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Warnhinweis:

Der Erwerb dieser Vermogensanlage ist mit erheblichen Risiken verbunden und kann zum vollstindigen
Verlust des eingesetzten Vermagens fiihren.

Der in Aussicht gestellte Ertrag ist nicht gewdhrleistet und kann auch niedriger ausfallen.



Vorwort

Liebe Leserin, lieber Leser,

die Nachfrage nach Immobilien eilt von Rekord zu
Rekord! Die allgegenwartigen Risiken wie eine
drohende neue Finanzkrise, die geopolitischen
Konflikte, der globale Handelsstreit, Brexit sowie
weltweite Fliichtlingsstrdme machen Immobilien als
Kapitalanlage alternativlos. Daran dndert auch die
COVID-19-Pandemie nichts. So werden kurzfristige
Preisriickgange von Immobilieneigentimern einfach
ausgesessen. Immobilien versprechen gerade auch
in Krisenzeiten Stabilitit und Wertbestéandigkeit. Sie
stehen in einer Welt mit Negativzinsen auch fiir
Privatanleger fiir positive Renditechancen.

Ist es aber wirtschaftlich noch sinnvoll, Immobilien
zum aktuellen Preisniveau zu erwerben? Wir meinen:
ja, aber nicht durch Direkterwerb von Immobilien,
sondern am sog. Zweitmarkt von geschlossenen
Immobilienfonds. Hier werden bereits vollplatzierte
geschlossene Immobilienfonds gehandelt. ,Buy on
bad news” - dieses bekannte Bdrsensprichwort
konnte sich aktuell als besonders treffsicher erweisen,
denn die Preise am Zweitmarkt (bertreiben nach
unserer Einschatzung durch die politisch und von der
COVID-19-Pandemie  verursachte  wirtschaftliche
Verunsicherung nach unten. Im Ruickblick konnten
sich die Jahre 2021/2022 daher als ein besonders
glinstiger Investitionszeitraum erweisen.

Von den besonderen Einkaufsvorteilen am Zweit-
markt kdnnen Anleger am einfachsten und bereits mit
kleinen Betrdgen durch die Zeichnung von Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
profitieren. Anleger investieren damit mittelbar in
Immobilien - teilweise deutlich unter den aktuellen
Markt-/Verkehrswerten - und realisieren durch eine
extrem breite Risikostreuung sicherheitsorientiert
eine weit berdurchschnittliche Renditechance. Sie
profitieren dabei von der Expertise der asuco.

Dariiber hinaus sind Namensschuldverschreibungen,

# fur die eine grundsétzlich feste und iiberschau-
bare Laufzeit vereinbart ist,

# die eine grundsatzlich vollstindige Partizipa-
tion des Anlegers (Glaubigers) an den
Einnahmen und Ausgaben des Emittenten

sowie an dem Wertzuwachs der Anlageobjekte
durch Anspruch auf eine variable Verzinsung
ermoglichen,

# die eine vollstindige Riickzahlung des ,gelie-
henen” Kapitals beinhalten,

# fur die in Sondersituationen des Anlegers
(Glaubigers) wie Abschluss des 70. Lebens-
jahres, Arbeitslosigkeit, gesetzlicher oder
privater Anspruch aus Berufs- oder Erwerbsun-
fahigkeit sowie Insolvenzanmeldung ein Riick-
kaufangebot der 100%igen Tochtergesell-
schaften des Emittenten besteht,

#4 die dem Anleger (Glaubiger) die Option
einrdumen, die Rickzahlung der Namens-
schuldverschreibungen linear auf 10 Jahre zu
verteilen und damit z. B. eine Aufstockung der
Rente zu erreichen,

# die von der einfachen steuerlichen Behandlung
und dem aktuell reduzierten Steuersatz bei der
Abgeltungssteuer profitieren sowie

# die ein Recht auf die Information des Anlegers
(Glaubigers) tber die Entwicklung des Emit-
tenten der Namensschuldverschreibungen und
der Anlageobjekte des Emittenten gewahren,

fir viele Anleger eine echte Alternative.

Wir sind daher stolz darauf, dass es uns mit der
Emission von Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 21-2021 erneut gelungen ist,
interessierten Anlegern eine Vermdgensanlage mit
Alleinstellungsmerkmalen anzubieten und die
Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt
Herzogenaurach als Exklusivvertrieb zu gewinnen.
Wir laden Anleger bereits ab 20.000 EUR (200
Namensschuldverschreibungen) zzgl. 3 % Agio
bzw. ab 200.000 EUR (2.000 Namensschuldver-
schreibungen) zzgl. 1 % Agio ein, unsere Namens-
schuldverschreibungen zu zeichnen.

Uberzeugen Sie sich selbst!

Robert List, Dietmar Schloz & Paul Schloz



asuco-Unternehmensgruppe

Die Spezialisten am Zweitmarkt

Die asuco-Unternehmensgruppe wurde im Jahr 2009 als inhabergefiihrtes und bankenunab-
hangiges Emissionshaus gegriindet, spezialisiert auf Vermogensanlagen am Zweitmarkt mit

Bezug zu Immobilien.

Gesellschafter

Das Stammkapital betragt 1.200.000 EUR
und wird von den Geschéftsfiihrern Robert
List, Dietmar Schloz und Paul Schloz in Hohe
von insgesamt 72 % (Stimmrechte 79 %)
sowie von leitenden Mitarbeitern gehalten.

Erfahrung, Expertise und Erfolg

Nicht alle der Giber 2.000 in Deutschland am
Zweitmarkt  gehandelten  geschlossenen
Immobilienfonds von iiber 200 Anbietern
sind unterbewertet oder fiir den Kdufer lang-
fristig attraktiv. Wer daher langfristig erfolg-
reich am Zweitmarkt investieren mochte,
muss sich nicht nur am Immobilienmarkt gut
auskennen, sondern Uber alle zum Investiti-
onszeitpunkt bewertungsrelevanten und

historischen Daten aus den Verkaufspros-
pekten und den Geschéftsberichten verfiigen
sowie die Leistungsfidhigkeit des Fondsma-
nagements einschitzen kdnnen.

Das Management und die Mitarbeiter der
asuco-Unternehmensgruppe haben seit teil-
weise mehr als 25 Jahren Branchenerfahrung

in leitenden Funktionen.
Im Einzelnen handelt es sich um:

/4 Etablierung  eines  funktionierenden
Zweitmarktes mit einem kumulierten
Umsatz von rd. 1,2 Mrd. EUR Nominal-
kapital bei rd. 25.400 Umsétzen.

Leistungshilanz der Zweitmarktfonds (asuco 1 - 5) sowie Namensschuldverschreibungen der asuco in Kurzform

Namensschuld- Nominal- Zinsen Net Asset
verschreibungen kapital' kumuliertin % p.a. Value 2020
2016-2020 in %?
Plan Ist
ZMZ 002016 pro 52,59 Mio. EUR 29,0 % 32,8% 104 %
ZMZ01-2016 37,12 Mio. EUR 21,4 % 20,0 % 101 %
ZMZ 02-2016 plus 25,35 Mio. EUR 22,6 % 20,9 % 103 %
ZMZ 03-2016 8,05 Mio. EUR 21,1% 21,0% 105 %
ZMZ 04-2017 24,27 Mio. EUR 20,1 % 19,6 % 106 %
ZMZ 05-2017 31,46 Mio. EUR 16,0 % 14,0 % 92 %
ZMZ 06-2018 26,54 Mio. EUR 10,1 % 8,4 % 92 %
ZMZ07-2018 pro 25,28 Mio. EUR 16,7 % 14,9 % 94 %
ZMZ 08-2018 10,40 Mio. EUR 10,8 % 9,6 % 98 %
ZMZ 09-2019 41,57 Mio. EUR 9,8 % 8,7 % 91 %
ZMZ10-2019 pro 15,63 Mio. EUR - 3,7 % 95 %
ZMZ 11-2019 2,06 Mio. EUR - 3,7% 95 %
ZMZ 12-2020 12,78 Mio. EUR - 3,4% 93 %
ZMZ 14-2020 13,16 Mio. EUR - 3,4 % 85 %

Namensschuld- ~ Nominal- Zinsen Net Asset

verschreibungen  kapital’ kumuliert in % p.a. Value 2020
2016-2020 in%?
Plan Ist

ZMZ15-2020 17,86 Mio. EUR - 3,5% 87 %

ZMZ 16-2020 4,40 Mio. EUR - 33 % 92 %

Geschlossene  Kommandit- Ausschiittungen Net Asset

Zweitmarkt- kapital ' kumuliert in % p.a. Value 2020

fonds 2010-2020 in %?

Plan Ist
asuco 1(2010) 100,01 Mio. ELR ~ 7825% 88,44 % 142 %

asuco 2 2010) 30,01 Mio.EUR  64,00%  72,94% 131%
asuco3(2012) 75,01 Mio. ELR ~ 52,00%  53,05% 120 %
asuco 4 (2012) 100,01 Mio. EUR  60,00% 61,36 % 123 %
asuco5(2012) 1521 Mio. ELR ~ 51,25%  53,28% 129 %

Ergebnisse aus der Vergangenheit sind kein Indiz fiir die zukiinftige Entwicklung.

1 zzgl. vereinbartem Agio
2 Bewertung der Zielfonds grundsatzlich mit dem letzten Kurs der Fondsbérse Deutschland
innerhalb der letzten 18 Monate bzw., sofern kein Kurs vorliegt, Bewertung auf Basis des
aktuellen Kaufkurses der asuco.
Quelle: asuco, Stand 18.07.2021



/4 Konzeption, Management und Vertrieb
von
- funf Zweitmarktfonds (asuco 1 - 5) mit
einem Kommanditkapital in Hohe von ca.
320 Mio. EUR sowie
- einem Emittenten fiir Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins
mit einem Nominalkapital in Hohe von
ca. 354 Mio. EUR
-bei lber 11.000 Anlegern (Stand:
18.07.2021).

/ Management von Beteiligungen an Uber
300 verschiedenen geschlossenen Immo-
bilienfonds.

/4 Aufbau des Know-hows zur Bewertung
von Anteilen an geschlossenen Immobili-
enfonds sowie eines Netzwerkes zum
Ankauf von attraktiven Beteiligungen am
Zweitmarkt.

Unternehmensgrundsatze

Die asuco-Unternehmensgruppe ist ein inha-
bergeflihrtes und bankenunabhingiges Emissi-
onshaus fir Vermogensanlagen mit Bezug zu
Immobilien. Die geschéftsflihrenden Gesell-
schafter handeln und entscheiden wie Unter-
nehmer und Gbernehmen mit eigenem Kapital
die Verantwortung. Dabei werden keine kurz-
fristigen, sondern langfristige und nachhaltige
Erfolge angestrebt. Dies kann nur gelingen,
wenn die Anleger ohne Kompromisse in den
Mittelpunkt allen Handelns gestellt werden.

Fair, innovativ, transparent

Die asuco-Unternehmensgruppe steht daher fiir
die Prinzipien: fair, innovativ und transparent
bei der Produktkonzeption, dem Vertrieb, dem
Management der Vermogensanlagen sowie
dem Berichtswesen an die Anleger. Und das
sind keine Lippenbekenntnisse oder wohlklin-
gende Marketingslogans, sondern tiefste Uber-
zeugung; nicht nur wenn alles nach Plan
verlauft, sondern erst recht bei schlechten
Nachrichten. So ist die asuco-Unternehmens-
gruppe nach Kenntnis des Anbieters als einziger
Anbieter von Namensschuldverschreibungen
bereit, eine ,echte” erfolgsabhingige Verglitung
zu akzeptieren. So ist neben einer ,positiven
erfolgsabhdngigen Vergiitung” (bei  durch-
schnittlich mehr als 6 % p. a. Zins- und Zusatz-
zinszahlungen wahrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen) auch eine,

,Spezialisten trifft man hau-
fig, Alleskénner nahezu nie

- gerade deshalb haben wir
den Zweitmarkt als Investiti-
onsmoglichkeit entdeckt
und uns hierauf spezialisiert.
Hier haben wir neue Quali-
tatsstandards gesetzt.”
(Dietmar Schloz)

allerdings betragsmiRig gedeckelte ,negative
erfolgsabhéangige Verglitung” (bei durchschnitt-
lich weniger als 3 % p. a. Zins- und Zusatzzins-
zahlungen waéhrend der Laufzeit der Namens-
schuldverschreibungen) vereinbart.

Dies sorgt fiir gleichgerichtete Interessen von
Anbieter und Anleger (Gldubiger) und ist die
beste Voraussetzung fiir eine vielverspre-
chende Win-win-Situation.

Méglicherweise war das einer der vielen
Griinde, warum die Leser der Zeitschriften
,€uro”, ,€uro am Sonntag” und ,Fonds & Co.”
die asuco zum ,Fondsinitiator des Jahres
2013“ gewdhlt haben und die Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins mit
dem Cash.-Financial Advisors Award 2018 in
der Kategorie Vermogensanlagen ausge-
zeichnet wurden.

klimaneutral
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natureOffice.com | JR8-BSC-434725
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Immobilienmarkt
in Deutschland

Einer der attraktivsten Immobilienmarkte weltweit

Der Emittent wird sein Gesellschaftsvermdgen i. d. R. am Zweitmarkt in Beteiligungen an ge-
schlossene Immobilienfonds (Zielfonds) investieren, die iiberwiegend deutsche Gewerbeimmo-
bilien an entwicklungsfiahigen Standorten und/oder mit hohem Vermietungsstand halten. Durch
die Risikostreuung der Investitionen des Emittenten auf ein Portfolio von Beteiligungen an 306
verschiedenen Zielfonds von 55 Anbietern sowie Gesellschafterdarlehen an 15 Zielfonds und
damit die mittelbare Beteiligung an 402 Immobilien (Stand: 18.07.2021) verschiedener Immobili-
engrofen, Immobilienstandorte, Gebaudetypen, Nutzungsarten und Mieter, ist die Situation am
deutschen gewerblichen Immobilienmarkt mittelbar fiir den Emittenten von Bedeutung.

Nachfrage stabil

Nach Angaben des internationalen Makler-
hauses Jones Lang LaSalle (Investmentmarkt-
Uberblick Q4 2020) hat sich der deutsche
Investmentmarkt fir gewerblich  genutzte
Immobilien beim Transaktionsvolumen in 2020
im Vergleich zum Rekordergebnis des Vorjahres
relativ stabil gezeigt. Die Anlage in Immobilien
hat sich demnach sowohl fir private als auch
fur institutionelle Investoren als stabiles Invest-
ment erwiesen. Wesentlich dazu beigetragen
hat nach Ansicht von Jones Lang LaSalle die
Kombination aus extrem niedrigen Zinsen
(Geldmarktpolitik) und enormen Ausgabenpro-
grammen von Regierungen weltweit (Fiskalpo-
litik).

Insgesamt lag das Transaktionsvolumen in
2020 bei rd. 81,6 Mrd. EUR und damit rd.
11 % unter dem Vorjahresniveau. Dieser Riick-
gang war insbesondere auf eine deutliche
Reduzierung von Groltransaktionen im drei-
stelligen Millionen-Bereich zuriickzufiihren.
Diese Reduzierung ist nach Angaben von
Jones Lang LaSalle eher einem geringeren
Angebot als einem mangelden Kauferinteresse
geschuldet. So bieb der Kapitaldruck wesent-
liche Triebfeder fiir Immobilien-Investments -

eine Entwicklung die sich wohl in 2021 weiter
fortsetzen wird.

Mit einem Anteil von rd. 49 % entfiel fast die
Hélfte des Transaktionsvolumens auf die
sieben Immobilienhochburgen Berlin, Diissel-
dorf, Frankfurt, Hamburg, KéIn, Miinchen und
Stuttgart. Der mit Abstand grofite Anteil des
Transaktionsvolumens entfiel dabei mit rd.
12,8 Mrd. EUR auf Berlin. Frankfurt (7,9 Mrd.
EUR) belegte vor Hamburg (6,9 Mrd. EUR) den
zweiten Platz. Bis auf Hamburg mussten dabei
alle weiteren Immobilienhochburgen einen
Riickgang des Transaktionsvolumens
hinnehmen. Insofern riickten Stadte auRRerhalb
der Big 7 verstarkt in den Blickpunkt der Inves-
toren, so dass hier ein Anstieg des Transakti-
onsvolumens um rd. 7 % zu beobachten war.

Nach Angaben von Jones Lang LaSalle waren
auch in 2020 die Asset- bzw. Fondsmanager die
mit Abstand stdrkste Kdufergruppe am deut-
schen Investmentmarkt. Die Nachfrage auslan-
discher Investoren ging leicht zurlick und
machte rd. 38 % des Transaktionsvolumens aus.

Laut Jones Lang LaSalle fiihrte die Assetklasse
Living (Mehrfamilienhduser, Wohnportfolios
ab 10 Wohneinheiten, Apartmenthduser,



Studentenwohnen,  Senioren/Pflegeimmobi-
lien und Kliniken) mit einem Anteil von rd.
31 % die Aufteilung des Transaktionsvolumens
vor Biiroimmobilien mit einem Anteil von rd.
30 % an. Einzelhandelsimmobilien kamen auf
einen Anteil von rd. 13 % und lagen knapp vor
den deutlich stdrker nachgefragten Logistikim-
mobilien mit rd. 11 %. Der Ulberwiegende
Anteil der Umsédtze mit Einzelhandelsimmobi-
lien entfiel nach Angaben von Jones Lang
LaSalle dabei auf Fachmarkte, Fachmarktzen-
tren oder Supermérkte und Discounter.

Preise weiterhin auf hohem Niveau
Im vierten Quartal 2020 haben sich nach
Angaben von Jones Lang LaSalle die Spitzen-
renditen in den Big 7 wenig verdndert, nur

vereinzelt zeigten sich Tendenzen zu stei-
genden Renditen. Dies betraf insbesondere
innerstadtische Geschéftshduser und Shop-
ping-Center. Dahingegen sanken die Renditen
bei Supermédrkten und Discounter weiter. Im
Ergebnis waren in den sieben Immobilien-
hochburgen bei Blroimmobilien Spitzenren-
diten von durchschnittlich rd. 2,81 %, im
Einzelhandel von durchschnittlich rd. 2,91 %
(Geschaftshauser) bis rd. 4,60 % (einzelne
Fachmérkte) und bei Logistikimmobilien von
durchschnittlich rd. 3,38 % zu beobachten.
Die Spitzenrenditen von Fachmarktzentren
lagen zum Jahresende mit rd. 3,90 % deutlich
unter der fir Shopping-Center mit rd. 4,85 %.
Fiir 2021 ist laut Jones Lang LaSalle abgesehen
von Top-Objekten in allerbesten Lagen mit
einem leichten Renditeanstieg zu rechnen.

Preisentwicklung bei deutschen Wohn- und Gewerbeimmobilien
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Fundus 31 - Das Adlon - mehr
als eine Immobilie und eine
Kapitalanlage

Das Adlon ist unverriickbarer Mittelpunkt im
Herzen Berlins, an historischem Ort direkt am
Brandenburger Tor. Es ist Deutschlands bekann-
testes Hotel in aller Welt und inoffizielles Gaste-
haus der Bundesregierung. Der Emittent konnte
sich rechtzeitig eine kleine aber feine Beteiligung
mit Anschaffungskosten von 233 TEUR bzw. zum
Kurs von rd. 50 % sichern. Zwischenzeitlich stieg
der Kurs auf bis zu 105 % und ist zuletzt durch das
Corona-Virus auf 80,5 % (Stand 08/2021) gefallen.
Die Beteiligung des Emittenten ist das Juwel unter

allen Beteiligungen.




Zweitmarkt

fiir geschlossene Immobilienfonds

Der Zweitmarkt, also der Markt, an dem Anteile von i.d.R. bereits vollplatzierten geschlossenen Im-
mobilienfonds gehandelt und deren Kapitalerh6hungen durchgefiihrt werden, stellt seit Jahren ein

tendenziell wachsendes Segment dar.

Markt mit Wachstumspotential

Den Marktberichten der Deutsche Zweitmarkt
AG kann entnommen werden, dass das von
Handelsplattformen, Maklern etc. offentlich
gehandelte Nominalkapital von geschlossenen
Immobilienfonds nach einem Zwischenhoch in
2010 (rd. 133 Mio. EUR) ab 2011 (rd.
117 Mio. EUR) bis 2017 (rd. 215 Mio. EUR)
kontinuierlich gestiegen ist. Im Jahr 2018 lag das
gehandelte Nominalkapital von geschlossenen
Immobilienfonds bei rd. 206 Mio. EUR. In 2019
wurde ein Nominalkapital in Hohe von rd. 189
Mio. EUR und in 2020 ein Nominalkapital in
Hohe von rd. 180 Mio. EUR gehandelt. Die
Anzahl der Umsatze hat sich von 1.917 im Jahr
2010 auf 4.946 in 2019 deutlich erhoht. In 2020
betrug die Anzahl der Umsétze 4.941 und lag
damit erneut auf einem hohen Niveau.

Die Einkaufswege der asuco zeigen, dass auch
aufSerhalb des 6ffentlichen Handels hohe Zweit-
marktumsatze stattfinden. Das gesamte Handels-
volumen an geschlossenen Immobilienfonds
diirfte sich aktuell nach Einschétzung der asuco
daher bei einem Volumen von nominal

320-370 Mio. EUR bewegen. Bei einem
geschdtzten Emissionsvolumen von geschlos-
senen Immobilienfonds seit 1993 in Hohe von
tber 100 Mrd. EUR bedeutet dies, dass derzeit
jahrlich weniger als 0,5 % des gesamten Markt-
volumens am Zweitmarkt gehandelt werden. Es
gibt also weiterhin gentigend Einkaufspotential.

Steigende Umsatze

Fiir 2021 und die Folgejahre erwartet die asuco
weiter steigende Umsdtze am Zweitmarkt.
Hierflir gibt es zahlreiche Griinde:

+ Uberdurchschnittlich hohe Altersstruktur der
Anleger von geschlossenen Immobilienfonds
(mehr als 60 % der Zeichner sind Uber 50
Jahre alt).

+ Hohe Verkaufsbereitschaft bei sich nicht prog-
nosegemdls entwickelnden geschlossenen
Immobilienfonds durch verunsicherte Anleger.

+# Wachsende Bekanntheit und Akzeptanz des
Zweitmarktes.

Einkaufsvorteile am Zweitmarkt fur die asuco

Der Zweitmarkt bietet dem Kaufer eine Vielzahl von Vorteilen. Diese lassen sich wie folgt zusammenfassen:

# Haufig erfolgen in spateren Jahren hohere Ausschiittungen als bei der Emission eines geschlossenen

Immobilienfonds.

# Durch Erwerb einer Beteiligung oftmals Jahre nach der Emission besteht die Chance auf eine verkiirzte

Restlaufzeit.

# Es existieren bereits Erfahrungswerte und nicht nur Planzahlen tber die Entwicklung der Fondsob-
jekte und die Leistungsfahigkeit des Fondsmanagements.

# Die Kurse am Zweitmarkt sind fiir Kaufer auf einem nach wie vor attraktiven Niveau. Ursachen
hierfiir sind die geringe Transparenz bei der Kursfindung, unkonkrete Preisvorstellungen sowie persén-
liche Notsituationen der meisten verkaufswilligen Anleger. Nicht selten ist es daher moglich, mittelbar
Immobilien unter deren nachhaltigen Markt-/Verkehrswerten zu erwerben.




# Zunehmende  Professionalisierung  des
Zweitmarktes durch nach dem Kreditwesen-
gesetz regulierte Zweitmarkt-Handelsplatt-
formen.

/4 Mangel an attraktiven Beteiligungsange-
boten am Erstmarkt.

/4 Uberdurchschnittliche Renditechancen fir
Investoren am Zweitmarkt durch attraktives
Kursniveau.

Grinde fur einen Verkauf tber den

Zweitmarkt

Personliche Griinde wie z.B. Arbeitslosigkeit,
Liquiditatsprobleme, eine finanzielle Notlage,
Scheidung oder Erbauseinandersetzung kdnnen
eine vorzeitige Verduferung der Beteiligung an
einem geschlossenen Immobilienfonds erfor-
derlich machen. Hinzu kommt der Trend in der
Vermogensverwaltung, die Buy and Hold-Stra-
tegie durch ein aktives Portfoliomanagement zu
ersetzen und laufend eine Optimierung der
Vermogensanlagen vorzunehmen. Hierzu kann
es auch gehodren, in einer guten Marktphase
Gewinne zu realisieren.

,In intransparenten Mérkten
wird aus Wissen (berdurch-
schnittlicher Ertrag.” (Robert List)

Fazit

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass fiir den
Emittenten der Namensschuldverschreibungen
auch weiterhin gute Investitionschancen am
Zweitmarkt fiir geschlossene Immobilienfonds
bestehen. Diese Kaufgelegenheiten aufzuspiiren,
ist die Spezialitdt der asuco, denn nicht alle der
Uber 2.000 in Deutschland gehandelten
geschlossenen Immobilienfonds sind unterbe-
wertet oder flir den Kéufer langfristig attraktiv.

Es ist allerdings zu beachten, dass Ergebnisse von
geschlossenen Immobilienfonds aus der Vergan-
genheit nicht unmittelbar in die Zukunft prognos-
tiziert werden kénnen. Zusdtzlich ist der Kaufer
am Zweitmarkt haufig auf Angaben Dritter ange-
wiesen, die u. U. auf deren subjektiven Einschét-
zungen und/oder Bewertungen basieren. Die
Entscheidung, welcher geschlossene Immobilien-
fonds zu welchem Preis erworben werden kann,
Uberfordert daher die meisten Anleger.

Wer die hierfir notwendige jahrelange Bran-
chenerfahrung nicht hat, kann am einfachsten
Uber Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins an den Investitionschancen am
Zweitmarkt teilnehmen.

Einkaufswege asuco in %
100 T— 1 T

0 |
200920102011201220132014201520162017201820192020
D Direktkunden
D Geschéftspartner

Quelle: asuco . Handelsplattformen

Anzahl der Transaktionen von
Handelsplattformen, Maklern etc. von
geschlossenen Immobilienfonds

4820 4.839 4946 4.941

3.835
3.131 3.168 3.332
2.914

2.520

1.917

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Quelle: Marktbericht der Deutsche Zweitmarkt AG

Risikohinweis:

Der betragsmafige, quotale Anteil der einzelnen vom Emittenten erworbenen Anlageobjekte steht zum aktu-
ellen Zeitpunkt noch nicht endgiiltig fest, so dass eine Analyse und Priifung durch den Anleger (Glaubiger) nur
eingeschrankt moglich ist. Fir die Auswahl und Gewichtung der Anlageobjekte ist die Fachkompetenz der
handelnden Personen wichtig. Der Anleger (Glaubiger) hat bei den Investitionsentscheidungen kein Mitspra-
cherecht. Die gezahlten Ankaufskurse kénnen sich im Nachhinein als zu hoch erweisen. Vergangene Entwick-
lungen und Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fiir eine Entwicklung in der Zukunft.
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Das Investitionskonzept

Immobilien besitzen als Sachwert seit jeher bei institutionellen und bei privaten Anlegern eine
hohe Bedeutung, da sie sich in der Vergangenheit oft auch in unsicheren Zeiten als stabil und
wertbestandig erwiesen haben. Ist es aber wirtschaftlich noch sinnvoll, Immobilien zum aktuell

hohen Preisniveau zu erwerben?

Eine Diversifikation des Vermodgens jedes
Anlegers in Immobilien ist alternativlos.
Dies gilt unabhingig von bestehenden wirt-
schaftlichen und politischen Risiken und
unabhéngig vom jeweils herrschenden Preis-
niveau am Immobilienmarkt.

Einkaufsvorteile am Zweitmarkt
nutzen

Neben dem Direkterwerb von Immobilien
bietet der Zweitmarkt fir geschlossene
Immobilienfonds durch seine Einkaufsvor-
teile (siehe Abbildung Seite 8) besondere
Chancen. Diese Einkaufsvorteile haben sich
durch die von der COVID-19-Pandemie
verursachten wirtschaftlichen Verunsiche-
rung nochmals verbessert. So ist zu beob-
achten, dass die Preise am Zweitmarkt fur

geschlossene  Immobilienfonds  teilweise
tberdurchschnittlich stark sinken und u. E.
nach unten Ubertreiben. Das bekannte
Borsensprichwort ,Buy on bad news” kdnnte
sich aktuell daher als besonders treffsicher
erweisen. Im Ruckblick konnten sich die
Jahre 2021/2022 daher als ein besonders
glinstiger Investitionszeitraum erweisen.

Der Emittent nutzt diese Einkaufsvorteile
und wird sein Gesellschaftsvermdgen als
Dachgesellschaft unter Beachtung von Inves-
titionskriterien i. d. R. am Zweitmarkt in
Anlageobjekte investieren.

Risikostreuung

Der Emittent, die 100%igen Tochtergesell-
schaften sowie die asuco Beteiligungs GmbH
und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH

Portfolio des Emittenten (Stand 18.07.2021)

Anzahl Zielfonds 306
Anzahl Immobilien 442
Anzahl Mietvertrage rd. 9.800
@ Vermietungsstand 96 %

Bestandsverteilung nach Bundeslandern

kosten (inkl. Erwerb

in % der nach Verkehrswerten gewichteten Anschaffi

Sachsen 9 % ‘ Baden-Wiirttemberg 8 %

Berlin 11 % Niedersachsen

Thiiringen

T Hessen 7 %
NRW 22 % Hessen 7 %

Weitere Bundeslander
und Ausland 29 %

Grafik: asuco A

Bestandsverteilung nach Nutzungsarten

in % der nach Mietflichen gewichteten Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)

Wohnen 3 %
Biiro 23 %

Spezial 24%
(Hotel, Logistik, Klinik,
Senioren-Pflegeheim)

Sonstige 10 % Fachmarktzentrum 13 %
(Lager, Nebenflichen) Sonstige Handelsflichen 4 %
Grafik: asuco A

Handel:

Hauptbahnhof 1 %
Nahversorger
(mit Baumarkt) 4 %
Geschaftshaus 7 %
Einkaufszentrum 11 %




(beide jeweils 100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) haben bis zum
18.07.2021 Beteiligungen an 306 verschie-
denen Zielfonds von 55 Anbietern sowie 15
Gesellschafterdarlehen fir einen Gesamtbe-
trag (inkl. Erwerbsnebenkosten) von ca.
336,02 Mio. EUR erworben. Der Emittent ist
damit mittelbar an 442 Immobilien verschie-
dener Nutzungsarten beteiligt, die einen
durchschnittlichen  Vermietungsstand von
ca. 96 % aufweisen. Er weist durch die Risi-
kostreuung Sicherheitsorientierung auf.

Die Beteiligungen des Emittenten an den
Zielfonds stellen i. d. R. Minderheitsbeteili-
gungen dar und erfolgen mit einer langfris-
tigen Investitionsabsicht.

Anlageziel des Emittenten ist es, aus den
Anlageobjekten groftmdgliche Einnahmen
sowie VerduBerungsgewinne und Wertzu-
wdichse zur Leistung von Zinsen und Zusatz-
zinsen, zur Rickzahlung falliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag
sowie zur Erhdhung der Eigenkapitalrendite
der Gesellschafter des Emittenten zu erzielen.

,Durch die Risikostreuung
auf tiber 400 deutsche Ge-
werbeimmobilien verschie-
dener ImmobiliengrélSen,
Immobilienstandorte, Ge-
badudetypen und Nutzungs-
arten mit rd. 9.800 Mietver-
trdgen haben Leerstdnde
einzelner Immobilien und/
oder Probleme einzelner
Mieter nur unbedeutende
Auswirkungen auf die Er-
tragskraft und die Wertbe-
standigkeit des Gesamtport-
folios.”

(Dietmar Schloz)

Deutscher Zweitmarktindex fiir geschlossene Alternative Investmentfonds

mit Immobilieninvestitionen (WKN: SLA2D)J)
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Die vier Ertragsbausteine

Der Gesamtertrag des Emittenten der Namensschuldverschreibungen aus den Anlageobjekten
wird sich voraussichtlich aus bis zu vier Bestandteilen zusammensetzen.

So erhilt der Emittent aus den Anlageobjekten jahrlich eine laufende Ausschiittungsrendite. Diese
betragt zum 18.07.2021 ohne Liquidationsgewinne circa 3,96 % flir 2020.

Bei Objektverkauf und Liquidation eines Zielfonds kann der Emittent einmalig bis zu drei weitere
Ertragsbestandteile realisieren.

Dies ist vor allem der sog. Tilgungsgewinn. Hierunter versteht man die Reduzierung der Nettover-
schuldung auf Ebene des Zielfonds zum Beispiel durch Tilgung des Fremdkapitals wéahrend der
Dauer der Beteiligung des Emittenten. Diese betragt zum 18.07.2021 jahrlich ca. 3,40 % im Jahr
2020.

Dariiber hinaus konnen sog. Schndppchengewinne entstehen. Das sind die Gewinne, die bei
Objektverkauf zum Markt-/Verkehrswert im Vergleich zum Kauf am Zweitmarkt unter dem aktu-
ellen Markt-/Verkehrswert entstehen.

SchlieBlich kénnen bei allgemein steigenden Immobilienpreisen Ertrdge aus Wertsteigerungen
realisiert werden.

Alles in allem konnte der Emittent im Zeitraum 01.10.2016 - 30.09.2020 aus Liquidationen von
Zielfonds durchschnittlich 45 % VerduBerungsgewinne erzielen.

Die vier Ertragsbausteine Ausschiittungsrendite und
Tilgungsgewinn 2020 (stand 18.07.2021)

Durchschnittswert in % der Anschaffungskosten
. (inkl. Erwerbsnebenkosten)
g Wert- (n rwerbsnebenkosten)
= steigerung ?
g
=
L
o) 8,50 %
O
et . 7,36 9
] Schndppchen- i)
0 A 3,50 %
= gewinne ?
5 3,40 %
=
[
c
2
© - . 5,00 %
2 Tilgungsgewinn 3,96 %
é ca.3%-4%p.a.
Plan Ist
=% Laufende
S o . 5
52 Ausschiittungsrendite Tileunasaewinn 2020
@ ilgu wi
< ca. 4% -6 %p.a. BUness
& & Ausschiittungsrendite 2020

Risikohinweis:

Der betragsmadlige, quotale Anteil der einzelnen vom Emittenten erworbenen Anlageobjekte steht zum aktu-
ellen Zeitpunkt noch nicht endgiltig fest, so dass eine Analyse und Priifung durch den Anleger (Glaubiger) nur
eingeschrankt moglich ist. Fir die Auswahl und Gewichtung der Anlageobjekte ist die Fachkompetenz der
handelnden Personen wichtig. Der Anleger (Glaubiger) hat bei den Investitionsentscheidungen kein Mitspra-
cherecht. Die gezahlten Ankaufskurse kénnen sich im Nachhinein als zu hoch erweisen. Vergangene Entwick-
lungen und Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fiir eine Entwicklung in der Zukunft.



Fundus 28 - Buroimmobilie mitten in Berlin

Der Zielfonds Fundus 28 ist Eigentiimer der ,Frankfurter Allee Plaza” in Berlin-Friedrichshain. Die Biiroimmobilie mit
einer Gesamtmietfliche von rd. 43.000 gm ist nahezu vollvermietet. Durch Anschluss- und Neuvermietungen in den
Jahren 2018/2019 wird die Jahresmiete bis 2021 um rd. 47 % steigen. Der Emittent hat rd. 5,2 Mio. EUR zum Kurs von
durchschnittlich ca. 33 % investiert. Ein guter Zeitpunkt fiir einen Einstieg, denn zwischenzeitlich ist der Kurs an der
Fondsborse Deutschland in der Spitze auf 57 % gestiegen (Stand 08/2021).

Investitionsbeispiel

DB 6 - Einkaufszentrum im Herzen der Metropole Miinchen

Der Zielfonds DB 6 ist Eigentimer des Olympia-Einkaufszentrums in Miinchen. Der DB 6 ist der teuerste an der
Fondsborse Deutschland gehandelte geschlossene Immobilienfonds. Der Hochstkurs, zu dem der Fonds gehandelt
wurde, liegt bei 1.068 %. Der Emittent hat in den DB 6 rd. 2,3 Mio. EUR zu einem durchschnittlichen Kaufkurs von
912 % investiert (Stand 08/2021). Die Ausschiittung fiir das Jahr 2020 betrug rd. 43 % (Stand 08/2021).
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Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins

Die liberzeugenden Vorteile fiir den Kaufer am Zweitmarkt fiir geschlossene Immobilienfonds
waren Grundlage fiir die Entscheidung des Emittenten zur Emission von nachrangigen Namens-

schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins.

Anleger konnen durch Zeichnung Namens-
schuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 21-2021 erwerben und gewdhren dem
Emittenten damit Fremdkapital. Die Namens-
schuldverschreibungen begriinden Glaubiger-
rechte auf variable Zinsen in Hohe von bis zu
4,5 % p. a. und Zusatzzinsen in Héhe von bis
zu 5,5 % p. a. sowie auf Riickzahlung falliger
Namensschuldverschreibungen zum Nominal-
betrag.

Die Namensschuldverschreibungen gewéhren
keine Mitgliedsrechte, insbesondere keine Teil-
nahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder sonstige
Kontrollrechte in der Gesellschafterversamm-

lung des Emittenten und auch keine Rechte auf
eine gesellschaftsrechtliche anteilige Beteili-
gung am Ergebnis des Emittenten. Die Anla-
geentscheidungen treffen ausschlieBlich die
geschéftsfiihrenden  Gesellschafter des Emit-
tenten.

Fir die Namensschuldverschreibungen ist ein
Nachrang mit vorinsolvenzlicher Durchset-
zungssperre  (qualifizierter ~ Rangriicktritt)
vereinbart. Die Voraussetzungen sowie die
Rechts- und Haftungsfolgen des qualifizierten
Rangricktritts fir die Anleger (Glaubiger) und
die sich hieraus ergebenden Risiken werden

Alleinstellungsmerkmale

4

4

Mit der Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 21-2021 ist es gelungen,
interessierten Anlegern eine Vermogensanlage mit den folgenden Alleinstellungsmerkmalen anzubieten.

Eine vollstindige, aber auf einen Maximalbetrag in H6he von 10 % p. a. gedeckelte Partizipation
des Anlegers (Glaubigers) an den Einnahmen und Ausgaben des Emittenten sowie an dem Wertzu-
wachs der Anlageobjekte.

Eine ,echte” erfolgsabhidngige Vergiitung, die neben einer ,positiven erfolgsabhangigen Vergii-
tung” (bei durchschnittlich mehrals 6 % p. a. Zins- und Zusatzzinszahlungen) auch eine, allerdings
betragsmaRig gedeckelte ,negative erfolgsabhangige Vergtitung” (bei durchschnittlich weniger als
3 % p. a. Zins- und Zusatzzinszahlungen) in Héhe von 15 % der vorstehende Prozentsdtze iiber-
schreitenden bzw. unterschreitenden tatsachlichen durchschnittlichen Zins- und Zusatzzinszah-
lungen wahrend der Laufzeit der Namensschuldverschreibungen regelt. Auch die Stadt- und Kreis-
sparkasse Erlangen Hochstadt Herzogenaurach erhalt eine positive erfolgsabhdngige Vergiitung in Hohe
von 15 % der 6 % p. a. tiberschreitenden durchschnittlichen Zins- und Zusatzzinszahlung.

Riickkaufangebot bei Sondersituationen des Anlegers (Glaubigers) wie Abschluss des 70. Lebens-
jahres, Arbeitslosigkeit, gesetzlicher oder privater Anspruch aus Berufs- oder Erwerbsunfdhigkeit
sowie Insolvenzanmeldung.

Option des Anlegers (Gldubigers) z. B. zur Aufstockung der Rente durch lineare Verteilung der
Riickzahlung der Namensschuldverschreibungen auf zehn Jahre. Der Beginn der Riickzahlung kann
dabei im Zeitraum 30.09.2027 bis 30.09.2031 flexibel selbst bestimmt werden.

Jahrliche Information des Anlegers (Gliubigers) iiber die Entwicklung des Emittenten durch Ubersen-
dung einer Abschrift des Jahresberichtes (u. a. gepriifter Jahresabschluss und Lagebericht) einschlief-
lich einer Bestandsanalyse der Anlageobjekte des Emittenten sowie einer Liquiditdtsvorschau
(Geschiftsbericht), Durchfiihrung einer Informationsveranstaltung mindestens alle drei Jahre.




ausfihrlich auf den Seiten 63 ff. des Verkaufs-
prospektes dargestellt.

Beschreibung der Berechnung der
Zinsen und Zusatzzinsen

Die innovative Struktur der Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins
sieht eine vollstindige, aber auf einen Maxi-
malbetrag  gedeckelte  Partizipation der
Anleger (Glaubiger) an den Einnahmen und
den Ausgaben des Emittenten sowie an dem
Wertzuwachs der Anlageobjekte vor. Da die
Rickzahlung  félliger ~ Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag erfolgt,
wird die o. g. Partizipation an dem Wertzu-
wachs der Anlageobjekte lber die Verzinsung
der Namensschuldverschreibungen erreicht.
Hierzu wird in variable und nach oben gede-
ckelte Zinsen (4,5 % p. a. bei den Namens-
schuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 21-2021) sowie in variable und nach
oben gedeckelte Zusatzzinsen (5,5 % p. a.
bei den Namensschuldverschreibungen der
Serie  ZweitmarktZins 21-2021) unter-
schieden. Fallen Zinsen und Zusatzzinsen in

Konzept des Emittenten der Namensschuldverschreibungen

Beteiligungen Beteiligungen Gesell-
an Zielfonds an Zielfonds schafter-
durch Kapital- darlehen an
erhéhung Zielfonds
asuco
Komplementar
GmbH

einzelnen Geschiftsjahren geringer aus als
die vorgenannten maximalen Prozentsitze,
so konnen diese ausgefallenen Zins- und
Zusatzzinszahlungen in den folgenden
Geschiftsjahren gemafl den Anleihebedin-
gungen nachgezahlt werden.

Die Zinsen entsprechen vereinfacht ausge-
driickt grundsdtzlich den Liquiditatsiber-
schissen, die der Emittent der Namensschuld-
verschreibungen wihrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen aus  dem
laufenden Geschiftsbetrieb erwirtschaftet.
Die variablen Zusatzzinsen entsprechen
grundsdtzlich den Liquiditatsiiberschissen,
die vom Emittenten Uber die vorgenannten
variablen und nach oben gedeckelten Zins-
zahlungen hinaus erwirtschaftet werden und
die zusidtzlich auch den Betrag beinhalten,
um den der Net Asset Value der Namens-
schuldverschreibungen bei Falligkeit den
Nominalbetrag Uberschreitet. Es ist daher
davon auszugehen, dass Zinsen flir jedes
Geschiftsjahr bezahlt werden. Zusatzzinsen
werden bis zur Félligkeit der Namensschuld-

Gesellschafterdarlehen an
100%ige Tochtergesellschaften,
asuco Beteiligungs GmbH
sowie asuco Zweite
Beteiligungs GmbH

Ausgegebene
nachrangige
Namensschuld-
verschreibungen

Dietmar Schloz

asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
(Emittent)

Emission nachrangiger Namensschuldverschreibungen
sowie vergleichbarer Fremdkapitalprodukte <=

(Komplementir) ==

(Kommanditist)

Paul Schloz
(Kommanditist)

asuco
—

Geschiftsbesor-
gungs GmbH

(geschaftsfithrender
Kommanditist) A A

Emission ca. Emission max. Emission max. Emission max. Emission max. Emission max.
352 Mio. EUR 30 Mio. EUR 45 Mio. EUR 25 Mio. EUR 30 Mio. EUR 20 Mio. EUR

ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus, 03-2016,

04-2017, 05-2017, 062018, 07-2018 08-2018, 09.2019, StiftungsZins Immobilien- ZweitmarktZins ZweitmarkiZins ZweitmarktZins
-2017, 05-2017, 06-2018, 07- pro, 08-2018, 09-2019, X K ¥
10-2019 pro, 11-2019, 12-2020, 14-2020, 15-2020, 17-2020 wag";(;kg‘"s 202021 21-2021 222001
16-2020 exklusiv, 18-2020 K
Emission max, Emission noch
15 Mio. EUR nicht bekannt
| | | |
ZweitmarkiZins ZweitmarktZins

25-2021
Vereinfachte Darstellung
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verschreibungen der Serie ZweitmarktZins
21-2021 zum Aufbau einer Riickzahlungsre-
serve verwendet und daher erst bei Falligkeit
der Namensschuldverschreibungen ausbe-
zahlt.

Der Net Asset Value ermittelt sich aus der
Summe aller mit dem Verkehrswert bewerteten
bilanzierten Vermdgensgegenstinde abzgl. der
Verbindlichkeiten und abzgl. des Eigenkapitals
des Emittenten zum jeweiligen Geschéftsjah-
resende des Emittenten. Er steht zur Bedienung
der zukinftigen Anspriiche der Anleger (Glau-
biger) zur Verfiigung.

Der Emittent beabsichtigt parallel zu diesem
Zeichnungsangebot und in den kommenden
Jahren weitere Namensschuldverschreibungen
sowie vergleichbare Fremdkapitalprodukte zur
Zeichnung anzubieten.

Die einzelnen Serien der Namensschuldver-
schreibungen werden unterschiedliche Lauf-
zeiten und Falligkeitszeitpunkte, unterschied-
liche vertraglich vereinbarte einmalige, nicht
substanzbildende weiche Kosten, unterschied-
liche laufende Ausgaben des Emittenten fir die
Verwaltung der jeweiligen Namensschuldver-
schreibungen, unterschiedliche erfolgsabhén-
gige Vergiitungen sowie unterschiedliche maxi-
male Prozentsitze fiir die Zinsen und die
Zusatzzinsen aufweisen. Aullerdem werden die
Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emis-
sion der einzelnen Serien der Namensschuld-
verschreibungen sowie die Einnahmen aus den
Anlageobjekten  nicht getrennt verwaltet,
sondern sind Teil des ,gemeinsamen Vermo-
gens” bzw. der Einnahmen des Emittenten. Auf
Grund der einheitlichen rechtlichen Zuordnung
des Vermogens zum Emittenten kodnnen den
einzelnen Serien der Namensschuldverschrei-
bungen nur betragsmiRige, quotale Anteile an
den gesamten Einnahmen und Ausgaben des
Emittenten sowie am gesamten Vermdgen des
Emittenten zugeordnet werden und nicht die
Einnahmen und Ausgaben bzw. der Vermdgens-
wert von einzelnen, konkreten Anlageobjekten.

Da sich die verschiedenen Namensschuldver-
schreibungen hinsichtlich der Zins- und
Zusatzzinszahlungen sowie der Rickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag mdoglichst nicht gegenseitig
beeinflussen sollen, muss fur die Namens-

schuldverschreibungen jeder Serie gemal’ den
Anleihebedingungen ein  eigener  sog.
,Zinstopf” gebildet werden. Die Verwasserung
eingetretener Wertsteigerungen bzw. Wertver-
luste der Anlageobjekte wird grundsatzlich
dadurch verhindert, dass der Net Asset Value
der Namensschuldverschreibungen jeder Serie
zum jeweiligen Ende eines Geschéftsjahres
festgestellt wird. Wertsteigerungen bzw. Wert-
verluste der Anlageobjekte werden damit zum
jeweiligen Ende eines Geschiftsjahres ,einge-
froren”, so dass die Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie nur an Wertverdnderungen
der Anlageobjekte teilnehmen, die ab dem
Ende des Geschiftsjahres ihrer Emission
eintreten.

Die Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen
von Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins wahrend der Laufzeit wird in
mehreren Schritten durchgefiihrt.

Die laufenden Einnahmen des Emittenten aus
den Anlageobjekten innerhalb eines Geschafts-
jahres (z. B. laufende Ausschiittungen aus Ziel-
fonds, saldierte Verauferungsgewinne/-verluste)
bilden nach Abzug sowohl der laufenden
Ausgaben des Emittenten als auch der Verzin-
sung der Rickzahlungsreserve der Namens-
schuldverschreibungen aller Serien den sog.
,Zinstopf des Emittenten”. Der Zinstopf des
Emittenten wird zum Ende jedes Geschafts-
jahres auf die einzelnen Serien der Namens-
schuldverschreibungen aufgeteilt und bildet
nach Abzug der Ausgaben des Emittenten fiir
die Verwaltung der jeweiligen Serie sowie zzg|.
der Verzinsung der Riickzahlungsreserve der
jeweiligen Serie den sog. ,Zinstopf der Namens-
schuldverschreibungen einer  Serie”.  Der
Zinstopf der Namensschuldverschreibungen
der jeweiligen Serie steht fiir die Zahlung von
Zinsen und Zusatzzinsen sowie die Bildung
einer Riickzahlungsreserve der jeweiligen Serie
zur Verfligung.

Bei den Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 21-2021 betragen die
Zinsen bis zu 4,5 % p. a. und die Zusatzzinsen
bis zu 5,5 % p. a.

Die Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen
der Namensschuldverschreibungen einer Serie
wird bei Félligkeit wie folgt erginzt.



Der Zinstopf der Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie erhdht bzw. reduziert sich
bei Félligkeit um den Betrag, um den der
jeweilige auf die Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie bei Falligkeit entfallende
Net Asset Value den Nominalbetrag tiber- bzw.
unterschreitet (Sondereinnahme/-ausgabe).
Dabei enthilt der Net Asset Value der jewei-
ligen Namensschuldverschreibungen einer
Serie bei Falligkeit u. a. neben der Bewertung
der Anlageobjekte mit dem Verkehrswert auch
die Riickzahlungsreserve der Namensschuld-
verschreibungen der jeweiligen Serie. Der
Zinstopf der Namensschuldverschreibungen
einer Serie bei Filligkeit steht zur Nachzah-
lung der wéhrend der Laufzeit ausgefallenen
Zinsen und der ausgefallenen Zusatzzinsen

Risikohinweis:

zur Verfligung. Diese Zins- und Zusatzzinszah-
lungen reduzieren bzw. erhdhen sich um die
erfolgsabhdngige Vergiitung des geschaftsfiih-
renden Kommanditisten und der Stadt- und
Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Herzogen-
aurach.

Bei Falligkeit der Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie erfolgt die Riickzahlung
zum Nominalbetrag.

Die Zahlung der nach den vorstehenden Rege-
lungen berechneten Zinsen und Zusatzzinsen
sowie die Rickzahlung falliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag
werden nur soweit fallig, wie die Liquiditat des
Emittenten ausreicht.

Namensschuldverschreibungen sind eine langfristige Vermogensanlage, deren Erwerb mit Risiken verbunden ist
(siehe Seite 24 , Diese wesentlichen Risiken (Auszug) sollten Sie kennen”). Da der Emittent beabsichtigt, parallel
zu diesem Zeichnungsangebot und in den kommenden Jahren weitere Namensschuldverschreibungen zur
Zeichnung anzubieten, besteht das Risiko, dass zukiinftige Investitionen die Einnahmen und die Wertentwick-

lung der Anlageobjekte negativ beeinflussen.

o

DG Anlage 22 - Krisenfeste Investition

o

Die Wandelhalle im Hamburger Hauptbahnhof stellt einen der frequentiertesten Einzelhandelsstandorte Deutsch-
lands dar. Aufgrund des taglichen Besuchs tausender Pendler verspricht die Immobilie auch in Krisenzeiten Wertbe-
standigkeit. Der Zielfonds DG Anlage 22 ist Eigentiimer eines Erbbaurechts an der Wandelhalle. Der Emittent hat in
den DG Anlage 22 rd. 7,9 Mio. EUR investiert (Stand 08/2021).
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Die wesentlichen Eckdaten

Bezeichnung der Vermégensanlage

ZweitmarktZins 21-2021

Art der Vermogensanlage

Nachrangige Namensschuldverschreibungen
mit variablen Zins- und Zusatzzinszahlungen

Anlageobjekte des Emittenten

Anlageobjekte sind insbesondere am Zweit-
markt erworbene Beteiligungen an geschlos-
senen Immobilienfonds sowie sonstigen
Gesellschaften (Zielfonds) sowie gewdhrte
Gesellschafterdarlehen an die 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten, die
asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten).
Weitere Anlageobjekte werden im Verkaufs-
prospekt auf den Seiten 8 f. aufgefiihrt.

Fremdkapitalquote

Es ist keine Aufnahme von vorrangigem
Fremdkapital geplant.

Emissionskapital
(Summe der Nominalbetrage)

15 Mio. EUR, max. 30 Mio. EUR

Zeichnungsfrist

Das offentliche Angebot endet mit Vollplat-
zierung des maximalen Emissionskapitals,
jedoch spédtestens 12 Monate nach Billigung
des Verkaufsprospektes.

Mindestzeichnungssumme

ab 20.000 EUR zzgl. 3 % Agio' / ab 200.000
EUR zzgl. 1 % Agio'

Laufzeit

Die Namensschuldverschreibungen haben
eine Laufzeit bis zum 30.09.2028.

Die Laufzeit jeder einzelnen Namensschuld-
verschreibung verldngert sich unabhingig
von den nachstehenden Verlangerungsopti-
onen zwingend um jeweils ein Jahr, wenn
der Net Asset Value (NAV) der Namens-
schuldverschreibungen zum dem Laufzei-
tende vorausgehenden Geschiftsjahresende
geringer als 105 % des Nominalbetrages ist.
Eine solche Verlangerung muss der Emittent
dem Anleger (Gldubiger) in schriftlicher
Form bis zum 31.01. des jeweiligen Folge-
jahres mitteilen.

Der Anleger (Glaubiger) besitzt die Option,
spétestens bis zum 31.03.2027 die Laufzeit
einheitlich bis zum 30.09.2036, 30.09.2037,
30.09.2038, 30.09.2039 oder 30.09.2040 zu
verlangern. Verlangert der Anleger (Glaubiger)
die Laufzeit, erfolgt die Rickzahlung linear
verteilt auf zehn Raten in Hohe von jahrlich
jeweils 10 % des Nominalkapitals der ingesamt
erworbenen  Namensschuldverschreibungen.
Der Beginn der Riickzahlungen richtet sich
dabei nach dem vom Anleger (Glaubiger)
gewadhlten Laufzeitende (friihestens 30.09.2027,
spdtestens 30.09.2031). Ubt der Anleger (Glau-
biger) die Verldngerungsoption aus, entfallen
die vorstehend beschriebene automatische
Laufzeitverlangerung sowie die nachstehend
beschriebenen  Verldngerungsoptionen  des
Emittenten.

Der Emittent ist berechtigt, die Laufzeit um
2 x 1 Jahr und anschliefsend um 8 x 1 Jahr zu
verlangern. Dies muss jeweils mindestens 6
Monate vor Ende der Laufzeit schriftlich
erfolgen. Der Anleger (Glaubiger) kann den 8
einjdhrigen Verldngerungen innerhalb von 4
Wochen widersprechen.

Weitere Informationen zur Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen der  Serie
ZweitmarktZins 21-2021 sind den Seiten
15 ff. des Verkaufsprospektes zu entnehmen.



Zins- und Riickzahlungsprognose bei Grundlaufzeit

4,1%
3,2%

2022

4,5%

4,1%
3,2%

2023

4,5%

3,2%

2024

4,1% 4,5%

3,2%

2025

pessimistisches Szenario

Gesamtmittelriickfluss bei linearer Riickzahlung
in zehn Raten, beginnend ab dem 30.09.2027
(inkl. Riickzahlung)

4,1%
3,2% 3,2%

mittleres Szenario

Filligkeit | pessimistisches | mittleres optimistisches
Szenario® Szenario® | Szenario®
2027 14,0 % 15,2 % 16,0 %
2028 14,0 % 15,1 % 15,9 %
2029 14,0 % 15,1 % 15,9 %
2030 14,1 % 15,0 % 15,9 %
2031 14,1 % 14,9 % 15,9 %
2032 14,1 % 14,9 % 15,9 %
2033 14,2 % 14,8 % 16,0 %
2034 14,2 % 14,8 % 16,0 %
2035 14,3 % 14,8 % 16,1 %
2036 14,4 % 14,8 % 16,2 %

Risikohinweis:
Die Einschatzungen, Beurteilungen und Prognosen ermitteln sich aus der Einschdtzung des Anbieters. Der in
Aussicht gestellte Ertrag ist nicht gewdhrleistet und kann auch niedriger ausfallen. Vergangene Entwicklungen
und Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fiir eine Entwicklung in der Zukunft.

150,4%
143,2%
133,8%

23,4%
18,7%

14,6%

4,5% 4,5%

4,1% 4,1%

2026 2027 20282 Gesamtmittelriickfluss
bis 2028 inkl.

Riickzahlung

MW optimistisches Szenario 3

Zins- und Rickzahlungsprognose

Die Zins- und Rickzahlungsprognose stellt
die voraussichtliche Entwicklung der Zinsen
und Zusatzzinsen sowie die Riickzahlung
zum Nominalbetrag dar. Der Prognosezeit-
raum beginnt am 01.10.2021.

Zinsen bis zu 4,5 % p. a. werden jahrlich
nachschissig am 10.01. des auf das Ende des
jeweiligen Geschiftsjahres folgenden Jahres
ausgezahlt. Zusatzzinsen bis zu 5,5 % p. a.
werden nachschiissig am 10.01. des auf die
Félligkeit der Namensschuldverschreibungen
folgenden Jahres ausgezahlt. Der Verzin-
sungsanspruch beginnt taggenau ab vollstan-
digem Zahlungseingang des Nominalbetrages
beim Emittenten.

Die Namensschuldverschreibungen sind am
10.01. des auf das Laufzeitende folgenden
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Jahres zu 100 % des Nominalbetrages zuriick-
zuzahlen.

In der Prognose werden zukiinftige Entwick-
lungen aus heutiger Sicht dargestellt. Da fiir
einen Teil der Einnahmen- und Ausgabenpo-
sitionen keine festen vertraglichen Vereinba-
rungen getroffen wurden oder werden konnen
bzw. vertragliche Vereinbarungen wéhrend
des Prognosezeitraums auslaufen kénnen,
wird es zwangsldufig zu Abweichungen,
sowohl| betragsmédlig als auch in ihrer zeitli-
chen Realisierung, kommen.

Die Féhigkeit des Emittenten zur Zahlung von
Zinsen und Zusatzzinsen sowie zur Riickzah-
lung félliger Namensschuldverschreibungen
zum Nominalbetrag hdngt im Wesentlichen
von der Entwicklung der Einnahmen des
Emittenten ab. Die Hohe der Einnahmen wird
durch die Ausschiittungsrendite sowie den
Tilgungsgewinn (Wertsteigerung) der vom
Emittenten erworbenen Anlageobjekte beein-
flusst. Aullerdem setzt die Zahlung von Zinsen
und Zusatzzinsen sowie die Riickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag voraus, dass hierfiir ausrei-
chend Liquiditét zur Verfligung steht.

Der Emittent hat daher drei Prognoseszena-
rien (pessimistisch, mittel und optimistisch)
fir die Zahlungen an die Anleger (Glaubiger)
einschliellich des Nominalbetrages darge-
stellt, die den Abbildungen auf Seite 19
entnommen werden koénnen. Dabei wurden
die Einflussgrofen ,prognostizierte Ausschiit-
tungsrendite”  (inklusive  Liquidationsge-
winne) und ,prognostizierte Entschuldung
der Anlageobjekte (Tilgungsgewinn)” variiert.

Die Prognoserechnung sieht wéhrend der
Grundlaufzeit der Namensschuldverschrei-
bungen bis zum 30.09.2028 Zahlungen an
den Anleger (Gldaubiger) in Héhe von ca.
4,1 % p. a. (2022-2027) sowie ca. 118,7 %
(2028, inkl. Rickzahlung) vor (mittleres
Szenario), jeweils bezogen auf den Nominal-
betrag der Namensschuldverschreibungen.
Der prognostizierte Gesamtmittelrlickfluss
inkl. Riickzahlung betragt bis zum 30.09.2028
ca. 133,8 % (pessimistisches Szenario), ca.
143,2 % (mittleres Szenario) bzw. ca. 150,4 %
(optimistisches Szenario), jeweils bezogen
auf den Nominalbetrag der Namensschuld-

verschreibungen. Der prognostizierte
Gesamtmittelriickfluss  bei einer linearen
Rickzahlung in zehn Raten beispielsweise ab
dem 30.09.2027 kann der Ubersicht auf Seite
19 entnommen werden.

Rickkaufangebot

Es besteht ein Riickkaufangebot der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten fiir
Namensschuldverschreibungen in Sondersi-
tuationen des Anlegers (Gldubigers) wie
Abschluss des 70. Lebensjahres, Arbeitslosig-
keit, gesetzlichem oder privatem Anspruch
aus Berufs- oder Erwerbsunfihigkeit sowie
Insolvenzanmeldung.

Steuerliche Behandlung*

Einkiinfte aus Kapitalvermdgen (Abgeltungs-
steuer; Abschaffung von der Bundesregierung
geplant)

Kontakt

Stadt- und Kreissparkasse

Erlangen Hochstadt Herzogenaurach
Hugenottenplatz 5, 91054 Erlangen

Telefon 09131 824-0

Fax 09131 824-298240

E-Mail info@sparkasse-erlangen.de
Internet www.sparkasse-erlangen.de

1 Weitere Provisionen und Vergiitungen siehe §§ 5 bis 8 der Anlei-
hebedingungen fiir nachrangige Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 21-2021.

2 Der Anleger (Gldubiger) partizipiert am Wertzuwachs der Anla-
geobjekte wéhrend der Laufzeit.

3 Den einzelnen Prognosen liegen im Wesentlichen folgende
Annahmen zugrunde:

Szenario pessimistisch mittel  optimistisch
Prognostizierte Aus- 4,0 % 5,0 % 6,0 %
schiittungsrendite p. a.

der vom Emittenten

erworbenen Anlageobjekte

(in % der Anschaffungskosten

inkl. Erwerbsnebenkosten)

Prognostizierter Tilgungs- 3,0% 3,5% 4,0 %
gewinn p. a. der vom

Emittenten erworbenen

Anlageobjekte (in % der

Anschaffungskosten inkl.

Erwerbsnebenkosten)

4 Die steuerliche Behandlung ist von der personlichen Situation
des Anlegers (Glaubigers) abhingig und kann sich zukiinftig
andern.



Investitions- und
Finanzierungsplan

Die nachstehende Tabelle zeigt den Investitions- und Finanzierungsplan fiir Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 21-2021 (in % des Nominalbetrages der Namens-

schuldverschreibungen).

Mittelverwendung

(Zeichnung ab 20.000 EUR)  (Zeichnung ab 200.000 EUR)

1. Anschaffungskosten Anlageobjekte

(inkl. fremder Erwerbsnebenkosten) 90,800 90,800
2. Vermittlungsprovision (inkl. Agio) 8,900 6,900
3. Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte 2,724 2,724
4. Konzeptionsgebihr 0,150 0,150
5. Diverse Kosten (Druckkosten, nicht

abzugsfahige Umsatzsteuer, diverses) 0,426 0,426
Gesamtinvestition 103,000 101,000
Mittelherkunft
6. Emissionskapital der Namensschuldverschreibungen

der Serie ZweitmarktZins 21-2021 100,000 100,000
7. Agio 3,000 1,000

Gesamtfinanzierung

103,000 101,000

Die Gesamtinvestition und seine Zusammenset-
zung ergeben sich aus § 5 (Mittelverwendung)
der  Anleihebedingungen, abgeschlossenen
Vertragen sowie aus Erfahrungswerten. Alle
Betrdge sind inkl. Umsatzsteuer ausgewiesen, da
der Emittent nicht vorsteuerabzugsberechtigt ist.

Die Anschaffungskosten (inkl. fremder Erwerbs-
nebenkosten) der Anlageobjekte, die mit den
Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emis-
sion von Namensschuldverschreibungen der
Serie  ZweitmarktZins 21-2021 erworben
werden (Position 1) ergeben sich nach Abzug
der vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht
substanzbildenden weichen Kosten (Position
2-5) von den Finanzierungsmitteln des Emit-
tenten (Emissionskapital, Agio). Bei einer Zeich-
nung ab 200.000 EUR reduziert sich das Agio
von 3 % auf 1% .

Risikohinweis:

Die Vergltung fir die Vermittlung der Anleger
(Glaubiger) betrégt 8,9 % des Nominalbetrages
der Namensschuldverschreibungen (Position 2).
Sie reduziert sich bei einer Zeichnung ab
200.000 EUR auf 6,9 % des Nominalbetrages.

Die Vergiitung fiir die Ankaufsabwicklung der
Anlageobjekte betrdgt 3 % der Anschaffungs-
kosten  (inkl.  Erwerbsnebenkosten) bzw.
2,724 % des Nominalbetrages der Namens-
schuldverschreibungen  (Position  3). Die
Konzeptionsgebiihr betrdgt 0,15 % des Nomi-
nalbetrages (Position 4).

Es fallen voraussichtlich diverse Kosten wie
Druckkosten der Verkaufsunterlagen sowie die
nicht abzugsfahige Umsatzsteuer in Hohe von
ca. 0,426 % des Nominalbetrages an (Position
5).

Die Einschatzungen, Beurteilungen und Prognosen ermitteln sich aus der Einschitzung des Anbieters. Vergan-
gene Entwicklungen und Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fiir eine Entwicklung in der Zukuntft.
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Investitionsbeispiel

PROSAG Nordseedeich - Ertragreiches Sozialinvestment

Der Zielfonds PROSAG Nordseedeich ist Eigentiimer einer Mutter-Kind-Klinik in Friedrichskoog an der Nordsee. Die
Immobilie verfiigt iber 270 Betten und wird eigenstindig betrieben. Fiir den Emittenten handelt es sich um ein dufBerst
ertragreiches Sozialinvestment. So liegt der Gesamtertrag aus Ausschiittungsrendite und Tilgungsgewinn (Erlauterung siehe
Seite 12) in 2020 bei rd. 16,3 % bezogen auf die Anschaffungskosten von rd. 1,9 Mio. EUR (Stand 08/2021).

Investitionsbeispiel

Merkens 15 - Glinstiger Einstiegspreis

Der Emittent hat in den Jahren 2017-2021 in den Zielfonds Merkens 15 rd. 12,8 Mio. EUR investiert. Er hat sich damit
mittelbar in ein gut positioniertes und von der ECE gemanagtes Einkaufszentrum in Chemnitz zum 11,0-fachen der
Jahresmiete 2021 eingekauft und erzielt einen Gesamtertrag (Ausschittungsrendite zzgl. Tilgungsgewinn, Erlduterung
siehe Seite 12) in 2020 von rd. 8,3 % p. a. Bei Verkauf der Fondsimmobilie zum 14-fachen der Jahresmiete (geschatzter
Marktwert) wiirde der Emittent rd. 4,5 Mio. EUR bzw. rd. 35 % VerauBerungsgewinn realisieren. (Stand 08/2021)




Gute Griunde fur den Erwerb von
Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins

/ Ab 20.000 EUR zzgl. 3 % Agio bzw. ab 200.000 EUR zzgl. 1 % Agio mittelbare schuldrecht-
liche Investition in deutsche Immobilien an entwicklungsfahigen Standorten und/oder mit
einem hohen Vermietungsstand nicht selten unter dem nachhaltigen Markt-/Verkehrswert.

# Risikostreuung auf eine Vielzahl von Immobilien verschiedener Standorte, Nutzungsarten und
Mieter ermoglicht ein hohes Mal8 an Sicherheitsorientierung.

# Attraktive Zinsen und Zusatzzinsen durch eine vollstandige, aber auf einen Maximalbetrag
von 10 % des Nominalbetrages der Namensschuldverschreibungen p. a. gedeckelte Partizipa-
tion des Anlegers (Gldubigers) an den Einnahmen und Ausgaben des Emittenten sowie am
Wertzuwachs ' der Anlageobjekte, Riickzahlung félliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag.

# Option des Anlegers (Gldubigers) z. B. zur Aufstockung der Rente durch lineare Verteilung der
Riickzahlung der Namensschuldverschreibungen auf zehn Jahre. Der Beginn der Riickzah-
lung kann dabei im Zeitraum 30.09.2027 bis 30.09.2031 flexibel selbst bestimmt werden.

/ Ruckkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten fir Namensschuld-
verschreibungen in Sondersituation des Anlegers (Glaubigers) wie Abschluss des 70. Lebens-
jahres, Arbeitslosigkeit, gesetzlichem oder privatem Anspruch aus Berufs- oder Erwerbsun-
fahigkeit sowie Insolvenzanmeldung.

# Nach Recherchen des Anbieters im Marktvergleich geringe vertraglich vereinbarte einmalige,
nicht substanzbildende weiche Kosten in Hohe von ca. 12,2 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 10,2 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR) sowie eine in hohem Umfang erfolgsabhéngige
laufende Vergtitung in Hohe von ca. 0,46 % p. a. (mittleres Szenario), jeweils bezogen auf den
Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen, schaffen eine Interessensgleichheit von
Anbieter und Anleger (Glaubiger).

# Hohe Transparenz durch jahrlichen Geschaftsbericht sowie Informationsveranstaltung alle
drei Jahre.

# Grundsatzlich kein Wiederaufleben der Einzahlungsverpflichtung.
/ Positive Leistungsbilanz der von der asuco initiierten Vermogensanlagen.

# Erfahrenes Management, das rd. 1,2 Mrd. EUR Nominalkapital bei rd. 25.400 Umsétzen am
Zweitmarkt gehandelt hat.

1 Bewertung der Zielfonds bei Filligkeit der Namensschuldverschreibungen grundsétzlich mit dem letzten Kurs der Fondsborse Deutschland innerhalb der
letzten 18 Monate bzw., sofern kein Kurs vorliegt, Bewertung auf Basis des aktuellen Kaufkurses des Emittenten.
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Diese wesentlichen Risiken
(Auszug) sollten Sie kennen

4

4

4

Die Namensschuldverschreibungen sind eine langfristige Vermogensanlage. Der Erwerb dieser
Vermégensanlage ist mit erheblichen Risiken verbunden und kann zum vollstindigen Verlust
des eingesetzten Vermégens bis hin zur Privatinsolvenz des Anlegers (Glaubigers) fiihren.

Der Anlageerfolg des Anlegers (Glaubigers) ist von vielféltigen rechtlichen, wirtschaftlichen
und steuerlichen Umstdnden abhangig, die sich tiber die voraussichtliche Laufzeit der Vermo-
gensanlage dndern kdnnen, ohne dass diese Anderungen vorherzusehen sind und i. d. R. vom
Emittenten nicht beeinflusst werden kénnen. Der in Aussicht gestellte Ertrag ist nicht gewahr-
leistet und kann auch niedriger ausfallen.

Risiken aus dem Erwerb der Namensschuldverschreibungen wie Liquiditatsrisiko des Emittenten
zur Bedienung der Verpflichtungen, Ausfallrisiko des Emittenten sowie dem Nachrang mit vorinsol-
venzlicher Durchsetzungssperre (qualifizierter Rangriicktritt) der Namensschuldverschreibungen.

Risiken aus dem fehlenden Mitspracherecht des Anlegers (Glaubigers) bei den Investitionsent-
scheidungen des Emittenten.

Der betragsmaRige, quotale Anteil der einzelnen vom Emittenten erworbenen Anlageobjekte
steht noch nicht endgiiltig fest und kann daher vom Anleger (Glaubiger) nur eingeschrankt
gepriift werden.

Risiken der COVID-19-Pandemie auf die volkswirtschaftliche Entwicklung, Finanzmarkte und
die Immobilienmarkte.

Immobilienspezifische Risiken wie z. B. die Mietentwicklung, Instandhaltungen und die Wert-
entwicklung der Immobilien.

Risiken aus der Finanzierung der Zielfonds, insbesondere bei Fremdwahrungsdarlehen.
Die gezahlten Ankaufskurse des Emittenten kdnnen sich im Nachhinein als zu hoch erweisen.

Steuerliche Risiken des Emittenten z. B. Wegfall der Steuerfreiheit der Verduferungsgewinne,
gewerblicher Grundstiickshandel, Abschaffung der Abgeltungssteuer.

Eingeschrankte Fungibilitat / VerduBerbarkeit der Namensschuldverschreibungen.
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Wichtige Hinweise

Dieses Exposé enthilt unvollstandige, verkiirzt dargestellte und unverbindliche Informationen, die ausschlieBlich Werbe-
zwecken dienen. Aufgrund des Exposés kann kein Erwerb der Vermogensanlage erfolgen. Es handelt sich daher weder um
ein offentliches Angebot noch um eine Empfehlung zum Erwerb der dargestellten Vermogensanlage. Auch liegt keine Anla-
geberatung vor. Die Angaben sind nicht auf lhre personlichen Bediirfnisse und Verhdltnisse angepasst und konnen eine
individuelle Anlageberatung in keinem Fall ersetzen. Nachrangige Namensschuldverschreibungen bieten keine garantierte
Verzinsung und keinen festen Anspruch auf Riickzahlung des Zeichnungsbetrages zzgl. Agio. Zinszahlungen an die Anleger
(Glaubiger) konnen aufgrund der wirtschaftlichen Entwicklung des Emittenten geringer als angenommen ausfallen oder
ganzlich entfallen. Sie hingen insbesondere von den laufenden Einnahmen des Emittenten aus den Investitionen und der
Wertentwicklung des Gesellschaftsvermdgens ab, das mittelbar oder direkt in Immobilien investiert wird. Entwicklungen der
Vergangenheit und Prognosen uber die zukiinftige Entwicklung sind kein verlasslicher Indikator fiir die zukiinftige Wertent-
wicklung.

Die Einzelheiten sowie insbesondere die neben den Chancen vorhandenen Risiken, die mit dieser Vermogensanlage
verbunden sind, entnehmen Sie bitte dem allein verbindlichen und veréffentlichten Verkaufsprospekt vom 19.07.2021, ggf.
erforderlichen Nachtragen, dem Vermogensanlagen-Informationsblatt sowie dem letzten offengelegten Jahresabschluss mit
Lagebericht. Diese deutschsprachigen Unterlagen kénnen unter www.asuco.de kostenlos heruntergeladen werden und bei
der asuco Vertriebs GmbH, Keltenring 11, 82041 Oberhaching, Tel: 089 4902687-0, Fax: 089 4902687-29, E-Mail:
info@asuco.de kostenlos angefordert werden.

A
FSC

wwwisc.org

MIX

Papier aus ver-
antwortungsvollen
Quellen

FSC® C002390
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2~ dSUCO

Stadt- und Kreissparkasse

Erlangen Hochstadt Herzogenaurach
‘ Hugenottenplatz 5, 91054 Erlangen

Telefon 09131 824-0

Fax 09131 824-298240

E-Mail info@sparkasse-erlangen.de

Internet www.sparkasse-erlangen.de




