mit der erzielbaren Miete ermittelt; Witten (Zeile 17): Von den
insgesamt vierundzwanzig Einheiten standen zum Stichtag vier Wohneinheiten leer, wovon eine Wohneinheit bereits zum 01.08.2023 wiedervermietet wurde. Zwei Leereinheiten befinden sich in der aktiven Vermarktung. Bei einer
Leereinheit wird das Potenzial einer Flachenerweiterung geprift, um eine héhere Neuvertragsmiete zu erzielen sowie die Flachenpotenziale optimal zu nutzen.
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@)

Kaufpreise und Anschaffungsnebenkosten Immobilien

Gesellschaft

PLZ

Stadt

SHE]]

Kaufpreis
(Grund/

Boden und
Gebaude)
in TEUR

Anschaffungs-
nebenkosten
Gebuhren /
Steuern

in TEUR

Sonstige Anschaffungs-

Anschaffungs
-nebenkosten
in TEUR

nebenkosten
gesamt
in TEUR

im Verhaltnis zum

Kaufpreis zum
Zeitpunkt der
Anschaffung

in %

Nutzungs-
dauer
in Monaten 27

Rest- Abschreibung

nutzungs-
dauer

in
Monaten

Berichtsjahr
in TEUR

Verbleibender
Buchwert
30.06. des
Berichtsjahres
in TEUR

1 ZBI Wohnwert1 10407  Berlin Danziger StraRe 143 6.500 404 361 765 11,8 120 110 64 702
2 WW H 10437 Berlin Eberswalder StraBe 29 17.300 1.093 875 1.968 11,4 120 100 197 1.640
3 WW H 10249 Berlin Ebertystrale 22, 6.200 413 316 729 11,8 36 16 243 324
Matternstraf3e 10
4 ZBlI Wohnwert 1 12559  Berlin Geinsheimer Weg 8-14 4.100 256 234 490 12 120 51 49 208
5 ZBlI Wohnwert 1 12559 Berlin Stellplatze, 0 0 0 0 0 120 51 0 0
Geinsheimer Weg 8-14
6 WW H 12049 Berlin Weisestral3e 43-44, 9.350 611 476 1.087 11,6 36 18 364 543
Kienitzer StraBe 105
7 ZBI Wohnwert 1 38106  Braunschweig WabestraR3e 35, 35a, 36 2.200 116 126 242 11 120 78 24 157
8 WW H 07749 Jena Fuchslocherstralle 2-6 3.080 223 158 381 12,4 36 0 127 0
9 WW H 04179 Leipzig Georg-Schwarz-Strafl3e 190 1.280 55 67 122 9,5 36 7 41 24
10 WWH 04155  Leipzig Gothaer Straf3e 34 1.220 52 64 116 9,5 36 7 39 23
11 ZBlI Wohnwert 1 39124 Magdeburg Reichelstralle 11, 13, 15, 17 2.630 138 151 289 11 120 83 29 200
12 WWH 24534  Neumdinster Féarberstrale 23 810 58 43 101 12,4 36 0 17 0
13 WWH 24534  Neumdinster  Kuhberg 36 1.530 114 79 193 12,6 36 0 32 0
14 WW H 24534  Neumdinster Theodor-Storm-Strafl3e 15 582 42 31 72 12,4 36 0 12 0
15  ZBIWohnwert1 90441 Nirnberg Schweinauer HauptstraBe 93 1.050 45 55 100 9,5 120 62 10 51
16  ZBIWohnwert1 99423 Weimar Eisfeld 3, Karlstralle 2 1.250 85 70 154 12,3 120 78 15 100
17 ZBlI Wohnwert 1 58453  Witten Eckardtstralle 138-144 1.600 108 92 200 12,5 120 67 20 112
Summe 60.682 3.813 3.198 7.009 11,6 1.283 4.084

27 Die Nutzungsdauer betragt grundsétzlich 3 Jahre fiir Handels- und 10 Jahre fiir Bestandsobjekte, jedoch maximal bis zum Laufzeitende des AIF.
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f)  Angabe der wéhrend des Berichtszeitraumes getatigten Kaufe und Verkaufe

(1) Kaufe im Berichtszeitraum

Nr.  Gesellschaft PLZ Stralle Art des Nutzflache Nutzflache Nutz-  Anzahl Anzahl Kauf- Geplanter Voraussichtliche Verkehrs-
Grund- Wohnen Gewerbe flache Woh-  Gewerbe- preis Erhaltungsauf- Gesamt- wert in
stlickes 28 in m2 inm2 gesamtin nungen einheiten in TEUR wand/ investitions- TEUR 20
Risikortcklage summe
in TEUR in TEUR
1 ZBlI WohnWert 1 10407 Berlin Danziger Strale w 1.543 200 1.743 22 2 6.500 321 6.821 7.100 01.09.2022
143
Summe 1.543 200 1.743 22 2 6.500 321 6.821 7.100

Die vorgenannte Transaktion wurde durch die ZBI Immobilienmanagement GmbH, einer Schwestergesellschaft der ZBlI Fondsmanagement GmbH, als Transaktionsberater abgewickelt.

(2) Verkaufe im Berichtszeitraum

Im Geschaftsjahr 2022 / 2023 haben der AlF oder seine Beteiligungsgesellschaft keine Immobilien verkauft.

28 W = Mietwohngrundstiick (> 80% Mietflache Wohnen), G = Geschaftsgrundstiick (> 80% Mietflache Gewerbe), M = gemischtgenutztes Grundstiick, S = sonstig bebautes Grundstiick (im Wesentlichen Stellplatz-/ Garagengrundstiicke)
29 Verkehrswert zum Ankaufszeitpunkt
30 Ubergang von Nutzen und Lasten
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7. Ergénzende Angaben nach KAGB

a) Geschéfte nach § 101 Absatz 1 Satz 3 Nummer 2 KAGB

Der AIF darf nach § 4 der Anlagebedingungen Geschéfte, die Finanzinstrumente zum Gegenstand haben, nur zur
Absicherung der Vermdgensgegenstande gegen einen Wertverlust abschlieRen. Pensionsgeschéfte und Wertpapier-
Darlehen sind nicht zulassig.

Die Gesellschaft und ihre Beteiligungsgesellschaft haben im Berichtszeitraum keine Geschéfte abgeschlossen, die
Finanzinstrumente zum Gegenstand haben.

b) Umlaufende Anteile und Anteilswert nach § 101 Absatz 1 Satz 3 Nummer 3 KAGB

Jahr 30.06.2023 30.06.2022 30.06.2021 30.06.2020
Umlaufende Anteile 40.156 40.156 40.156 32.690
Anteilswert (NIW) in EUR 791,88 868,52 868,85 885,48

Das gezeichnete Kapital des AIF betragt 40.156.000 EUR. Ein Anteil entspricht 1.000 EUR, so dass die Anzahl der
ausgegebenen Anteile bei 40.156 liegt.

Der Riickgang des Anteilswertes resultiert im Wesentlichen aus dem Verlust aus der Neubewertung der Immobilien der
Fondsgesellschaft und der Beteiligung an der WW H in H6he von 2,5 Mio. EUR und den an die Anleger geleisteten
Auszahlungen in Héhe von 402 TEUR.

Hinweis: Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Indikator fur zukiinftige Wertentwicklungen.

c) Gesamtkostenquote nach § 101 Absatz 2 Nummer 1 Halbsatz 1 KAGB

Die Gesamtkostenquote betragt 4,8% (Vorjahr 4,5%) und zeigt die Summe der auf Ebene des AIF im Geschéaftsjahr
angefallenen laufenden Kosten (das heif3t ohne Initial- und Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen
NIW.

Darin enthalten sind auch Kreditzinsen fir Immobiliendarlehen, Sanierungs- und Bewirtschaftungskosten und
Aufwendungen aus der Bewertung von Mietforderungen in Héhe von 879 TEUR (Vorjahr 804 TEUR). Ohne diese Kosten
betragt die Gesamtkostenquote 2,1% (Vorjahr 2,2%).

Die nicht in die Gesamtkostenquote einzubeziehenden Initialkosten (Kosten fiir die Fremdfinanzierungsvermittlung und
Grundschulbestellung) beliefen sich auf 0,13% (Vorjahr 0,04%) des durchschnittlichen NIW.

d) Angaben zu Vergitungen nach § 101 Absatz 2 Nummer 1 Halbsatz 2 KAGB
Im Geschéftsjahr ist - wie im Vorjahr - keine erfolgsabhéngige Verwaltungsvergiitung oder zusatzliche Verwaltungs-
vergUtung fir die Verwaltung von Vermogensgegenstanden angefallen (als Prozentsatz des durchschnittlichen NIW: 0%).

Fur den Erwerb von Vermdgensgegenstanden hat die KVG gegeniber der Immobilien-Gesellschaft und dem AIF eine
Verwaltungsvergitung fur Transaktionsberatung und Transaktionsabwicklung in Héhe von 120 TEUR (Vorjahr 481 TEUR)
berechnet. Dies entspricht 0,4% (Vorjahr 1,4%) des durchschnittlichen NIW.

e) Angaben zu Pauschalvergiitungen nach 8§ 101 Absatz 2 Nummer 2 KAGB

Im Geschaftsjahr wurden - wie im Vorjahr - keine Pauschalvergiitungen im Sinne des § 101 Absatz 2 Nummer 2 KAGB
gewahrt.

f)  Angaben zu Rickvergutungen nach § 101 Absatz 2 Nummer 3 KAGB

Der KVG flossen keine Ruckvergiitungen beziglich der aus dem Fondsvermégen an die Verwahrstelle und an Dritte
geleisteten Vergutungen und Aufwendungserstattungen zu. Die KVG gewdahrte aus der an sie gezahlten
Verwaltungsvergitung im Berichtsjahr keine Vergiitungen an Vermittler von Anteilen.

g) Angaben zu Ausgabeaufschlagen und Ricknahmeabschldgen nach 8 101 Absatz 2 Nummer 4 KAGB

Beim Erwerb von Kommanditanteilen an der Gesellschaft war ein Ausgabeaufschlag (Agio) in Hohe von 3% der
Beteiligungssumme zu zahlen. Sofern es wahrend der Laufzeit zu einer Kiindigung der Beteiligung aus wichtigem Grund
gemalf § 16 des Gesellschaftsvertrages kommt, erhebt die KVG keinen Rucknahmeabschlag.

h) Transaktionskosten

Im Berichtsjahr sind Transaktionskosten in Héhe von 384 TEUR (Vorjahr 3.187 TEUR) im Zusammenhang mit dem Ankauf
von Vermdgensgegenstanden angefallen.
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i)  Angaben zu Vergutungen an Mitarbeitende der KVG nach § 7 Nummer 9 KARBYV 3t

(1) Gesamtsumme der im Berichtsjahr von der KVG gezahlten Vergitungen an Mitarbeitende
geman § 101 Absatz 3 Nummer 1 KAGB

Summe der im Berichtsjahr von der KVG gezahlten Vergiitungen an Mitarbeitende 6.805.079,30 EUR
Davon feste Vergitungen 6.381.675,13 EUR
Davon variable Vergitungen 423.404,17 EUR
Zahl der Begunstigten im abgelaufenen Geschéftsjahr (Stichtag 31.12. des Berichtsjahres) 126
Vom AIF gezahlte Carried Interests (Gewinnbeteiligungen) 0,00 EUR

Die KVG hat gemaR KAGB ein Vergitungssystem fiir Geschéaftsleitung und Mitarbeitende festzulegen, welches so ausge-
richtet ist, dass es mit einem soliden und wirksamen Risikomanagementsystem vereinbar ist und keine Anreize zur
Eingehung von Risiken setzt, die nicht mit dem Risikoprofil, den Anlagebedingungen, der Satzung oder dem Gesellschafts-
vertrag der verwalteten Investmentvermdgen vereinbar sind.

Die Vergutungspolitik soll das Ziel haben, dass die Risiken, die durch die Mitarbeitenden der KVG eingegangen werden,
mdglichst im Einklang mit den Risiken gebracht werden, denen die von der KVG verwalteten Investmentvermdgen und die
Anleger ausgesetzt sind.

Die Grundsatze des Vergltungssystems sind in einer Organisationsrichtlinie festgehalten, welche regelmaRig Uberpriift
und gegebenenfalls angepasst wird.

Die KVG gewahrt ihren Fihrungskraften und sonstigen Mitarbeitenden nach der Vergutungsrichtlinie neben Festver-
gltungen auch variable Vergiitungen. Das Vergitungssystem ist dabei so ausgerichtet, dass es mit einem soliden und
wirksamen Risikomanagementsystem vereinbar ist und keine Anreize zur Eingehung von Risiken setzt, die nicht mit dem
Risikoprofil, den Anlagebedingungen, der Satzung oder dem Gesellschaftsvertrag der verwalteten Investmentvermdgen
vereinbar ist.

(2) Gesamtsumme der im Berichtsjahr von der KVG an Risikotragerinnen und Risikotrager gezahlten Vergitungen
geman § 101 Absatz 3 Nummer 2 KAGB

Summe der im Berichtsjahr von der KVG gezahlten Vergltungen an Mitarbeitende, deren Tatigkeit sich 1.074.504,00 EUR
wesentlich auf das Risikoprofil des AlF ausgewirkt hat
Davon an Fuhrungskréafte 1.074.504,00 EUR

i) Angaben zu wesentlichen Anderungen der im Verkaufsprospekt aufgefiihrten Informationen

Neben der Angabe, ob es im Berichtsjahr zu wesentlichen Anderungen zu den Angaben gemaR § 101 Absatz 3 Nummer
3 KAGB kam, ist nachfolgend angegeben, an welcher Stelle des Lageberichtes gegebenenfalls detaillierte Informationen
enthalten sind:

wesentliche Anderungen zu wesentliche Anderungen Details siehe unter
1 Gesellschaftsvertrag Anderung § 8a (Implementierung eines Seite 6 unter I.A.1.b)
Anlegerausschusses) Gesellschaftsvertrag und
Anlagebedingungen
2 Anlagebedingungen keine
3 Kapitalverwaltungsgesellschaft keine
4 Verwahrstelle keine
5 Abschlussprifer keine
6 Auslagerungen e Anderung des Auslagerungspartners Seite 9 unter 1.A.3.c)(5) Auslagerungen
far einzelner Tatigkeiten
- Datenschutz-Beauftragter
e Vertragsabschluss tber
- Asset Management
- Buchhaltung
- Bewertungsmanagement
- Auslagerungsmanagement
- Rechtsberatung
7 Bewertungsverfahren keine
Risikoprofil keine
9 Kosten keine

31 Unter Berichtsjahr ist hier das Geschaftsjahr der KVG zu verstehen, welches dem Kalenderjahr entspricht. Die angegebenen Werte beziehen sich auf

das Geschéaftsjahr 2022.
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wesentliche Anderungen zu

wesentliche Anderungen

Details siehe unter

10 Verfahren und Bedingungen fir keine
die Ausgabe und den Verkauf von
Anteilen
11 Bisherige Wertentwicklung Im Vergleich zur Planprognose ergeben sich  Ausfiihrungen zu

Abweichungen unter anderem bei

e Ankaufsfaktor

e Belastungsgrenze

e Hohe Zinssatz Fremdfinanzierung

e Vermietungsquote

Die vorgenannten Faktoren haben teilweise
gegenlaufige Auswirkungen und unterliegen
Veranderungen. Ziel des
Fondsmanagements ist eine Steuerung der
Faktoren zur Erreichung einer moglichst
hohen Rendite.

Ankaufsfaktor
Seite 11 unter |.B.a)(1)
Immobilienportfolio

Belastungsgrenze Fremdfinanzierungen
Seite 13 unter I.B.c) Einhaltung der
Investitionskriterien, Anlagegrenzen
und Belastungsgrenze nach § 2 bis 3
der Anlagebedingungen

Zinssatz Fremdfinanzierung
Seite12 unter 1.B.b)(2) Ubersicht

Fremdfinanzierungen /
Finanzierungsstruktur

Vermietungsquote
Seite 13 unter 1.B.d)(1)
Vermietungsstand

k)  Angaben nach § 300 KAGB

(1) Angaben zu schwer liquidierbaren Vermodgensgegenstanden

Der prozentuale Anteil der Vermdgensgegenstdnde des AIF, die schwer liquidierbar sind und fur die besondere
Regelungen gelten, liegt bei 0%.

Besondere Regelungen gemaf Artikel 1 Absatz 5 AIFM-VO miissen sich auf bestimmte illiquide Vermbégensgegenstande
des AIF beziehen und sich auf die Anleger des AlF auswirken (z.B. ,side pockets“-Regelungen). Solche Regelungen sind
nicht vorhanden. Es handelt sich bei den Vermégensgegenstanden des AlF jedoch um Immobilien bzw. Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften, fir die kein organisierter Markt besteht. Die Vorbereitung eines Verkaufs kann langere Zeit in
Anspruch nehmen, bis die formalen Voraussetzungen geschaffen sind.

(2) Angaben zu Neuregelungen des Liquiditadtsmanagements
Es wurden keine wesentlichen Neuregelungen zum Liquidititsmanagement getroffen.

(3) Eingesetzte Risikomanagementsysteme und aktuelles Risikoprofil

(@) Risikomanagementsystem

Ausgehend von der Geschéafts- und Risikostrategie hat die KVG ein Risikomanagementsystem gemafl § 29 KAGB
eingerichtet. Dieses System bildet die Gesamtheit aller MaRnahmen zur Erkennung, Analyse, Bewertung, Uberwachung,
Steuerung und Kommunikation der Risiken. Das Risikomanagementsystem wird regelmafig, insbesondere durch die
Interne Revision, Gberpriift. Bei sich andernden Rahmenbedingungen sowie Feststellungen aus der Uberpriifung erfolgen
entsprechende Anpassungen.

Das Risikomanagementsystem beinhaltet insbesondere eine regelmaRige ldentifizierung der wesentlichen Risiken auf
Basis quantitativer und qualitativer Bewertungskriterien. Als wesentlich sind in diesem Zusammenhang diejenigen Risiken
klassifiziert, die aufgrund der Art, des Umfangs, der Komplexitat und des Risikogehalts der Geschéaftsaktivitaten der
verwalteten Investmentvermdgen geeignet sind, die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des AIF nachhaltig zu
beeinflussen. Dabei werden auch Wechselwirkungen, Risikoverkettungen und Risikokonzentrationen beriicksichtigt.

Im Rahmen der Risikoidentifizierung und -bewertung verschafft sich die KVG regelmaRig einen Uberblick iiber das jeweils
aktuelle Gesamtrisikoprofil des AIF. Basierend auf den Ergebnissen wird sichergestellt, dass alle wesentlichen Risiken
angemessen und vollstandig in die bestehenden Risikosteuerungs- und -controllingprozesse integriert sind und somit eine
laufende adaquate Messung, Steuerung, Uberwachung und Kommunikation erfolgt.

Zur Beurteilung der Sensitivitat werden regelmafig fur die verwalteten AIF fondsspezifische Stresstests durchgefiihrt. In
diesen werden die Auswirkungen auf den AIF von verminderten Ertrdgen aus der Hausbewirtschaftung, erhéhten
Instandhaltungs- und Sanierungsaufwendungen und verminderten Verkehrswerten, sowie eine Kombination der Szenarien
analysiert. Um der besonderen Bedeutung von Liquiditdtsengpassen wirksam zu begegnen, werden zusatzlich regelmafig
Liquiditatsstresstests erstellt. Diese untersuchen die Auswirkungen von Einnahmenausféllen oder Kostensteigerungen
verschiedener Bewirtschaftungs- und Finanzierungsparameter auf die Liquiditat.
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Auf Basis der Ergebnisse erfolgen eine regelmallige Analyse der Risikosituation und eine entsprechende
Berichterstattung. Neben der laufenden Risikosteuerung auf Grundlage festgelegter Prozesse werden bei Bedarf
anlassbezogen zusétzliche Risikosteuerungsmaf3nahmen abgeleitet.

(b) Aktuelles Risikoprofil

Der AIF ist ausschlielich in Deutschland investiert. Investitionsschwerpunkte zum Ende des Berichtsjahres lagen auf
Basis der Verkehrswerte in Berlin (70,1%), Thiringen (7,1%) und Schleswig-Holstein (4,8%). Aufgrund des hohen Anteils
an Berliner Objekten besteht ein Standortkonzentrationsrisiko. Die fiinf Objekte mit den hdchsten Verkehrswerten liegen
alle in Berlin (Anteil der Verkehrswerte am Gesamtportfolio = 70,0%). Die Objekte werden Giberwiegend zu Wohnzwecken
genutzt.

Zum 30.06.2023 verfugte der AIF inklusive seiner Beteiligungsgesellschaften Uber Bankguthaben in Hohe von
4,3 Mio. EUR, welche grof3tenteils bei Sparkassen hinterlegt sind. Aufgrund des guten Ratings der Sparkassen werden
die Risiken durch die Einlagenkonzentration als gering eingestuft. Das Vorhandensein einer ausreichenden
Liquiditatsausstattung wird dauerhaft Gberwacht und gesteuert.

Die Fondsgesellschaft verfligte zum 30.06.2023 Uber ein gezeichnetes Kommanditkapital inklusive Agio in Hohe von
41,4 Mio. EUR. Der Marktwert der zum 30.06.2023 im Eigentum der Beteiligungsgesellschaften befindlichen Immobilien
betragt 62,5 Mio. EUR. Die aufgenommenen Fremdmittel umfassten ein Volumen in Héhe von 38,5 Mio. EUR nominal
(38,5 Mio. EUR effektiv).

Zum 30.06.2023 wurden keine Ubergeordneten Limits des Frihwarnsystems (,Liquiditat®, ,Bewirtschaftung“ und
sFinanzen") Uberschritten. Im Bereich der intern festgelegten geschéftspolitischen Grenzen lag hingegen ein Limitbruch
vor. So kam es zur Uberschreitung in dem Bereich Leerstandsabbau. Durch ein aktives Fondsmanagement ist zu
gewahrleisten, dass MaRnahmen zum Abbau der Leerstande weiterhin konsequent umgesetzt werden.

Im Berichtsjahr konnten nicht alle Auszahlungen an die Anleger planméafig durchgefuhrt werden. So erfolgte mit der
Vollinvestition im Mai 2022 die Wiederaufnahme der Auszahlung in lediglich reduzierter Hohe von 1% p.a. Dies soll zur
fortlaufenden Sicherung der Liquiditatsausstattung des AIF beitragen.

Aufgrund der vorhandenen erschwerten Rahmenbedingungen ergeben sich Effekte, deren konkreten Folgen zum
aktuellen Stand weiterhin schwer prognostizierbar sind. Diese sind insbesondere eine stagnierende gesamtwirtschaftliche
Lage in Deutschland, die Unsicherheit tUber die politischen und wirtschaftlichen Auswirkungen der Ukraine-Krise, hohe
Energie- und Materialkosten mitsamt weiter gestorten Lieferketten, nur langsam sinkende Inflationsraten, unsichere
regulatorische Gegebenheiten und veranderte Finanzierungsbedingungen durch gestiegene Zinsen, deren Entwicklung
sich voraussichtlich ebenso noch nicht stabilisiert hat. So halt am Wohnimmobilienmarkt die abwartende Stimmung weiter
an, die sich in einem sehr niedrigen Transaktionsvolumen sowie einer andauernden Preisfindungsphase zeigt.

(4) Angaben zum Leverage

Leverage ist jede Methode, mit der die Kapitalverwaltungsgesellschaft den Investitionsgrad eines von ihr verwalteten
Investmentvermogens erhoht. Dies kann z. B. durch Kreditaufnahme erfolgen. Anderungen des maximalen Umfanges, in
dem fur den AIF Leverage eingesetzt werden, haben sich nicht ergeben.

Die Berechnung des Leverage gemalR § 1 Abs. 19 Nr. 25 KAGB hat nach der Bruttomethode und der Commitment-
methode zu erfolgen. Im Fall des AlF ergibt sich fir beide Methoden zum Stichtag 30.06.2023 ein Wert von 137,07%, der
sich wie folgt berechnet:

Leverageberechnung

Summe Vermdgenswerte 45.080.884,71 EUR
Barmittel 1.494.105,80 EUR
Gesamtrisikowert 43.586.778,91 EUR
NIW 31.798.633,32 EUR

Leverage 137,07%
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I) Ergédnzende Angaben nach Offenlegungsverordnung (EU) 2019/2088 und Taxonomie-Verordnung
(EU) 2020/852

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen beriicksichtigen nicht die EU-Kriterien fur 6kologisch
nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

Die Berlcksichtigung der wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltig-
keitsfaktoren (Principal Adverse Impact) ist in diesem Fonds kein Bestandteil der Anlagestrategie. Die maRgeblichen
Daten, die zur Feststellung und Gewichtung der nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen herangezogen werden missen,
liegen der Gesellschaft derzeit noch nicht in ausreichendem Umfang vor.

Weitere Informationen zum Thema Nachhaltigkeit in unseren Fonds sind auf unserer Homepage unter www.zbi.de zu
finden.

8. Sonstige Angaben

a) Ergebnisverteilung

Nach 8 10 des Gesellschaftsvertrages werden Verluste im Verhaltnis der Kapitalkonten | (Kommanditeinlagen ohne Agio)
auf alle Kommanditisten und Anleger verteilt. Eine Verpflichtung zum Ausgleich von entstandenen Verlusten besteht nicht.
Waéhrend der Platzierungsphase entstandene Verluste werden unabhéngig vom Zeitpunkt des Beitrittes der
Kommanditisten und Anleger zur Gesellschaft so verteilt, dass sich kumuliert eine identische Relation zwischen
Nominaleinlage und Verlustzuweisung ergibt.

Die auf den Kapitalkonten | der Kommanditisten und Anleger gebuchten Betrdge werden ab dem ersten auf die Einzahlung
des Kommanditkapitals folgenden Monatsersten verzinst. Der Zinssatz betragt bis 31.12.2017 4% p.a. und ab 01.01.2018
5% p.a. Die Zinsen werden dem Verrechnungskonto gutgeschrieben. Nicht von Gewinnen der Gesellschaft gedeckte
Zinsgutschriften werden geman der im vorhergehenden Absatz erlauterten Verteilungsregel auf die Verlustvortragskonten
gebucht.

Ein Gewinn wird solange im Verhaltnis der Kapitalkonten | auf die Kommanditisten und Anleger verteilt, bis ihnen Gewinne
in Hohe der anfanglich verteilten Verluste zugewiesen wurden.

Haben die Kommanditisten und Anleger die vorgenannte Gewinnzuteilung erhalten, wird der verbleibende Restgewinn im
Verhaltnis der Kapitalkonten | auf die Kommanditisten und Anleger verteilt.

b) Entnahmen und anrechenbare Steuern

(1) Entnahmen

Uber Entnahmen entscheidet die Fondsverwaltung. GemaR § 8 der Anlagebedingungen soll die verfligbare Liquiditat an
die Gesellschafter ausgezahlt werden, soweit sie nicht als angemessene Liquiditatsreserve zur Sicherstellung der
ordnungsgemafen Fortflilhrung der Geschéfte der Gesellschaft und zur Erfiillung von Zahlungsverpflichtungen oder zur
Substanzerhaltung benétigt wird. Uber die Angemessenheit der Liquiditatsreserve entscheidet die KVG.

Prognostiziert sind gemaR Verkaufsprospekt vom 01.12.2016 Auszahlungen in Héhe von 3% p.a. (bis 31.12.2017), von
3,25% p.a. (ab 01.01.2018), von 3,5% p.a. (ab 01.01.2019), von 4% p.a. (ab 01.01.2020), von 4,5% (ab 01.01.2022) und
von 5% (ab 01.01.2025) jeweils bezogen auf das gezeichnete und einbezahlte Kommanditkapital ohne Agio. Die
Auszahlungen sollten jéahrlich zum 31.05. (fur die Monate Januar bis Juni) und zum 30.11. (fir die Monate Juli bis
Dezember) eines jeden Jahres vorgenommen werden.

Im Geschaftsjahr 2022 / 2023 wurden zu den beiden Auszahlungsterminen am 30.11.2022 und am 31.05.2023 Zahlungen
in H6he von je 0,5% des einbezahlten Kommanditkapitals ohne Agio geleistet. Weitere Angaben zur Reduzierung der
Auszahlung werden unter |.B.e) Liquiditat auf Seite 14 gemacht.

Kumuliert wurden bis zum Ende des Berichtszeitraumes Auszahlungen wie folgt vorgenommen:

Jahr 2022/ 2023 2016-2022 Gesamt
in EUR in EUR in EUR

Betrag 401.560,00 1.913.208,98 2.314.768,98
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(2) Anrechenbare Steuern

Auf inlandische Zinsertrage sowie Gewinnausschittungen von Beteiligungsgesellschaften in der Rechtsform einer GmbH
wird eine 25%ige Kapitalertragsteuer zuziiglich des darauf entfallenden 5,5%igen Solidaritatszuschlages einbehalten und
seitens der Kreditinstitute bzw. der Beteiligungsgesellschaft unmittelbar an das Finanzamt abgefuihrt. Die einbehaltene
Kapitalertragsteuer und der Solidaritatszuschlag stellen fiir den inlandischen Anleger, entsprechend dem auf seine
Beteiligung entfallenden Betrag eine Einkommensteuervorauszahlung dar, welche auf die personliche Steuerschuld des
Anlegers angerechnet wird. Der anteilige Betrag stellt sich fur den Anleger liquiditatsmafRig wie eine zusatzliche
Barauszahlung dar.

Kapitalertragsteuern sowie Solidaritéatszuschlage fielen seit Griindung der Gesellschaft nicht an.

(3) Ubersicht Entnahmen / anrechenbare Steuern

Die bisherigen Entnahmen stellen sich zusammen mit den anrechenbaren Steuern fuir einen zu Beginn der Zeichnungsfrist
beigetretenen Zeichner, ausgedriickt in % der Kommanditeinlage wie folgt dar:

2022 / 2023 bis 30.06.2022

in % in % %2
Entnahmen 1,00 13,75 14,75
anrechenbare Steuern 0,00 0,00 0,00
Gesamt 1,00 13,75 14,75

c) Steuerliche Verhéltnisse

(1) Einkommensteuer

Steuerlich erzielen die Gesellschafter des AIF aus ihrer Beteiligung Einklinfte aus Vermietung und Verpachtung nach
§ 21 EStG und Einkiinfte aus Kapitalvermégen nach § 20 EStG. Diese werden als Uberschuss der Einnahmen iiber die
Werbungskosten ermittelt. Im Fall der AnteilsverauBerung kann der Anleger daneben ggf. auch in Bezug auf die
Objektkapitalgesellschaft Einklinfte gemanl § 17 EStG erzielen.

Alle Anleger werden mit Einreichung der gesonderten und einheitlichen Feststellungserklarung der Fondsgesellschaft beim
Finanzamt Erlangen durch die Treuhandkommanditistin (Erlanger Consulting GmbH) Uber den auf sie entfallenden
Ergebnisanteil unter Berlicksichtigung der von ihnen individuell gemeldeten Sondereinnahmen bzw.
Sonderwerbungskosten informiert. Fir die Einkommensteuerveranlagung der einzelnen Anleger ist ausschlieRlich das
vom Betriebsfinanzamt der Gesellschaft - Finanzamt Erlangen - mitgeteilte steuerliche Ergebnis maRgeblich. Dabei
werden aufgrund der eingereichten Erklarung der Gesellschaft die fiir den jeweiligen Kapitalanleger steuerlichen
Ergebnisanteile durch das Finanzamt Erlangen festgestellt und amtsintern dem zusténdigen Wohnsitzfinanzamt des
Anlegers mitgeteilt. Die Einkommensteuererklarungen der Anleger kénnen unabhéangig von den Ergebnismitteilungen
jedes Jahr bei ihrem Wohnsitzfinanzamt eingereicht werden. Bei den unterjahrigen Auszahlungen handelt es sich um
Kapitalentnahmen, die steuerlich unbeachtlich sind.

Bei dem Fonds ZBI WohnWert liegt kein Steuerstundungsmodell gemaR § 15b EStG vor, so dass die
Verlustbeschrankungen im Sinne dieser Vorschrift keine Anwendung finden. Wir verweisen an dieser Stelle auf den
Punkt 10.7 des Fondsprospektes. Anfangsverluste sind daher gemaf § 15a EStG sofort mit anderen positiven Einklnften
verrechenbar, sofern bei dem Anleger entsprechende verrechenbare positive Einkinfte (z.B. aus Gewerbebetrieb,
selbstandiger Arbeit, etc.) vorhanden sind.

(2) Betriebsprufung

Fur den AIF fand fur die Jahre 2017 bis 2019 eine Betriebspriifung statt, die bereits im Jahr 2021 abgeschlossen wurde.
Die Betriebsprifung fiir den Zeitraum ab 2020 findet nach Rucksprache mit dem zustandigen Konzernprifer
voraussichtlich ab Ende 2024 statt.

(3) Erbschaft- und Schenkungsteuer

Ubertragungsvorgange im Wege der Schenkung oder Erbschaft unterliegen der Schenkung- bzw. Erbschaftsteuer, sofern
entweder der Schenkende bzw. Erblasser oder der Beschenkte bzw. Erbe in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig ist.
Betroffene Anleger erhalten hinsichtlich der Bewertung des Anteils Unterstiitzung bei der Treuhandkommanditistin
(Erlanger Consulting GmbH, Rathsberger StraRe 6, 91054 Erlangen, Tel. 09131 7880-0).

%2 Die ersten Anleger waren ab Marz 2017 auszahlungsberechtigt, so dass firr das Geschéftsjahr 2016 / 2017 ein Ansatz von 1% anteilig firr vier Monate
(Marz bis Juni 2017) beriicksichtigt ist.
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d) Mitarbeitende
Der AIF beschéaftigt keine eigenen Mitarbeitenden.

e) Organe und Vertragspartner

(1) Komplementérin (persdnlich haftende Gesellschafterin)

ZBl WohnWert Verwaltungs GmbH
Stammkapital: 25 TEUR (voll eingezahilt)
Geschéftsfihrung: Herr Michael Krzyzanek,

Frau Michiko Scholler

Henkestral3e 10, 91054 Erlangen

Tel.: 09131 48009-1102, Fax: 09131 48009-1350
E-Mail: info@zbi.de

(2) Fondsverwaltung / Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) / geschéftsfiihrende Kommanditistin

ZBl Fondsmanagement GmbH

Geschéftsfihrung: Herr Dr. Bernd Ital (seit 01.07.2022),
Herr Michael Krzyzanek,

Frau Michiko Schdller,

Henkestral3e 10, 91054 Erlangen

Tel.: 09131 48009-1102, Fax: 09131 48009-1350
E-Mail: info@zbi.de

Web: www.zbi.de

(3) Treuhandkommanditistin

Erlanger Consulting GmbH
Rathsberger Strae 6, 91054 Erlangen
Tel.: 09131 7880-0, Fax: 09131 7880-80
E-Mail: info@erlanger-consulting.de

(4) Verwahrstelle

Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG
Kaiserstral3e 24, 60311 Frankfurt am Main
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f)  Anlegerausschuss

Die Amtszeit des Anlegerausschusses begann mit der Annahme der Wahl und endet im dritten auf die Wahl folgenden
Jahr mit der Gesellschafterversammlung, die turnusmaRig die Neuwahl durchzufiihren hat. Der Anlegerausschuss wurde
erstmalig durch die mit schriftichem Beschlussverfahren durchgefiihrte Gesellschafterversammlung vom 28.04.2023
gewahlt. Die erste Sitzung des Anlegerausschusses, in der u.a. der Vorsitzende gewahlt wird, findet voraussichtlich am
05.10.2023 in Erlangen statt.

Im Berichtsjahr setzte sich der Anlegerausschuss wie folgt zusammen:
Herr Frank Klopprogge Tel.: 0178 1819147
E-Mail: mvf@klopprogge.info

Herr Alexander Kafer Tel.: 0151 67307986
E-Mail: kaeferconsulting@gmx.de

Herr Werner Géang Tel.: 07755 1674

Mobil: 0172 6317453
E-Mail: swgaeng@t-online.de

Erlangen, den 10.10.2023
ZBl WohnWert Verwaltungs GmbH

personlich haftende Gesellschafterin

Michael Krzyzanek Michiko Schéller

ZBl Fondsmanagement GmbH
Kapitalverwaltungsgesellschaft / geschéftsfiihrende Kommanditistin

Dr. Bernd ltal Michael Krzyzanek Michiko Schéller
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lll. Vermerk des unabh&ngigen Abschlussprifers

An die ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. WohnWert 1 geschlossene Investmentkommanditgesellschaft, Erlangen
Vermerk tber die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der ZBl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. WohnWert 1 geschlossene
Investmentkommanditgesellschaft, Erlangen, bestehend aus der Bilanz zum 30. Juni 2023, der Gewinn- und
Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr vom 1. Juli 2022 bis zum 30. Juni 2023 sowie dem Anhang einschlie3lich der
Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden geprift. Darliber hinaus haben wir den Lagebericht der ZBI
Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. WohnWert 1 geschlossene Investmentkommanditgesellschaft fir das
Geschaftsjahr vom 1. Juli 2022 bis zum 30. Juni 2023 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir bestimmte
Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des
deutschen Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den einschlagigen europaischen Verordnungen und vermittelt
unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-
und Finanzlage der Gesellschaft zum 30. Juni 2023 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschéaftsjahr vom 1. Juli
2022 bis zum 30. Juni 2023 und

e vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen
wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den einschléagigen européischen Verordnungen.

GemalR § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen
Einwendungen gegen die OrdnungsmaRigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fur die Prufungsurteile

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

Sonstige Informationen
Die gesetzlichen Vertreter sind firr die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen:

e ZBl WohnWert — auf einen Blick
e Die Erklarung der gesetzlichen Vertreter nach Vorgaben des § 264 Abs. 2 S. 3, § 289 Abs. 1 S. 5 HGB

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und
dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu
ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu
wiirdigen, ob die sonstigen Informationen
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e wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren bei der Priifung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder
e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Arbeiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche falsche
Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir verpflichtet, Gber diese Tatsache zu berichten. Wir haben in
diesem Zusammenhang nichts zu berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fur den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fur bestimmte
Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Berlicksichtigung der Vorschriften des deutschen
KAGB und den einschlagigen européischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daftr, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen
Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und
Vermdgensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

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

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

Verantwortung des Abschlussprifers fiir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

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

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 159 Satz 1 i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten
beeinflussen. Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgeméafles Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Darliber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtimern im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fihren Prifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unsere Prufungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist héher als das Risiko, dass aus Irrtiimern
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resultierende wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das
AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Versténdnis von dem fir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem
und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MafZnahmen, um Prifungshandlungen
zu planen, die unter den gegebenen Umstédnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil
zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

e Dbeurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der
erlangten Prufungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfuhrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prufungsurteil zu
modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks
erlangten Prufungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass die
Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

e  Dbeurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlie3lich der Angaben sowie
ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen gesetzlichen Vorschriften und der einschlagigen europaischen
Verordnungen ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens- Finanz und Ertragslage
der Gesellschaft vermittelt.

e Dbeurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das
von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschatft.

o flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten
Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei
insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus
diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den
zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kunftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der
Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschliellich etwaiger bedeutsamer Maéangel im internen
Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Vermerk Uber die Prifung der ordnungsgeméaRen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen
zu den einzelnen Kapitalkonten

Prufungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgemafle Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Enthahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten der ZBl Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. WohnWert 1 geschlossene Investmentkommandit-
gesellschaft zum 30. Juni 2023 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemars.
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Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir haben unsere Prifung der ordnungsgemafien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 159 i.V.m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International
Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of
Historical Financial Information* (Stand Dezember 2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften
und Grundsétzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprufers fur die Prifung der ordnungsgeméafRen Zuweisung
von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten* unseres Vermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgeméafen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen
und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

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

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

Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung der ordnungsgemaflen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten,
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen
und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten ordnungsmaRig ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser
Prufungsurteil zu der ordnungsgemafen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Enthahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 159 i.V.m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000
(Revised) ,Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information“ (Stand Dezember
2013) durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen kénnen aus
dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet
werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemaRen Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Priifung Gben wir pflichtgeméaflies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Dariber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten,
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern,
planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass aus
dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist hoher als das
Risiko, dass aus Irrtiimern resultierende wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende
Zuweisungen bzw. das AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e  beurteilen wir die Ordnungsmagigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten unter Beriicksichtigung der Erkenntnisse aus der Priifung des relevanten internen
Kontrollsystems und von aussagebezogenen Prifungshandlungen Uberwiegend auf Basis von
Auswabhlverfahren.
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Nurnberg, den 10. Oktober 2023

R&dl & Partner GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

gez. Danesitz gez. Luce
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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IV. Erklarung der gesetzlichen Vertreter nach Vorgaben des 8§ 264 Absatz 2 Satz 3,
§ 289 Absatz 1 Satz 5 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemall den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen fir die
Berichterstattung der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsméaRiger Buchflhrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und
im Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlief3lich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt

sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft im verbleibenden Geschéftsjahr beschrieben sind.

Erlangen, den 10.10.2023

ZBl WohnWert Verwaltungs GmbH

personlich haftende Gesellschafterin

Michael Krzyzanek Michiko Schéller

ZBl Fondsmanagement GmbH
Kapitalverwaltungsgesellschaft / geschéftsfiihrende Kommanditistin

Dr. Bernd ltal Michael Krzyzanek Michiko Schéller
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