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Verkaufsprospekt
fiir Namensschuldverschreibungen
der Serie

Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020

Der Verkaufsprospekt enthdlt das Zeichnungsangebot von Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 Uber 15.000.000 EUR. Dieser Betrag kann vom Emittenten, der asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, auf bis zu 45.000.000 EUR erhoht werden.

Die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 sowie aller weiteren Serien wurden bzw. werden zum Erwerb von Zielfonds i. d. R. am Zweitmarkt von
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen, zur Gewéhrung eines Gesellschafterdarlehens
an die asuco pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) sowie zum Erwerb von weiteren Anlageobjekten
verwendet (siehe Seiten 140 f. unter ,Angaben tiber das Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlage”).



Vorwort

Die asuco-Unternehmensgruppe ist ein inha-
bergefiihrtes und bankenunabhdngiges Emissi-
onshaus fiir Vermogensanlagen mit Bezug zu
Immobilien, die als Sachwert seit jeher durch
ihre Stabilitat und Wertbestandigkeit oft auch in
unsicheren Zeiten eine hohe Bedeutung bei ins-
titutionellen und privaten Anlegern erlangt ha-
ben. Die geschiftsfihrenden Gesellschafter
handeln und entscheiden wie Unternehmer und
Ubernehmen mit eigenem Kapital die Verant-
wortung. Wir streben daher keine kurzfristigen,
sondern langfristige und nachhaltige Erfolge an.
Dies kann nur gelingen, wenn wir unsere Anle-
ger ohne Kompromisse in den Mittelpunkt all
unseres Handelns stellen.

Aufgabe der asuco-Unternehmensgruppe ist da-
her die Konzeption von fairen, innovativen und
transparenten Vermogensanlagen fiir unsere An-
leger, deren Markteinfiihrung mit Hilfe von ex-
klusiv ausgewdhlten Vertriebspartnern sowie
das anschlieBende langfristige Management
dieser Vermdgensanlagen. Dabei richten wir un-
ser Hauptaugenmerk auf die Aspekte Sicherheit,
Rentabilitdt und Wertbestandigkeit. Die weitge-
hend erfolgsabhangige Vergiitung sorgt darlber
hinaus fiir gleichgerichtete Interessen von An-
bieter und Prospektverantwortlichem (asuco
Vertriebs GmbH) sowie Anleger; beste Voraus-
setzungen fiir eine vielversprechende Win-win-
Situation.

Wir gehen mit unserer Unternehmensstrategie
ganz bewusst den Weg der Spezialisierung auf
direkte Investitionen in Immobilien sowie indi-
rekte Investitionen in Immobilien Uber den
Zweitmarkt, denn wir sind keine Alleskonner.
Daher werden wir nach unserer Uberzeugung
in den von uns gewdhlten Tatigkeitsfeldern, die
nicht miteinander konkurrieren und damit Inter-
essenskonflikte vermeiden, weiterhin die quali-
tative und quantitative Marktfithrerschaft behal-
ten. Unsere Anleger konnen auch zukiinftig auf

unsere Erfahrung sowie Expertise setzen und von uns Erfolg bei
ihrer Vermogensanlage erwarten.

Und hiervon haben wir jede Menge. So besitzen unsere Mitarbei-
ter seit teilweise mehr als 25 Jahren Branchenerfahrung in leiten-
den Funktionen. Sie waren u. a. verantwortlich fir den Aufbau ei-
nes der flihrenden Emissionshduser geschlossener Alternativer In-
vestmentfonds (friiher ,geschlossene Fonds” genannt) im Konzern
einer deutschen Grofbank. Dabei haben sie geschlossene Alterna-
tive Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen im In- und Aus-
land (friher ,geschlossene Immobilienfonds” genannt), Zweit-
marktfonds und Flugzeug-Leasingfonds mit einem Investitionsvo-
lumen von tiber 5 Mrd. EUR konzipiert, an denen sich seit Anfang
der 90er Jahre iiber 70.000 Anleger mit einem Eigenkapital von
mehr als 2,5 Mrd. EUR beteiligt haben.

Die asuco-Unternehmensgruppe hat bis zum 14.02.2020 Zweit-
markfonds mit einem Investitionsvolumen von rd. 320 Mio. EUR
bei rd. 4.300 Anlegern sowie Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins mit einem Nominalkapital in Héhe von rd.
272,69 Mio. EUR bei rd. 5.430 Anlegern (Gldubigern) platziert.
Samtliche Zweitmarktfonds haben kumuliert mehr als geplant aus-
geschiittet. Die kumulierten Zinszahlungen der Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins erfolgten mindestens in
geplanter Hohe.

Neben dem Direkterwerb von Immobilien bietet der Zweitmarkt
von geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilien-
investitionen besondere Chancen. So ist der Zweitmarkt aufgrund
der hohen kumulierten Platzierungsvolumina der Vergangenheit,
der Uberdurchschnittlich hohen Altersstruktur der Anleger ge-
schlossener Alternativer Investmentfonds mit Immobilieninvestitio-
nen, der hohen Verkaufsbereitschaft verunsicherter Anleger sowie
der zunehmenden Professionalisierung des Zweitmarktes u. a. in-
folge der Etablierung der Fondsbdrse Deutschland Beteiligungs-
makler AG, einer nach dem Kreditwesengesetz regulierten, Initia-
toren ibergreifenden Zweitmarkt-Handelsplattform der Wertpa-
pierbérsen Hamburg, Hannover und Miinchen, ein tendenziell
wachsendes Segment. Die Kurse am Zweitmarkt sind fiir Kaufer auf
einem nach wie vor attraktiven Niveau. Ursachen hierfiir sind die
geringe Transparenz bei der Kursfindung, unkonkrete Preisvorstel-
lungen sowie personliche Notsituationen der meisten verkaufswil-



ligen Anleger. Nicht selten ist es daher méglich, mittelbar Immobi-
lien unter deren nachhaltigen Markt-/Verkehrswerten zu erwerben.

Doch nicht alle der tiber 2.000 in Deutschland gehandelten ge-
schlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestiti-
onen von Uber 200 Anbietern sind unterbewertet oder fiir den Kau-
fer langfristig attraktiv. Wer daher langfristig erfolgreich am Zweit-
markt investieren mochte, muss sich nicht nur am Immobilien-
markt gut auskennen, sondern tber alle zum Investitionszeitpunkt
bewertungsrelevanten und historischen Daten aus den Verkaufs-
prospekten und den Geschéftsberichten verfligen sowie die Leis-
tungsfahigkeit des Fondsmanagements einschatzen konnen.

Am einfachsten und bereits mit kleinen Betrdgen kann man an den
chancenreichen Investitionsmoglichkeiten des Zweitmarktes tiber
die Zeichnung von Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins partizipieren. Die Netto-Einnahmen des Emitten-
ten aus der Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 sowie aller weiteren Serien
wurden bzw. werden zum Erwerb von Zielfonds i. d. R. am Zweit-
markt von geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immo-
bilieninvestitionen, zur Gewdhrung eines Gesellschafterdarlehens
an die asuco pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des Emitten-
ten) sowie zum Erwerb von weiteren Anlageobjekten verwendet
(siehe Seiten 140 f. unter ,Angaben iiber das Anlageziel und die
Anlagepolitik der Vermdgensanlage”).

Warum Namensschuldverschreibungen? Erstens, weil nicht jeder
Anleger bereit ist, die mit unternehmerischen Eigenkapital-Beteili-
gungen verbundenen Risiken einzugehen. Zweitens, weil fiir viele
Anleger die mit der Gesellschafterstellung verbundenen Rechte
und Pflichten hdufig nicht oder nur schwer verstandlich sind. Und
schliellich, weil die zahlreichen gescheiterten unternehmerischen
Beteiligungen zeigen, dass steuerlich getriebene Konzeptionen
haufig ein schlechter Ratgeber waren.

Deshalb sind Namensschuldverschreibungen,
4 fir die eine grundsétzlich feste Laufzeit vereinbart ist,
4 fir die in Sondersituationen des Anlegers (Glaubigers) wie Ab-

schluss des 70. Lebensjahres, Arbeitslosigkeit, gesetzlicher
oder privater Anspruch aus Berufs- oder Erwerbsunfihigkeit

oder Insolvenzanmeldung ein Rickkaufan-
gebot der asuco pro GmbH besteht,

4 die eine vollstandige, aber auf einen Maxi-
malbetrag gedeckelte Partizipation des Anle-
gers (Glaubigers) an den Einnahmen und
Ausgaben des Emittenten sowie an dem
Wertzuwachs der Anlageobjekte durch An-
spruch auf eine variable Verzinsung ermdégli-
chen,

4 die eine vollstindige Rickzahlung des ,ge-
liehenen” Kapitals beinhalten,

4 die von der einfachen steuerlichen Behand-
lung und dem aktuell reduzierten Steuersatz
bei der Abgeltungssteuer profitieren sowie

4 die ein Recht auf die Information des Anle-
gers (Glaubigers) tiber die Entwicklung des
Emittenten der Namensschuldverschreibun-
gen und der Anlageobjekte des Emittenten
gewahren,

fur viele Anleger eine echte Alternative.

Wir sind daher stolz darauf, dass es uns mit der
Emission von Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
erneut gelungen ist, interessierten Anlegern eine
Vermogensanlage mit Alleinstellungsmerkma-
len anzubieten und die Hortkorn Finanzen
GmbH als Exklusivvertrieb zu gewinnen. Wir
laden Anleger bereits ab 20.000 EUR (20 Na-
mensschuldverschreibungen) zzgl. 5 % Agio
bzw. ab 200.000 EUR (200 Namensschuldver-
schreibungen) zzgl. 3 % Agio ein, unsere Na-
mensschuldverschreibungen zu zeichnen.

asuco Vertriebs GmbH

dSUCO



Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden leer.



Prospektverantwortung

Anbieter und Prospektverantwortlicher der mit diesem Verkaufsprospekt angebotenen Vermogensanlage (nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020) ist ausschlieBlich die

asuco Vertriebs GmbH
Sitz: Oberhaching
Geschiftsanschrift: Pestalozzistralbe 33, 82041 Deisenhofen

Emittent der mit diesem Verkaufsprospekt angebotenen Vermogensanlage (nachrangige Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020) ist ausschlieBlich die

asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
Sitz: Oberhaching
Geschiftsanschrift: Pestalozzistralbe 33, 82041 Deisenhofen

Alle Angaben und Berechnungen in diesem Verkaufsprospekt wurden von dem Anbieter und Prospektverantwortlichen
sorgfaltig zusammengestellt. Sie beruhen auf dem gegenwartigen Stand der Planung, den zugrunde liegenden Vertragen
und den derzeit geltenden gesetzlichen Bestimmungen. Eine Haftung fiir Abweichungen aufgrund von Anderungen der
gesetzlichen Bestimmungen oder von Manahmen der Steuerbehdrden oder Anderungen der Steuerrechtsprechung sowie
fur den Eintritt der mit der Vermogensanlage verbundenen wirtschaftlichen und steuerlichen Ziele fiir den Anleger (Glau-
biger) kann, soweit gesetzlich zuldssig, nicht tbernommen werden. Eine Haftung der Vertriebsbeauftragten fir die Richtig-
keit und Vollstandigkeit der Darstellungen im Verkaufsprospekt ist, soweit gesetzlich zuldssig, ausgeschlossen. Fiir das
Rechtsverhdltnis zwischen den Anlegern (Gldubigern) und der die Namensschuldverschreibungen emittierenden Gesell-
schaft sind allein die Anleihebedingungen der Namensschuldverschreibungen und die Angaben im Verkaufsprospekt so-
wie in ggf. erforderlichen Nachtragen zum Verkaufsprospekt giiltig.

Der Anbieter und Prospektverantwortliche, vertreten durch seine Geschaftsfiihrer, Gbernimmt fiir den Inhalt dieses Ver-
kaufsprospektes die Verantwortung und erklart, dass die im Verkaufsprospekt genannten Angaben seinem Wissen nach
richtig und keine wesentlichen Umstidnde ausgelassen sind.

Nachdruck, auch auszugsweise, nur mit Genehmigung.

Oberhaching, 14.02.2020 (Datum der Prospektaufstellung)

asuco Vertriebs GmbH

LY X ¥
i L ” ot

Rabért List Dietmar Schloz
Geschiftsfuhrer Geschaftsfiihrer

Hinweis: Bei fehlerhaftem Verkaufsprospekt konnen Haftungsanspriiche nur dann bestehen, wenn die Vermégensanlage
wahrend der Dauer des offentlichen Angebotes, spitestens jedoch innerhalb von zwei Jahren nach dem ersten 6ffentli-
chen Angebot der Vermégensanlage im Inland, erworben wird.

Prospektverantwortung
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Angebot im Uberblick

Grundziige der Vermogensanlage

Immobilien besitzen als Sachwert seit jeher bei
institutionellen und bei privaten Anlegern eine
hohe Bedeutung, da sie sich in der Vergangen-
heit oft auch in unsicheren Zeiten als stabil und
wertbestdndig erwiesen haben. So konnten sie
sich regelmadBig kurzfristigen und spekulativ ge-
triebenen Schwankungen der Finanzmarkte ent-
ziehen. Bei der aktuell weltweit expansiven
Geldpolitik der Notenbanken versprechen sich
Anleger mit Immobilien auch einen gewissen
Inflationsschutz.

Der Direkterwerb von Immobilien oder der mit-
telbare Erwerb z. B. (iber geschlossene Alterna-
tive Investmentfonds mit Immobilieninvestitio-
nen (friher ,geschlossene Immobilienfonds”
genannt) haben sich aber fiir viele Anleger als
ungeeignet erwiesen. So wurden u. a. die Risi-
ken und die Komplexitdt dieser Vermogensanla-
geformen vielfach unterschatzt.

Der Erwerb von Namensschuldverschreibungen
kann daher fiir viele Anleger sinnvoller sein. Die
grundsatzlich feste Laufzeit der Namensschuld-
verschreibungen ist ebenso vertraglich verein-
bart wie die Riickzahlung félliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag
und ein Rickkaufangebot fiir Sondersituationen
des Anlegers. Wahrend der Laufzeit haben die
Anleger Anspruch auf eine variable Verzinsung.
Die Anleger partizipieren vollstandig, aber auf
einen Maximalbetrag gedeckelt, an den Einnah-
men und Ausgaben des Emittenten sowie dem
Wertzuwachs der Anlageobjekte. Die Netto-
Einnahmen des Emittenten aus der Emission von
Namensschuldverschreibungen der Serie Immo-
bilien-ZweitmarktZins 12-2020 sowie aller wei-
teren Serien wurden bzw. werden zum Erwerb
von Zielfonds i. d. R. am Zweitmarkt von ge-
schlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen, zur Gewdhrung eines
Gesellschafterdarlehens an die asuco pro
GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des Emit-
tenten) sowie zum Erwerb von weiteren Anlage-
objekten verwendet (siehe Seiten 140 f. unter
»Angaben liber das Anlageziel und die Anlage-
politik der Vermdgensanlage”).

Die Netto-Einnahmen des Emittenten sind definiert als die Diffe-
renz der Einnahmen des Emittenten (Nominalbetrag der Namens-
schuldverschreibungen zzgl. Agio) und den vertraglich vereinbar-
ten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten (siehe
§ 5 der Anleihebedingungen auf Seite 158).

Unter Zweitmarkt wird der Markt verstanden, an dem Anteile von
i. d. R. bereits vollplatzierten geschlossenen Alternativen Invest-
mentfonds mit Immobilieninvestitionen gehandelt und deren Kapi-
talerhthungen durchgefiihrt werden.

Sonstige Gesellschaften sind Gesellschaften, deren wesentlicher
Gesellschaftszweck die Investition in Immobilien darstellt und die
nicht als geschlossene Alternative Investmentfonds mit Immobili-
eninvestitionen zu qualifizieren sind. Die sonstigen Gesellschaften
werden gemeinsam mit geschlossenen Alternativen Investment-
fonds (Publikums-AlF sowie Spezial-AIF) mit Immobilieninvestitio-
nen nachfolgend als ,Zielfonds” bezeichnet.

Als vergleichbare Fremdkapitalprodukte sind gemals § 1 Nr. 19 der
Anleihebedingungen (siehe Seite 156) insbesondere partiarische
Darlehen, Genussscheine, stille Beteiligungen oder nachrangige
Darlehen definiert.

Der Emittent hat mit Wirkung zum 20.12.2019 als Alleingesell-
schafter die asuco Zweite pro GmbH gegriindet. Die Gesellschafts-
struktur der asuco Zweite pro GmbH entspricht somit der Struktur
der asuco pro GmbH. Die asuco pro GmbH sowie die asuco Zwei-
te pro GmbH werden nachfolgend gemeinsam als , 100%ige Toch-
tergesellschaften des Emittenten” bzw. ,100%ige Tochtergesell-
schaften” bezeichnet.

Die wesentlichen Anlageobjekte des Emittenten sind i. d. R. am
Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen von i. d. R. bereits vollplatzierten
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestiti-
onen sowie Teilnahme an Kapitalerhbhungen) bereits erworbene
bzw. zu erwerbende Beteiligungen an geschlossenen Alternativen
Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen sowie sonstigen Ge-
sellschaften (gemeinsam ,Zielfonds”) sowie ein bereits gewdhrtes
variables Gesellschafterdarlehen an die asuco pro GmbH. Weitere
Anlageobjekte des Emittenten sind direkt zu erwerbende Immobili-
en, ein zu gewdhrendes variables Gesellschafterdarlehen an die asu-
co Zweite pro GmbH, bereits gewahrte variable Gesellschafterdarle-
hen an die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten), mittelbar zu erwerbende durch den Emittenten ausgege-
bene nachrangige Namensschuldverschreibungen sowie vergleich-
bare Fremdkapitalprodukte, am Erstmarkt (in der Platzierung befind-
liche Zielfonds) bereits erworbene bzw. zu erwerbende Beteiligun-



gen an Zielfonds sowie acht bereits gewédhrte bzw. zu gewéhrende
Gesellschafterdarlehen an Zielfonds. Die durch den Emittenten aus-
gegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen sowie ver-
gleichbare Fremdkapitalprodukte sollen durch die asuco pro GmbH
erworben und (iber eine Erhdhung des Gesellschafterdarlehens des
Emittenten an die asuco pro GmbH finanziert werden.

Die 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten an der
asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH ergibt sich daraus, dass mit den vom Emittenten erworbe-
nen Gesellschaftsanteilen in Hohe von jeweils 0,2 % das gesamte
Gewinnbezugsrecht verbunden ist.

Art der Vermogensanlage

Anleger erwerben unmittelbar nachrangige Namensschuldver-
schreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020, die
von der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent)
emittiert werden. Die Namensschuldverschreibungen stellen fiir
den Emittenten Fremdkapital dar. Die Anleger werden daher Glau-
biger des Emittenten.

Wenn im Nachfolgenden von ,Angebot’, ,Vermodgensanlage”
oder ,Namensschuldverschreibungen” die Rede ist, sind die Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins
12-2020 gemeint. Wenn im Nachfolgenden der Begriff ,Serie
ZweitmarktZins“ verwendet wird, sind damit auch die Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins ge-
meint.

Emittent

Die asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (aufgrund der
Stimmenmehrheit der Griindungsgesellschafter eine der asuco-
Unternehmensgruppe zuzuordnende Tochtergesellschaft), Ober-
haching, ist Emittent der Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020.

Das voraussichtliche Emissionskapital der Namensschuldverschrei-
bungen der Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016
plus, 03-2016, 04-2017, 05-2017, 07-2018 pro, 08-2018, 09-2019,
10-2019 pro, 11-2019 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018
und 12-2020 betragt ca. 334 Mio. EUR und kann sich durch die
Emission weiterer Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins weiter erhhen. Hierbei ist zu berticksichtigen, dass das
offentliche Angebot der Namensschuldverschreibungen der Serien
ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus, 03-2016, 04-
2017, 05-2017, 07-2018 pro, 08-2018 sowie Immobilien-Zweit-
marktZins 06-2018 bereits beendet wurde.

Der Emittent hat zum 03.02.2020 Namensschuldverschreibungen
der Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus,

03-2016, 04-2017, 05-2017, 07-2018 pro, 08-
2018, 09-2019, 10-2019 pro, 11-2019 sowie
Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 mit einem
Nominalkapital in Hohe von insgesamt ca. 269,4
Mio. EUR ausgegeben. Die gesamten Netto-Ein-
nahmen des Emittenten aus der Emission dieser
Namensschuldverschreibungen in Héhe von ins-
gesamt ca. 252,6 Mio. EUR stehen fir Investitio-
nen in Anlageobjekte zur Verfligung. Hiervon hat
der Emittent zum 03.02.2020 in die auf den Sei-
ten 98 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des
Emittenten, seiner 100%igen Tochtergesellschaf-
ten, der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asu-
co Zweite Beteiligungs GmbH zum 03.02.2020”
dargestellten Beteiligungen an Zielfonds (u. a.
durch drei Zeichnungen am Erstmarkt (in der
Platzierung befindliche Zielfonds) sowie Teilnah-
me an neun Kapitalerhéhungen) sowie Gesell-
schafterdarlehen an acht Zielfonds unmittelbar
sowie mittelbar tiber die asuco pro GmbH, die
asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zwei-
te Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) Netto-
Einnahmen in Hohe von ca. 212,9 Mio. EUR in-
vestiert (ca. 84 % der gesamten Netto-Einnahmen
des Emittenten). Die Investitionen der asuco pro
GmbH, der asuco Beteiligungs GmbH sowie der
asuco Zweite Beteiligungs GmbH wurden durch
Gesellschafterdarlehen des Emittenten finanziert.

Den Differenzbetrag in Ho6he von ca.
39,8 Mio. EUR sowie die Netto-Einnahmen aus
der Emission von zukiinftig ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen der Serien Zweit-
marktZins 09-2019, 10-2019 pro, 11-2019 so-
wie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (bis
zu ca. 60,3 Mio. EUR) muss der Emittent noch
in Anlageobjekte investieren.

Da die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission der einzelnen Serien nicht getrennt ver-
waltet werden, kénnen den einzelnen Serien der
Namensschuldverschreibungen keine konkreten
Anlageobjekte, sondern nur betragsmafige, quo-
tale Anteile an den vom Emittenten bereits erwor-
benen bzw. zu erwerbenden Anlageobjekten
(siehe Seiten 140 f. unter ,Angaben Gber das An-
lageziel und die Anlagepolitik der Vermdgensan-
lage”) zugeordnet werden.

Bei den Anlageobjekten der vorliegenden Vermo-
gensanlage handelt es sich um einen Semi-Blind-
pool, da die Anlageobjekte durch die erst teilwei-
se Investition der Netto-Einnahmen des Emitten-

Angebot im Uberblick
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ten aus der Emission der Namensschuldver-
schreibungen noch nicht vollstandig feststehen.

Tatigkeitsbereiche des Emittenten

Der Emittent hat bzw. wird sein Gesellschaftsver-
mogen (Eigenkapital sowie die aus der Emission
von nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen und vergleichbaren Fremdkapitalprodukten
zuflieRenden Einnahmen nach Abzug der ver-
traglich vereinbarten einmaligen, nicht substanz-
bildenden weichen Kosten, siehe Seiten 105 f.
unter ,Investitions- und Finanzierungsplan des
Emittenten”) zum Zwecke der Gewinnerzielung
als Dachgesellschaft unter Beachtung von Inves-
titionskriterien i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb
von Anteilen von i. d. R. bereits vollplatzierten
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen sowie Teilnahme an Ka-
pitalerhhungen) und in seltenen Féllen auch am
Erstmarkt (in der Platzierung befindliche Ziel-
fonds) in Beteiligungen an geschlossenen Alter-
nativen Investmentfonds mit Immobilieninvestiti-
onen sowie sonstigen Gesellschaften (gemein-
sam ,Zielfonds”) sowie durch Gewéhrung von
Gesellschafterdarlehen an Zielfonds investieren.
Der Emittent wird in Sondersituationen wie z. B.
Notverkdufen auch Direktinvestitionen in Immo-
bilien vornehmen. Dariiber hinaus hat der Emit-
tent Gesellschafterdarlehen an die asuco pro
GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils
100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) gewdhrt und wird diese erhohen. An die asu-
co Zweite pro GmbH soll zukiinftig ebenfalls ein
Gesellschafterdarlehen des Emittenten gewdhrt
werden. Dies erfolgt zur Finanzierung der Inves-
titionen der jeweiligen Gesellschaft, die eine mit-
telbare Investition des Gesellschaftsvermdgens
des Emittenten darstellen. Die 100%igen Tochter-
gesellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH so-
wie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (je-
weils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) werden unter Beachtung von Investi-
tionskriterien i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von
Anteilen von i. d. R. bereits vollplatzierten ge-
schlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen sowie Teilnahme an Ka-
pitalerhdhungen) in Beteiligungen an geschlosse-
nen Alternativen Investmentfonds mit Immobili-
eninvestitionen sowie sonstigen Gesellschaften
(gemeinsam ,Zielfonds”) sowie durch Gewah-
rung von Gesellschafterdarlehen an Zielfonds

investieren. Die asuco pro GmbH wird in Sondersituationen wie
z. B. Notverkdufen auch Direktinvestitionen in Immobilien vorneh-
men. In Sondersituationen der Anleger (Glaubiger) wird die asuco
pro GmbH durch Ankauf von durch den Emittenten ausgegebenen
nachrangigen Namensschuldverschreibungen sowie vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten investieren (siehe Seiten 166 f. unter ,Riick-
kaufangebot der asuco pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des
Emittenten) fiir Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins*).

Die Aufnahme von nicht nachrangigem Fremdkapital ist nur zur
Finanzierung von Investitionen fiir eine voraussichtliche Laufzeit
von einem Jahr und zur Rickzahlung félliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag, einschlieBlich der Zahlung der
zu diesem Zeitpunkt falligen Zinsen und Zusatzzinsen, erlaubt.

Der Emittent wird als Investor samtliche zur Verfligung stehenden
Moglichkeiten ausnutzen, um Beteiligungen an als attraktiv einge-
stuften Zielfonds i. d. R. am Zweitmarkt zu erwerben. Er beabsich-
tigt, von den nach wie vor attraktiven Kursen am Zweitmarkt zu pro-
fitieren. Ursachen hierfiir sind die geringe Transparenz bei der Kurs-
findung, unkonkrete Preisvorstellungen sowie personliche Notsitua-
tionen der meisten verkaufswilligen Anleger. Der Emittent wird auch
Gesellschafterdarlehen an Zielfonds gewadhren sowie in Sondersitu-
ationen wie z. B. Notverkaufen u. a. Direktinvestitionen in Immobi-
lien vornehmen und vom Emittenten ausgegebene nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen sowie vergleichbare Fremdkapitalpro-
dukte erwerben.

Es ist beabsichtigt, Beteiligungen an mehr als 250 verschiedenen
Zielfonds von voraussichtlich mehr als 60 Anbietern geschlossener
Alternativer Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen einzu-
gehen. Der Emittent wird damit nach Vollinvestition mittelbar
(doppelstockig) an voraussichtlich mehr als 400 Immobilien ver-
schiedener Nutzungsarten beteiligt sein und durch die Risikostreu-
ung Sicherheitsorientierung aufweisen.

Die Beteiligungen des Emittenten an den Zielfonds stellen i. d. R.
Minderheitsbeteiligungen dar und erfolgen mit einer langfristigen
Investitionsabsicht.

Zeichnungsangebot

4 Das offentliche Angebot der Vermdgensanlage beginnt einen
Tag nach Veroffentlichung des Verkaufsprospektes gemal § 9
(1) Vermdgensanlagengesetz und endet mit Vollplatzierung des
maximalen Emissionskapitals, jedoch spatestens 12 Monate
nach Billigung des Verkaufsprospektes durch die Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht. Die Zeichnungsfrist kann
nicht verlangert werden. Der Emittent ist durch Beschluss der
Geschéftsfihrung ohne Angabe von Griinden und ohne Zu-
stimmung der Anleger (Glaubiger) berechtigt, die Zeichnung
vorzeitig zu schliefen und Zeichnungen, Anteile oder Beteili-
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gungen zu kirzen. Dariiber hinaus bestehen keine Moglichkei-
ten, die Zeichnung vorzeitig zu schlielen oder Zeichnungen,
Anteile oder Beteiligungen zu kiirzen.

Die Vermogensanlage wird nur in der Bundesrepublik Deutsch-
land angeboten.

Interessierte Anleger kénnen durch Zeichnung nachrangige
Namensschuldverschreibungen erwerben. Die Stelle, die
Zeichnungen oder auf den Erwerb von Anteilen oder Beteili-
gungen gerichtete Willenserkldrungen des Publikums entge-
gennimmt, ist die asuco Vertriebs GmbH, Biiroanschrift: Kel-
tenring 11, 82041 Oberhaching.

Dariiber hinaus hat der Emittent die asuco Vertriebs GmbH mit
dem Abschluss einer Vertriebsvereinbarung mit der Hortkorn Fi-
nanzen GmbH als Exklusivvertrieb beauftragt. Diese Vertriebs-
vereinbarung regelt ausschliellich das Vertragsverhdltnis zwi-
schen der asuco Vertriebs GmbH und der Hortkorn Finanzen
GmbH. Unabhéngig von dieser Vertriebsvereinbarung bleibt die
asuco Vertriebs GmbH daher im Verhiltnis zum Emittenten fiir
den Vertrieb der vorliegenden Vermogensanlage verantwortlich.

Der Erwerb der Namensschuldverschreibungen erfolgt durch
Unterzeichnung des Zeichnungsscheins durch den Anleger
(Glaubiger) und die Annahme des Zeichnungsscheins durch
die asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent),
Biroanschrift: Keltenring 11, 82041 Oberhaching. Fiir den Er-
werb der Namensschuldverschreibungen ist ein Zugang der
Annahmeerklarung nicht erforderlich.

Der Gesamtbetrag der angebotenen Vermégensanlage betragt
maximal 15.000.000 EUR und kann vom Emittenten auf bis zu
45.000.000 EUR erhoht werden.

Der Nominalbetrag jeder ausgegebenen Namensschuldver-
schreibung betrdgt 1.000 EUR. Der Erwerbspreis entspricht der
individuellen Zeichnungssumme des Anlegers (Glaubigers) und
betragt mindestens 20.000 EUR (20 Namensschuldverschreibun-
gen). Zuziiglich hat der Anleger (Glaubiger) ein Agio in Hohe
von 5 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % (Zeichnungen
ab 200.000 EUR) zu zahlen.

Bei einer Mindestzeichnungssumme von 20.000 EUR k&nnen
maximal 750 Anleger (Glaubiger) Namensschuldverschreibun-
gen erwerben (bei Erhohung des Gesamtbetrages auf
45.000.000 EUR: 2.250).

Der Emittent beabsichtigt, parallel zu diesem Zeichnungsangebot
und in den kommenden Jahren weitere Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbare Fremdkapi-
talprodukte zur Zeichnung anzubieten. Aktuell werden eine Pub-
likumstranche der Serie ZweitmarktZins 09-2019 mit einem Emis-
sionskapital von maximal 50 Mio. EUR und einer Mindestzeich-

nungssumme von 5.000 EUR zzgl. 5 % Agio,
eine Privatplatzierung der Serie Zweitmarkt-
Zins 10-2019 pro mit einem Emissionskapital
von maximal 30 Mio. EUR und einer Mindest-
zeichnungssumme von 200.000 EUR zzgl.
3 % Agio sowie eine Privatplatzierung der Se-
rie ZweitmarktZins 11-2019 mit einem Emissi-
onskapital von maximal 10 Mio. EUR zzgl.
3 % Agio (Anzahl der Namensschuldverschrei-
bungen maximal 20) zur Zeichnung angebo-
ten.

Einzahlung

4

100 % der individuellen Zeichnungssumme
des Anlegers (Glaubigers) zzgl. 5 % Agio
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) inner-
halb von 14 Tagen nach Annahme und Auf-
forderung.

Der Betrag ist auf das folgende Bankkonto
zu Uberweisen:

Empfanger: asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG (Zahlstelle)

Bank: UniCredit-Bank
IBAN: DE70 7002 0270 0015 6949 36
BIC: HYVEDEMMXXX

Der bei der Einzahlung anzugebende Ver-
wendungszweck wird dem Anleger (Glaubi-
ger) in der Annahmeerkldrung informato-
risch mitgeteilt.

Ein Lastschrifteinzug durch den Emittenten
erfolgt nicht.

Namensschuldverschreibungsregister

4

Samtliche vom Emittenten ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen lauten auf
den Namen des jeweiligen Anlegers (Glau-
bigers).

Der Emittent fiihrt ein Namensschuldver-
schreibungsregister, in dem jede vom Emit-
tenten  ausgegebene  Namensschuldver-
schreibung mit der Seriennummer und fir
jeden Anleger (Glaubiger) u. a. der Name,
die Anschrift, die Kontoverbindung sowie

Angebot im Uberblick
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die Anzahl der erworbenen Namensschuld-
verschreibungen vermerkt sind.

Zinsen und Zusatzzinsen

4

N\

Der Verzinsungsanspruch beginnt taggenau
ab vollstandigem Zahlungseingang des No-
minalbetrages beim Emittenten und nach
Identifikation nach dem Geldwd&schegesetz
gemdll den Bedingungen des Zeichnungs-
scheins. Die Zinsen werden nach der deut-
schen Zinsmethode (30/360) berechnet.
Malgeblich fiir die Zinsberechnung ist der
Nominalbetrag ohne Agio.

Die Zinsen und Zusatzzinsen werden fir
den Zeitraum 01.10. bis 30.09. eines jeden
Geschéftsjahres nachschiissig am 10.01. des
auf das Ende des jeweiligen Geschftsjahres
folgenden Jahres fillig.

Der jahrlich ermittelte Verzinsungsanspruch
wird jedoch nur soweit féllig, wie die Liqui-
ditat des Emittenten zur Bedienung der Ver-
zinsungsanspriiche der ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen aller Serien so-
wie vergleichbarer Fremdkapitalprodukte
ausreicht.

Fir nicht oder nicht vollstandig erfiillte Ver-
zinsungsanspriiche besteht in den Folgejah-
ren ein Nachzahlungsanspruch, der vom
Emittenten jederzeit erfiillt werden kann.

Die Namensschuldverschreibungen sind mit
folgenden variablen Zinszahlungen ausge-
stattet:

- Zinsen in Hohe von bis zu 5 % p. a. sowie
- Zusatzzinsen in Hohe von bis zu 6 % p. a.,

jeweils bezogen auf den Nominalbetrag der
Namensschuldverschreibungen.

Die Hohe der Zinsen und Zusatzzinsen ist
abhéngig von den laufenden Einnahmen und
Ausgaben des Emittenten sowie den Ausga-
ben fiir die Verwaltung der Namensschuld-
verschreibungen. Zu den laufenden Einnah-
men des Emittenten  zdhlen auch
VerdufRerungsgewinne/-verluste aus liqui-
dierten oder verduferten Anlageobjekten.
Bei Falligkeit der Namensschuldverschrei-
bungen werden Wertsteigerungen/-reduzie-

Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
(Abweichungen von der Prognose) '

Zins- zzgl. Zusatzzins in %

16,3 %
13,9 %
11,1%
5,5 %
4,4 %
31%
2021 2022 2023 2024 2025

—pessimistisches Szenario? mittleres Szenario? optimistisches Szenario?

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

Den einzelnen Prognosen liegen im Wesentlichen folgende Annahmen zugrunde (detaillierte
Ausfiihrungen vgl. Seiten 111 f. unter ,Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen”):

Szenario p h mittel optimistisch
Prognostizierte Ausschiittungsrendite® 4 % p. a. 55%p.a. 7%p.a.

p. a. der vom Emittenten erworbenen

Anlageobijekte (in % der Anschaffungs-

kosten inkl. Erwerbsnebenkosten)

Prognostizierter Tilgungsgewinn* 3%p.a. 4% p. a. 5%p.a.

p. a. der vom Emittenten erworbenen
Anlageobijekte (in % der Anschaffungs-
kosten inkl. Erwerbsnebenkosten)

Die durchschnittliche Ausschiittungsrendite ist die prognostizierte jahrliche Ausschittung
der Zielfonds inkl. der prognostizierten Liquidationsgewinne der Zielfonds in Prozent
bezogen auf die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten). Die in Liquidation
befindlichen Zielfonds werden nicht bericksichtigt. Bei Zielfonds in Teilliquidation werden
dieurspriinglichen Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) um Sonderausschiittungen
aus dem Objektverkauf reduziert.

Der Tilgungsgewinn ist die geplante Reduzierung der Nettoverschuldung (Fremdkapital,
Liquiditétsreserve) nach Ausschiittungen auf Ebene der Zielfonds in Prozent bezogen auf die
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten). Bei Darlehen in Fremdwahrung werden
nicht realisierte Wahrungsgewinne bzw. -verluste nicht berticksichtigt. Der Tilgungsgewinn
einzelner Zielfonds wird bereinigt um Sondereffekte bei den Einnahmen (z.B. einmalige
Abfindungszahlungen, Entschadigungen von Versicherungen) und bei den Ausgaben (z. B.
Neubaumallnahmen,  umfangreiche  Sanierungs- oder ~Umbaukosten, einmalige
Zinsvorauszahlungen).

Die in Liquidation befindlichen Zielfonds werden nicht beriicksichtigt. Leasing- und
leasingdhnliche Fonds sowie stille Beteiligungen werden bei der Berechnung des
Tilgungsgewinns/-verlustes in Hohe des linear verteilten Liquidationssgewinns/-verlustes
berticksichtigt. Der Liquidationsgewinn/-verlust ergibt sich aus der Differenz zwischen den
Anschaffungskosten  (inkl.  Erwerbsnebenkosten) und dem i.d.R. feststehenden
Liquidationserlos.  Bei  Zielfonds in  Teilliquidation werden die urspriinglichen
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) um Sonderausschiittungen aus dem

Objektverkauf reduziert.
4

4

rungen der Anlageobjekte bei der Hohe der Zinsen und Zusatz-
zinsen entsprechend der Anleihebedingungen berlcksichtigt
(siehe Erlduterungen auf den Seiten 87 ff. unter ,Beschreibung
der Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen”).

Zinsen und Zusatzzinsen, die in den Vorjahren (beginnend ab
dem 01.10.2019) nicht in H6he von 5 % (Zinssatz) bzw. 6 %
(Zusatzzinssatz) fallig wurden, werden bei entsprechender Ent-
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wicklung der laufenden Einnahmen und Ausgaben des Emitten-
ten sowie der Wertentwicklung der Anlageobjekte nachgezahlt.

Die Prognoserechnung sieht Zinsen und Zusatzzinsen in Hohe
von ca. 4,4 % p. a. (2021-2024) sowie ca. 13,9 % (2025) vor
(mittleres Szenario), jeweils bezogen auf den Nominalbetrag
der Namensschuldverschreibungen.

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

Im Prognosezeitraum 2021 bis 2025 sind insgesamt bis zu ca.
31,6 % Zinsen und Zusatzzinsen prognostiziert (mittleres
Szenario).

Alternative Zins- und Zusatzzinsprognosen sind der nebenste-
henden Ubersicht zu entnehmen.

Riickzahlung

4

Die Namensschuldverschreibungen sind vom Emittenten am
10.01. des auf das Laufzeitende (durch Zeitablauf oder vor-
zeitige Kiindigung durch den Emittenten) folgenden Jahres in
einer Summe zum Nominalbetrag zuriickzuzahlen.

Der Riickzahlungsanspruch wird nur soweit féllig, wie die Li-
quiditat des Emittenten zur vollstandigen Erfullung der Verzin-
sungsanspriiche und zur Riickzahlung falliger Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag ausreicht. Die Riickzah-
lung muss flr alle Namensschuldverschreibungen im gleichen
Verhdltnis erfolgen.

Nachrang

4

Anspriiche der Anleger (Glaubiger) aus den Namensschuld-
verschreibungen auf Zinsen und Zusatzzinsen und auf Rick-
zahlung falliger Namensschuldverschreibungen zum Nomi-
nalbetrag sowie auf den bei Wahrnehmung des Riickkaufan-
gebotes der asuco pro GmbH (siehe Seiten 166 f. unter ,Riick-
kaufangebot der asuco pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft
des Emittenten) fir Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins”) falligen
Kaufpreis, treten hinter samtliche Forderungen gegenwartiger
und zukinftiger weiterer Gldubiger des Emittenten bzw. der
asuco pro GmbH (Riickkaufangebot) i. S. d. § 39 Abs. 1 Nr. 5
InsO (mit Ausnahme gegeniiber anderen Rangriicktrittsglaubi-
gern und gleichrangigen Glaubigern) zurtick.

Der Anleger (Glaubiger) des Emittenten verpflichtet sich, sei-
ne Nachrangforderung solange und soweit nicht geltend zu
machen, wie die teilweise oder vollstindige Befriedigung die-
ser Forderung zu einer Zahlungsunfahigkeit i. S. d. § 17 InsO

oder zu einer Uberschuldung des Emitten-
ten bzw. der asuco pro GmbH (Riickkau-
fangebot) i. S. d. § 19 InsO fiihren wiirde.

Auch aulerhalb eines Insolvenzverfahrens
konnen die Anspriiche der Anleger (Glaubi-
ger) aus den Namensschuldverschreibungen
nur nachrangig nach der Befriedigung aller
nicht nachrangigen Gldubiger und nach Be-
endigung der drohenden Zahlungsunfahig-
keit oder Insolvenz aus dem kiinftigen Jahres-
Uberschuss, dem Liquidationstiberschuss
oder sonstigem freien Vermogen des Emitten-
ten bzw. der asuco pro GmbH (Rickkaufan-
gebot) geltend gemacht werden.

Eine Rickzahlung der Nachrangforderung
an den Anleger (Glaubiger) kann auch nicht
vor, sondern nur gleichrangig mit den Einla-
genriickgewdhranspriichen  der  Gesell-
schafter des Emittenten bzw. der asuco pro
GmbH (Riickkaufangebot) verlangt werden
(qualifizierter Rangriicktritt).

Die Namensschuldverschreibungen  be-
griinden keinen Anspruch auf Teilnahme
am Liquidationserlés im Falle der Auflo-
sung des Emittenten.

Laufzeit und Kiindigungsfrist

4

Die Laufzeit der Namensschuldverschreibun-
gen beginnt individuell fiir jeden Anleger
(Glaubiger) ab vollstaindigem Zahlungsein-
gang des Nominalbetrages beim Emittenten.
Die Namensschuldverschreibungen haben
vorbehaltlich einer vorzeitigen Kindigung
durch den Emittenten und vorbehaltlich einer
Verldngerung der Laufzeit durch den Emitten-
ten eine Laufzeit bis zum 30.09.2025.

Die ordentliche Kiindigungsfrist des Emitten-
ten betragt mindestens 6 Monate, jeweils
zum 30.09. eines Jahres, frithestens jedoch 24
Monate ab vollstindigem Zahlungseingang
des Nominalbetrages beim Emittenten. Dem
Anleger (Gldubiger) steht kein ordentliches
Kiindigungsrecht und kein Sonderkiindi-
gungsrecht zu. Die Laufzeit der Namens-
schuldverschreibungen betragt damit gemafs
§ 5a des Vermogensanlagengesetzes fiir jeden
Anleger (Glaubiger) mindestens 24 Monate.

Angebot im Uberblick
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4

Fir den Fall, dass Anleger (Glaubiger) im
Nachhinein in den USA oder Kanada (jeweils
einschlieBlich deren Territorien) —ansassig
i. S. d. US-amerikanischen oder kanadischen
Steuerrechts sind und/oder die US-amerikani-
sche und/oder die kanadische Staatsangeho-
rigkeit haben und/oder in den USA/Kanada
(jeweils einschlieBlich deren Territorien) ei-
nen Wohnsitz haben und/oder Inhaber einer
dauerhaften US-amerikanischen bzw. kana-
dischen Aufenthalts- oder Arbeitserlaubnis
(z. B. ,Green Card”) sind, hat der Emittent ein
Sonderkiindigungsrecht, frithestens jedoch
24 Monate ab vollstaindigem Zahlungsein-
gang des Nominalbetrages beim Emittenten.

Der Emittent ist berechtigt, jede einzelne
Namensschuldverschreibung jeweils zum
30.09. eines Jahres vorzeitig zu kiindigen,
grundsatzlich erstmals zum 30.09.2023. Fiir
den Fall, dass die Kiindigung nur bei einzel-
nen Namensschuldverschreibungen erfolgt,
legt der Emittent durch Beschluss der Ge-
schéftsfiihrung nach freiem Ermessen eine
Obergrenze der maximal von einem Anleger
(Gldubiger) zu haltenden Namensschuldver-
schreibungen fest. Halt ein Anleger (Glaubi-
ger) weniger Namensschuldverschreibungen
als die Obergrenze zuldsst bzw. die genaue
Anzahl von Namensschuldverschreibungen,
die die Obergrenze zuldsst, wird keine der
vom Anleger (Gldubiger) gehaltenen Na-
mensschuldverschreibungen gekindigt. Halt
ein Anleger (Gldubiger) eine die Obergrenze
Ubersteigende Anzahl von Namensschuld-
verschreibungen, werden diese die Ober-
grenze (bersteigenden Namensschuldver-
schreibungen vorzeitig gekiindigt.

Die Ausiibung der jeweiligen Kiindigungs-
option muss der Emittent mindestens 6 Mo-
nate vor dem Kiindigungstermin, zu dem
die Laufzeit der Namensschuldverschrei-
bung vorzeitig enden soll, in schriftlicher
Form gegenliber dem Anleger (Glaubiger)
aussprechen.

Die Laufzeit jeder einzelnen Namens-
schuldverschreibung der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 verldngert sich
unabhdngig von den nachstehenden Ver-
ldngerungsoptionen (2 x 1 Jahr und an-
schliefend 5 x 1 Jahr) zwingend um jeweils
ein Jahr, wenn der Net Asset Value (NAV)

der Namensschuldverschreibungen dieser Serie zum dem
Laufzeitende vorausgehenden Geschiftsjahresende geringer
als 105 % des Nominalbetrages ist. Eine solche Verldngerung
muss der Emittent in schriftlicher Form dem im Namens-
schuldverschreibungsregister eingetragenen Anleger (Glaubi-
ger) bis zum 31.01. des jeweiligen Folgejahres mitteilen. Ver-
ldngerungen der Laufzeit gemall vorstehender Regelung wer-
den auf nachstehende Verldangerungsoptionen nicht angerech-
net.

Der Emittent ist jederzeit und ohne Angabe von Griinden berech-
tigt, die Laufzeit jeder einzelnen Namensschuldverschreibung
um 2 x 1 Jahr und anschliefend um 5 x 1 Jahr zu verldngern. Die
Auslibung der jeweiligen Verldngerungsoption muss der Emittent
mindestens 6 Monate vor Ende der Laufzeit in schriftlicher Form
gegentiiber dem Anleger (Glaubiger) aussprechen. Bei Austibung
samtlicher Verldngerungsoptionen des Emittenten wiirde sich die
Laufzeit somit bis zum 30.09.2032 verldngern.

Dem Anleger (Glaubiger) steht fiir den Fall, dass der Emittent
eine oder beide der zwei einjahrigen Verldngerungsoptionen
austibt, kein Widerspruchsrecht gegen die Verldangerung zu. Fiir
den Fall, dass der Emittent im Anschluss an die Austibung der
zwei einjdhrigen Verlangerungsoptionen eine oder mehrere der
funf einjdhrigen Verldngerungsoptionen ausiibt, kann der Anle-
ger (Glaubiger) dieser Verlangerung innerhalb von 4 Wochen in
schriftlicher Form widersprechen. Widerspricht der Anleger
(Glaubiger) im Anschluss an die Austibung der zwei einjahrigen
Verldngerungsoptionen des Emittenten einer der fiinf weiteren
Verldngerungsoptionen des Emittenten, endet die Laufzeit ohne
eine weitere Verlangerung zum 30.09. des jeweiligen Jahres (Ge-
schiftsjahresende). Bei Widerspruch gegen die Austibung der 1.,
der 2., der 3., der 4. oder der 5. Verldngerungsoption reduziert
sich der bei Filligkeit zahlbare Zins bzw. Zusatzzins fir das letz-
te Geschiftsjahr um 3 %, 2,5 %, 2 %, 1,5 % bzw. 1 %.

Fir den Fall, dass die Laufzeit nicht bei samtlichen, sondern
nur bei einzelnen Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 verldngert wird, legt der
Emittent durch Beschluss der Geschéftsfiihrung nach freiem Er-
messen eine Obergrenze der maximal von einem Anleger
(Glaubiger) zu haltenden Namensschuldverschreibungen fest.
Haélt ein Anleger (Glaubiger) weniger Namensschuldverschrei-
bungen als die Obergrenze zuldsst bzw. die genaue Anzahl von
Namensschuldverschreibungen, die die Obergrenze zuldsst,
wird die Laufzeit sdamtlicher vom Anleger (Glaubiger) gehalte-
nen Namensschuldverschreibungen verlangert. Halt ein Anle-
ger (Glaubiger) eine die Obergrenze tbersteigende Anzahl von
Namensschuldverschreibungen, wird die Laufzeit dieser die
Obergrenze iibersteigenden Namensschuldverschreibungen
nicht verldngert. Mit dem Laufzeitende werden diese Namens-
schuldverschreibungen zur Riickzahlung zum Nominalbetrag
fallig.



Riickkaufangebot der asuco pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten)
fiir Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins sowie Immobilien-
ZweitmarktZins

Unter der Voraussetzung, dass der Anleger (Glaubiger) das 80. Le-
bensjahr abgeschlossen hat, arbeitslos ist, einen gesetzlichen oder
privaten Anspruch aus Berufs- oder Erwerbsunfdhigkeit hat oder
Insolvenz angemeldet hat (nachfolgend ,Sondersituation”), bietet
die asuco pro GmbH den Rickkauf von Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins in Hohe von bis zu jéhrlich 3 % der zum jeweils vorangegan-
genen Geschdftsjahresende ausgegebenen Namensschuldver-
schreibungen aller Serien zu einem Kaufpreis in H6he von 95 %
des Net Asset Value (NAV) der Namensschuldverschreibungen der
jeweiligen Serie, der zum jeweils vorangegangenen Geschéftsjah-
resende ermittelt wurde, maximal jedoch zum Nominalbetrag an
(siehe Seiten 166 f. unter ,Riickkaufangebot der asuco pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) fiir Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-
ZweitmarktZins“). Der Kaufpreis reduziert sich auf 90 % des NAV
der Namensschuldverschreibungen der jeweiligen Serie, sofern
der Anleger (Glaubiger) das 70. Lebensjahr, nicht jedoch das 80.
Lebensjahr abgeschlossen hat.

Der Riickkauf kann frithestens 24 Monate ab vollstaindigem Zah-
lungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten erfolgen und
die Sondersituation ist der asuco pro GmbH schriftlich anzuzei-
gen und mit geeigneten Unterlagen zu belegen. Die Kaufpreis-
zahlung erfolgt spatestens 8 Wochen nach Eingang der Anzeige
und Anerkennung der Sondersituation durch die asuco pro
GmbH, frithestens jedoch zum 11. Januar des auf die Ermittlung
des NAV folgenden Jahres und bei Nichtiiberschreitung der jahr-
lichen 3 %-Grenze.

Die Anzeigen des Eintretens einer Sondersituation sowie der Ab-
sicht, das Riickkaufangebot der asuco pro GmbH wahrzuneh-
men, werden nach zeitlichem Eingang bei der asuco pro GmbH
beriicksichtigt. Bei Uberschreitung der jihrlichen 3 %-Grenze
werden die nicht beriicksichtigten Anzeigen einer Sondersituati-
on im folgenden Geschéftsjahr bevorrechtigt gemall dem zeitli-
chen Eingang bei der asuco pro GmbH berticksichtigt.

Die Ubertragung der Namensschuldverschreibungen erfolgt jeweils
zum auf die Kaufpreiszahlung folgenden 30.09. Die asuco pro
GmbH tbernimmt durch den Ankauf der Namensschuldverschrei-
bung die Rechtsstellung des Anlegers (Glaubigers) und tritt insofern
in das bestehende Schuldverhiltnis mit dem Emittenten ein. Der An-
leger (Glaubiger) erhélt aufgrund von § 10 (2) Satz 1i. V. m. § 14 (2)
der Anleihebedingungen (siehe Seiten 160 und 162) fir das Ge-
schéftsjahr, in dem das Rickkaufangebot der asuco pro GmbH
wahrgenommen wird, keine Zinsen sowie Zusatzzinsen.

Die Regelungen zum Nachrang der Anspriiche
des Anlegers (Glaubigers) auf Zinsen und Zu-
satzzinsen sowie auf Riickzahlung fdlliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag (siehe Seiten 163 f. in § 17 der Anleihebe-
dingungen) gelten im Verhéltnis zur asuco pro
GmbH entsprechend auch fiir den Anspruch auf
Kaufpreiszahlung.

Ubertragung

Jeder Anleger (Glaubiger) kann unabhéngig von
dem Riickkaufangebot der asuco pro GmbH
(siehe Seiten 166 f. unter ,Rickkaufangebot der
asuco pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft
des Emittenten) fiir Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobili-
en-ZweitmarktZins“) die Namensschuldver-
schreibungen unter dem Vorbehalt der Anleihe-
bedingungen an Erwerbsberechtigte (siehe ,An-
legergruppe”) durch Abtretung der Rechte und
Pflichten rechtsgeschéftlich an einen Dritten nur
zum 30.09. eines jeden Jahres Ubertragen. Die
Einhaltung der Mindestzeichnungssumme (20
Namensschuldverschreibungen a 1.000 EUR) ist
dabei nicht zu beachten. Jede einzelne Na-
mensschuldverschreibung ist tibertragbar. Eine
Teiltbertragung einer einzelnen Namensschuld-
verschreibung ist nicht zulassig.

Die Abtretung wird nur dann wirksam, wenn sie
dem Emittenten angezeigt wird, die Abtretungs-
vereinbarung dem Emittenten in Kopie vorgelegt
wird, der neue Anleger (Glaubiger) die Anleihebe-
dingungen und die Bedingungen des Zeichnungs-
scheins anerkennt und dem Emittenten die fiir die
Eintragung in das Namensschuldverschreibungs-
register notwendigen Angaben macht.

Ausfithrungen zur Ubertragung im Todesfall kon-
nen der Seite 82 unter ,Ubertragung der Namens-
schuldverschreibungen” entnommen werden.

Einschrinkung der freien
Handelbarkeit

Die freie Handelbarkeit der Vermogensanlage
ist wie folgt eingeschrankt:

4 Eine einzelne Namensschuldverschreibung
mit einem Nominalbetrag von 1.000 EUR
kann nicht in kleinere Stiicke unterteilt wer-
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den. Insofern ist nur eine ganze Namens-
schuldverschreibung frei handelbar, wah-
rend Teile einer einzelnen Namensschuld-
verschreibung nicht frei handelbar sind.

4 Der Handel der Vermogensanlage kann nur
vollzogen werden, wenn die Abtretung einer
Namensschuldverschreibung dem Emittenten
angezeigt wird, die Abtretungsvereinbarung
dem Emittenten in Kopie vorgelegt wird, der
neue Anleger (Gldubiger) die Anleihebedin-
gungen und die Bedingungen des Zeichnungs-
schein anerkennt und dem Emittenten die fiir
die Eintragung in das Namensschuldverschrei-
bungsregister notwendigen Angaben macht.

4 Weder der Emittent noch der Anbieter und
Prospektverantwortliche Gbernehmen eine
Gewdhr fir die VerdulRerbarkeit der Na-
mensschuldverschreibungen wéhrend der
Laufzeit. Es besteht kein liquider Markt, der
vergleichbar ist mit geregelten Markten bei
Wertpapieren. Zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung kann auch kein Marktwert
der Namensschuldverschreibungen fiir eine
VeraulRerung ermittelt werden.

Anlegergruppe

Die Namensschuldverschreibungen konnen
nicht von Anlegern erworben werden, die in
den USA oder Kanada (jeweils einschlieRlich
deren Territorien) ansdssig i. S. d. US-amerikani-
schen oder kanadischen Steuerrechts sind und/
oder die US-amerikanische oder die kanadische
Staatsangehorigkeit haben und/oder in den
USA/Kanada (jeweils einschliellich deren Terri-
torien) einen Wohnsitz haben und/oder Inhaber
einer dauerhaften US-amerikanischen bzw. ka-
nadischen Aufenthalts- oder Arbeitserlaubnis
(z. B. ,Green Card”) sind.

Die vorliegende Vermdgensanlage richtet sich
an

4 Privatkunden, professionelle Kunden und
geeignete Gegenparteien i. S. d. §§ 67 und
68 WpHG, die

# eine (mittelbare) Investition in den Sach-
wert Immobilie suchen, an den laufenden
Einnahmentiberschiissen des Emittenten so-
wie der Wertentwicklung der Anlageobjek-

4

te vollstandig, aber auf einen Maximalbetrag gedeckelt parti-
zipieren mochten, das Ziel der Vermoégensbildung/Vermégen-
soptimierung verfolgen und

einen mittel- bis langfristigen Anlagehorizont von mindestens
funf Jahren haben.

Der potentielle Anleger

4

muss einen finanziellen Verlust in Hohe von 100 % (Totalver-
lust) zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) und dariiber hinaus das Risi-
ko einer Privatinsolvenz (siehe Seiten 46 ff. unter ,Wesentli-
che Risiken der Vermogensanlage” sowie Seiten 46 f. unter
»,Maximalrisiko”) tragen konnen,

legt keinen Wert auf eine garantierte Riickzahlung des inves-
tierten Nominalbetrages und

verfligt Uber erweiterte Kenntnisse und/oder Erfahrungen im
Bereich von Vermdgensanlagen (z B. Fahigkeit zur Beurteilung
der Angaben im Verkaufsprospekt sowie im Vermogensanla-
gen-Informationsblatt, ggf. unter Einschaltung fachkundiger Be-
rater; Kenntnisse Uber die wirtschaftlichen Eigenschaften von
Fremdkapital sowie die Bedeutung von Risikostreuung bei der
Vermogensanlage).

Die vorliegende Vermdgensanlage ist nicht geeignet fiir Anleger,

4

die einen kurzfristigen Anlagehorizont (weniger als fiinf Jahre)
haben,

die keinen finanziellen Verlust in Hohe von 100 % (Totalver-
lust) zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) und dariiber hinaus kein Risi-
ko einer Privatinsolvenz (siehe Seiten 46 ff. unter ,Wesentli-
che Risiken der Vermogensanlage” sowie Seiten 46 f. unter
»~Maximalrisiko”) tragen kénnen und/oder

die Wert auf eine garantierte Rickzahlung des investierten
Nominalbetrages legen.

Die vorliegende Vermogensanlage sollte daher nicht die alleinige
Vermogensanlage eines Anlegers (Gldubigers) darstellen, son-
dern nur anderen Kapitalanlagen beigemischt werden.

Informationsrechte der Anleger (Glaubiger)

4

Die Namensschuldverschreibungen gewdhren keine Mitglieds-
rechte, insbesondere keine Teilnahme-, Mitwirkungs-, Stimm-
oder sonstige Kontrollrechte in der Gesellschafterversammlung
des Emittenten und auch keine Rechte auf eine gesellschafts-
rechtliche anteilige Beteiligung am Ergebnis des Emittenten.



4 Die Anleger (Glaubiger) werden einmal jahrlich tGber die Ent-
wicklung des Emittenten durch Ubersendung einer Abschrift
des Jahresberichtes (u. a. gepriifter Jahresabschluss und Lagebe-
richt) einschliellich einer Bestandsanalyse der Anlageobjekte
des Emittenten sowie einer Liquiditatsvorschau informiert (Ge-
schéftsbericht). Dariiber hinaus wird der Emittent mindestens
alle drei Jahre eine Informationsveranstaltung durchfihren.

4 Die detaillierten Rechte und Pflichten der Anleger (Glaubiger)
sind auf den Seiten 139 f. unter ,Hauptmerkmale der vom
Anleger (Glaubiger) erworbenen Namensschuldverschreibun-
gen” dargestellt.

Investitionskriterien des Emittenten

Der Emittent wird bei der Investition seines Gesellschaftsvermo-
gens in die zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht
konkret feststehenden Anlageobjekte (Blindpool) die folgenden
Investitionskriterien beachten:

4 Mittelbare (durch Beteiligung an Zielfonds) oder unmittelbare
Investitionen tiberwiegend in inlandische Gewerbeimmobili-
en an entwicklungsfihigen Standorten und/oder mit hohem
Vermietungsstand.

N\

Rechtsform der Zielfonds Kommanditgesellschaft, geschlosse-
ne Investmentkommanditgesellschaft, GmbH & Co. KG, stille
Gesellschaft oder Gesellschaft biirgerlichen Rechts (mit Haf-
tungsbegrenzung bei der Fremdfinanzierung).

4 Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung bzw. Einkiinfte
aus Kapitalvermogen gemal den bei der jeweiligen Ankaufs-
entscheidung berticksichtigten Unterlagen. Bei anderen Ein-
kunftsarten muss der Erwerb mittelbar Uber eine Kapitalge-
sellschaft (100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) erfol-
gen.

+# Vorlage des Verkaufsprospektes und/oder von Unterlagen, die
zumindest wesentliche Angaben zur Vermietung, Finanzie-
rungsstruktur, Liquiditdtssituation, zu wesentlichen Geschafts-
vorféllen und zur steuerlichen Situation beinhalten.

# Vertragswerk, welches nach Ansicht der geschiftsfithrenden Ge-
sellschafter des Emittenten anlegerfreundlich ist (z. B. Mitsprache-
recht maoglichst bei allen wesentlichen Geschéftsvorfdllen wie
z. B. angemessener VerdufSerungserlos beim Verkauf von Fondsim-
mobilien, Teilnahme am Verkehrswert der Immobilien — Ausnah-
me: Leasingkonzeptionen).

/4 Investition in Zielfonds Gberwiegend in Beteiligungen, die am
Zweitmarkt gehandelt werden.

4 Maximale Einzelinvestition 10 % der emit-
tierten Namensschuldverschreibungen aller
Serien.

4 Ankaufskurs fir die Zielfonds orientiert sich
am inneren Wert (Verkehrswert), den die
geschaftsfihrenden  Gesellschafter  des
Emittenten ermittelt haben. Bei Leasing-
fonds entspricht der innere Wert dem Bar-
wert der zukiinftigen Zahlungsstrome.

Diese Investitionskriterien sind im Gesellschafts-
vertrag des Emittenten festgelegt. Die Anla-
geentscheidungen treffen ausschliellich die ge-
schéftsflihrenden Gesellschafter des Emittenten.

Steuerliche Behandlung

4 Einkinfte aus Kapitalvermogen gemdfs § 20
(1) Nr. 7 EStG und § 20 (2) Nr. 7 EStG.

4 Auf die Zinszahlungen und auf eventuelle
VerduBerungsgewinne wird derzeit Kapital-
ertragsteuer (Abgeltungssteuer) in Hohe von
25 % (Abschaffung von der neuen Bundesre-
gierung geplant) zzgl. Solidaritdtszuschlag in
Hohe von 5,5 % sowie ggf. Kirchensteuer
fallig, sofern der Anleger (Glaubiger) als na-
tlirliche Person in Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtig ist und die Namensschuldver-
schreibungen im Privatvermogen halt.

4 Die Rickzahlung fdlliger Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag un-
terliegt grundsdtzlich nicht der Einkom-
mensteuer.

4 Weder der Emittent noch eine andere Per-
son tbernehmen die Zahlung von Steuern
fur den Anleger (Glaubiger).

4 Detaillierte Ausfiihrungen zur steuerlichen
Behandlung kénnen den Seiten 113 ff. unter
,Steuerliche Grundlagen” entnommen wer-
den.

Investition und Finanzierung
(Prognose)

+# Gesamtinvestitionen inkl. 5 % Agio (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) auf den
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Nominalbetrag der  Namensschuldver-
schreibungen bis zu 15.750.000 EUR.

/4 Der Emittent, die asuco pro GmbH, die
asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco
Zweite  Beteiligungs GmbH  (jeweils
100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) haben bis zum 03.02.2020 Be-
teiligungen an 258 verschiedenen Ziel-
fonds von 50 Anbietern sowie acht Gesell-
schafterdarlehen fiir einen Gesamtbetrag
(inkl.  Erwerbsnebenkosten) von  ca.
219,3 Mio. EUR erworben. Der Emittent ist
damit mittelbar an 388 Immobilien ver-
schiedener Nutzungsarten beteiligt, die ei-
nen durchschnittlichen Vermietungsstand
von ca. 97 % aufweisen (in % der nach
dem Vermietungsstand gewichteten An-
schaffungskosten inkl. Erwerbsnebenkos-
ten) (siehe Seiten 98 ff. unter ,Das Portfolio
der Zielfonds des Emittenten, seiner
100%igen Tochtergesellschaften, der asuco
Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zwei-
te Beteiligungs GmbH zum 03.02.2020“).
Die durchschnittlich prognostizierte Aus-
schiittungsrendite fiir 2018 betrdgt ohne Li-
quidationsgewinne ca. 5,09 % p. a. bei ei-
nem zusatzlichen jahrlichen Tilgungsge-
winn aus der Entschuldung der erworbenen
Beteiligungen an Zielfonds von ca. 4,56 %
p. a. im Jahr 2018, jeweils bezogen auf die
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsneben-
kosten).

Gesamthohe von Provisionen,
insbesondere
Vermittlungsprovisionen oder
vergleichbare Vergiitungen
(Prognose)

Provisionen wahrend der
Platzierungsphase

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesonde-
re Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare
Vergiitungen, betrdgt wdhrend der Platzie-
rungsphase bei einem platzierten Gesamtbe-
trag der angebotenen Vermogensanlage in
Hohe von 15 Mio. EUR sowie einem Agio in
Hohe von 5 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
prognosegemaf ca. 11,35 % (1.702.125 EUR)
bezogen auf den Gesamtbetrag der angebote-
nen Namensschuldverschreibungen der Serie

Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (vorliegende Vermogensan-
lage). Die Zusammensetzung dieser Provisionen wahrend der
Platzierungsphase in Hohe von ca. 11,35 % ist dem Investitions-
und Finanzierungsplan des Emittenten auf Seite 105 unter den
Positionen 2 bis 4 zu entnehmen. Das vom Anleger (Glaubiger)
eingezahlte Agio in Hohe von 5 % des Nominalbetrages ist Be-
standteil der Vermittlungsprovisionen und in dem ausgewiesenen
Prozentsatz in Hohe von ca. 11,35 % enthalten.

Bei einem platzierten Gesamtbetrag der angebotenen Vermo-
gensanlage in Hohe von 45 Mio. EUR (durch Ausiibung der Erho-
hungsoption des Emittenten) sowie einem Agio in H6he von 5 %
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) betrdgt die Gesamthéhe von Pro-
visionen, insbesondere Vermittlungsprovisionen oder vergleich-
bare Vergiitungen, prognosegemal ca. 11,35 % (5.106.750 EUR)
bezogen auf den Gesamtbetrag der angebotenen Namensschuld-
verschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
(vorliegende Vermdégensanlage). Die Zusammensetzung dieser
Provisionen wahrend der Platzierungsphase in Hohe von ca.
11,35 % ist dem Investitions- und Finanzierungsplan des Emitten-
ten auf Seite 105 unter den Positionen 2 bis 4 zu entnehmen. Das
vom Anleger (Glaubiger) eingezahlte Agio in Héhe von 5 % des
Nominalbetrages ist Bestandteil der Vermittlungsprovisionen und
in dem ausgewiesenen Prozentsatz in Hohe von ca. 11,35 % ent-
halten.

Die Gesamthdhe von Provisionen, insbesondere Vermittlungs-
provisionen oder vergleichbare Vergiitungen, betragt bei einem
platzierten Gesamtbetrag der angebotenen Vermogensanlage in
Hohe von 15 Mio. EUR sowie einem Agio in Hohe von 3 %
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) prognosegemall ca. 9,35 %
(1.402.125 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der angebote-
nen Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 (vorliegende Vermogensanlage). Die Zusam-
mensetzung dieser Provisionen wahrend der Platzierungsphase
in Hohe von ca. 9,35 % ist dem Investitions- und Finanzierungs-
plan des Emittenten auf Seite 106 unter den Positionen 2 bis 4 zu
entnehmen. Das vom Anleger (Glaubiger) eingezahlte Agio in
Hohe von 3 % des Nominalbetrages ist Bestandteil der Vermitt-
lungsprovisionen und in dem ausgewiesenen Prozentsatz in
Hohe von ca. 9,35 % enthalten.

Bei einem platzierten Gesamtbetrag der angebotenen Vermo-
gensanlage in Hohe von 45 Mio. EUR (durch Ausiibung der Erho-
hungsoption des Emittenten) sowie einem Agio in Héhe von 3 %
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) betragt die Gesamthéhe von Pro-
visionen, insbesondere Vermittlungsprovisionen oder vergleich-
baren Vergiitungen, prognosegemal’ ca. 9,35 % (ca. 4.206.750
EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der angebotenen Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-
2020 (vorliegende Vermogensanlage). Die Zusammensetzung
dieser Provisionen wahrend der Platzierungsphase in Hohe von
ca. 9,35 % ist dem Investitions- und Finanzierungsplan des Emit-
tenten auf Seite 106 unter den Positionen 2 bis 4 zu entnehmen.



Das vom Anleger (Glaubiger) eingezahlte Agio in Hohe von 3 %
des Nominalbetrages ist Bestandteil der Vermittlungsprovisionen
und in dem ausgewiesenen Prozentsatz in Hohe von ca. 9,35 %
enthalten.

Es ist zu erwarten, dass sich die Platzierung des Gesamtbetrages
der angebotenen Vermogensanlage aus Zeichnungen ab 20.000
EUR sowie Zeichnungen ab 200.000 EUR zusammensetzt. Inso-
fern ist davon auszugehen, dass die tatsachliche Hohe der wah-
rend der Platzierungsphase zu zahlenden Provisionen zwischen
11,35 % (fir Zeichnungen ab 20.000 EUR) und 9,35 % (fir
Zeichnungen ab 200.000 EUR) liegen wird.

Provisionen wahrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere Vermittlungs-
provisionen oder vergleichbare Vergiitungen, betragt bei einer
Laufzeit bis zum 30.09.2025 bei einem platzierten Gesamtbetrag
der angebotenen Vermdogensanlage in Hohe von 15 Mio. EUR
prognosegemal’ (mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbildung
,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen (Abweichungen
von der Prognose)” auf Seite 112 in FufSnote 2) insgesamt ca.
6,80 % (ca. 1.020.184 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der
angebotenen Namensschuldverschreibungen der Serie Immobili-
en-ZweitmarktZins 12-2020 (vorliegende Vermogensanlage).
Hiervon entfallen auf den Komplementar, die asuco Komplemen-
tar GmbH, ca. 0,13 % (ca. 19.313 EUR). Auf den geschaftsfiih-
renden Kommanditisten, die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH,
entfallen ca. 1,00 % (ca. 149.570 EUR). Auf die asuco Treuhand
GmbH, die das Namensschuldverschreibungsregister fiihrt, ent-
fallen 1,25 % (187.500 EUR). Die Hortkorn Finanzen GmbH er-
hdlt eine Bestandsprovision sowie eine erfolgsabhdngige Vergii-
tung in Hohe von ca. 4,43 % (ca. 663.800 EUR).

Bei einem platzierten Gesamtbetrag der angebotenen Vermo-
gensanlage in Hohe von 45 Mio. EUR (durch Ausiibung der Erho-
hungsoption des Emittenten) betrdgt bei einer Laufzeit bis zum
30.09.2025 die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere Ver-
mittlungsprovisionen oder vergleichbaren Verglitungen, progno-
segemal’ (mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbildung ,Prog-
nose der Zins- und Zusatzzinszahlungen (Abweichungen von der
Prognose)” auf Seite 112 in Fullnote 2) insgesamt ca. 6,85 % (ca.
3.080.579 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der angebotenen
Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 (vorliegende Vermdgensanlage). Hiervon ent-
fallen auf den Komplementdr, die asuco Komplementar GmbH,
ca. 0,13 % (ca. 58.066 EUR). Auf den geschiftsfiihrenden Kom-
manditisten, die asuco Geschaftsbesorgungs GmbH, entfallen ca.
1,01 % (ca. 453.489 EUR). Auf die asuco Treuhand GmbH, die
das Namensschuldverschreibungsregister fiihrt, entfallen 1,25 %
(562.500 EUR). Die Hortkorn Finanzen GmbH erhilt eine Be-
standsprovision sowie eine erfolgsabhdngige Vergiitung in Hohe
von ca. 4,46 % (ca. 2.006.524 EUR).

Gesamthohe von Provisionen wahrend
der Platzierungsphase sowie wiahrend
der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesonde-
re Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare
Vergiitungen, betragt bei einer Laufzeit bis zum
30.09.2025 bei einem platzierten Gesamtbe-
trag der angebotenen Vermogensanlage in
Hohe von 15 Mio. EUR sowie einem Agio in
Hohe von 5 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
prognosegemadl (mittleres Szenario, Annah-
men siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen (Abweichungen von der
Prognose)” auf Seite 112 in Fullnote 2) insge-
samt ca. 18,15 % (ca. 2.722.309 EUR) bezo-
gen auf den Gesamtbetrag der angebotenen
Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (vorliegen-
de Vermogensanlage).

Die Gesamthdhe von Provisionen, insbesonde-
re Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare
Vergiitungen, betragt bei einer Laufzeit bis zum
30.09.2025 bei einem platzierten Gesamtbe-
trag der angebotenen Vermogensanlage in
Hohe von 15 Mio. EUR sowie einem Agio in
Hohe von 3 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR)
prognosegemall (mittleres Szenario, Annah-
men siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen (Abweichungen von der
Prognose)” auf Seite 112 in Fullnote 2) insge-
samt ca. 16,15 % (ca. 2.422.309 EUR) bezo-
gen auf den Gesamtbetrag der angebotenen
Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (vorliegen-
de Vermogensanlage).

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesonde-
re Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare
Vergiitungen, betragt bei einer Laufzeit bis zum
30.09.2025 bei einem platzierten Gesamtbe-
trag der angebotenen Vermogensanlage in
Hohe von 45 Mio. EUR sowie einem Agio in
Hohe von 5 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
prognosegemald (mittleres Szenario, Annah-
men siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen (Abweichungen von der
Prognose)” auf Seite 112 in Fullnote 2) insge-
samt ca. 18,19 % (ca. 8.187.329 EUR) bezo-
gen auf den Gesamtbetrag der angebotenen
Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (vorliegen-
de Vermogensanlage).

Angebot im Uberblick
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Die Gesamthohe von Provisionen, insbesonde-
re Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare
Verglitungen, betrdgt bei einer Laufzeit bis zum
30.09.2025 bei einem platzierten Gesamtbetrag
der angebotenen Vermogensanlage in Hohe von
45 Mio. EUR sowie einem Agio in Hohe von
3 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR) prognose-
gemal’ (mittleres Szenario, Annahmen siehe Ab-
bildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszah-
lungen (Abweichungen von der Prognose)” auf
Seite 112 in FuBnote 2) insgesamt ca. 16,19 %
(ca. 7.287.329 EUR) bezogen auf den Gesamt-
betrag der angebotenen Namensschuldver-
schreibungen der Serie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 (vorliegende Vermogensanlage).

Weitere Kosten der Anleger
(Glaubiger) im Zusammenhang
mit dem Erwerb, der Verwaltung
und der VerduBerung der
Namensschuldverschreibungen
(Vermogensanlage)

# Beim Erwerb von Namensschuldverschrei-
bungen wird ein Agio in Hohe von 5 %
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) des Nomi-
nalbetrages fallig.

/4 Bei verspéteten Zahlungen auf den Erwerb-
spreis der Namensschuldverschreibungen
und das Agio kann der Emittent dem Anle-
ger (Glaubiger) Zinsen in Hohe von 5 Pro-
zentpunkten p. a. tber dem jeweils gilti-
gen Basiszinssatz gemd § 247 BGB in
Rechnung stellen. Erfolgt trotz schriftlicher
Fristsetzung mit Rucktrittsandrohung keine
vollstandige Zahlung, ist der Emittent be-
rechtigt, von dem Vertrag Uber die Zeich-
nung der Namensschuldverschreibungen
zuriickzutreten. In diesem Fall erhdlt der
Anleger (Glaubiger) samtliche bislang ge-
leisteten Zahlungen einschliellich Agio un-
verzinst zuriick.

4 Dem Anleger (Glaubiger) konnen zusatzli-
che Kosten fiir Steuer-, Rechts- und sonstige
Beratungsleistungen entstehen, sofern er im
eigenen Ermessen und ohne Mitwirkung
des Emittenten solche Personen einsetzt.
Weitere individuelle Kosten kénnen u. a.
entstehen fiir Telefon, Internet, Porto, Uber-

weisungen, manuell zu bearbeitende Zins- und Zusatzzins-
zahlungen aufgrund unterlassener Mitteilung einer gedander-
ten Bankverbindung sowie Reisekosten z. B. zu Informations-
veranstaltungen des Emittenten sowie Kosten fiir die Identifi-
zierung nach dem Geldwdschegesetz. Zahlungen an den An-
leger (Glaubiger) auf Auslandskonten werden unter Abzug
samtlicher Geblhren geleistet.

Falls der Anleger (Glaubiger) den Erwerb der Namensschuld-
verschreibungen im eigenen Ermessen und ohne Mitwirkung
des Emittenten fremdfinanziert, tragt der Anleger (Glaubiger)
die anfallenden Zinsen, Gebuhren, etwaige Vorfélligkeitsent-
schadigungen und andere vergleichbare Vergitungen. Der
Anbieter und Prospektverantwortliche empfiehlt, von einer
Fremdfinanzierung abzusehen.

Bei rechtsgeschdftlichen Verfiigungen und im Erbfall hat der
neue Anleger (Gldubiger) eine Verwaltungsgebiihr fir die Be-
arbeitung der Abtretung in Hohe von 1 % des Nominalbetra-
ges samtlicher von ihm ibernommenen Namensschuldver-
schreibungen, mindestens 100 EUR und maximal 250 EUR,
jeweils zzgl. Umsatzsteuer, sowie ggf. anfallende Uberset-
zungskosten fiir auslandische Urkunden und/oder Rechtsgut-
achten zu entrichten.

Widerspricht der Anleger (Glaubiger) im Anschluss an die
Austibung der zwei einjdhrigen Verldngerungsoptionen einer
der 5 einjahrigen Verlangerungsoptionen des Emittenten, re-
duziert sich der bei Filligkeit zahlbare Zins bzw. Zusatzzins
fur das letzte Geschéftsjahr zwischen 3 % (Widerspruch der
1. einjahrigen Verldngerungsoption) und 1 % (Widerspruch
der 5. einjahrigen Verlangerungsoption).

Sofern die genaue Hohe der Kosten nicht angegeben ist, sind die-
se nicht bezifferbar und/oder hangen vom wirtschaftlichen Erfolg
des Emittenten und/oder von der individuellen Situation des An-
legers (Glaubigers) bzw. der Hohe des Zeichnungsbetrages ab.

Dariiber hinaus entstehen fiir den Anleger (Glaubiger) keine wei-
teren Kosten, insbesondere keine solchen Kosten, die mit dem
Erwerb, der Verwaltung und der VeraulRerung der Vermégensanla-
ge verbunden sind.

Weitere Leistungspflichten, insbesondere
Haftung und Nachschiisse

4

Im Innenverhdltnis zum Emittenten schuldet der Anleger
(Glaubiger) dem Emittenten den vereinbarten Erwerbspreis
der Namensschuldverschreibungen zzgl. 5 % Agio (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab
200.000 EUR). Diese Verpflichtung erlischt im Innenverhalt-
nis mit vollstindiger Einzahlung des Erwerbspreises der Na-



mensschuldverschreibungen zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR).

Zins- und Zusatzzinszahlungen des Emittenten an den Anle-
ger (Glaubiger) fihren zu keinem Wiederaufleben der Einzah-
lungsverpflichtung gegentiber dem Emittenten. Bei einer In-
solvenz des Emittenten kann allerdings der Insolvenzverwal-
ter unter bestimmten Umstdnden bereits geleistete Zahlungen
vom Anleger (Glaubiger) zuriickfordern (siehe Seite 55 unter
sInsolvenz des Emittenten”). Voraussetzung hierfir ist insbe-
sondere, dass der Emittent zum Zeitpunkt der Zins- und Zu-
satzzinszahlungen zahlungsunfdhig war und/oder Zins- und
Zusatzzinszahlungen mit dem Vorsatz erfolgten, Glaubiger zu
benachteiligen. Gleiches gilt fiir einen bei Wahrnehmung des
Riickkaufangebotes der asuco pro GmbH erhaltenen Kauf-
preis im Fall der Insolvenz der asuco pro GmbH.

Dartiber hinaus ist der Erwerber der Vermégensanlage nicht ver-
pflichtet, weitere Leistungen zu erbringen, insbesondere haftet er
nicht und es besteht keine Pflicht zur Zahlung von Nachschiissen.

Erfahrener Partner

4

Die asuco-Unternehmensgruppe ist ein im Jahr 2009 gegriin-
detes Unternehmen, das sich auf die Konzeption, den Vertrieb
und das Management von Vermodgensanlagen mit direkten
und indirekten Investitionen in Immobilien sowie die Bewer-
tung von geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Im-
mobilieninvestitionen spezialisiert hat.

Die Mitarbeiter haben seit teilweise mehr als 25 Jahren Bran-
chenerfahrung in leitenden Funktionen. Sie waren u. a. ver-
antwortlich fiir den Aufbau eines der fithrenden Emissions-
hduser geschlossener Alternativer Investmentfonds im Kon-
zern einer deutschen Grofibank. Dabei haben sie geschlosse-
ne Fonds mit Investitionen im In- und Ausland mit einem In-
vestitionsvolumen von Gber 5 Mrd. EUR konzipiert, an denen
sich seit Anfang der 90er Jahre iiber 70.000 Anleger mit einem
Eigenkapital von mehr als 2,5 Mrd. EUR beteiligt haben.

Die asuco-Unternehmensgruppe hat bis zum 14.02.2020
Zweitmarkfonds mit einem Investitionsvolumen von rd. 320
Mio. EUR bei rd. 4.300 Anlegern sowie Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins mit einem Nominal-
kapital in Hohe von rd. 272,69 Mio. EUR bei rd. 5.430 Anle-
gern (Glaubigern) platziert. Samtliche Fonds haben kumuliert
mehr als geplant ausgeschiittet. Die kumulierten Zinszahlun-
gen der Namensschuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins erfolgten mindestens in geplanter Hohe.

Die asuco Treuhand GmbH wird die BONAVIS Treuhand
GmbH auf eigene Kosten mit der Erfiillung der Gbernomme-
nen Aufgaben im Zusammenhang mit der Fiihrung des Na-

mensschuldverschreibungsregisters beauf-
tragen. Die BONAVIS Treuhand GmbH ist
fir die Anlegerbetreuung von aktuell rd.
40.000 Beteiligungen der EURAMCO
Gruppe und weiterer Anbieter verantwort-
lich. Thre langjadhrige Expertise und das
hohe Qualitdtsniveau sind ausschlaggeben-
de Griinde fir die Zusammenarbeit. Die
EURAMCO Gruppe verwaltet derzeit ge-
schlossene Alternative Investmentfonds fiir
private und institutionelle Investoren mit
einem Investitionsvolumen von rd. 4 Mrd.
EUR.

Prospekterstellung

Der Anbieter hat bei der Erstellung dieses Ver-
kaufsprospektes sowohl die gesetzlichen Vor-
gaben fiir die Inhalte und die Gestaltung von
Verkaufsprospekten beachtet als auch den Ver-
kaufsprospekt nach Mafgabe eines von einer
Wirtschaftspriifungsgesellschaft — entwickelten
Standards fiir die Begutachtung von Verkaufs-
prospekten fiir Vermogensanlagen erstellt.

Angebot im Uberblick



22

Griinde, die fiir den Erwerb der
Namensschuldverschreibungen sprechen

Der Emittent wird als Investor samtliche zur
Verfiigung stehenden Mdglichkeiten ausnut-
zen, um Beteiligungen an als attraktiv einge-
stuften Zielfonds i. d. R. am Zweitmarkt zu
erwerben. Er beabsichtigt, von den nach wie
vor attraktiven Kursen am Zweitmarkt zu pro-
fitieren. Ursachen hierfiir sind die geringe
Transparenz bei der Kursfindung, unkonkrete
Preisvorstellungen sowie personliche Notsitu-
ationen der meisten verkaufswilligen Anleger.
Der Emittent wird auch Gesellschafterdarle-
hen an Zielfonds gewdhren sowie in Sondersi-
tuationen wie z. B. Notverkdufen u. a. Direk-
tinvestitionen in Immobilien vornehmen und
vom Emittenten ausgegebene nachrangige
Namensschuldverschreibungen sowie ver-
gleichbare Fremdkapitalprodukte erwerben.

Immobilieninvestitionen und damit auch der Er-
werb von Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins sind eine langfristige und
durch die Abhéangigkeit der Hohe der Zinsen
und Zusatzzinsen von den Einnahmen und Aus-
gaben des Emittenten sowie der Wertentwick-
lung der Anlageobjekte eine mit Risiken verbun-
dene Vermogensanlage.

Das Anlageergebnis ist von vielfdltigen recht-
lichen, wirtschaftlichen und steuerlichen Um-
standen abhingig. Diese kénnen sich tber die
voraussichtliche Laufzeit der Namensschuld-
verschreibungen auch dndern, ohne dass die-
se Anderungen vorherzusehen sind und
i. d. R. von dem Emittenten nicht beeinflusst
werden kénnen. Auch nehmen die Prognose-
genauigkeit und die Wahrscheinlichkeit des
Eintretens der prognostizierten Zinsen und
Zusatzzinsen mit zunehmender Dauer des
Prognosezeitraums ab.

Trotz der bestehenden Chancen sollten inter-
essierte Anleger, die nicht iiber die notwendi-
gen Kenntnisse und Erfahrungen fiir Immobili-
eninvestitionen und beim Erwerb von Na-
mensschuldverschreibungen verfiigen, daher
die  Namensschuldverschreibungen  nicht
ohne Einschaltung fachkundiger Berater er-
werben.

Nach Ansicht des Anbieters und Prospektverantwortlichen beru-
hen samtliche Berechnungen auf sorgféltig ermittelten Annah-
men und auf Erfahrungswerten (Datum der Prospektaufstellung:
14.02.2020).

Mit den nachfolgenden Ausfiihrungen sollen dem Anleger
(Glaubiger) fur seine personliche Entscheidungsfindung mogli-
che Chancen der Vermogensanlage (nachfolgend auch ,Na-
mensschuldverschreibungen” genannt) beispielhaft transparent
gemacht werden, die von der asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG (nachfolgend auch ,Emittent” genannt) emit-
tiert werden. Eine Aussage Uber die Wahrscheinlichkeit der Re-
alisation der beschriebenen Chancen ist nicht moglich.

Durch die innovative Struktur der Namensschuldverschreibun-
gen ergeben sich fiir den Anleger (Glaubiger) sowohl immobili-
enspezifische Chancen als auch Chancen aus den Namens-
schuldverschreibungen.

Immobilienspezifische Chancen

4 Nutzung des Know-hows eines erfahrenen Partners, der sich
auf direkte und indirekte Investitionen in Immobilien tber
den Zweitmarkt spezialisiert hat und dessen bisherig ange-
botenen Vermégensanlagen sich weit tiberdurchschnittlich
entwickeln (siehe Seite 65 in der Leistungsbilanz).

4 Mittelbare und unmittelbare Investition in Uberwiegend in-
ldndische Gewerbeimmobilien, die als Sachwert seit jeher
durch die Stabilitat und Wertbestandigkeit oft auch in unsi-
cheren Zeiten eine hohe Bedeutung bei institutionellen und
privaten Anlegern erlangt haben (siehe Seiten 68 ff. unter
,Der Immobilienmarkt in Deutschland”).

# Sicherheitsorientierung durch die geplante Risikostreuung
der Investitionen des Emittenten in Immobilien und auf ein
Portfolio von Beteiligungen an mehr als 250 verschiedenen
Zielfonds von voraussichtlich mehr als 60 Anbietern und da-
mit die mittelbare Beteiligung an voraussichtlich mehr als
400 Immobilien verschiedener Immobiliengréflen, Immobi-
lienstandorte, Gebdudetypen, Nutzungsarten und Mieter
(siehe Seiten 98 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des
Emittenten, seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der asu-
co Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH zum 03.02.2020“).



4 Uberdurchschnittliche Ertrags- und Wertentwicklungschan-
cen der durch den Emittenten erworbenen Anlageobjekte
durch

- eine sorgféltige Auswahl der Anlageobjekte,

- die Einhaltung der Investitionskriterien (siehe Seite 17 un-
ter ,Investitionskriterien) sowie

- die fur Kaufer attraktiven Kurse am Zweitmarkt, die nicht
selten den mittelbaren Erwerb von Immobilien unter deren
nachhaltigen Markt-/Verkehrswerten erméglichen.

4 Ggf. teilweiser Inflationsschutz durch indexierte Mietvertra-
ge und/oder Staffelmietvereinbarungen mit der Chance auf
steigende Einnahmen des Emittenten aus den Anlageobjek-
ten.

Chancen der Namensschuldverschreibungen

4 Attraktive Zinsen und Zusatzzinsen durch eine vollstandige,
aber auf einen Maximalbetrag von 11 % des Nominalbetrages
der Namensschuldverschreibungen p. a. gedeckelte Partizipa-
tion des Anlegers (Gldubigers) an den Einnahmen und Ausga-
ben des Emittenten sowie an dem Wertzuwachs der Anlage-
objekte (siehe Seite 12 unter ,Zinsen und Zusatzzinsen”).

4 Riickzahlung fdlliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag (siehe Seite 13 unter ,Riickzahlung”).

/4 Feste Laufzeit von voraussichtlich 5 Jahren (siehe Seiten 13 f.
unter ,Laufzeit und Kindigungsfrist”), maximal jedoch 12
Jahren.

4 Rickkaufangebot der asuco pro GmbH bei Sondersituation
des Anlegers (Gldubigers) wie Abschluss des 80. Lebensjah-
res, Arbeitslosigkeit, gesetzlichem oder privatem Anspruch
aus Berufs- oder Erwerbsunfihigkeit oder Insolvenzanmel-
dung in Hohe von bis zu jdhrlich 3 % der ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen aller Serien zu einem Kaufpreis
in Hohe von 95 % des Net Asset Value (NAV) der Namens-
schuldverschreibungen der jeweiligen Serie, maximal jedoch
zum Nominalbetrag (siehe Seite 15 unter ,Riickkaufangebot
der asuco pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des Emit-
tenten) fir Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins”). Der Kaufpreis
reduziert sich auf 90 % des NAV der Namensschuldverschrei-
bungen der jeweiligen Serie, sofern der Anleger (Glaubiger)
das 70. Lebensjahr, nicht jedoch das 80. Lebensjahr abge-
schlossen hat.

/4 Derzeit vorteilhafte steuerliche Behandlung bei der Einkom-
mensteuer (Abgeltungssteuer) (siehe Seite 17 unter ,Steuerli-
che Behandlung”).

4

Eine verbindlich geregelte Mittelverwen-
dung und Verzicht auf eine klassische Un-
ternehmensfinanzierung der Personal- und
Sachkosten (siehe Seiten 105 f. unter ,In-
vestitions- und Finanzierungsplan des
Emittenten”). Die Netto-Einnahmen des
Emittenten aus der Emission von Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobi-
lien-ZweitmarktZins 12-2020 sowie aller
weiteren Serien wurden bzw. werden zum
Erwerb von Zielfonds i. d. R. am Zweit-
markt von geschlossenen Alternativen In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitio-
nen, zur Gewdhrung eines Gesellschafter-
darlehens an die asuco pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emitten-
ten) sowie zum Erwerb von weiteren Anla-
geobjekten (siehe Seiten 140 f. unter ,An-
gaben Uber das Anlageziel und die Anla-
gepolitik der Vermogensanlage”) verwen-
det.

Nach Recherchen des Anbieters und Pros-
pektverantwortlichen im Marktvergleich
geringe vertraglich vereinbarte einmalige,
nicht substanzbildende weiche Kosten fiir
die Emission der Namensschuldverschrei-
bungen und die Durchfiihrung der Investi-
tionen des Emittenten in Héhe von ca.
11,75 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 9,75 % (Zeichnungen ab 200.000
EUR) bezogen auf den Nominalbetrag der
Namensschuldverschreibungen sowie eine
in hohem Umfang erfolgsabhédngige lau-
fende Vergiitung in Hohe von ca. 0,70 %
p. a. (mittleres Szenario) bezogen auf den
Nominalbetrag der Namensschuldver-
schreibungen; weitere jahrliche Vergiitun-
gen (Hortkorn Finanzen GmbH) fallen erst
an, wenn der Emittent Zinsen in Hohe von
mindestens 5 % p. a. erwirtschaftet hat
bzw. einmalig bei Falligkeit (asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH), wenn der Anle-
ger (Glaubiger) wahrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen durch-
schnittlich 6 % p. a. erhalten hat. Dies
schafft eine Interessensgleichheit von
Emittent, Anbieter und Prospektverant-
wortlichem, Hortkorn Finanzen GmbH so-
wie Anleger (Glaubiger).

Ausschluss von weiteren Leistungspflich-
ten durch

Griinde, die fiir den Erwerb der Namensschuldverschreibungen sprechen
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- grundsatzlich keine Wiederauflebung
der  Einzahlungsverpflichtung  durch
Zins- und Zusatzzinszahlungen des
Emittenten (siehe Seite 59 unter ,Einzah-
lungsverpflichtung”) sowie

- keine Nachschusspflicht.

/4 Hohe Transparenz durch

- jahrlichen Geschéftsbericht (u. a. geprif-
ter Jahresabschluss und Lagebericht des
Emittenten, Bestandsanalyse der Anlage-
objekte, Liquiditdtsvorschau),

- Prifung des Jahresabschlusses sowie der
Berechnung der Hoéhe der Zinsen und
Zusatzzinsen durch einen Wirtschafts-
prifer,

- Durchfiihrung einer Informationsveran-
staltung fiir die Anleger (Glaubiger) min-
destens alle drei Jahre sowie

- die Regelungen des Vermdgensanlagen-
gesetzes.

Zu den Risiken der Namensschuldverschrei-
bungen wird auf die Ausfithrungen auf den
Seiten 46 ff. unter ,Wesentliche Risiken der
Vermdogensanlage” verwiesen.



Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)

Wesentliche Grundlagen und Bedingungen
der Verzinsung und Riickzahlung

Bei der vorliegenden Vermdgensanlage handelt es sich um
nachrangige Namensschuldverschreibungen mit variablen Zin-
sen in Hohe von bis zu 5 % p. a. und Zusatzzinsen in Hohe von
bis zu 6 % p. a., jeweils bezogen auf den Nominalbetrag der
Namensschuldverschreibungen sowie dem Recht auf Riickzah-
lung félliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag.

Grundsatzlich sind die folgenden Szenarien fir die Beendigung
der Vermogensanlage denkbar. Dabei ist zu berticksichtigen,
dass die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 immer dann automatisch
um ein Jahr verldangert wird, wenn der Net Asset Value (NAV)
der Namensschuldverschreibungen dieser Serie zum dem Lauf-
zeitende vorausgehenden Geschiftsjahresende geringer als
105 % des Nominalbetrages ist (siehe Seiten 13 f. unter ,Lauf-
zeit und Kiindigungsfrist”).

# Der Emittent Ubt sein vorzeitiges Kiindigungsrecht aus,
grundsatzlich erstmals zum 30.09.2023 und friihestens 24
Monate ab vollstindigem Zahlungseingang des Nominalbe-
trages beim Emittenten.

+4 Der Emittent verldngert die Laufzeit nicht Uber den
30.09.2025 hinaus.

#4 Der Emittent bt nach erfolgter Laufzeitverldngerung bis
zum 30.09.2027 eine seiner flinf weiteren Verlangerungsop-
tionen aus und der Anleger (Glaubiger) widerspricht dieser
Verlangerung.

# Samtliche Verldngerungsoptionen des Emittenten wurden
ausgeiibt und die Laufzeit endet am 30.09.2032.

# Der Anleger (Glaubiger) nimmt, friihestens 24 Monate ab
vollstindigem Zahlungseingang des Nominalbetrages beim
Emittenten, bei Sondersituationen wie Abschluss des 70. Le-
bensjahres, Arbeitslosigkeit, gesetzlicher oder privater An-
spruch aus Berufs- oder Erwerbsunfdhigkeit oder Insolven-
zanmeldung das Riickkaufangebot der asuco pro GmbH fiir
die Vermogensanlage wahr (siehe Seiten 166 f. unter ,Riick-
kaufangebot der asuco pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft
des Emittenten) fiir Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins“).

PlanmaRige Verwendung der Netto-
Einnahmen

Wesentliche Grundlage fiir die laufenden Zins-
und Zusatzzinszahlungen sowie die Riickzah-
lung félliger Namensschuldverschreibungen
zum Nominalbetrag und das damit verbunde-
ne Erreichen des Anlageziels ist die planmali-
ge Verwendung der Netto-Einnahmen des
Emittenten aus der Emission der Namens-
schuldverschreibungen. Die Netto-Einnahmen
des Emittenten aus der Emission von Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 sowie aller weiteren
Serien wurden bzw. werden zum Erwerb von
Zielfonds i. d. R. am Zweitmarkt von geschlos-
senen Alternativen Investmentfonds mit Immo-
bilieninvestitionen, zur Gewahrung eines Ge-
sellschafterdarlehens an die asuco pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten)
sowie zum Erwerb von weiteren Anlageobjek-
ten (siehe Seiten 140 f. unter ,Angaben Uber
das Anlageziel und die Anlagepolitik der Ver-
mogensanlage”) verwendet.

Zweitmarkt

Ein zukinftig weiterhin funktionierender
Zweitmarkt ist fir sich genommen keine we-
sentliche Grundlage fiir die Zahlung von Zin-
sen, Zusatzzinsen und die Riickzahlung falli-
ger Namensschuldverschreibungen. Er dient
jedoch als Voraussetzung fiir eine planmaRige
Verwendung der Netto-Einnahmen.

Der Zweitmarkt, also der Markt, an dem An-
teile von i. d. R. bereits vollplatzierten ge-
schlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen gehandelt werden,
bietet fiir Kdufer nach wie vor eine Reihe von
Vorteilen, die sich wie folgt zusammenfassen
lassen:

# Haufig erfolgen in spateren Jahren hohere
Ausschittungen als bei der Emission eines
geschlossenen Alternativen Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen.

4 Durch Erwerb einer Beteiligung oftmals
Jahre nach der Emission besteht die Chan-
ce auf eine verkirzte Restlaufzeit.

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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4 Es existieren bereits Erfahrungswerte und
nicht nur Planzahlen tber die Entwicklung
der Fondsobjekte und die Leistungsfahig-
keit des Fondsmanagements.

# Die Kurse am Zweitmarkt sind fiir Kaufer
auf einem nach wie vor attraktiven Niveau.
Ursachen hierfiir sind die geringe Transpa-
renz bei der Kursfindung, unkonkrete Preis-
vorstellungen sowie personliche Notsituati-
onen der meisten verkaufswilligen Anleger.
Nicht selten ist es daher moglich, mittelbar
Immobilien unter deren nachhaltigen
Markt-/Verkehrswerten zu erwerben.

Dariiber hinaus lasst die zunehmende Professio-
nalisierung des Zweitmarktes u. a. infolge der Eta-
blierung der Fondsborse Deutschland Beteili-
gungsmakler AG, einer nach dem Kreditwesenge-
setz regulierten, Initiatoren Ubergreifenden Zweit-
markt-Handelsplattform der Wertpapierborsen
Hamburg, Hannover und Minchen, zukiinftig
steigende Verkaufswiinsche von beteiligten Altge-
sellschaftern Giber den Zweitmarkt erwarten.

Ein zukinftig weiterhin funktionierender Zweit-
markt wird daher die planmaRige Verwendung
der Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen
zum Erwerb von Zielfonds ermoglichen und stellt
damit eine der wesentlichen Grundlagen fiir die
laufenden Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
die Rickzahlung falliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag sicher.

Sollte die planmaBige Verwendung der Netto-
Einnahmen des Emittenten aus der Emission der
Namensschuldverschreibungen nicht moglich
sein und damit eine der wesentlichen Grundla-
gen fir die laufenden Zins- und Zusatzzinszah-
lungen sowie die Riickzahlung félliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag
entfallen, wiirde der Emittent die Zeichnung
vorzeitig schliefen. Dies hatte unmittelbar kei-
ne Auswirkungen auf die Hohe der Zins- und
Zusatzzinszahlungen sowie die Rickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag, da die laufenden Ausgaben des
Emittenten sich proportional zum Emissionsvo-
lumen verhalten. Mittelbar wiirden sich die auf
den Seiten 50 f. unter ,Semi-Blindpool” (Risi-
kostreuung) und auf den Seiten 51 f. unter ,Ent-
wicklung der laufenden Ausgaben des Emitten-
ten” dargestellten Risiken ergeben.

Ausschiittungsrendite sowie Tilgungsgewinn

Die Namensschuldverschreibungen sind mit variablen Zinsen in Hohe
von bis zu 5 % p. a. und Zusatzzinsen in Hohe von bis zu 6 % p. a.
ausgestattet, jeweils bezogen auf den Nominalbetrag der Namens-
schuldverschreibungen. Die Hohe des fiir ein Geschéftsjahr ermittel-
ten variablen Verzinsungsanspruchs (Zinsen und Zusatzzinsen) ist ab-
hangig vom erzielten Liquiditatstiberschuss und wird daher von der
Hohe der Einnahmen sowie Ausgaben des Emittenten bestimmt. Unter
die Einnahmen des Emittenten fallen z. B. laufende Ausschiittungen
aus Zielfonds, Mieteinnahmen, Zinsertrige sowie saldierte
VerduBerungsgewinne/-verluste aus der Liquidation, Teilliquidation,
Verkauf oder Kiindigung von Anlageobjekten. Die Hohe der Einnah-
men wird wesentlich durch die Ausschiittungsrendite sowie den Til-
gungsgewinn (Wertsteigerung) der vom Emittenten bereits erworbenen
bzw. zu erwerbenden Anlageobjekte beeinflusst. Auch fir die Riick-
zahlung der Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag ist
der Tilgungsgewinn (Wertsteigerung) der vom Emittenten bereits er-
worbenen bzw. zu erwerbenden Anlageobjekte von Bedeutung, da die
vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen
Kosten des Emittenten in der Investitionsphase durch Wertzuwachse
ausgeglichen werden miissen, damit der Net Asset Value (NAV) der
Namensschuldverschreibungen dem Nominalbetrag entspricht.

Insofern sind die Ausschiittungsrendite und der Tilgungsgewinn so-
wohl aus den bis zum 03.02.2020 vom Emittenten, der asuco pro
GmbH, der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) getdtigten Investitionen als auch aus den zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung noch nicht konkret feststehenden
Anlageobjekten eine weitere wesentliche Grundlage fir die lau-
fenden Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie die Riickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag.

Bei den bis zum 03.02.2020 vom Emittenten, der asuco pro GmbH,
der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
getdtigten Investitionen handelt es sich um Beteiligungen an 258 ver-
schiedenen Zielfonds von 50 Anbietern sowie acht Gesellschafterdar-
lehen fiir einen Gesamtbetrag (inkl. Erwerbsnebenkosten) von ca.
219,3 Mio. EUR. Der Emittent ist damit mittelbar an 388 Immobilien
verschiedener Nutzungsarten beteiligt, die einen durchschnittlichen
Vermietungsstand von ca. 97 % aufweisen (in % der nach dem Ver-
mietungsstand gewichteten Anschaffungskosten inkl. Erwerbsneben-
kosten) (siehe Seiten 98 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des Emit-
tenten, seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH zum 03.02.2020%).
Die durchschnittlich prognostizierte Ausschiittungsrendite fir 2018
betrdgt ohne Liquidationsgewinne ca. 5,09 % p. a. bei einem zusétzli-
chen jahrlichen Tilgungsgewinn aus der Entschuldung der erworbenen
Beteiligungen an Zielfonds von ca. 4,56 % p. a. im Jahr 2018, jeweils
bezogen auf die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten).

Der Emittent geht aufgrund der bereits erfolgten Investitionen in
Zielfonds davon aus, dass langfristig eine stabile, wenig schwanken-



de Ausschuttungsrendite sowie ein stabiler, wenige schwankender
Tilgungsgewinn der Zielfonds erzielt werden, die eine wesentliche
Grundlage fur die Zahlung von Zinsen, Zusatzzinsen und die Rick-
zahlung félliger Namensschuldverschreibungen sind. Insofern wird
fur die Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen im mittleren
Szenario (sieche Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszah-
lungen (Abweichungen von der Prognose)” auf Seite 12 in FufSnote
2) eine Ausschiittungsrendite in Hohe von 5,5 % p. a. und ein Til-
gungsgewinn in Hohe von 4 % p.a. angenommen, jeweils bezogen
auf die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten).

Risikostreuung

Die angestrebte Risikostreuung ist fir sich genommen keine we-
sentlichen Grundlage fiir die Zahlung von Zinsen, Zusatzzinsen
und die Riickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen. Sie
dient jedoch als Voraussetzung dafiir, dass auch mit den zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung noch nicht konkret feststehenden
Anlageobjekten langfristig eine stabile, wenig schwankende Aus-
schittungsrendite und ein stabiler, wenige schwankender Tilgungs-
gewinn erzielt werden kénnen.

Der Emittent beabsichtigt, Beteiligungen an mehr als 250 verschie-
denen Zielfonds von voraussichtlich mehr als 60 Anbietern ge-
schlossener Alternativer Investmentfonds mit Immobilieninvestitio-
nen einzugehen. Der Emittent wird damit nach Vollinvestition mit-
telbar (doppelstockig) an voraussichtlich mehr als 400 Immobilien
verschiedener ImmobiliengréRen, Immobilienstandorte, Gebaude-
typen, Nutzungsarten und Mieter beteiligt sein und durch die Risi-
kostreuung Sicherheitsorientierung aufweisen. Durch die Risi-
kostreuung treten Einzelrisiken in den Hintergrund, so dass eine
stabilere, weniger schwankende Ausschiittungsrendite sowie ein
stabilerer , weniger schwankender Tilgungsgewinn im Vergleich zu
einer Einzelinvestition zu erwarten sind.

Sollten die Ausschittungsrendite und der Tilgungsgewinn sich redu-
zieren und damit eine der wesentlichen Grundlagen fiir die laufenden
Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie die Riickzahlung falliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag betroffen sein, hat
dies Auswirkungen auf die Hohe der Anspriiche der Anleger (Glaubi-
ger) auf Zinsen und Zusatzzinsen. Wie sich eine Anderung der Aus-
schiittungsrendite und des Tilgungsgewinns auf die Zins- und Zusatz-
zinszahlungen des Emittenten auswirkt, kann der Abbildung , Progno-
se der Zins- und Zusatzzinszahlungen (Abweichungen von der Prog-
nose)” auf Seite 12 entnommen werden. Dementsprechend wiirde
sich der variable Verzinsungsanspruch (Zinsen und Zusatzzinsen) der
Anleger (Glaubiger) reduzieren, wenn die Ausschiittungsrendite und
der Tilgungsgewinn sich reduzieren und damit eine der wesentlichen
Grundlagen fiir die laufenden Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
die Riickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen zum Nomi-
nalbetrag betroffen ist. In diesem Zusammenhang wird im Besonde-
ren auf die auf Seite 51 unter ,Entwicklung der laufenden Einnahmen
des Emittenten”, auf Seite 52 unter ,Wertentwicklung der Anlageob-
jekte” sowie auf Seite 58 unter ,Teilnahme am Wertzuwachs der An-
lageobjekte” dargestellten Risiken verwiesen.

Emission von weiteren
Namensschuldverschreibungen oder
vergleichbaren Fremdkapitalprodukten
Die aus heutiger Sicht denkbare Priorisierung der
Riickzahlungsmoglichkeiten (siehe auf Seite 41
unter ,Liquiditétsrisiko, Priorisierung der Riick-
zahlungsmaglichkeiten”) sieht vor, dass die Bedie-
nung der Riickzahlungsanspriiche der Anleger
(Glaubiger) zundchst aus einer gebildeten Riick-
zahlungsreserve erfolgen soll. Da eine gebildete
Riickzahlungsreserve nur einen Bruchteil der
Riickzahlungsanspriiche abdecken kénnen wird,
ist fiir die Riickzahlung félliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag dariiber hinaus
die Emission von weiteren Namensschuldver-
schreibungen oder weiteren Fremdkapitalproduk-
ten notwendig, da die Emission von weiteren Na-
mensschuldverschreibungen  oder  weiteren
Fremdkapitalprodukten die wirtschaftlich zu prio-
risierende Moglichkeit zur Bedienung der Riick-
zahlungsanspriiche darstellt. Durch die Emission
von weiteren  Namensschuldverschreibungen
oder weiteren Fremdkapitalprodukten konnen die
notwendigen liquiden Mittel firr die Riickzahlung
der Namensschuldverschreibungen zum Nomi-
nalbetrag generiert werden. Die Hohe dieser not-
wendigen liquiden Mittel entspricht der Differenz
zwischen dem Nominalbetrag der filligen Na-
mensschuldverschreibungen und der gebildeten
Riickzahlungsreserve. Wesentliche Grundlage fiir
die Riickzahlung falliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag ist daher die Fahig-
keit des Emittenten, hierflir weitere Namens-
schuldverschreibungen oder vergleichbare Fremd-
kapitalprodukte zu emittieren. Abweichend hier-
von wird fiir die Prognose der Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage auf den Seiten 29 ff. die
Annahme getroffen, dass die Riickzahlung falliger
Namensschuldverschreibungen der Serie Immobi-
lien-ZweitmarktZins 12-2020 Uber die teilweise
VerauBerung von Anlageobjekten finanziert wird.
Diese abweichende Annahme wird ausschlieflich
getroffen, um eine Rechnungsgrundlage zu schaf-
fen und die Prognose fiir die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage aufstellen zu kdnnen.

Sollte eine Emission von weiteren Namens-
schuldverschreibungen oder vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten nicht méoglich sein und
damit eine der wesentlichen Grundlagen fiir die
Riickzahlung falliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag entfallen, misste
der Emittent auf weitere Riickzahlungsmoglich-
keiten zurtickgreifen. Dies ist auch der Fall,

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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wenn die geschaftsfithrenden Gesellschafter des
Emittenten zum Zeitpunkt der Félligkeit der
Riickzahlungsanspriiche auf Basis der dann vor-
liegenden Rahmenbedingungen von der aus
heutiger Sicht denkbaren Priorisierung abwei-
chen und eine andere Riickzahlungsmoglichkeit
auswahlen.

Nach den Planungen des Emittenten sind als
weitere Rickzahlungsmoglichkeiten eine Ver-
wendung der Einnahmen der laufenden Ge-
schéftstatigkeit des Emittenten, eine teilweise
VerduBerung von Anlageobjekten sowie die
Aufnahme von vorrangigem Fremdkapital denk-
bar. Sollten weitere Moglichkeiten zur Bedie-
nung der Riickzahlungsanspriiche nicht zur Ver-
fugung stehen und die liquiden Mittel des Emit-
tenten nicht ausreichen, um die Riickzahlungs-
anspriiche samtlicher Anleger (Glaubiger) falli-
ger Namensschuldverschreibungen zum Nomi-
nalbetrag zu erfiillen, muss die Riickzahlung fiir
alle falligen Namensschuldverschreibungen im
gleichen Verhaltnis erfolgen. In diesem Fall wiir-
de es nur zu einer teilweisen Rickzahlung falli-
ger Namensschuldverschreibungen kommen.
Fir nicht oder nicht vollstindig erfiillte Riick-
zahlungsanspriiche besteht in den Folgejahren
ein Nachzahlungsanspruch, der vom Emittenten
jederzeit erflillt werden kann. Eine ausfiihrliche
Darstellung dieses Risikos kann den Ausfiihrun-
gen unter ,Liquiditatsrisiko” auf den Seiten 55 f.
entnommen werden.

Liquiditat des Emittenten

Wesentliche Bedingung fir Zins-, Zusatzzins-
und die Riickzahlung der Namensschuldver-
schreibungen ist, dass die Liquiditdt des Emit-
tenten hierflr ausreicht.

Sollte die Liquiditdt des Emittenten nicht fur
Zins-, Zusatzzins- und die Riickzahlung der Na-
mensschuldverschreibungen ausreichen und da-
mit die wesentliche Bedingung entfallen, wird
der jahrlich ermittelte Verzinsungsanspruch so-
wie der Anspruch auf Riickzahlung félliger Na-
mensschuldverschreibungen nicht féllig. Eine
ausfiihrliche Darstellung dieses Risikos kann den
Ausfiihrungen unter ,Liquiditatsrisiko” auf den
Seiten 55 f. entnommen werden. Fiir nicht oder
nicht vollstandig erfillte Verzinsungsanspriiche
besteht in den Folgejahren ein Nachzahlungsan-
spruch, der vom Emittenten jederzeit erfillt wer-
den kann. Dies gilt auch fiir Anspriiche auf Riick-
zahlung félliger Namensschuldverschreibungen.

Wenn die vorstehenden wesentlichen Grundlagen und Bedingun-
gen eingehalten werden, sind nach Einschitzung des Emittenten
die Voraussetzungen zur Zahlung der Zinsen und Zusatzzinsen so-
wie der Riickzahlung félliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag gegeben.

Fiir diesen Fall sieht die Prognoserechnung Zinsen und Zusatzzinsen
in Hohe von ca. 4,4 % p. a. (2021-2024) sowie ca. 13,9 % (2025)
vor (mittleres Szenario), jeweils bezogen auf den Nominalbetrag der
Namensschuldverschreibungen. Der in Aussicht gestellte Ertrag ist
nicht gewahrleistet und kann auch niedriger ausfallen.

Im Prognosezeitraum 2021 bis 2025 sind insgesamt bis zu ca.
31,6 % Zinsen und Zusatzzinsen prognostiziert (mittleres Szenario).

Angaben liber den jiingsten Geschiftsgang
des Emittenten

Der Emittent hat zum 30.09.2019 Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 00-2016 pro mit einem Nominalbetrag
in Hohe von 52,59 Mio. EUR, Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 01-2016 mit einem Nominalbetrag in Hohe
von 37,124 Mio. EUR, Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 02-2016 plus mit einem Nominalbetrag in Hohe
von 25,35 Mio. EUR, Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 03-2016 mit einem Nominalbetrag in Hohe von
8,05 Mio. EUR, Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 04-2017 mit einem Nominalbetrag in Hohe von
24,27 Mio. EUR, Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 05-2017 mit einem Nominalbetrag in H&he von
31,463 Mio. EUR, Namensschuldverschreibungen der Serie Immo-
bilien-ZweitmarktZins 06-2018 mit einem Nominalbetrag in Hohe
von 26,539 Mio. EUR, Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 07-2018 pro mit einem Nominalbetrag in Hohe
von 25,28 Mio. EUR, Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 08-2018 mit einem Nominalbetrag in Héhe von
10,4 Mio. EUR sowie Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 09-2019 mit einem Nominalbetrag in H&he von
15,116 Mio. EUR emittiert. Nach Schluss des Geschéftsjahres zum
30.09.2019 wurden weitere Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 09-2019 mit einem Nominalbetrag in Hohe
von 13,785 Mio. EUR sowie Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 10-2019 pro mit einem Nominalbetrag in
Hohe von 2,55 Mio. EUR und Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 11-2019 mit einem Nominalbetrag in Hohe
von 0,175 Mio. EUR emittiert (Stand 14.02.2020).

Der Emittent, die asuco pro GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH
sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) haben nach Schluss des Ge-
schéftsjahres zum 30.09.2019 weitere Beteiligungen an Zielfonds
mit Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) in Hohe von rd.
11,4 Mio. EUR erworben, so dass sich die Risikostreuung der Inves-



titionen zum 03.02.2020 auf 258 verschiedene Zielfonds von 50
Anbietern belduft. Zur Finanzierung der Investitionen der asuco pro
GmbH, der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH hat der Emittent sein Gesellschafterdarlehen an die
jeweilige Gesellschaft erhcht.

Das Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco pro
GmbH hat sich bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung im Ver-
gleich zum Jahresabschluss per 30.09.2019 um 2.888.000 EUR
auf 55.644.000 EUR erhoht. Das Gesellschafterdarlehen des Emit-
tenten an die asuco Beteiligungs GmbH hat sich bis zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung im Vergleich zum Jahresabschluss per
30.09.2019 um 930.000 EUR auf 7.335.000 EUR erhéht. Das Ge-
sellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH hat sich bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
im Vergleich zum Jahresabschluss per 30.09.2019 um 175.000
EUR auf 2.760.000 EUR erhoht.

Der Emittent hat mit Wirkung zum 20.12.2019 als Alleingesell-
schafter die asuco Zweite pro GmbH gegriindet. Die Gesellschafts-
struktur der asuco Zweite pro GmbH entspricht somit der Struktur
der asuco pro GmbH. Die asuco Zweite pro GmbH ist seit ihrer
Grindung nicht wirtschaftlich aktiv geworden, insbesondere hat
sie bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung keine Investitionen
in Anlageobjekte vorgenommen.

Zudem hat der Emittent nach Schluss des Geschdftsjahres zum
30.09.2019 zusétzlich zu den bereits an Zielfonds gewahrten Ge-
sellschafterdarlehen ein weiteres Gesellschafterdarlehen an den
Zielfonds AS Immobilien-Sachwerte in Hohe von 800.000 EUR
gewdhrt (Stand: 14.02.2020).

Weitere wesentliche Anderungen sind bis zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung nicht eingetreten.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung werden die Serien 09-2019,
10-2019 pro sowie 11-2019 weiter &ffentlich zur Zeichnung angebo-
ten. Es wird angenommen, dass der Emittent bis zum 30.09.2020 ins-
gesamt Namensschuldverschreibungen mit einem Nominalbetrag in
Hohe von rd. 334 Mio. EUR emittiert. Es ist geplant, dass der Emittent
die Netto-Einnahmen aus der Emission dieser Namensschuldver-
schreibungen bis zum 30.09.2020 vollstindig in die auf den Seiten
140 f. unter ,Angaben (iber das Anlageziel und die Anlagepolitik der
Vermdgensanlage” dargestellten Anlageobjekte investiert.

Hinsichtlich der weiteren Geschaftsaussichten fiir das laufende Ge-
schiftsjahr wird auf die Ausfiihrungen auf die Seiten 42 f. unter ,Ge-
schéftsaussichten” verwiesen. Aufgrund der im Zusammenhang mit
der Emission von weiteren Namensschulderschreibungen anfallen-
den vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden
weichen Kosten, die in der Gewinn- und Verlustrechnung als Auf-
wand verbucht werden, sieht die Prognoserechnung des Emittenten
im Geschéftsjahr bis zum 30.09.2020 erneut einen Jahresfehlbetrag
vor.

Auswirkungen der Vermdégens-,
Finanz- und Ertragslage sowie der
Geschiftsaussichten auf die
Fahigkeit des Emittenten, seinen
Verpflichtungen zur Zinszahlung
und Riickzahlung nachzukommen

Erliuterung der wesentlichen Annahmen

und Wirkungszusammenhéange der Prognose
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Um eine Prognose der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage aufstellen zu kénnen wurden die nach-
folgend dargestellten Annahmen getroffen. Ein Be-
standteil der Annahmen ist, dass die Riickzahlung
der Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 durch eine Teil-
verdufSerung von Anlageobjekten finanziert wird.
Insoweit weichen die Annahmen von der auf Seite
41 unter ,Liquiditatsrisiko, Priorisierung der Riick-
zahlungsmaglichkeiten” dargestellten allgemeinen
Priorisierung der Riickzahlungsmoglichkeiten ab.

/ Das Emissionskapital (Summe der Nominalbe-
trage aller Namensschuldverschreibungen) der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen
der Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-
2016, 02-2016 plus, 03-2016, 04-2017, 05-
2017, 07-2018 pro, 08-2018, 09-2019, 10-
2019 pro, 11-2019 sowie Immobilien-Zweit-
marktZins 06-2018 und 12-2020 ist bis zum
30.09.2020 in Hohe von insgesamt ca. 334
Mio. EUR platziert und von den Anlegern
(Glaubigern) inkl. Agio eingezahlt (Prognose).

/ Die dem Emittenten aus der Emission von Na-
mensschuldverschreibungen  der  Serien
ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-
2016 plus, 03-2016, 04-2017, 05-2017, 07-
2018 pro, 08-2018, 09-2019, 10-2019 pro,
11-2019 sowie Immobilien-ZweitmarktZins
06-2018 und 12-2020 zuflieBenden Netto-
Einnahmen werden bis zum 30.09.2020 in
Anlageobjekte investiert.

4 Die Laufzeit der Namensschuldverschreibun-
gen endet zu den folgenden Zeitpunkten (durch
Ausiibung der Verlangerungsoptionen des Emit-
tenten bei den Serien 08-2018 sowie 11-2019):

- 00-2016 pro: 30.09.2026
-01-2016: 30.09.2026

- 02-2016 plus: 30.09.2026
- 03-2016: 30.09.2025

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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- 04-2017: 30.09.2022

- 05-2017: 30.09.2027

- 06-2018: 30.09.2024

- 07-2018 pro: 30.09.2028

- 08-2018: 30.09.2043 (Grundlauf-
zeit bis 30.09.2023)

- 09-2019: 30.09.2029

- 10-2019 pro: 30.09.2030

-11-2019: 30.09.2044 (Grundlauf-
zeit bis 30.09.2024)

- 12-2020: 30.09.2025.

# Der Emittent beabsichtigt grundsatzlich, in den

kommenden Jahren weitere Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins so-
wie vergleichbare Fremdkapitalprodukte zur
Zeichnung anzubieten. In der Prognose der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wird je-
doch davon ausgegangen, dass bis zum
30.09.2026 (iber die vorgenannten Serien hin-
aus keine Emission von weiteren Namens-
schuldverschreibungen oder vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten erfolgt. Insofern wird
der tatsachliche Emissionsverlauf vermutlich
von dieser Prognoseannahme abweichen.

4 Zum 10.01.2023, zum 10.01.2025 sowie

zum 10.01.2026 werden Zielfonds verduRert,
um die Liquiditat des Emittenten zu erhohen.
Hierdurch wird sichergestellt, dass die Riick-
zahlungsanspriiche sowie die Anspriiche auf
Zinsen und Zusatzzinsen der Serien Zweit-
marktZins 04-2017, Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 06-2018 bzw. ZweitmarktZins 03-2016
und Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 bei
Falligkeit bedient werden kénnen. Dem Emit-
tenten flieBen aufgrund der Verduferung li-
quide Mittel in Hohe von ca. 29.535.760 EUR
(am 10.01.2023), ca. 30.168.003 EUR (am
10.01.2025) bzw. ca. 27.924.218 EUR (am
10.01.2026) zu. Dariiber hinaus wird bis zum
30.09.2026 keines der Anlageobjekte ganz
oder teilweise liquidiert oder ganz oder teil-
weise verduBert, so dass keine Reinvestitio-
nen erfolgen (Ausnahme: Investition der
Riickzahlungsreserve in Anlageobjekte). Die
Investition der Riickzahlungsreserve in Anla-
geobjekte erfolgt jeweils zum Ende eines Ge-
schéftsjahres. Die Riickzahlungsreserve wird
in den Tabellen der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage auf den Seiten 32 ff. nicht separat
dargestellt. Die Investition der Riickzahlungs-
reserve ist in Position 7 der Finanzlage abge-
bildet (siehe Seite 36 unter ,Erlduterungen

der Finanzlage”). Bis zum 30.09.2020 wird in dieser Position
auch die Investition der Netto-Einnahmen aus der Emission von
Namensschuldverschreibungen ausgewiesen. Die Hohe der
Riickzahlungsreserve im jeweiligen Geschaftsjahr ist daher erst
ab dem Geschéftsjahr vom 01.10.2020 bis 30.09.2021 in der
Tabelle der Finanzlage in Position 7 zu erkennen.

Das von der asuco pro GmbH fiir Namensschuldverschreibun-
gen samtlicher Serien unterbreitete Riickkaufangebot (siehe
Seiten 166 f. unter ,Riickkaufangebot der asuco pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) fiir Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-
ZweitmarktZins“) wird von keinem Anleger (Glaubiger) ange-
nommen, so dass es nicht zu einem Ankauf von Namens-
schuldverschreibungen durch die asuco pro GmbH kommit.

Das an die asuco pro GmbH gewdhrte Darlehen wird mit
dem Erfullungsbetrag vom 30.09.2019 in Hohe von
52.756.000 EUR fortgeschrieben. Da das Gesellschafterdarle-
hen an die asuco pro GmbH zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung 55.644.000 EUR betrdgt, wird somit angenommen,
dass das Gesellschafterdarlehen zwischen dem Zeitpunkt der
Prospektaufstellung und dem Ende des laufenden Geschafts-
jahres am 30.09.2020 in Hohe von 2.888.000 EUR durch die
asuco pro GmbH zuriickgefiihrt wird. Die Riickfihrung des
Gesellschafterdarlehens erfolgt mit liquiden Mitteln, die der
asuco pro GmbH als Kapitalrtickfluss aufgrund von Liquidatio-
nen bzw. Teilliquidationen der von der asuco pro GmbH er-
worbenen Zielfonds zuflieBen.

Das an die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) gewdhrte Darlehen wird mit dem
Erfiillungsbetrag vom 30.09.2019 in Hohe von 6.405.000 EUR
fortgeschrieben. Da das Gesellschafterdarlehen an die asuco
Beteiligungs GmbH zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
7.335.000 EUR betragt, wird somit angenommen, dass das Ge-
sellschafterdarlehen zwischen dem Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung und dem Ende des laufenden Geschdftsjahres am
30.09.2020 in Hohe von 930.000 EUR durch die asuco Betei-
ligungs GmbH zurtickgefiihrt wird. Die Riickfiihrung des Ge-
sellschafterdarlehens erfolgt mit liquiden Mitteln, die der asuco
Beteiligungs GmbH als Kapitalriickfluss aufgrund von Liquida-
tionen bzw. Teilliquidationen der von der asuco Beteiligungs
GmbH erworbenen Zielfonds zufliefen.

Das an die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) gewahrte Darlehen
wird mit dem Erfiillungsbetrag vom 30.09.2019 in Héhe von
2.585.000 EUR fortgeschrieben. Da das Gesellschafterdarle-
hen an die asuco Zweite Beteiligungs GmbH zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung 2.760.000 EUR betragt, wird somit an-
genommen, dass das Gesellschafterdarlehen zwischen dem
Zeitpunkt der Prospektaufstellung und dem Ende des laufenden
Geschaftsjahres am 30.09.2020 in Hohe von 175.000 EUR
durch die asuco Zweite Beteiligungs GmbH zuriickgefiihrt
wird. Die Rickfiihrung des Gesellschafterdarlehens erfolgt mit



liquiden Mitteln, die der asuco Zweite Beteiligungs GmbH als
Kapitalriickfluss aufgrund von Liquidationen bzw. Teilliquidati-
onen der von der asuco Zweite Beteiligungs GmbH erworbe-
nen Zielfonds zufliefSen.

Uber den Prognosezeitraum wird kein Gesellschafterdarlehen
des Emittenten an die asuco Zweite pro GmbH ausgewiesen, da
davon ausgegangen wird, dass die asuco Zweite pro GmbH kei-
ne Investitionen tatigt. Investitionen der asuco Zweite pro GmbH
sowie weitere Investitionen der asuco pro GmbH, der asuco Be-
teiligungs GmbH bzw. der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
missten durch eine Gewahrung bzw. Erhohung des variablen
Gesellschafterdarlehens des Emittenten an die jeweilige Gesell-
schaft finanziert werden. Die Gewahrung bzw. Erhéhung der
Gesellschafterdarlehen wird dementsprechend auf den Seiten
140 f. unter ,Angaben Uber das Anlageziel und die Anlagepolitik
der Vermogensanlage” als mogliche Verwendung der Netto-Ein-
nahmen des Emittenten aus der Emission von Namensschuldver-
schreibungen dargestellt. Fir die Prognose der Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage wird jedoch davon ausgegangen, dass
Uber den gesamten Prognosezeitraum keine weiteren Investitio-
nen der 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils
100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) erfolgen.
Insofern wird die tatsdchliche Hohe der Gesellschafterdarlehen
vermutlich von dieser Prognoseannahme abweichen.

Der Emittent hat dariiber hinaus Gesellschafterdarlehen an die
Zielfonds Immobilienfonds Objekt Heide-Wessel KG (ehemals
H.E.S. Immobilienfonds Deutschland 20 KG), asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, Drehscheibe Bochum
GmbH & Co. KG sowie AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG gewahrt, die in der Prognose der Vermdgenslage separat aus-
gewiesen sind. Die an die Zielfonds SAB Real Estate GmbH & Co.
,Living-Point Frankfurt” KG, Zweite SAB Treuhand und Verwal-
tung GmbH & Co. Berlin ,Neue Welt” KG sowie Zweite SAB Treu-
hand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der Spree”
KG sowie Berlin Kaiserdamm GbR gewéhrten Gesellschafterdarle-
hen werden aufgrund ihres Eigenkapitalcharakters in der Position
Anlagevermdgen ausgewiesen. Die Darstellung der Verwendung
der Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission von Na-
mensschuldverschreibungen auf den Seiten 140 f. unter ,Angaben
tUber das Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlage”
umfasst auch die Gewahrung von weiteren Gesellschafterdarle-
hen des Emittenten an Zielfonds. Fiir die Prognose der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage wird jedoch davon ausgegangen,
dass tber den gesamten Prognosezeitraum keine weiteren Gesell-
schafterdarlehen an Zielfonds gewéhrt werden. Insofern wird die
tatsdchliche Hohe der Gesellschafterdarlehen an Zielfonds ver-
mutlich von dieser Prognoseannahme abweichen.

Es wird angenommen, dass die Zinszahlungen fiir die diversen
Gesellschafterdarlehen des Emittenten zum jeweiligen Ge-
schéftsjahresende erfolgen. Der tatsdchliche Zahlungszeitpunkt
kann von dieser Prognoseannahme abweichen.

4

Die im Jahresabschluss zum 30.09.2019 aus-
gewiesenen sonstigen Forderungen in Hohe
von ca. 9.493.101 EUR werden bis zum
30.09.2020 vereinnahmt. Hierbei handelt es
sich um ausstehende Zinsen fiir das Gesell-
schafterdarlehen an die asuco pro GmbH in
Hohe von ca. 2.143.677 EUR, ausstehende
Zinsen fir das Gesellschafterdarlehen an die
asuco Beteiligungs GmbH in Hohe von ca.
311.149 EUR, ausstehende Zinsen fir das
Gesellschafterdarlehen an die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH in H6he von ca. 72.051
EUR, eine im Zusammenhang mit dem Cash-
Management der asuco-Unternehmensgrup-
pe (siehe unter ,Liquiditdtsanlage” auf Seite
104) stehende kurzfristige Liquiditatsanlage
in Hohe von ca. 6.800.000 EUR sowie sonsti-
ge Forderungen in Hohe von ca. 166.224
EUR. Es wird angenommen, dass diese sonsti-
gen Forderungen bis zum 30.09.2020 begli-
chen werden. Insofern werden tber den ge-
samten Prognosezeitraum unter der Position
Sonstige Forderungen 0 EUR ausgewiesen.

Die im Jahresabschluss zum 30.09.2019 aus-
gewiesenen sonstigen Verbindlichkeiten in
Hohe von ca. 6.870.022 EUR werden bis
zum 30.09.2020 getilgt. Hierbei handelt es
sich um noch offene Anschaffungs- und An-
schaffungsnebenkosten gegentiber Zielfonds
in Hohe von ca. 2.381.425 EUR, ausstehende
Vergiitungen an die asuco Treuhand GmbH
fir das Geschéftsjahr bis zum 30.09.2019 in
Hohe von ca. 17.062 EUR, ausstehende Ver-
glitungen an die asuco Vertriebs GmbH aus
der Vermittlung von Namensschuldverschrei-
bungen in Hohe von ca. 1.196.805 EUR, aus-
stehende Vergiitungen an die asuco Komple-
mentdr GmbH fiir das Geschéftsjahr bis zum
30.09.2019 in Hohe von ca. 35.083 EUR,
ausstehende Vergiitungen an die asuco Ge-
schaftsbesorgungs GmbH fiir das Geschafts-
jahr bis zum 30.09.2019 in Hohe von ca.
372.884 EUR, eine an die Hortkorn Finanzen
GmbH zahlbare erfolgsabhéngige Vergiitung
fir die Namensschuldverschreibungen der
Serien ZweitmarktZins 04-2017 sowie Immo-
bilien-ZweitmarktZins 06-2018 in Hohe von
insgesamt ca. 179.185 EUR, Verbindlichkei-
ten aus berzahlten Einzahlungen in Hohe
von ca. 2.479.718 EUR sowie sonstige Ver-
bindlichkeiten in H6he von ca. 207.860 EUR.
Die Vergiitungen der asuco Treuhand GmbH,
der asuco Vertriebs GmbH, der asuco Kom-

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)



plementar GmbH, der asuco Geschéftsbesor- 4 Aus Vereinfachungsgriinden wird angenommen, dass die Aus-

gungs GmbH sowie der Hortkorn Finanzen schittungen aus Zielfonds in voller Hohe ertragswirksam sind.
GmbH sind im Jahresabschluss zum Sollte dies nicht der Fall sein, reduziert sich der Buchwert der
30.09.2019 lediglich deshalb als Verbindlich- Finanzanlagen. Gleichzeitig erhchen sich die stillen Reserven.
keiten ausgewiesen, weil die Verglitungen
noch nicht gezahlt wurden, die Liquiditdt also 4 Die Zinseinnahmen des Emittenten aus den an die asuco pro
noch nicht abgeflossen ist. GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH gewdhrten Gesellschafterdarlehen ent-
# Der Emittent nimmt tiber den gesamten Pro- sprechen der Hohe nach den von der asuco pro GmbH, der
gnosezeitraum kein vorrangiges Fremdkapi- asuco Beteiligungs GmbH bzw. der asuco Zweite Beteili-
tal auf. gungs GmbH vereinnahmten Ausschittungen in Hohe von
5,5 % p. a. (siehe ,mittleres” Szenario in der Abbildung ,Pro-
# Die prognostizierte Ausschiittungsrendite in gnose der Zins- und Zusatzzinszahlungen (Abweichungen
Héhe von 5,5 % p. a. sowie der prognosti- von der Prognose)” auf Seite 112 in Fulinote 2).
zierte Tilgungsgewinn in Hohe von 4 % p. a.
(siehe ,mittleres” Szenario in der Abbildung # Laufende Ertrage und Aufwendungen auf Ebene der 100%igen
,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlun- Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs GmbH sowie der
gen (Abweichungen von der Prognose)” auf asuco Zweite Beteiligungs GmbH gleichen sich wahrend der
Seite 112 in Fufnote 2) der vom Emittenten Laufzeit der Namensschuldverschreibungen aus.

erworbenen Anlageobjekte wird iiber den
gesamten Prognosezeitraum erwirtschaftet.

Vermogenslage in EUR'

Aktiva 30.09.2019 30.09.2020 30.09.2021 30.09.2022
(Prognose) (Prognose) (Prognose)

A. Anlagevermogen

I. Finanzanlagen 119.264.105 232.888.897 232.906.520 232.921.895

B. Umlaufvermogen

I. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

- Gesellschafterdarlehen an asuco pro GmbH 52.756.000 52.756.000 52.756.000 52.756.000

- Gesellschafterdarlehen an asuco Beteiligungs GmbH 6.405.000 6.405.000 6.405.000 6.405.000

- Gesellschafterdarlehen an asuco Zweite Beteiligungs GmbH 2.585.000 2.585.000 2.585.000 2.585.000

- Gesellschafterdarlehen an Zielfonds 4.595.000 5.395.000 5.395.000 5.395.000

- Sonstige Forderungen 9.493.101 0 0 0
1. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei

Kreditinstituten und Schecks 53.823.804 16.936.842 20.969.848 20.894.727
C. Nicht durch Vermogenseinlagen gedeckter Verlustanteil

Kommanditisten 25.607.917 28.355.557 28.337.934 33.585.126
Summe Aktiva 274.529.927 345.322.296 349.355.302 354.542.749
Passiva

A. Eigenkapital

I. Kapitalanteile Kommanditisten 0 0 0 0
B. Riickstellungen 10.710 23.800 30.940 30.940
C. Verbindlichkeiten
- Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 256.182.000 333.566.000 333.566.000 333.566.000
- Zinsen Anleger (Glaubiger) der Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 11.467.195 11.600.481 15.756.064 19.118.230
- Sonstige Verbindlichkeiten 6.870.022 132.015 2.298 1.827.579
Summe Passiva 274.529.927 345.322.296 349.355.302 354.542.749

EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen moglich.

Unter Beriicksichtigung des Net Asset Values des Emittenten zum 30.09.2019 (Ermittlung gemaR § 1 Nr. 12 der Anleihebedingungen) ergibt sich nach Abzug des Nominalbetrages der zum
30.09.2019 ausgegebenen Namensschuldverschreibungen aller Serien ein positives Eigenkapital in Hohe von rd. 1.680.228 EUR, das auf der Passivseite der Bilanz unter der Position
,Kapitalanteile Kommanditisten ausgewiesen werden wiirde.




# Der Emittent erzielt Giber den gesamten Prognosezeitraum kei-
ne Zinseinnahmen aus der Anlage der kurzfristig nicht benotig-
ten Liquiditat.

# Ab dem Geschftsjahr vom 01.10.2019 bis zum 30.09.2020 fal-
len beim Emittenten die auf den Seiten 111 f. unter ,Prognose
der Zinsen und Zusatzzinsen” aufgefiihrten Vergtitungen fir die
Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 sowie weitere Vergiitungen fiir die Serien
ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus, 03-2016,
04-2017, 05-2017, 07-2018 pro, 08-2018, 09-2019, 10-2019
pro, 11-2019 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 an.
Diese betragen fir das Geschéftsjahr bis zum 30.09.2020 insge-
samt ca. 1.466.266 EUR inkl. Umsatzsteuer.

# Uber den gesamten Prognosezeitraum fallen pro Serie insge-
samt 2.000 EUR p. a. zzgl. Umsatzsteuer fiir die Jahresab-
schlusspriifung, fir die Informationsveranstaltung sowie fiir
sonstige Kosten an. Im Geschaftsjahr bis zum 30.09.2019 be-
tragen diese Kosten 10.710 EUR und werden im Zeitraum vom
01.10.2019 bis 30.09.2020 beglichen.

30.09.2023 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2026
(Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose)

208.713.154 208.722.020 183.190.726 160.836.039

52.756.000 52.756.000 52.756.000 52.756.000

6.405.000 6.405.000 6.405.000 6.405.000
2.585.000 2.585.000 2.585.000 2.585.000
5.395.000 5.395.000 5.395.000 5.395.000

0 0 0 0
19.755.768 19.718.064 18.469.173 16.651.557
28.258.107 31.878.216 32.115.575 74.189.450
323.868.030 327.459.300 300.916.475 318.818.046
0 0 0 0

28.560 28.560 26.180 21.420

309.296.000 309.296.000 282.757.000 259.707.000

14.543.470 17.138.178 17.312.708 55.494.099
0 996.561 820.586 3.595.527
323.868.030 327.459.300 300.916.475 318.818.046

/ Es fallen beim Emittenten, bei dessen Gesell-
schaftern, bei den 100%igen Tochtergesell-
schaften, bei der asuco Beteiligungs GmbH
sowie bei der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
keine Steuerzahlungen an (Annahme: steuer-
pflichtige Ergebnisse aus den Anlageobjekten
in Hohe von 3,5 % p. a. bezogen auf die An-
schaffungskosten inkl. Erwerbsnebenkosten).

Abweichungen von diesen Prognoseannahmen
sind wahrscheinlich.

Die voraussichtliche Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage ist nach den Vorschriften des Han-
delsgesetzbuches (HGB) und unter Beriicksich-
tigung der gesellschaftsvertraglichen Regelun-
gen des Emittenten sowie der Anleihebedingun-
gen fiir die Namensschuldverschreibungen der
Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016,
02-2016 plus, 03-2016, 04-2017, 05-2017, 07-
2018 pro, 08-2018, 09-2019, 10-2019 pro, 11-
2019 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-
2018 und 12-2020 erstellt.

Das Geschéftsjahr des Emittenten beginnt am
01.10. eines Jahres und endet am 30.09. des
Folgejahres.

Erlauterungen der Vermdgenslage

Unter der Position Anlagevermogen werden die
Finanzanlagen ausgewiesen. Hierbei handelt es
sich um den Buchwert der vom Emittenten bis
zum jeweiligen Geschdftsjahresende erworbe-
nen Beteiligungen an geschlossenen Alternati-
ven Investmentfonds mit Immobilieninvestitio-
nen sowie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam
,Zielfonds”). Darliber hinaus sind unter dieser
Position aufgrund ihres Eigenkapitalcharakters
die Gesellschafterdarlehen an die Zielfonds SAB
Real Estate GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt”
KG, Zweite SAB Treuhand und Verwaltung
GmbH & Co. Berlin ,Neue Welt” KG, Zweite
SAB Treuhand und Verwaltung GmbH & Co. Ber-
lin ,Wohnen an der Spree” KG sowie Berlin Kai-
serdamm GbR ausgewiesen.

Im Umlaufvermdgen sind die vom Emittenten an
die asuco pro GmbH, die asuco Beteiligungs
GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten) gewahrten Gesellschafter-
darlehen, die Gesellschafterdarlehen an die Ziel-
fonds asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wes-
sel KG (ehemals H.F.S. Immobilienfonds Deutsch-

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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land 20 KG), asuco Immobilien-Sachwerte Portfo-
lio GmbH & Co. KG, Drehscheibe Bochum
GmbH & Co. KG sowie AS Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, sonstige Forderungen sowie das
Bankguthaben des Emittenten ausgewiesen.

Bei den sonstigen Forderungen zum 30.09.2019
in Hohe von ca. 9.493.101 EUR handelt es sich
um ausstehende Zinsen fiir das Gesellschafter-
darlehen an die asuco pro GmbH in Héhe von
ca. 2.143.677 EUR, ausstehende Zinsen fiir das
Gesellschafterdarlehen an die asuco Beteili-
gungs GmbH in Hohe von ca. 311.149 EUR,
ausstehende Zinsen fiir das Gesellschafterdarle-
hen an die asuco Zweite Beteiligungs GmbH in
Hohe von ca. 72.051 EUR, eine im Zusammen-
hang mit dem Cash-Management der asuco-
Unternehmensgruppe (siehe unter ,Liquiditats-
anlage” auf Seite 104) stehende kurzfristige Li-
quiditatsanlage in Hohe von ca. 6.800.000 EUR
sowie sonstige Forderungen in Hohe von ca.
166.224 EUR. Es wird angenommen, dass diese
sonstigen Forderungen bis zum 30.09.2020 be-

Finanzlage in EUR"

glichen werden. Insofern werden iber den gesamten Prognosezeit-
raum unter der Position Sonstige Forderungen 0 EUR ausgewiesen.

Der nicht durch Vermogenseinlagen gedeckte Verlustanteil ergibt
sich per Saldo aus dem gezeichneten Kapital, dem Verlustvortrag
und dem Jahrestiberschuss/-fehlbetrag des jeweiligen Geschafts-
jahres. Da die Summe aus Verlustvortrag und Jahresiiberschuss/-
fehlbetrag negativ ist und das gezeichnete Kapital tbersteigt, ver-
fugt der Emittent bilanziell Gber ein negatives Eigenkapital. Dieses
wird auf der Aktivseite der Bilanz als nicht durch Vermogenseinla-
gen gedeckter Verlustanteil der Kommanditisten ausgewiesen.

Auf der Passivseite der Bilanz ist deshalb unter der Position Eigen-
kapital bei den Kapitalanteilen der Kommanditisten 0 EUR ausge-
wiesen. Der Emittent ist bilanziell, aber nicht im insolvenzrechtli-
chen Sinne, Uberschuldet, da in den erworbenen Beteiligungen an
Zielfonds erhebliche stille Reserven enthalten sind und auf Basis
der Ergebnisplanung des Emittenten die buchmiBige Uberschul-
dung ausgeglichen wird.

In den Riickstellungen werden die geplanten Kosten fiir die Pri-
fung des Jahresabschlusses, die Informationsveranstaltung sowie
die sonstigen Kosten berticksichtigt.

01.10.2019 01.10.2020 01.10.2021
30.09.2020 30.09.2021 30.09.2022
(Prognose) (Prognose) (Prognose)
Cashflow aus laufender Geschiftstitigkeit
1. Laufende Einnahmen aus Anlageobjekten, sonstige Einnahmen 13.228.671 17.214.107 17.215.048
2. Zinsen und Zusatzzinsen an Anleger (Glaubiger) -11.467.195 -11.600.481 -15.756.064
3. Laufende Ausgaben (u.a. Verwaltung, Priifung, Beratung,
Informationsveranstaltung) -10.710 -23.800 -30.940
4. Vergltungen -1.466.266 -1.539.710 -1.488.238
5. Erhalt sonstige Forderungen vom 30.09.2019 9.493.101 0 0
6. Tilgung sonstige Verbindlichkeiten vom 30.09.2019 -6.870.022 0 0
Cashflow aus Investitionstatigkeit
7. Investition in Anlageobjekte -111.092.031 -17.110 -14.928
8. Vertraglich vereinbarte einmalige, nicht substanzbildende
weiche Kosten (Anschaffungsnebenkosten) -9.155.710 0 0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit
9. Zufluss Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 77.384.000 0 0
10. Abfluss Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 0 0 0
11. Agio der Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 3.069.200 0 0
12. Liquiditit zum Anfang des Geschiftsjahres 53.823.804 16.936.842 20.969.848
13. Liquiditdt zum Ende des Geschiftsjahres 16.936.842 20.969.848 20.894.727

EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen maglich.




Die Verbindlichkeiten beinhalten den Nominalbetrag der Namens-
schuldverschreibungen der Serien ZweitmarktZins sowie die am
10.01. des auf das Ende des jeweiligen Geschdftsjahres folgenden Jah-
res fallig werdenden Zinsen und Zusatzzinsen. Bei den im Jahresab-
schluss zum 30.09.2019 ausgewiesenen sonstigen Verbindlichkeiten
handelt es sich um noch offene Anschaffungs- und Anschaffungsne-
benkosten gegeniiber Zielfonds in Héhe von ca. 2.381.425 EUR, aus-
stehende Vergiitungen an die asuco Treuhand GmbH fiir das Ge-
schaftsjahr bis zum 30.09.2019 in Héhe von ca. 17.062 EUR, ausste-
hende Vergiitungen an die asuco Vertriebs GmbH aus der Vermittlung
von Namensschuldverschreibungen in Hohe von ca. 1.196.805 EUR,
ausstehende Verglitungen an die asuco Komplementdr GmbH fiir das
Geschaftsjahr bis zum 30.09.2019 in Hohe von ca. 35.083 EUR, aus-
stehende Vergtitungen an die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH fir
das Geschdéftsjahr bis zum 30.09.2019 in Hohe von ca. 372.884 EUR,
eine an die Hortkorn Finanzen GmbH zahlbare erfolgsabhéngige Ver-
gtung fiir die Namensschuldverschreibungen der Serien Zweitmarkt-
Zins 04-2017 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 in Hohe
von insgesamt ca. 179.185 EUR, Verbindlichkeiten aus iiberzahlten
Einzahlungen in Hohe von ca. 2.479.718 EUR sowie sonstige Ver-
bindlichkeiten in Hohe von ca. 207.860 EUR. Die Vergiitungen der
asuco Treuhand GmbH, der asuco Vertriebs GmbH, der asuco Kom-
plementar GmbH, der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH sowie der

01.10.2022 01.10.2023 01.10.2024 01.10.2025
30.09.2023 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2026
(Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose)
45.458.201 15.923.169 44.727.868 41.290.551
-19.118.230 -14.543.470 -17.138.178 -17.312.708
-30.940 -28.560 -28.560 -26.180
-3.164.745 -1.380.236 -2.262.718 -2.713.976
0 0 0 0
0 0 0 0
-13.245 -8.608 -8.301 -5.303
0 0 0 0
0 0 0 0
-24.270.000 0 -26.539.000 -23.050.000
0 0 0 0
20.894.727 19.755.768 19.718.064 18.469.173
19.755.768 19.718.064 18.469.173 16.651.557

4

Hortkorn Finanzen GmbH sind im Jahresabschluss
zum 30.09.2019 lediglich deshalb als Verbind-
lichkeiten ausgewiesen, weil die Vergiitungen
noch nicht gezahlt wurden, die Liquiditat also
noch nicht abgeflossen ist. Es wird angenommen,
dass diese sonstigen Verbindlichkeiten bis zum
30.09.2020 getilgt werden. In den Folgejahren
umfassen die sonstigen Verbindlichkeiten die jahr-
lich zu ermittelnde und an die Hortkorn Finanzen
GmbH zahlbare erfolgsabhangige Vergiitung fiir
die Namensschuldverschreibungen der Serien
ZweitmarktZins  04-2017, Immobilien-Zweit-
marktZins 06-2018 sowie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020. AuBerdem ist in den sonstigen
Verbindlichkeiten zum 30.09.2022 (04-2017),
zum 30.09.2024 (06-2018), zum 30.09.2025 (03-
2016 und 12-2020) und zum 30.09.2026 (00-
2016 pro, 01-2016 und 02-2016 plus) die mit Fal-
ligkeit der jeweiligen Namensschuldverschreibun-
gen an die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH
zahlbare erfolgsabhdngige Verglitung ausgewie-
sen. Diese sonstigen Verbindlichkeiten gegentiber
der Hortkorn Finanzen GmbH sowie der asuco
Geschéftsbesorgungs GmbH werden im jeweili-
gen Folgejahr beglichen und sind in der Finanzla-
ge unter der Position 4 enthalten.

Erlauterungen der Finanzlage

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatig-
keit beinhaltet tiber den gesamten Prognosezeit-
raum die laufenden Einnahmen aus Anlageobjek-
ten, die Zins- und Zusatzzinszahlungen an die
Anleger (Gldubiger), laufende Ausgaben (u. a.
Priifungskosten, Beratungskosten, Kosten fiir die
Informationsveranstaltungen) sowie die laufen-
den Verglitungen. Die Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Glaubiger) im Zeitraum
01.10.2019 bis 30.09.2020 enthalten neben den
fur das Geschéftsjahr bis zum 30.09.2019 falli-
gen Zins- und Zusatzzinszahlungen in Hohe von
11.454.881 EUR auch noch ausstehende Zins-
und Zusatzzinszahlungen aus vorangegangenen
Geschéftsjahren in Hohe von 12.314 EUR. Diese
Zins- und Zusatzzinszahlungen stehen noch aus,
da Erbfille eingetreten sind und die Umschrei-
bung auf die Erben noch nicht abgeschlossen
werden konnte. Im Zeitraum bis zum 30.09.2020
wird zudem der Erhalt der zum 30.09.2019 be-
stehenden sonstigen Forderungen (Zusammen-
setzung ist auf Seite 34 unter ,Erlduterungen der
Vermogenslage” dargestellt) sowie die Tilgung
der zum 30.09.2019 bestehenden sonstigen Ver-
bindlichkeiten (Zusammensetzung ist auf Seite
35 dargestellt) ausgewiesen.

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)



36

Zum 10.01.2023, 10.01.2025 bzw. 10.01.2026
werden Zielfonds verdaufRert und sonstige Ein-
nahmen generiert, die im Cashflow der laufen-
den Geschaftstatigkeit ausgewiesen sind. Hin-
tergrund der Verduferung ist, dass zu den vorge-
nannten Zeitpunkten die Riickzahlung sowie
die Zahlung der letzten Zinsen und Zusatzzin-
sen fir die Namensschuldverschreibungen der
Serien ZweitmarktZins 04-2017, Immobilien-
ZweitmarktZins 06-2018 bzw. ZweitmarktZins
03-2016 und Immobilien-ZweitmarktZins 12-
2020 fallig sind. Die VerdufRerung erfolgt zur
Erh6hung der Liquiditdt des Emittenten, welche
wiederum fiir die Bedienung der Riickzahlungs-
anspriiche sowie der Anspriiche auf Zinsen und
Zusatzzinsen der jeweiligen Serie bendtigt wird.
Im Cashflow der laufenden Geschéftstatigkeit
sind daher sonstige Einnahmen in Héhe von ca.
29.535.760 EUR (am 10.01.2023), ca.
30.168.003 EUR (am 10.01.2025) bzw. ca.
27.924.218 EUR (am 10.01.2026) enthalten.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit bein-
haltet die im jeweiligen Geschéftsjahr erworbe-
nen Beteiligungen an Zielfonds. Dabei wird auch
die Reinvestition der Riickzahlungsreserve be-
rlicksichtigt. Es wird angenommen, dass samtli-
che dem Emittenten zuflieBenden Netto-Einnah-
men aus der Emission von Namensschuldver-
schreibungen bis zum 30.09.2020 in Anlageob-
jekte investiert werden. AulRerdem sind die ver-
traglich vereinbarten einmaligen, nicht substanz-
bildenden weichen Kosten aufgefiihrt.

Ertragslage in EUR'

Im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit werden der Zu- und
Abfluss des Nominalbetrages sowie das Agio der Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins ausgewiesen.

Das Agio ist Bestandteil der an die asuco Vertriebs GmbH zu zahlen-
den Vermittlungsprovision und daher als Liquiditdtsabfluss in den ver-
traglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen
Kosten berticksichtigt.

Bei der Ermittlung der Liquiditdt zum Ende des jeweiligen Geschifts-
jahres wird die Summe aus dem Cashflow aus der laufenden Ge-
schaftstatigkeit, dem Cashflow aus der Investitionstatigkeit und dem
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit mit der Liquiditit zum An-
fang des Geschftsjahres verrechnet.

Erlauterungen der Ertragslage

In den sonstigen betrieblichen Ertragen werden Ertrdge aus der
TeilverdulRerung einer Beteiligung, Ertrige aus der Zuschreibung
zum Finanzanlagevermogen, der Gewinn aus der Verduferung
von Zielfonds zum 10.01.2023, 10.01.2025 bzw. 10.01.2026 so-
wie das vom Emittenten vereinnahmte Agio ausgewiesen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen bestehen aus den ver-
traglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden wei-
chen Kosten abzgl. der Provisionen des Komplementars fiir die
Ankaufsabwicklung der Investitionen, die aktiviert werden, den
vertraglich vereinbarten laufenden Vergiitungen, Priifungskosten,
Beratungskosten, Kosten fiir die Informationsveranstaltungen so-
wie aus nicht abziehbarer Vorsteuer.

Die Ertrdge aus Beteiligungen entsprechen den vereinnahmten
Ausschiittungen aus Zielfonds, die iber den gesamten Prognose-
zeitraum in voller Hohe als ertragswirksam angenommen werden.

01.10.2018 01.10.2019 01.10.2020 01.10.2021

30.09.2019 30.09.2020 30.09.2021 30.09.2022

(Prognose) (Prognose) (Prognose)

1. Sonstige betriebliche Ertrage 3.746.251 3.069.200 0 0

2. Sonstige betriebliche Aufwendungen -7.770.051 -7.445.030 -1.440.420 -3.344.011

3. Ertrdge aus Beteiligungen 3.118.619 8.970.655 12.912.092 12.913.033
4. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und

Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 279 0 0 0

5. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 3.519.577 4.258.015 4.302.015 4.302.015

6. Abschreibungen auf Finanzanlagen

und auf Wertpapiere des Umlaufvermogens -4.995.696 0 0 0

7. Zinsen und dhnliche Aufwendungen -11.454.888 -11.600.481 -15.756.064 -19.118.230

8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 0 0 0

9. Ergebnis nach Steuern -13.835.910 -2.747.641 17.624 -5.247.193

10. Jahresiiberschuss/-fehlbetrag -13.835.910 -2.747.641 17.624 -5.247.193

EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen méglich.




In den Ertragen aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des
Finanzanlagevermogens werden zum 30.09.2019 Zinsertrage aus
dem Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds SAB Real Estate
GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt” KG ausgewiesen. Diese
Zinsertrdge werden in den Folgejahren und der Position Sonstige
Zinsen und dhnliche Ertrage ausgewiesen.

Die Position Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage beinhaltet die
Zinsertrdge aus den an die asuco pro GmbH, die asuco Beteili-
gungs GmbH, die asuco Zweite Beteiligungs GmbH sowie die
Zielfonds asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wessel KG (ehe-
mals H.F.S. Immobilienfonds Deutschland 20 KG), asuco Immobi-
lien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, Drehscheibe Bochum
GmbH & Co. KG, SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-Point
Frankfurt” KG, Zweite SAB Treuhand und Verwaltung GmbH & Co.
Berlin ,Neue Welt” KG, Zweite SAB Treuhand und Verwaltung
GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der Spree” KG, Berlin Kaiser-
damm GbR sowie AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG ge-
wihrten Gesellschafterdarlehen.

Abschreibungen auf Finanzanlagen wurden zum 30.09.2019 auf-
grund der Beriicksichtigung von niedrigeren beizulegenden Wer-
ten der Beteiligungen an Zielfonds vorgenommen.

Die Position Zinsen und dhnliche Aufwendungen beinhaltet die Zins-
und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) des Emittenten.
Im Zeitraum vom 01.10.2018 bis 30.09.2019 sind neben den fiir das
Geschiftsjahr bis zum 30.09.2019 falligen Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Gldubiger) in Hohe von 11.454.881 EUR zu-
dem noch Negativzinsen in dieser Position enthalten.

Der Jahresfehlbetrag in den Geschéftsjahren bis zum 30.09.2019
sowie 30.09.2020 ergibt sich im Wesentlichen aufgrund der ver-
traglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden wei-

01.10.2022 01.10.2023 01.10.2024 01.10.2025
30.09.2023 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2026
(Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose)
5.313.377 0 4.628.158 5.564.069
-1.365.329 -2.405.099 -2.112.674 -5.510.178
11.620.426 11.621.154 10.257.849 9.064.317
0 0 0 0
4.302.015 4.302.015 4.302.015 4.302.015
0 0 0 0
-14.543.470 -17.138.178 -17.312.708 -55.494.099
0 0 0 0
5.327.019 -3.620.108 -237.359 -42.073.875
5.327.019 -3.620.108 -237.359 -42.073.875

4

chen Kosten, die bei der Emission der Namens-
schuldverschreibungen anfallen.

Der Jahresfehlbetrag in den Geschéftsjahren bis
zum 30.09.2022, 30.09.2024 sowie 30.09.2025
entsteht im Zusammenhang mit der Riickzahlung
der Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 04-2017 (2022), Immobilien-
ZweitmarktZins 06-2018 (2024) bzw. Zweit-
marktZins 03-2016 und Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 (2025). Dies ist darauf zuriickzu-
fihren, dass die bei Falligkeit der Namensschuld-
verschreibungen der jeweiligen Serie zahlbaren
Zinsen und Zusatzzinsen im Jahresabschluss
zum 30.09.2022, 30.09.2024 bzw. 30.09.2025
bereits als Verbindlichkeit sowie Zinsaufwand
berticksichtigt sind. Im Gegensatz dazu werden
die Ertrage aus der Verduferung von Zielfonds
zur Finanzierung der Zahlung dieser Zinsen und
Zusatzzinsen erst zum 10.01.2023, 10.01.2025
bzw. 10.01.2026 verbucht und daher erst im je-
weiligen Folgejahr in der Gewinn- und Verlust-
rechnung berticksichtigt.

Der Jahresfehlbetrag in dem Geschaftsjahr bis
zum 30.09.2026 entsteht im Zusammenhang
mit der Rickzahlung der Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins 00-
2016 pro, 01-2016 und 02-2016 plus. Dies ist
darauf zuriickzuftihren, dass den bei Falligkeit
der Namensschuldverschreibungen der jeweili-
gen Serie zahlbaren Zinsen und Zusatzzinsen,
die im Jahresabschluss zum 30.09.2026 als Ver-
bindlichkeit sowie Zinsaufwand berticksichtigt
sind, keine Ertrdge aus der Verduferung von
Zielfonds gegeniiberstehen. Vielmehr wird die
Zahlung der Zinsen und Zusatzzinsen sowie die
Riickzahlung der Namensschuldverschreibun-
gen zum Nominalbetrag durch eine Neuemissi-
on von weiteren Namensschuldverschreibun-
gen zum 10.01.2027 finanziert.

Auswirkungen der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage auf die Fihigkeit des
Emittenten, seinen Verpflichtungen zur
Zinszahlung nachzukommen

Die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wird
im Wesentlichen durch die Ausschiittungsren-
dite sowie den Tilgungsgewinn (Wertsteige-
rung) der vom Emittenten bereits erworbenen
bzw. zu erwerbenden Anlageobjekte (siehe
Seiten 98 ff. unter ,Portfolio der Zielfonds des
Emittenten, seiner 100%igen Tochtergesell-
schaften, der asuco Beteiligungs GmbH sowie

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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der asuco Zweite Beteiligungs GmbH zum
03.02.2020“) beeinflusst. Eine Verdnderung
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage hat
Auswirkungen auf die Hohe des Verzinsungs-
anspruchs (Zinsen und Zusatzzinsen) der An-
leger (Gldaubiger), da in den Anleihebedingun-
gen der Namensschuldverschreibungen der
Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
eine variable Verzinsung vereinbart ist.

Die Hohe des Verzinsungsanspruchs (Zinsen
und Zusatzzinsen) wird damit wesentlich von
der Hohe der Einnahmen des Emittenten be-
stimmt. Unter die Einnahmen des Emittenten
fallen z. B. laufende Ausschittungen aus Ziel-
fonds, Mieteinnahmen, Zinsertrage sowie sal-
dierte VerduBerungsgewinne/-verluste aus der
Liquidation, Teilliquidation, Verkauf oder Kiin-
digung von Anlageobjekten. Die Hohe der Ein-
nahmen ist der Prognose der Finanzlage des
Emittenten (Position 1) zu entnehmen. Sie wird
wesentlich durch die Ausschittungsrendite so-
wie den Tilgungsgewinn (Wertsteigerung) der
vom Emittenten bereits erworbenen bzw. zu
erwerbenden Anlageobjekte beeinflusst.

Die vom Emittenten, der asuco pro GmbH, der
asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zwei-
te Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) zum
03.02.2020 erworbenen Beteiligungen weisen
eine durchschnittlich prognostizierte Ausschiit-
tungsrendite fiir 2018 ohne Liquidationsgewinne
von ca. 5,09 % p. a. bezogen auf die Anschaf-
fungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) auf. In
der Prognoserechnung des Emittenten (mittleres
Szenario) wurden Zahlungen der Anlageobjekte
in Hohe von 5,5 % p. a. bezogen auf die An-
schaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) an-
genommen, da aktuell bei einigen Zielfonds die
Ausschiittungen zu Gunsten hoher Tilgung redu-
ziert sind. Die erworbenen Beteiligungen weisen
auflerdem einen durchschnittlichen jahrlichen
Tilgungsgewinn in Hohe von ca. 4,56 % p. a. im
Jahr 2018 bezogen auf die Anschaffungskosten
(inkl. Erwerbsnebenkosten) auf. In der Prognose-
rechnung des Emittenten (mittleres Szenario)
wurde ein Tilgungsgewinn von lediglich 4 % p. a.
bezogen auf die Anschaffungskosten (inkl. Er-
werbsnebenkosten) angenommen.

Fir den Fall, dass die vom Emittenten bereits er-
worbenen bzw. zu erwerbenden Anlageobjekte
eine andere als die prognostizierte Ausschiit-

tungsrendite aufweisen, verandert sich die Hohe der Einnahmen des
Emittenten und somit auch die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.
Diese wiederum bestimmt die Hohe des Verzinsungsanspruchs (Zin-
sen und Zusatzzinsen) der Anleger (Gldubiger). Dasselbe gilt auch
fur eine Abweichung des Tilgungsgewinns von der prognostizierten
Hohe. Fiir die Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 betragt der prognostizierte Verzinsungsan-
spruch bei Falligkeit der Namensschuldverschreibungen zum
30.09.2025 bei einer Ausschiittungsrendite in Hohe von 5,5 % p. a.
und einem Tilgungsgewinn in Hohe von 4 % p. a. insgesamt ca.
31,6 %. Bei einer Ausschiittungsrendite von 4 % p. a. (7 % p. a.) und
einem Tilgungsgewinn von 3 % p. a. (5 % p. a.) wiirde der prognos-
tizierte Verzinsungsanspruch ca. 23,4 % (38,3 %) betragen.

Wie sich eine Anderung der Ausschiittungsrendite und des Til-
gungsgewinns auf die Hohe des prognostizierten Verzinsungsan-
spruchs auswirkt, kann auch der Abbildung ,Prognose der Zins-
und Zusatzzinszahlungen (Abweichungen von der Prognose)” auf
Seite 112 entnommen werden.

Die Ausschiittungsrendite sowie der Tilgungsgewinn werden von ei-
ner Vielzahl von Faktoren beeinflusst. In diesem Zusammenhang wird
im Besonderen auf die auf Seite 51 unter ,Entwicklung der laufenden
Einnahmen des Emittenten”, auf Seite 52 unter ,Wertentwicklung der
Anlageobjekte” sowie auf Seite 58 unter , Teilnahme am Wertzuwachs
der Anlageobjekte” dargestellten Risiken verwiesen.

Die Féhigkeit des Emittenten, den jdhrlich ermittelten Verzin-
sungsanspruch der ausgegebenen Namensschuldverschreibun-
gen aller Serien sowie vergleichbarer Fremdkapitalprodukte zu
bedienen, setzt voraus, dass der Emittent Gber die hierfiir not-
wendige Liquiditat verfiigt. In diesem Zusammenhang wird im
Besonderen auf die auf den Seiten 55 f. unter ,Liquiditatsrisiko”
dargestellten Risiken verwiesen.

Nach Bedienung samtlicher geplanten Aufwendungen (inkl.
Zins- und Zusatzzinszahlungen) und Investitionen stehen dem
Emittenten zum Ende eines jeden Geschaftsjahres nach der Prog-
nose der Finanzlage des Emittenten (Position 13) ausreichende
liquide Mittel zur Verfligung. Nach den Planungen erfolgen die
Zins- und Zusatzzinszahlungen flir die Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 daher
auch prognosegemal’ in Hohe von ca. 4,4 % p. a. (2021-2024)
sowie ca. 13,9 % (2025).

Sollten die liquiden Mittel des Emittenten aufgrund einer zweckwid-
rigen Verwendung durch die geschéftsfiihrenden Gesellschafter,
z. B. einer langfristigen Investition in Anlageobjekte, nicht ausrei-
chen, um den jahrlich ermittelten Verzinsungsanspruch der ausgege-
benen Namensschuldverschreibungen aller Serien sowie vergleich-
barer Fremdkapitalprodukte zu bedienen, wird der Verzinsungsan-
spruch nur insoweit fallig, wie die liquiden Mittel des Emittenten fiir
die Bedienung ausreichen. Wird bei einer Namensschuldverschrei-
bung fiir ein Geschdftsjahr den Anleihebedingungen entsprechend



beispielsweise ein Verzinsungsanspruch des Anlegers (Glaubigers)
in Hohe von 8 % des Nominalbetrages ermittelt und verfiigt der
Emittent zum Zeitpunkt der Falligkeit der Zins- und Zusatzzinszah-
lung lediglich tiber liquide Mittel, die 6 % des Nominalbetrages ent-
sprechen, werden auch nur Zinsen sowie Zusatzzinsen in Hohe von
insgesamt 6 % des Nominalbetrages vom Emittenten ausgezahlt.

Fir nicht oder nicht vollstandig erfillte Verzinsungsanspriiche be-
steht in den Folgejahren ein Nachzahlungsanspruch, der vom
Emittenten jederzeit erfiillt werden kann. Das bedeutet fiir das vor-
stehende Zahlenbeispiel, dass der Emittent sobald wie moglich die
verzogerte Zins- und Zusatzzinszahlung in Héhe von 2 % an den
Anleger (Gldubiger) nachholt.

Auswirkungen der Vermdégens-, Finanz- und
Ertragslage auf die Fahigkeit des Emittenten, seinen
Verpflichtungen zur Riickzahlung nachzukommen

Die Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 haben vorbehaltlich einer vorzeitigen Kiindi-
gung und vorbehaltlich einer Verldngerung der Laufzeit durch den
Emittenten eine Laufzeit bis zum 30.09.2025. Die Namensschuld-
verschreibungen sind vom Emittenten am 10.01. des auf das Lauf-
zeitende (durch Zeitablauf oder vorzeitige Kiindigung durch den
Emittenten) folgenden Jahres in einer Summe zum Nominalbetrag
zurlickzuzahlen.

Exit-Szenarien

Grundsatzlich sind die folgenden Szenarien fiir die Beendigung
der Vermogensanlage denkbar. Dabei ist zu berticksichtigen, dass
die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen der Serie Immo-
bilien-ZweitmarktZins 12-2020 immer dann automatisch um ein
Jahr verlangert wird, wenn der Net Asset Value (NAV) der Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie zum dem Laufzeitende
vorausgehenden Geschiftsjahresende geringer als 105 % des No-
minalbetrages ist (siche Seiten 13 f. unter ,Laufzeit und Kindi-
gungsfrist”).

# Der Emittent Ubt sein vorzeitiges Kiindigungsrecht aus, grund-
satzlich erstmals zum 30.09.2023.

# Der Emittent verldangert die Laufzeit nicht tiber den 30.09.2025
hinaus.

# Der Emittent Ubt nach erfolgter Laufzeitverlangerung bis zum
30.09.2027 eine seiner flinf weiteren Verldngerungsoptionen
aus und der Anleger (Glaubiger) widerspricht dieser Verlange-
rung.

# Samtliche Verldngerungsoptionen des Emittenten wurden aus-
gelibt und die Laufzeit endet am 30.09.2032.

Es ist grundsatzlich davon auszugehen, dass der Emittent immer
dann tiber eine ausreichende Liquiditdt zur Riickzahlung félliger
Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag verfigt,

wenn das Laufzeitende der Namensschuldver-
schreibungen durch den Emittenten selbst fest-
gelegt wird. Dies ist insbesondere dann der
Fall, wenn der Emittent sein Kiindigungsrecht
auslibt (siehe vorstehend erster Aufzahlungs-
punkt) sowie wenn der Emittent die Laufzeit
nicht tiber den 30.09.2025 hinaus verlangert
(siehe vorstehend zweiter Aufzahlungspunkt).

Wird das Laufzeitende nicht durch den Emitten-
ten selbst festgelegt (siehe vorstehend dritter und
vierter Aufzahlungspunkt) und reichen die liqui-
den Mittel des Emittenten nicht aus, um die
Riickzahlungsanspriiche  samtlicher ~ Anleger
(Glaubiger) falliger Namensschuldverschreibun-
gen zum Nominalbetrag zu erfiillen, muss die
Riickzahlung fiir alle falligen Namensschuldver-
schreibungen im gleichen Verhaltnis erfolgen. In
diesem Fall wiirde es nur zu einer teilweisen
Riickzahlung félliger Namensschuldverschrei-
bungen kommen. Fiir nicht oder nicht vollstindig
erfullte Riickzahlungsanspriiche besteht in den
Folgejahren ein Nachzahlungsanspruch, der vom
Emittenten jederzeit erfiillt werden kann. Insofern
ergeben sich Auswirkungen der Vermogens- und
Finanzlage auf die Fahigkeit des Emittenten zur
Riickzahlung falliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag.

Eine weitere Moglichkeit der Beendigung der
Vermogensanlage ist, dass der Anleger (Glaubi-
ger), friihestens 24 Monate ab vollstandigem
Zahlungseingang des Nominalbetrages beim
Emittenten, bei Sondersituationen wie Ab-
schluss des 70. Lebensjahres, Arbeitslosigkeit,
gesetzlicher oder privater Anspruch aus Berufs-
oder Erwerbsunfahigkeit oder Insolvenzanmel-
dung das Rickkaufangebot der asuco pro
GmbH fiir die Vermodgensanlage wahrnimmt
(siehe Seiten 166 f. unter ,Riickkaufangebot der
asuco pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft
des Emittenten) fir Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-
ZweitmarktZins“). Hierbei handelt es sich nicht
um eine Riickzahlung der Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag durch den
Emittenten, sondern um eine Beendigung der
Vermogensanlage durch Verkauf und Ubertra-
gung der Namensschuldverschreibungen an die
asuco pro GmbH. Unabhingig davon wird das
Riickkaufangebot der asuco pro GmbH an die-
ser Stelle mit aufgefiihrt, da es eine Beendigung
der Vermégensanlage fiir den Anleger (Glaubi-
ger) darstellt.

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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In der Prognose der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage wird angenommen, dass das von der
asuco pro GmbH fiir Namensschuldverschrei-
bungen samtlicher Serien unterbreitete Riickkau-
fangebot (siehe Seiten 166 f. unter ,Riickkaufan-
gebot der asuco pro GmbH (100%ige Tochterge-
sellschaft des Emittenten) fiir Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie
Immobilien-ZweitmarktZins”) von keinem Anle-
ger (Glaubiger) angenommen wird, so dass es
nicht zu einem Ankauf von Namensschuldver-
schreibungen durch die asuco pro GmbH kommt.

Im Folgenden werden die drei Szenarien be-
schrieben, die sich im Falle einer Abweichung
von diesen Prognoseannahmen ergeben.

Szenario 1: Es gibt Anleger (Glaubiger) der Serien
00-2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus, 03-2016,
04-2017, 05-2017 sowie 07-2018 pro, die das
Riickkaufangebot der asuco pro GmbH vor dem
30.09.2020 wahrnehmen. Die asuco pro GmbH
ist zur Erfiillung der Kaufpreisanspriiche bei
Wahrnehmung des Riickkaufangebotes durch
den Anleger (Glaubiger) auf eine Erhchung des
Gesellschafterdarlehens des Emittenten angewie-
sen. Insofern wiirde es bei einer Wahrnehmung
des Riickkaufangebotes der asuco pro GmbH
durch einen Anleger (Glaubiger) der vorgenann-
ten Serien bis zum 30.09.2020 voraussichtlich zu
einer Umstrukturierung der Vermogenslage kom-
men. Demnach wiirde sich das Gesellschafter-
darlehen des Emittenten an die asuco pro GmbH
erhéhen und die asuco pro GmbH waére in der
Lage, die Kaufpreisanspriiche der Anleger (Glau-
biger) zu erfiillen. Gleichzeitig wiirden sich die
bilanzierten Finanzanlagen reduzieren, da der
Emittent die zur Aufstockung des Gesellschafter-
darlehens an die asuco pro GmbH verwendeten
Netto-Einnahmen nicht mehr in Beteiligungen an
Zielfonds investieren konnte.

Szenario 2: Es gibt Anleger (Glaubiger), die das
Rickkaufangebot der asuco pro GmbH nach
dem 30.09.2020 wahrnehmen und der Emit-
tent bietet Gber die in der Prognose beriicksich-
tigten Namensschuldverschreibungen hinaus
weitere nachrangige Namensschuldverschrei-
bungen oder vergleichbare Fremdkapitalpro-
dukte zur Zeichnung an. Auch in diesem Fall
konnte der Emittent das Gesellschafterdarlehen
an die asuco pro GmbH erh6hen und die asu-
co pro GmbH ware in der Lage, die Kaufpreis-
anspriiche der Anleger (Glaubiger) zu erfiillen.

Szenario 3: Es gibt Anleger (Glaubiger), die das Riickkaufangebot
der asuco pro GmbH nach dem 30.09.2020 wahrnehmen und der
Emittent bietet iber die in der Prognose berticksichtigten Namens-
schuldverschreibungen hinaus keine weiteren nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen oder vergleichbare Fremdkapitalpro-
dukte zur Zeichnung an. In diesem Fall wiirden dem Emittenten
keine ausreichenden Netto-Einnahmen aus der Emission von nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen sowie vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten zur Verfigung stehen, um das Gesellschaf-
terdarlehen an die asuco pro GmbH in Hohe der félligen Kauf-
preisanspriiche samtlicher Anleger (Glaubiger) aufzustocken. Die
asuco pro GmbH kénnte daher die Kaufpreisanspriiche nicht voll-
standig erfiillen. In diesem Fall wird der Kaufpreisanspruch eines
Anlegers (Glaubigers) aufgrund des qualifizierten Nachrangs des
Kaufpreisanspruchs solange nicht fallig, bis die asuco pro GmbH
tber ausreichende liquide Mittel zur vollstindigen Zahlung des
Kaufpreises verfiigt.

In keinem der vorstehend dargestellten drei Szenarien ergeben
sich Auswirkungen auf die Fahigkeit des Emittenten zur Riickzah-
lung félliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag.

Das Riickkaufangebot der asuco pro GmbH wird dartber hinaus
auch nicht die fiir eine Riickzahlung félliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag benétigten liquiden Mittel des
Emittenten negativ beeinflussen. Demnach ist in § 12 der Anleihe-
bedingungen (siehe Seite 161) verbindlich geregelt, dass die Riick-
zahlung falliger Namensschuldverschreibungen durch den Emit-
tenten am 10.01. des auf das Laufzeitende folgenden Jahres erfolgt.
Die Kaufpreiszahlung im Rahmen des Riickkaufangebotes der asu-
co pro GmbH erfolgt hingegen frithestens am 11.01. eines Jahres.
Insofern ergeben sich durch das Riickkaufangebot keine Auswir-
kungen auf die Fahigkeit des Emittenten zur Riickzahlung falliger
Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag.

Liquiditatsrisiko, Priorisierung der
Riickzahlungsméglichkeiten

In der Prognose der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wird ange-
nommen, dass die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen der
Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 zum 30.09.2025 endet
und die Riickzahlung der Namensschuldverschreibungen zum No-
minalbetrag am 10.01.2026 erfolgt. Laut der Prognose der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage verfligt der Emittent zum 30.09.2025
tber liquide Mittel in Hohe von ca. 18,5 Mio. EUR (Prognose), die
flr Zins- und Zusatzzinszahlungen an Anleger (Glaubiger) sowie zur
Riickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominal-
betrag am 10.01.2026 zur Verfiigung stehen. Gemeinsam mit den
aus der Verduferung von Anlageobjekten zum 10.01.2026 zuflie-
Benden liquiden Mitteln in Hohe von ca. 27.924.218 EUR werden
die liquiden Mittel des Emittenten fiir die Riickzahlung félliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag somit ausreichen.

Zur Reduzierung bzw. Vermeidung des Liquiditatsrisikos (ausfiihrli-
che Darstellung siehe Seiten 55 f.) bei Riickzahlung falliger Na-



mensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag schreiben die An-
leihebedingungen grundsatzlich den Aufbau einer Riickzahlungsre-
serve innerhalb der letzten 5 Jahre vor Laufzeitende vor. Darliber
hinaus wird der Emittent im Rahmen einer Liquiditatsplanung die
Falligkeitstermine seiner Zahlungsverpflichtungen berticksichtigen.
So wird er z. B. Riickflisse aus liquidierten Anlageobjekten nicht
mehr oder nur teilweise reinvestieren.

Nach den Planungen des Emittenten soll die Bedienung der Riick-
zahlungsanspriiche aus einer gebildeten Riickzahlungsreserve, aus
den Einnahmen der laufenden Geschéftstatigkeit, der teilweisen
VerduBerung von Anlageobjekten und/oder der Emission von wei-
teren Namensschuldverschreibungen oder vergleichbaren Fremd-
kapitalprodukten sowie durch die Aufnahme von vorrangigem
Fremdkapital erfolgen.

Jede der vorstehend dargestellten Moglichkeiten zur Bedienung der
Riickzahlungsanspriiche hat fiir den Emittenten Vor- oder Nachteile.
So hatte eine ganze oder teilweise Verwendung der Einnahmen der
laufenden Geschaéftstatigkeit zur Folge, dass sich die Zins- und Zu-
satzzinszahlungen aller anderen Serien der Namensschuldverschrei-
bungen fiir das jeweilige Geschiftsjahr reduzieren oder ganz entfal-
len und erst in den folgenden Geschéftsjahren nachgezahlt werden
konnten. Bei einer Verduferung von Anlageobjekten und anschlie-
Render Reinvestition der Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission weiterer Namensschuldverschreibungen oder vergleichba-
ren Fremdkapitalprodukten, moglicherweise in zuvor verdulRerte
Anlageobjekte, wiirden unnétigerweise VerdufSerungs- und Erwerbs-
nebenkosten entstehen. Die Aufnahme von vorrangigem Fremdkapi-
tal wiirde zusatzliche Aufwendungen ausldsen und durch die tiber 5
Jahre zu erfolgende Tilgung die Zins- und Zusatzzinszahlungen aller
anderen Serien der Namensschuldverschreibungen reduzieren.

Ist die Emission weiterer Namensschuldverschreibungen daher
moglich, ist dies aus Sicht des Anbieters und Prospektverantwortli-
chen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung die wirtschaftlich zu
priorisierende Moglichkeit zur Bedienung der Riickzahlungsan-
spriiche.

Aus Sicht des Anbieters und Prospektverantwortlichen zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung, die bei Anderung der Rahmenbe-
dingungen allerdings nicht zwingend der Auffassung bei Flligkeit
der Namensschuldverschreibungen entsprechen muss, ist daher
folgende Priorisierung der Moglichkeiten zur Bedienung der Riick-
zahlungsanspriiche vorzunehmen: Einsatz der Riickzahlungsreser-
ve, Emission von weiteren Namensschuldverschreibungen oder
vergleichbaren Fremdkapitalprodukten, teilweise VerdulRerung von
Anlageobjekten, ganz oder teilweise Verwendung der Einnahmen
der laufenden Geschéftstatigkeit und schlieflich Aufnahme von
vorrangigem Fremdkapital. Auch eine Kombination dieser ver-
schiedenen Optionen ist moglich.

Die Entscheidung, wie die Riickzahlungsanspriiche bedient wer-
den, treffen ausschliefSlich die geschéftsfiihrenden Gesellschafter

auf Basis der Rahmenbedingungen zum Zeit-
punkt der Falligkeit der Riickzahlungsanspri-
che.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung plant
der Emittent erst mit Falligkeit der Namens-
schuldverschreibungen der Serien 00-2016 pro,
01-2016 und 02-2016 plus zum 30.09.2026
weitere Namensschuldverschreibungen sowie
vergleichbare Fremdkapitalprodukte zu emittie-
ren. Diese grundsatzliche Entscheidung wird
von den geschéftsfiihrenden Gesellschaftern re-
gelmaRig Uberpriift und gegebenenfalls neu ge-
troffen. Abweichend von der dargestellten Prio-
risierung der Moglichkeiten zur Bedienung der
Riickzahlungsanspriiche wird fiir die Serien 04-
2017, 06-2018 sowie 03-2016 und 12-2020
daher eine teilweise Verdaulerung der Anlageob-
jekte in Hohe des jeweiligen Net Asset Value der
falligen Namensschuldverschreibungen zum
10.01.2023, zum 10.01.2025 bzw. zum
10.01.2026 prognostiziert.

Fur den Fall, dass dem Emittenten durch die teil-
weise Verduferung von Anlageobjekten nicht
ausreichend liquide Mittel fiir die Riickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag zuflieBen und die Vermogens-
und Finanzlage sich entsprechend verdndert,
missten weitere der vorstehend erlduterten
Méoglichkeiten zur Bedienung der Riickzah-
lungsanspriiche zur Generierung von liquiden
Mitteln genutzt werden. Alternativ kénnte der
Emittent allenfalls die ihm zur Verfligung stehen-
den Optionen zur Verldngerung der Laufzeit
austiben und den Zeitpunkt der Riickzahlung
der Namensschuldverschreibungen zum Nomi-
nalbetrag verschieben. In diesem Fall wiirde der
Emittent Zeit gewinnen, um liquide Mittel durch
die Nutzung der vorstehend erlduterten Mog-
lichkeiten zur Bedienung der Riickzahlungsan-
spriiche zu generieren.

Sollten weitere Mdglichkeiten zur Bedienung
der Riickzahlungsanspriiche bzw. Optionen zur
Verldangerung der Laufzeit nicht zur Verfiigung
stehen und die liquiden Mittel des Emittenten
nicht ausreichen, um die Riickzahlungsansprii-
che samtlicher Anleger (Glaubiger) falliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag zu erflllen, muss die Riickzahlung fiir alle
falligen Namensschuldverschreibungen im glei-
chen Verhdltnis erfolgen. In diesem Fall wiirde
es nur zu einer teilweisen Riickzahlung falliger

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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Namensschuldverschreibungen kommen. Fir
nicht oder nicht vollstindig erfiillte Riickzah-
lungsanspriiche besteht in den Folgejahren ein
Nachzahlungsanspruch, der vom Emittenten je-
derzeit erfillt werden kann. Insofern ergeben
sich Auswirkungen der Vermogens- und Finanz-
lage auf die Fahigkeit des Emittenten zur Rick-
zahlung falliger Namensschuldverschreibungen
zum Nominalbetrag.

Weitere Auswirkungen der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage auf die
Fihigkeit des Emittenten, seinen
Verpflichtungen zur Zinszahlung und
Riickzahlung nachzukommen

SchlieBlich hat eine Veranderung der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage die nachfolgend
dargestellten negativen Auswirkungen auf die Fa-
higkeit des Emittenten, Zinsen und Zusatzzinsen
sowie die Riickzahlung falliger Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag zu leisten.

Zum 30.09.2025 betrdgt nach der langfristi-
gen Prognose die negative Eigenkapitalquote
des Emittenten (Eigenkapital dividiert durch
Bilanzsumme multipliziert mit 100) unter Be-
ricksichtigung der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen aller  Serien ca.
-10,7 %. Die Eigenkapitalquote ist aufgrund
des nicht durch Vermdgenseinlagen gedeck-
ten Verlustanteils negativ.

Der Emittent ist tber die gesamte Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen bilanziell, aber
nicht im insolvenzrechtlichen Sinne, tiberschul-
det, da in den erworbenen Beteiligungen an Ziel-
fonds erhebliche stille Reserven enthalten sind
und auf Basis der langfristigen Prognose der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage die buchmafi-
ge Uberschuldung ausgeglichen werden kann.
Im Ubrigen verfiigen die Verbindlichkeiten aus
der Emission von Namensschuldverschreibungen
sowie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten
tber einen qualifizierten Nachrang.

Bei der Ermittlung der Zinsen und Zusatzzinsen
zum 30.09.2025 wird ein Verkehrswert des mit
den Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission der Namensschuldverschreibungen der
Serie 12-2020 erworbenen Portfolios der Anlage-
objekte (siehe auch Seiten 140 f. unter ,Angaben
Uber das Anlageziel und die Anlagepolitik der
Vermogensanlage”) von ca. 17.020.827 EUR
(mittleres Szenario) unterstellt (Prognose).

Eine Reduzierung des Verkehrswertes des Portfolios der Anlageobjekte
zum 30.09.2025 hatte eine Reduzierung der Zins- und Zusatzzins-
zahlungen an die Anleger (Glaubiger) zur Folge, da die Hohe der va-
riablen Zinsen und Zusatzzinsen u. a. von der Wertentwicklung der
Anlageobjekte abhangt. Bei einer Reduzierung der Zinsen und Zu-
satzzinsen reduziert sich auch die bei Falligkeit der Namensschuld-
verschreibungen zahlbare erfolgsabhangige Vergiitung des geschéfts-
fuhrenden Kommanditisten, die in der Position ,Sonstige Verbindlich-
keiten” in der Planbilanz zum 30.09.2025 enthalten ist. Zu einer Re-
duzierung des Riickzahlungsbetrages an die Anleger (Glaubiger) bei
gleichzeitigem Ausfall der letzten Zins- und Zusatzzinszahlungen
wirde es nur dann kommen, wenn der Verkehrswert des zum
30.09.2025 vorhandenen Portfolios der Anlageobjekte mit urspriingli-
chen Anschaffungskosten (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten) in
Hohe von ca. 264,7 Mio. EUR zum 10.01.2026 einen geringeren
Verkehrswert als ca. 4,58 Mio. EUR aufweisen wiirde. In diesem Fall
wiirde die Summe aus dem bei der VerduBerung aller Anlageobjekte
erzielten VerauBerungserl6s in Hohe des Verkehrswertes des zum
30.09.2025 vorhandenen Portfolios der Anlageobjekte (4,58 Mio.
EUR) sowie den liquiden Mitteln aus der laufenden Geschaftstatigkeit
(18,47 Mio. EUR per 30.09.2025) nicht ausreichen, um die Zins- und
Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) samtlicher Namens-
schuldverschreibungen sowie die Riickzahlung falliger Namens-
schuldverschreibungen der Serien ZweitmarkZins 03-2016 sowie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 zum Nominalbetrag (23,05
Mio. EUR) zu leisten. Sollte der Verkehrswert des zum 30.09.2025
vorhandenen Portfolios der Anlageobjekte zum 10.01.2026 einen ge-
ringeren Verkehrswert als ca. 4,58 Mio. EUR aufweisen, wiirden da-
her die liquiden Mittel des Emittenten nicht ausreichen, um die Riick-
zahlungsanspriiche samtlicher Anleger (Glaubiger) falliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag zu erfiillen. In diesem
Fall muss die Riickzahlung fiir alle félligen Namensschuldverschrei-
bungen im gleichen Verhdltnis erfolgen und es kommt nur zu einer
teilweisen Riickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen.

Dies hatte eine Verringerung der Fahigkeit des Emittenten zur Fol-
ge, Zinsen, Zusatzzinsen sowie die Riickzahlung fdlliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag zu leisten.

Geschaftsaussichten

Aus Sicht des Anbieters und Prospektverantwortlichen, der asuco
Vertriebs GmbH, werden alle wesentlichen Einflussfaktoren fir
den Emittenten in Zukunft konstant bleiben. Hierzu zahlen insbe-
sondere der Markt, auf dem der Emittent aktiv ist, die Standortaus-
sichten der Anlageobjekte sowie das gesetzliche und steuerrechtli-
che Umfeld. Auf dieser Basis wurde auch die voraussichtliche
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage ermittelt.

Die Platzierung der Namensschuldverschreibungen der Serien
ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus, 03-2016,
04-2017, 05-2017, 07-2018 pro, 08-2018 sowie Immobilien-
ZweitmarktZins 06-2018 ist zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung beendet. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung werden
demnach lediglich die Serien ZweitmarktZins 09-2019, Zweit-



marktZins 10-2019 pro sowie ZweitmarktZins 11-2019 und nach
Billigung und Veroffentlichung des Verkaufsprospektes auch die
Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 offentlich zur Zeich-
nung angeboten. Es wird angenommen, dass der Emittent bis zum
30.09.2020 insgesamt Namensschuldverschreibungen mit einem
Nominalbetrag in H6he von rd. 334 Mio. EUR emittiert.

Der Anbieter und Prospektverantwortliche geht davon aus, dass
die Netto-Einnahmen aus der Emission der Namensschuldver-
schreibungen der vorgenannten Serien fiir den Erwerb von Ziel-
fonds i. d. R. am Zweitmarkt von geschlossenen Alternativen In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitionen, zur Gewahrung ei-
nes Gesellschafterdarlehens an die asuco pro GmbH (100%ige
Tochtergesellschaft des Emittenten) sowie zum Erwerb von weite-
ren Anlageobjekten (siehe Seiten 140 f. unter ,Angaben tiber das
Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlage”) verwen-
det werden kénnen.

Aus den Investitionen in Anlageobjekte resultieren im Geschafts-
jahr bis zum 30.09.2020 prognostizierte Beteiligungs- und Zinser-
trage in Hohe von ca. 13.228.671 EUR. Aufserdem wird das prog-
nostizierte Agio in Hohe von 3.069.200 EUR als Ertrag verein-
nahmt. Dem stehen prognosegemdfS betriebliche Aufwendungen
in Hohe von ca. 7.445.030 EUR sowie Zinsaufwendungen in Hohe
von ca. 11.600.481 EUR gegenliber. Insoweit sieht die Prognose-
rechnung des Emittenten im Geschéftsjahr bis zum 30.09.2020
einen Jahresfehlbetrag in Hohe von ca. 2.747.641 EUR vor, dessen
Ursache in den vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht subs-
tanzbildenden weichen Kosten liegt.

Auswirkungen der Geschaftsaussichten auf die
Fiahigkeit des Emittenten, seinen Verpflichtungen zur
Zinszahlung und Riickzahlung nachzukommen

Treten die prognostizierte Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
sowie die geplanten Geschéftsaussichten ein, wird die Fahigkeit
des Emittenten, die prognostizierten Zinsen, Zusatzzinsen so-
wie die Ruckzahlung félliger Namensschuldverschreibungen
zum Nominalbetrag zu leisten, nicht beeintrachtigt.

Ein negativer Einfluss auf die Fahigkeit des Emittenten zur Zah-
lung der prognostizierten Zinsen und Zusatzzinsen sowie die
Rickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen zum No-
minalbetrag zu leisten, kann sich bei Eintritt einer oder mehre-
rer der auf den Seiten 46 ff. unter ,Wesentliche Risiken der Ver-
mogensanlage” beschriebenen Risiken ergeben.

Fur die Ruckzahlung félliger Namensschuldverschreibungen
zum Nominalbetrag werden die zum 10.01.2026 zur Verfligung
stehenden liquiden Mittel des Emittenten (Riickzahlungsreser-
ve, Einnahmen der laufenden Geschaftstatigkeit, teilweise Ver-
duferung der Anlageobjekte) ausreichen.

Nachfolgend werden die Faktoren dargestellt, die Einfluss auf
die Zins-, Zusatzzins- und Riickzahlung falliger Namensschuld-

verschreibungen zum Nominalbetrag haben
kénnen:

Markt

Der Zweitmarkt von geschlossenen Alternati-
ven Investmentfonds mit Immobilieninvestitio-
nen bietet besondere Chancen. So ist der
Zweitmarkt aufgrund der hohen kumulierten
Platzierungsvolumina der Vergangenheit, der
tberdurchschnittlich hohen Altersstruktur der
Anleger geschlossener Alternativer Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen, der hohen
Verkaufsbereitschaft verunsicherter Anleger so-
wie der zunehmenden Professionalisierung des
Zweitmarktes u. a. infolge der Etablierung der
Fondsborse Deutschland Beteiligungsmakler
AG, einer nach dem Kreditwesengesetz regu-
lierten, Initiatoren Ubergreifenden Zweitmarkt-
Handelsplattform der Wertpapierborsen Ham-
burg, Hannover und Miinchen, ein tendenziell
wachsendes Segment. Die Kurse am Zweit-
markt sind fir Kdufer auf einem nach wie vor
attraktiven Niveau. Ursachen hierfiir sind die
geringe Transparenz bei der Kursfindung, un-
konkrete Preisvorstellungen sowie personliche
Notsituationen der meisten verkaufswilligen
Anleger. Nicht selten ist es daher moglich, mit-
telbar Immobilien unter deren nachhaltigen
Markt-/Verkehrswerten zu erwerben.

Auch der Rickkauf von Namensschuldver-
schreibungen durch die asuco pro GmbH bie-
tet fir die wirtschaftliche Entwicklung des
Emittenten insbesondere dadurch eine Chance,
dass der Kaufpreis in Hohe von 95 % des Net
Asset Value der Namensschuldverschreibun-
gen, maximal dem Nominalbetrag, und damit
unter dem Verkehrswert fixiert ist.

Der wirtschaftliche Erfolg des Emittenten und
damit die Fahigkeit des Emittenten, Zinsen, Zu-
satzzinsen sowie die Riickzahlung félliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag zu leisten, hdngt in hohem MafSe von dem
Ankaufskurs, zu dem der Emittent in der Lage
ist, Beteiligungen an Zielfonds am Zweitmarkt
zu kaufen, ab. Je hoher der Ankaufskurs ist,
umso mehr sinken die Ausschittungsrendite
und der Tilgungsgewinn der zu erwerbenden
Anlageobjekte und somit auch die Fahigkeit
des Emittenten zur Zahlung der prognostizier-
ten Zinsen und Zusatzzinsen. Zu steigenden
Ankaufskursen kann es insbesondere dann
kommen, wenn die Nachfrage am Zweitmarkt

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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steigt oder sich die derzeitige geringe Transpa-
renz bei der Kursermittlung durch eine steigen-
de Internetnutzung reduziert.

Wie sich eine Reduzierung der Ausschiittungs-
rendite und eine Reduzierung des Tilgungsge-
winns infolge steigender Ankaufskurse auf die
Fahigkeit des Emittenten zur Zahlung der prog-
nostizierten Zinsen und Zusatzzinsen auswirkt,
kann der Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen (Abweichungen von der
Prognose)” auf der Seite 112 im pessimistischen
Szenario entnommen werden. So wiirden sich
die Zinsen und Zusatzzinsen von ca. 31,6 % bei
einer Ausschittungsrendite in Hohe von 5,5 %
p. a. und einem Tilgungsgewinn in Hohe von
4 % p. a. auf ca. 23,4 % bei einer Ausschiit-
tungsrendite in Hohe von 4 % p. a. und einem
Tilgungsgewinn von 3 % p. a. reduzieren.

Uberhdhte Ankaufskurse kénnen negative Aus-
wirkungen auf die Fihigkeit des Emittenten zur
Riickzahlung der Namensschuldverschreibun-
gen zum Nominalbetrag haben. So kann es zu
einer Reduzierung des Riickzahlungsbetrages
an die Anleger (Glaubiger) bei gleichzeitigem
Ausfall der letzten Zins- und Zusatzzinszahlun-
gen aufgrund des Nachranges der Namens-
schuldverschreibungen kommen, wenn der Ver-
kehrswert des zum 30.09.2025 vorhandenen
Portfolios der Anlageobjekte mit urspriinglichen
Anschaffungskosten (inkl. fremder Erwerbsne-
benkosten) in Hohe von ca. 264,7 Mio. EUR
zum 10.01.2026 einen geringeren Verkehrswert
als ca. 4,58 Mio. EUR (Nominalbetrag der falli-
gen Namensschuldverschreibungen abzgl. li-
quide Mittel aus der laufenden Geschdftstatig-
keit zum 30.09.2025) aufweisen wiirde.

Je geringer der Ankaufskurs ist, umso mehr be-
steht die Gefahr, dass der Emittent sein Gesell-
schaftsvermogen mangels Verkaufsbereitschaft
der Altgesellschafter nicht in dem geplanten
Umfang investieren kann. In diesem Fall erge-
ben sich die auf Seite 45 unter ,Investitionen”
beschriebenen Auswirkungen.

Standort

Der Emittent wird sein Gesellschaftsvermogen
i. d. R. am Zweitmarkt in Beteiligungen an
Zielfonds investieren, die iberwiegend deut-
sche Gewerbeimmobilien an entwicklungsfa-
higen Standorten und/oder mit hohem Ver-
mietungsstand halten. Daher ist die Situation

am deutschen gewerblichen Immobilienmarkt mittelbar fiir den
Emittenten von Bedeutung. Der deutsche Immobilienmarkt
steht derzeit im Fokus nationaler und internationaler Investoren
und wird als attraktiver Standort fiir Immobilieninvestments an-
gesehen. Diese positive Einschdatzung zum deutschen Immobili-
enmarkt wie auch die ausgewahlten Standorte kénnen sich als
falsch erweisen. In diesem Fall reduzieren sich die Einnahmen
des Emittenten aus den Anlageobjekten, was zu einer Verringe-
rung der Fahigkeit des Emittenten fiihren kann, die prognosti-
zierten Zinsen und Zusatzzinsen sowie die Riickzahlung falliger
Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag zu leisten.

Wie sich eine Reduzierung der Ausschiittungsrendite und eine
Reduzierung des Tilgungsgewinns infolge steigender Ankaufskur-
se auf die Fahigkeit des Emittenten zur Zahlung der prognostizier-
ten Zinsen und Zusatzzinsen auswirkt, kann der Abbildung ,Pro-
gnose der Zins- und Zusatzzinszahlungen im pessimistischen
Szenario (Abweichungen von der Prognose)” auf der Seite 112 im
pessimistischen Szenario entnommen werden. So wiirden sich
die Zinsen und Zusatzzinsen von ca. 31,6 % bei einer Ausschiit-
tungsrendite in Hohe von 5,5 % p. a. und einem Tilgungsgewinn
in Hohe von 4 % p. a. auf ca. 23,4 % bei einer Ausschiittungsren-
dite in Hohe von 4 % p. a. und einem Tilgungsgewinn von 3 %
p. a. reduzieren.

Uberhéhte Ankaufskurse kénnen negative Auswirkungen auf die
Fahigkeit des Emittenten zur Riickzahlung der Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag haben. So kann es zu einer Re-
duzierung des Rickzahlungsbetrages an die Anleger (Glaubiger)
bei gleichzeitigem Ausfall der letzten Zins- und Zusatzzinszahlun-
gen aufgrund des Nachranges der Namensschuldverschreibungen
kommen, wenn der Verkehrswert des zum 30.09.2025 vorhande-
nen Portfolios der Anlageobjekte mit urspriinglichen Anschaffungs-
kosten (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten) in Hohe von ca.
264,7 Mio. EUR zum 10.01.2026 einen geringeren Verkehrswert
als ca. 4,58 Mio. EUR (Nominalbetrag der fdlligen Namensschuld-
verschreibungen abzgl. liquide Mittel aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit zum 30.09.2025) aufweisen wiirde.

Emissionsverlauf

Der Kapitalzufluss des Emittenten aus der Emission der Na-
mensschuldverschreibungen der Serien ZweitmarktZins 00-
2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus, 03-2016, 04-2017, 05-2017,
07-2018 pro, 08-2018, 09-2019, 10-2019 pro, 11-2019 sowie
Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 und 12-2020 hat Einfluss
auf die Fahigkeit des Emittenten, Zinsen sowie Zusatzzinsen zu
leisten, obwohl bereits mit den ersten Mittelzufliissen ertrags-
wirksame Investitionen vorgenommen werden kénnen.

Die Emission der Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 ist in Hohe von insgesamt
15 Mio. EUR geplant. In der Prognose der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage ist unterstellt, dass dieser Betrag dem Emittenten
bis zum 30.09.2020 zugeflossen ist. Fir den Fall, dass das ge-



plante Emissionsvolumen nicht platziert werden kann, kann die
geplante Risikostreuung der Anlageobjekte nicht umgesetzt
werden. In diesem Fall steigen die Risiken von negativen Ent-
wicklungen bei einem oder mehreren der Anlageobjekte fiir den
Emittenten. Dies kann die Fahigkeit des Emittenten zur Zahlung
der prognostizierten Zinsen und Zusatzzinsen reduzieren.

Investitionen

In der Prognose der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wird
angenommen, dass die Netto-Einnahmen des Emittenten aus
der Emission samtlicher Namensschuldverschreibungs-Serien
zum 30.09.2020 in Anlageobjekte investiert werden. Sollten die
Netto-Einnahmen aus der Emission der Namensschuldverschrei-
bungen der Serien 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus, 03-
2016, 04-2017, 05-2017, 06-2018, 07-2018 pro, 08-2018, 09-
2019, 10-2019 pro, 11-2019 und 12-2020 nicht wie geplant bis
zum 30.09.2020 in Zielfonds i. d. R. am Zweitmarkt von ge-
schlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninves-
titionen sowie weitere Anlageobjekte (siehe Seiten 140 f. unter
»Angaben Uber das Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermo-
gensanlage”) investiert werden konnen, wiirde der Emittent die
Zeichnung der noch in der Platzierung befindlichen Namens-
schuldverschreibungen vorzeitig schliefen. Dies hatte unmittel-
bar keine Auswirkungen auf die Fahigkeit des Emittenten, die
prognostizierten Zinsen und Zusatzzinsen sowie die Riickzah-
lung félliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag zu leisten, da die laufenden Ausgaben des Emittenten sich
proportional zum Emissionsvolumen verhalten. Durch die vor-
zeitige Schliefung der Platzierung konnte der Emittent die Hohe
der zu investierenden Netto-Einnahmen reduzieren und hatte
insofern einen geringeren Anlagebedarf in Anlageobjekte.

Gelingt es dem Emittenten nicht, die Zeichnung der noch in der
Platzierung befindlichen Namensschuldverschreibungen recht-
zeitig zu schlieBen, konnte der Emittent einen Teil der Netto-Ein-
nahmen aus der Emission der Namensschuldverschreibungen der
Serien 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus, 03-2016, 04-2017,
05-2017, 06-2018, 07-2018 pro, 08-2018, 09-2019, 10-2019 pro,
11-2019 und 12-2020 nicht zeitnah investieren. Damit wiirden
sich die geplanten Zahlungen der Anlageobjekte an den Emitten-
ten bis zum Zeitpunkt der Vollinvestition der Netto-Einnahmen des
Emittenten aus der Emission der Namensschuldverschreibungen
reduzieren. Gleichzeitig musste der Emittent auf den Nominalbe-
trag samtlicher platzierter Namensschuldverschreibungen Zinsen
und Zusatzzinsen bezahlen. Dies wiirde die Fahigkeit des Emitten-
ten zur Zahlung der prognostizierten Zinsen und Zusatzzinsen zu-
mindest bis zum Zeitpunkt der Vollinvestition der Netto-Einnah-
men des Emittenten aus der Emission der Namensschuldverschrei-
bungen reduzieren.

Recht und Steuern

Anderungen in den Gesetzen kénnen Markt- und Wettbewerbs-
verhaltnisse beeinflussen und sich positiv oder negativ auf die
Geschaftstatigkeit und/oder wirtschaftliche Situation des Emitten-

ten auswirken. Auch Anderungen in den Steu-
ergesetzen konnen Einfluss auf die Fahigkeit
des Emittenten nehmen, Zinsen, Zusatzzinsen
sowie die Riickzahlung fdlliger Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag zu leis-
ten. So konnen beispielsweise die Erh6hung
oder Senkung von Steuersdtzen, sonstige An-
passungen oder die Neueinfiihrung von Steu-
ern eine Verdnderung in der Steuerpflicht des
Emittenten sowie der Gesellschafter des Emit-
tenten auslosen.

Steuerzahlungen, die auf Ebene des Emittenten
anfallen, stellen laufende Ausgaben des Emit-
tenten dar. Dariiber hinaus stellen auch Steuer-
zahlungen der Gesellschafter des Emittenten,
die sich aus den ihnen aufgrund ihrer Beteili-
gung am Emittenten zugewiesenen steuerlichen
Ergebnisse ergeben, laufende Ausgaben des
Emittenten dar. Dies ist wie folgt zu begriinden:

4 Den Gesellschaftern des Emittenten steht ge-
maf § 19 des Gesellschaftsvertrages (siehe
Seite 172) ein Recht auf Ausschiittungen in
Hohe der Steuerzahlungen zu, die sich aus
dem ihnen aufgrund ihrer Beteiligung am
Emittenten zugewiesenen steuerlichen Er-
gebnis ergeben.

/4 Die Ausschittung an die Gesellschafter
des Emittenten stellt eine laufende Ausga-
be des Emittenten dar, da es sich hierbei
um einen Liquiditatsabfluss handelt.

/4 Die laufenden Ausgaben des Emittenten re-
duzieren die Hohe des Verzinsungsan-
spruchs (Zinsen und Zusatzzinsen) der Anle-
ger (Glaubiger), da in den Anleihebedingun-
gen der Namensschuldverschreibungen der
Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
eine variable Verzinsung vereinbart ist.

Gemal Prognoserechnung fallen beim Emitten-
ten sowie bei dessen Gesellschaftern keine
Steuerzahlungen an, so dass keine Ausschiittun-
gen an die Gesellschafter des Emittenten erfol-
gen. Die Fahigkeit des Emittenten zur Zahlung
der prognostizierten Zinsen und Zusatzzinsen
reduziert sich daher um die Hohe der auf Ebene
des Emittenten und auf Ebene der Gesellschafter
des Emittenten anfallenden und in der Prognose
nicht kalkulierten Steuerzahlungen, da diese im
Vergleich zur Prognose eine Ausgabenerhohung
darstellen.

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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Wesentliche Risiken der Vermogensanlage

Der Emittent wird als Investor samtliche zur
Verfligung stehenden Moglichkeiten ausnut-
zen, um Beteiligungen an als attraktiv einge-
stuften Zielfonds i. d. R. am Zweitmarkt zu er-
werben. Er beabsichtigt, von den nach wie vor
attraktiven Kursen am Zweitmarkt zu profitie-
ren. Ursachen hierfiir sind die geringe Transpa-
renz bei der Kursfindung, unkonkrete Preisvor-
stellungen sowie personliche Notsituationen
der meisten verkaufswilligen Anleger. Der
Emittent wird auch Gesellschafterdarlehen an
Zielfonds gewdhren sowie in Sondersituatio-
nen wie z. B. Notverkdufen u. a. Direktinvesti-
tionen in Immobilien vornehmen und vom
Emittenten ausgegebene nachrangige Namens-
schuldverschreibungen sowie vergleichbare
Fremdkapitalprodukte erwerben.

Immobilieninvestitionen und damit auch der Er-
werb von Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins sind eine langfristige und
durch die Abhéangigkeit der Hohe der Zinsen
und Zusatzzinsen von den Einnahmen und Aus-
gaben des Emittenten sowie der Wertentwick-
lung der Anlageobjekte eine mit Risiken verbun-
dene Vermogensanlage.

Das Anlageergebnis ist von vielfaltigen rechtli-
chen, wirtschaftlichen und steuerlichen Um-
stinden abhédngig. Diese konnen sich tber die
voraussichtliche Laufzeit der Namensschuldver-
schreibungen auch dndern, ohne dass diese An-
derungen vorherzusehen sind und i. d. R. von
dem Emittenten nicht beeinflusst werden kon-
nen. Auch nehmen die Prognosegenauigkeit
und die Wahrscheinlichkeit des Eintretens der
prognostizierten Zinsen und Zusatzzinsen mit
zunehmender Dauer des Prognosezeitraums ab.

Interessierte Anleger, die nicht Gber die notwen-
digen Kenntnisse und Erfahrungen fiir Immobili-
eninvestitionen und beim Erwerb von Namens-
schuldverschreibungen verfligen, sollten daher
die Namensschuldverschreibungen nicht ohne
die Einschaltung fachkundiger Berater erwerben.

Mit den nachfolgenden Ausfiihrungen sollen
dem Anleger (Glaubiger) fir seine personliche
Entscheidungsfindung die wesentlichen rechtli-

chen und tatsdchlichen Risiken der Vermégensanlage (nachfolgend
»,Namensschuldverschreibungen” genannt) transparent gemacht
werden, die von der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG (nachfolgend ,Emittent” genannt) emittiert werden. Dies ge-
schieht unabhangig davon, ob das Eintreten der Risiken wahr-
scheinlich oder unwahrscheinlich ist. Die nachfolgend beschriebe-
nen Risiken umfassen lediglich die wesentlichen tatsdchlichen
wirtschaftlichen, steuerlichen und rechtlichen Risiken.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich zusétzliche Risi-
ken auch aus der individuellen Situation des Anlegers (Glaubigers)
ergeben konnen. Daher sollte der Anleger (Glaubiger) alle Risiken
unter Berticksichtigung seiner personlichen Verhiltnisse priifen
und gegebenenfalls individuellen fachlichen Rat einholen.

Der Uberwiegende Teil der nachfolgend beschriebenen Risiken
kann Prognose gefiahrdend sein, d. h. zu einer Verschlechterung
des prognostizierten wirtschaftlichen Anlageergebnisses und so-
mit zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an den Anle-
ger (Glaubiger) fiihren.

Verschiedene Risiken, die fiir sich alleine betrachtet geringe
Auswirkungen haben, kénnen kumulativ auftreten, sich gegen-
seitig verstarken und damit Anlage gefdhrdend werden. Im letzt-
genannten Fall kénnen Entwicklungen eintreten, die von einem
Ausfall von Zins- und Zusatzzinszahlungen an den Anleger
(Glaubiger) bis zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl.
5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeich-
nungen ab 200.000 EUR) fiihren kdnnen (Totalverlustrisiko).

Die Darstellung der Risikoauswirkungen erfolgt nach dem Schema
»Risiko auf Ebene der Anlageobjekte”, ,Risiko auf Ebene des Emit-
tenten” sowie ,Risiko auf Ebene des Anlegers (Glaubigers)”. Je
nach Starke der Risikoauswirkungen auf Ebene des Emittenten, er-
geben sich unterschiedliche Risikoauswirkungen auf Ebene des
Anlegers (Glaubigers). So kann beispielsweise eine geringe Redu-
zierung der Liquiditdtstiberschiisse des Emittenten lediglich zu ei-
ner geringeren Zins- und Zusatzzinszahlung an den Anleger (Glau-
biger) fihren, wahrend eine starke Reduzierung der Liquiditats-
Uberschisse des Emittenten ggf. bis hin zum Totalverlust des Er-
werbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw.
3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren kann.

Maximalrisiko

Uber den Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000
EUR) hinaus besteht das Risiko der Gefdhrdung des sonstigen



Vermogens des Anlegers (Gldubigers) bis hin zu dessen Privatin-
solvenz. Sofern der Anleger (Glaubiger) den Erwerb der Namens-
schuldverschreibungen teilweise oder vollstandig fremdfinanziert
hat, hat er den Kapitaldienst (Zinsen und Tilgung) fir diese
Fremdfinanzierung unabhdngig von der Hohe der Zins- und Zu-
satzzinszahlungen sowie der Riickzahlung der Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag zu leisten. Auch eventuelle
zuséatzliche Steuern auf den Erwerb, die VerdulRerung, die Aufga-
be, die Riickzahlung der Namensschuldverschreibungen oder die
Wahrnehmung des Riickkaufangebotes der asuco pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) sind vom Anleger
(Glaubiger) im Falle fehlender Riickflisse oder eines Totalverlus-
tes aus seinem sonstigen Vermogen zu begleichen. Der betreffen-
de Anleger (Glaubiger) konnte somit nicht nur sein eingesetztes
Kapital verlieren, sondern musste das zur Finanzierung des Er-
werbs der Namensschuldverschreibungen aufgenommene
Fremdkapital inklusive Zinsen zuriickzahlen und/oder die even-
tuellen zusatzlichen Steuern aus seinem sonstigen Vermogen leis-
ten. Da es sich bei den Anlageobjekten um einen Semi-Blindpool
handelt, kann der Anleger (Glaubiger) in Unkenntnis wichtiger
Informationen und deren Folgen auf die Hohe der Zins- und Zu-
satzzinszahlungen weitere Vermogensdispositionen treffen und/
oder Zahlungsverpflichtungen eingehen, die auch sein sonstiges
Vermogen gefdahrden. So misste er Zahlungsverpflichtungen aus
seinem sonstigen Vermogen und nicht wie erwartet aus Zins- und
Zusatzzinszahlungen leisten. SchliefSlich kann die Einzahlungs-
verpflichtung des vereinbarten Erwerbspreises der Namens-
schuldverschreibungen zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000
EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) sowie eine
im Insolvenzfall bestehende Riickzahlungspflicht des Anlegers
(Glaubigers) fiir erhaltene Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
fir einen bei Wahrnehmung des Riickkaufangebotes der asuco
pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) erhalte-
nen Kaufpreis sein sonstiges Vermogen gefahrden. Alle vorge-
nannten Falle kdnnten zur Privatinsolvenz (maximales Risiko) des
Anlegers (Glaubigers) fiihren.

Der Erwerb von Namensschuldverschreibungen sollte daher un-
ter Berlicksichtigung der personlichen Verhaltnisse des Anlegers
(Glaubigers) und nur fiir einen dem Risiko angemessenen Teil
seines Vermdgens erfolgen.

Es kann keine Gewéhrleistung dafiir Gtbernommen werden, dass
die nachfolgend dargestellten Risiken richtig eingeschatzt wur-
den und mégliche Mallnahmen des Emittenten zur Reduzierung
der Risiken ausreichend sind.

Grundsatzlich sind beim Erwerb der Namensschuldverschreibun-
gen neben den immobilienspezifischen Risiken, die Risiken des
Emittenten und die Risiken der Namensschuldverschreibungen
zu beachten.

Immobilienspezifische Risiken

Samtliche der nachfolgend beschriebenen im-
mobilienspezifischen Risiken fallen auf Ebene
der Anlageobjekte und damit mittelbar auch
beim Emittenten an.

Finanzmarkt-, Wirtschafts- und
Schuldenkrise

Die urspriinglich aus den USA kommende Fi-
nanzmarkt- und Wirtschaftskrise wurde durch
die Vergabe von Immobilienkrediten an boni-
tatsschwache Kreditnehmer in Verbindung mit
fallenden Immobilienpreisen ausgeldst. Hier-
auf haben die Staaten weltweit mit riesigen
Konjunkturprogrammen und die Notenban-
ken mit einer expansiven Geldpolitik reagiert.
Dadurch wurde zwar Schlimmeres verhindert,
die Ursachen der Krise, die sich mittlerweile
zu einer globalen Schuldenkrise ausgeweitet
hat, jedoch nicht oder nur notdiirftig beseitigt.
Es kann derzeit nicht prognostiziert werden,
ob es den Regierungen und den Notenbanken
weiterhin gelingen wird, durch Stimulierung
der Wirtschaft einen erneuten Ausbruch von
Krisen an den Finanzmadrkten zu verhindern.
Selbst der Zusammenbruch der Finanzmarkte
und eine Wahrungsreform konnen zukiinftig
nicht ausgeschlossen werden. Vor diesem
Hintergrund ist ein negativer Effekt auf die
Geschidfte und die Geschéftsaussichten des
Emittenten nicht auszuschliefen. So kdénnen
beispielsweise eine mangelnde Bereitschaft
von Banken zur Verldngerung der i. d. R. von
den Zielfonds zur teilweisen Finanzierung der
im Eigentum der Zielfonds stehenden Immo-
bilien aufgenommenen Darlehen (Kreditklem-
me), sinkende Immobilienpreise sowie redu-
zierte Mieteinnahmen durch Mieterinsolven-
zen oder steigende Leerstinde bei den Anla-
geobjekten des Emittenten Ausgabenerhéhun-
gen und Einnahmenausfallen verursachen.

Diese Ausgabenerhéhungen und Einnahmen-
ausfdlle missten entweder durch eine Fremdka-
pitalaufnahme, aus der Liquiditdtsreserve oder
durch eine starke Reduzierung der Zahlungen
der Anlageobjekte an den Emittenten finanziert
werden. Eine starke Reduzierung der Zahlungen
der Anlageobjekte an den Emittenten konnte zu
einer starken Reduzierung der Liquiditatsiiber-
schiisse des Emittenten flihren. Dies kann zu
geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an
die Anleger (Glaubiger) bis hin zu einem Total-
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verlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Investitionsplane der Anlageobjekte des
Emittenten

Kostenerhohungen oder Einnahmenausfalle kon-
nen z. B. durch Baukosten- oder Bauzeitiiber-
schreitungen, den Ausfall von Vertragspartnern,
die Ablehnung bzw. Verzégerung bei der Ertei-
lung noch ausstehender Baugenehmigungen, ho-
here als kalkulierte Steuerzahlungen sowie eine
verzogerte Platzierung des Eigenkapitals entste-
hen. AuBerdem ist nicht auszuschlieRen, dass in
den Folgejahren weitere, nicht vorhersehbare Er-
schlieBungskosten erhoben werden.

Entsprechende Kostenerhohungen oder Einnah-
menausfdlle missten entweder durch eine
Fremdkapitalaufnahme, aus der Liquiditétsreser-
ve oder durch eine starke Reduzierung der Zah-
lungen der Anlageobjekte an den Emittenten fi-
nanziert werden. Eine starke Reduzierung der
Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten
konnte zu einer starken Reduzierung der Liqui-
ditatstiberschiisse des Emittenten flihren. Dies
kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Glaubiger) bis hin zu ei-
nem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 %
Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Uberwachung Bauqualitit

Die Bauqualitdt hat groRe Bedeutung fiir die
langfristige Vermietbarkeit einer Immobilie.
Beispielsweise konnen nicht behebbare Bau-
mangel wahrend der Bauphase, ungeniligende
Méngelbeseitigung und Geltendmachung von
Gewidbhrleistungsanspriichen im Rahmen der
Bauabnahme sowie fehlende vorausschauende
Planung der Instandsetzungsmafinahmen die
Ertragsfahigkeit einer Immobilie erheblich ein-
schranken (Mietminderungen, eingeschrankter
Kreis moglicher Mietinteressenten). Aufserdem
konnen hohe Aufwendungen fiir die Behebung
der Mangel notwendig werden.

Diese Kosten missten entweder durch eine
Fremdkapitalaufnahme, aus der Liquiditétsreser-
ve oder durch eine starke Reduzierung der Zah-
lungen der Anlageobjekte an den Emittenten fi-
nanziert werden. Eine starke Reduzierung der
Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten
konnte zu einer starken Reduzierung der Liqui-

ditdtstiberschiisse des Emittenten fiihren. Dies kann zu geringeren
Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Gldubiger) bis hin
zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000
EUR) fiihren.

Mietentwicklung

Insbesondere bei gewerblichen Immobilien handelt es sich haufig
um Management- bzw. Spezialimmobilien, bei denen ein schlech-
tes Management zu einem Misserfolg der Investition fiihren kann.
Bei Einzelhandelsimmobilien kann nicht ausgeschlossen werden,
dass sich das Konsumentenverhalten nachteilig dandert und sich die
Bonitét der Mieter oder die Stellung der Immobilien am Markt z. B.
durch die spekulative Errichtung von Neubauten, eine steigende
Anzahl von Wettbewerbern, Konkurrenten mit besserem Know-
how und/oder Verdnderungen durch das Internet verschlechtern
kann. Bei Blrogebdauden konnen sich verdndernde Arbeitsplatz-
strukturen und Kommunikationstechniken sowie die Moglichkeit
der Einschrankung des Individualverkehrs nachteilig auf die Mie-
ternachfrage und das Mietniveau auswirken. Dieselben Wirkungen
konnen bei Logistikimmobilien der Trend zu einem Konzentrati-
onsprozess unter Logistikanbietern aufgrund steigender Transport-
kosten und/oder der Trend zu gréBeren Hallen und/oder die Auflo-
sung von regionalen Lagern zugunsten von kostenglinstigeren Zen-
trallagern haben.

Die Nachvermietung kann sich insbesondere dann als schwierig
erweisen, wenn speziell auf die heutigen Bediirfnisse des Nutzers
zugeschnittene Mietflachen oder Mietflichen mit einer einge-
schrankten Drittverwendungsfahigkeit nicht mehr den Beduirfnis-
sen eines Nachmieters entsprechen. In den genannten Féllen ha-
ben die Konkurrenzsituation der Immobilien und die Anforderun-
gen des Marktes z. B. an energetische Standards eine besondere
Bedeutung fiir die Hohe der erzielbaren Mieteinnahmen.

Die langfristige Mietentwicklung ist aufgrund zahlreicher Unsi-
cherheitsfaktoren nur schwer vorhersehbar. Dies gilt insbeson-
dere bei durch ,sale-and-lease-back” (Verkauf und Riickmie-
tung) mit u. U. Gberhchten Mietansdtzen erworbenen Immobili-
en, bei nur kurzfristigen Mietvertragen sowie bei einer vorzeiti-
gen Beendigung der Mietvertrdge aufgrund eines vertraglich
vereinbarten Sonderkiindigungsrechts oder aus wichtigem
Grund. Bei den abgeschlossenen Mietvertragen kann es bei
wirtschaftlichen Schwierigkeiten der Mieter bzw. bei der An-
schlussvermietung oder der Nicht-Ausiibung von Mietverldnge-
rungsoptionen zu Mietausféllen, Leerstinden, schlechteren
Mietmodalititen sowie zusétzlichen Aufwendungen fiir den
Umbau, die Modernisierung oder zur Anpassung an die Wettbe-
werbssituation kommen. So stehen die Immobilien bei einer
Nachvermietung als gebrauchte Immobilien in Konkurrenz zu
Neubauten, so dass entsprechende Abschlage bei der Miethche
moglich sind. Dariiber hinaus ist die Hohe der Mieteinnahmen
abhdngig von der Mietentwicklung und dem Vermietungsstand.



Fir den Fall, dass die Mietobjekte ganz oder teilweise unterge-
hen, ganz oder teilweise zerstort werden, die Nutzung langfris-
tig ausgeschlossen ist oder notwendige Umnutzungen nicht ge-
nehmigt werden bzw. wirtschaftlich nicht realisierbar sind und
die Mieter diese Griinde nicht zu vertreten haben, kénnen die
Mieter die Miete entsprechend mindern bzw. ist eine Vermie-
tung nur noch eingeschrankt moglich.

Die in den umlagefdhigen Nebenkosten enthaltenen kommuna-
len Gebiihren sowie die Kosten fiir Heizung, Klimatisierung und
Strom hatten in den letzten Jahren einen iiberproportionalen
Anstieg zu verzeichnen. Sollte sich diese Entwicklung auch in
Zukunft fortsetzen, kdnnte das Mietsteigerungspotential be-
grenzt werden, wenn die ,Warmmiete” das von den Mietern
akzeptierte Niveau Uiberschreitet.

Geringere als kalkulierte Mieteinnahmen bzw. zusdtzliche Auf-
wendungen miissen entweder durch eine Fremdkapitalaufnahme,
aus der Liquiditdtsreserve oder durch eine Reduzierung der Zah-
lungen der Anlageobjekte an den Emittenten finanziert werden.
Fir den Fall, dass der Kapitaldienst durch die Anlageobjekte nur
zum Teil erbracht wird, konnen die Immobilien von den finanzie-
renden Kreditinstituten zwangsweise verwertet werden. Dies kann
zu einer starken Reduzierung der Zahlungen der Anlageobjekte an
den Emittenten fiihren. Das Eintreten eines oder mehrerer dieser
Risiken kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die
Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbsprei-
ses zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Inflationsrate

Es kann grundsétzlich nicht davon ausgegangen werden, dass
zwischen der Inflationsrate und der Mietentwicklung ein allge-
meiner Zusammenhang besteht. Die Inflationsrate hat aber durch
die bei Gewerbeimmobilien i. d. R. vertraglich vereinbarte Inde-
xierung der Mieten wahrend der Mietlaufzeit Auswirkungen auf
die Hohe der Mieteinnahmen und Ausgaben sowie ggf. auf die
erzielbaren VerduRerungserlose der Immobilien. Eine niedrigere
Inflation hat langsamer steigende Mieteinnahmen wéahrend der
Mietlaufzeit und Ausgaben und damit tendenziell niedrigere
Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten zur Folge. Eine
Reduzierung der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emitten-
ten konnte zu einer Reduzierung der Liquiditatsiiberschiisse des
Emittenten fiihren. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatz-
zinszahlungen an die Anleger (Gldubiger) fiihren.

Instandhaltung

Bei Immobilien fallen regelmaRig Instandhaltungs- und Erneue-
rungsaufwendungen an. Nach Auslaufen der Gewdhrleistungs-
fristen steigen die Aufwendungen mit zunehmendem Alter der
Immobilien.

Auch bei einer bedarfs- und nutzungsgerechten Struktur und gu-
ter Ausstattungsqualitdit von Immobilien kann nicht ausge-

schlossen werden, dass unvorhergesehene
Aufwendungen z. B. flir energetische Sanie-
rungen, Werterhaltungsmalnahmen wegen
technischen Fortschritts, Wettbewerbsanpas-
sungen bei Verdnderungen im Konsumenten-
verhalten und Revitalisierungen bei Neuver-
mietungen anfallen.

Ein derartiger Investitionsbedarf miisste entwe-
der durch eine Fremdkapitalaufnahme, aus der
Liquiditatsreserve oder durch eine Reduzierung
der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emit-
tenten finanziert werden. Eine Reduzierung der
Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten
konnte zu einer Reduzierung der Liquiditats-
Uberschiisse des Emittenten fiihren. Dies kann
zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen
an die Anleger (Glaubiger) fihren.

Wertentwicklung der Immobilien

Die Wertentwicklung einer Immobilie ist nur
schwer vorherzusagen. Die zukinftige Entwick-
lung wird insbesondere bestimmt durch die tat-
sachlichen Mieteinnahmen, die Alterung der Im-
mobilie, die Standortauswahl und Standortent-
wicklung, die Verkehrsanbindung, alternative
Nutzungsmoglichkeiten, die allgemeine Wirt-
schafts- und Konjunkturentwicklung, die Leis-
tungsfahigkeit der Objektverwaltung, die Bau-
preisentwicklung sowie die mogliche Anderung
von Steuergesetzen (z. B. Besteuerung von Verau-
Rerungsgewinnen, steigende Grunderwerbsteu-
er). Auch die Laufzeit der Mietvertrage zum Zeit-
punkt der Objektverdullerung hat einen grofen
Einfluss auf die Hohe des Verkaufserloses.

Es besteht das Risiko, dass der bei der Ermittlung
des Kaufpreises fiir die Anlageobjekte zugrunde
gelegte Wert der jeweiligen Immobilie zu hoch
bzw. nicht nachhaltig erzielbar ist. Dies konnte
insbesondere dann der Fall sein, wenn die ge-
schaftsfiihrenden Gesellschafter des Emittenten
die Folgen der noch andauernden Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrise unterschatzen oder die Im-
mobilienpreise durch die Neubewertung der
Kreditrisiken zurlickgehen. In diesem Fall sind
Wertverluste auch Uber einen mittel- bis lang-
fristigen Zeitraum nicht auszuschlieen. Dieses
Risiko wird dadurch erhoht, dass die Kaufpreis-
ermittlung anhand des Verkaufsprospektes und/
oder von Unterlagen erfolgt, die i. d. R. lediglich
wesentliche Angaben zur Vermietung, Finanzie-
rungsstruktur, Liquiditatssituation, zu wesentli-
chen Geschiftsvorfdllen und zur steuerlichen
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Situation beinhalten und nicht durch Objektbe-
sichtigungen, Gutachter oder Marktuntersu-
chungen unterlegt ist.

Fur gewerbliche Immobilien besteht das Risi-
ko, dass sich bei einer riicklaufigen Marktsitu-
ation insbesondere fiir Immobilien mit hohem
Verkaufsvolumen eingeschrdnkte Verdufe-
rungsmoglichkeiten ergeben bzw. kein Inves-
tor gefunden werden kann. Bei einer Auftei-
lung von gewerblichen GroRimmobilien in
Teileigentum sind Preisabschldge zu erwarten.

Bei Staffelmietvertragen und bei teilindexier-
ten Mietvertrdgen sind die Wertzuwachschan-
cen insbesondere bei hohen Inflationsraten
begrenzt.

Das Eintreten eines oder mehrerer dieser Risi-
ken hétte eine geringere als kalkulierte Wertent-
wicklung der Immobilien und damit einen ge-
ringeren Wert der Anlageobjekte zur Folge. Dies
kann zu einer starken Reduzierung der Zahlun-
gen der Anlageobjekte an den Emittenten und
damit zu geringeren Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Glaubiger) bis hin zu ei-
nem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 %
Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fihren.

Altlasten

Unter Altlast versteht man eine kontaminierte
(Grundstticks-) Flache, durch die schadliche
Bodenverdanderungen oder sonstige Gefahren
fur den Einzelnen oder die Allgemeinheit her-
vorgerufen werden kénnen.

Bestehende Kontaminationen miissen sachge-
recht entfernt und beseitigt werden. Verpflich-
tet hierzu ist — nach dem Verursacherprinzip —
derjenige, der die Verunreinigung herbeige-
flhrt hat. Der Verursacher haftet fiir die Beseiti-
gung und kann hierfiir in Anspruch genommen
werden, d. h. er ist sanierungsverpflichtet.

In gleicher Weise sanierungsverpflichtet ist
der Eigentimer der Liegenschaft (Zielfonds).
Hierbei kommt es nicht darauf an, ob der Ei-
gentiimer von den Bodenkontaminationen et-
was wusste oder hdtte wissen kdnnen. Nach
den Regelungen des Bundes-Bodenschutzge-
setzes (BBodSchG) gilt dies einheitlich fiir das
gesamte Bundesgebiet.

Das BBodSchG sieht weiter eine gesamtschuldnerische Haftung
verschiedener Sanierungsverpflichteter (beispielsweise der Verur-
sacher und der Eigentiimer) vor. Im Innenverhdltnis hangt die
Kostenquote hierbei grundséatzlich von den Verursachungsbeitra-
gen bzw. den vertraglichen Vereinbarungen der Beteiligten ab.

Unerwartete Ausgaben aufgrund von Altlasten miissten entweder
durch eine Fremdkapitalaufnahme, aus der Liquiditatsreserve oder
durch eine starke Reduzierung der Zahlungen der Anlageobjekte
an den Emittenten finanziert werden. Eine starke Reduzierung der
Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten kdnnte zu einer
starken Reduzierung der Liquiditdtsiiberschiisse des Emittenten
flhren. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen
an die Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem Totalverlust des
Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw.
3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fihren.

Risiken des Emittenten

Semi-Blindpool

Der Emittent, die asuco pro GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH
sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) haben bis zum 03.02.2020
Beteiligungen an Zielfonds sowie Gesellschafterdarlehen an acht
Zielfonds fiir einen Gesamtbetrag (inkl. Erwerbsnebenkosten) von
ca. 219,3 Mio. EUR erworben. Der insgesamt aus der Emission von
Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 in Anlageobjekte zu investierende Betrag wird bis zu
ca. 13,99 Mio. EUR betragen. Der zu investierende Betrag in Hohe
von ca. 13,99 Mio. EUR wird sich nach den derzeitigen Planungen
durch die Emission weiterer Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbarer Fremdkapitalprodukte
im laufenden Geschéftsjahr und in den Folgejahren weiter erho-
hen. Aktuell wird eine Publikumstranche der Serie ZweitmarktZins
09-2019 mit einem Emissionskapital von maximal 50 Mio. EUR
und einer Mindestzeichnungssumme von 5.000 EUR zzgl. 5 %
Agio, eine Privatplatzierung der Serie ZweitmarktZins 10-2019 pro
mit einem Emissionskapital von maximal 30 Mio. EUR und einer
Mindestzeichnungssumme von 200.000 EUR zzgl. 3 % Agio sowie
eine Privatplatzierung der Serie ZweitmarktZins 11-2019 mit ei-
nem Emissionskapital von maximal 10 Mio. EUR zzgl. 3 % Agio
(Anzahl der Namensschuldverschreibungen maximal 20) zur
Zeichnung angeboten. Bei den Anlageobjekten der vorliegenden
Vermogensanlage handelt es sich daher um einen Semi-Blindpool,
da die Anlageobjekte durch die erst teilweise Investition der Netto-
Einnahmen des Emittenten aus der Emission der Namensschuld-
verschreibungen noch nicht vollstindig feststehen.

Hieraus ergeben sich die fir Blindpools spezifischen Risiken. So
kénnen sich die Anleger (Gldubiger) vor dem Erwerb der Na-
mensschuldverschreibungen nur in geringem Mafe ein Bild von
den Investitionen des Emittenten machen, da die noch zu er-
werbenden Anlageobjekte noch nicht konkret feststehen (Blind-



pool). Selbst die im Zeitpunkt des Erwerbs der Namensschuld-
verschreibungen erfolgten Investitionen sind nicht vollumfang-
lich bekannt, da der Verkaufsprospekt nicht laufend, sondern
nur durch ggf. erforderliche Nachtrage zum Verkaufsprospekt,
aktualisiert wird. Die Anleger (Glaubiger) haben auch keine
Einflussnahmemoglichkeiten auf die Zusammensetzung der An-
lageobjekte, missen jedoch die wirtschaftlichen Risiken tragen.
Einziger Anhaltspunkt sind die vom Emittenten einzuhaltenden
Investitionskriterien sowie die bereits erworbenen und in die-
sem Verkaufsprospekt beschriebenen Anlageobjekte.

Da die Investitionen des Emittenten teilweise noch nicht festste-
hen und die Einhaltung der Investitionskriterien nicht garantiert
ist, besteht ein besonderes Prognoserisiko. So kann auch bei
Einhaltung der Investitionskriterien nicht ausgeschlossen wer-
den, dass eine ausgewogene Risikostreuung und die erwarteten
Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten nicht erreicht
werden. So besteht z. B. immer dann ein erhéhtes Ausfallrisiko,
wenn sich die Investitionen des Emittenten auf wenige Anbieter
von Anlageobjekten konzentrieren, bei den Immobilien der An-
lageobjekte keine gleichmdRige Verteilung der Nutzungsarten
gegeben ist, Spezialimmobilien oder GroRimmobilien den
Schwerpunkt bilden oder sich die Immobilienstandorte in weni-
gen Regionen ballen. Die Investitionskriterien kdnnen auch da-
fiir verantwortlich sein, dass der Emittent mangels Angebot at-
traktiver Anlageobjekte nicht rechtzeitig und/oder nicht in dem
geplanten Umfang Anlageobjekte erwerben kann.

Das Eintreten eines oder mehrerer dieser Risiken hétte niedrigere
Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten zur Folge. Eine
starke Reduzierung der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emit-
tenten konnte zu einer starken Reduzierung der Liquiditatsiiber-
schiisse des Emittenten fiihren. Dies kann zu geringeren Zins- und
Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem
Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiih-
ren.

Auch wahrend der Laufzeit der Namensschuldverschreibungen wer-
den keine laufenden, standig aktualisierten Informationen wie z. B.
zur Zusammensetzung oder zur Wertentwicklung der Anlageobjekte
verdffentlicht, sondern lediglich i. d. R. jéhrliche Geschéftsberichte
an die Anleger (Gldubiger) versendet. Daher besteht das Risiko, dass
der Anleger (Glaubiger) keine oder erst verspatet Kenntnis von wich-
tigen Entwicklungen der Anlageobjekte und deren Folgen auf die
Hohe der Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger)
erhdlt. Damit besteht das Risiko, dass der Anleger (Glaubiger) in Un-
kenntnis wichtiger Informationen weitere Vermogensdispositionen
trifft und/oder Zahlungsverpflichtungen eingeht, die er bei Kenntnis
tber die reduzierten Zins- und Zusatzzinszahlungen nicht getroffen
hatte. Dies hat fiir den Anleger (Glaubiger) zur Folge, dass er seine
Zahlungsverpflichtungen nicht wie erwartet aus Zins- und Zusatz-
zinszahlungen, sondern aus seinem sonstigen Vermogen leisten

muss. Dadurch kann sein sonstiges Vermdgen
gefdhrdet werden und die Privatinsolvenz eintre-
ten.

Entwicklung der laufenden Einnahmen
des Emittenten

Die Entwicklung der laufenden Einnahmen des
Emittenten ist abhadngig von der Moglichkeit des
Emittenten, zum kalkulierten Zeitpunkt das ge-
plante Volumen in solche Anlageobjekte zu in-
vestieren, die in der Lage sind, die kalkulierten
Zahlungen an den Emittenten zu leisten. Diese
Voraussetzungen miissen iiber die gesamte Lauf-
zeit der Namensschuldverschreibungen erfillt
sein, da der Emittent beabsichtigt, parallel zu
diesem Zeichnungsangebot und in den kom-
menden Jahren weitere Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins sowie ver-
gleichbare Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung
anzubieten und die Netto-Einnahmen aus diesen
Emissionen zum Erwerb von Anlageobjekten zu
verwenden.

Es ist nicht auszuschlieRen, dass sich die Inves-
titionskriterien und damit auch die Zusammen-
setzung der vom Emittenten getdtigten Investi-
tionen in Anlageobjekte als falsch herausstel-
len, Anlageobjekte nicht zum kalkulierten Zeit-
punkt in dem geplanten Volumen gettigt wer-
den konnen oder die Annahmen zu den kalku-
lierten Zahlungen der Anlageobjekte an den
Emittenten sich als zu optimistisch erweisen.
Dies konnte insbesondere dann der Fall sein,
wenn sich die Rahmenbedingungen an den Ka-
pital- und Immobilienmarkten verschlechtern,
die Nachfrage am Zweitmarkt zu steigenden
Kursen flhrt oder sich die derzeitige geringe
Transparenz bei der Kursermittlung z. B. durch
eine steigende Internetnutzung erhéht.

Das Eintreten eines oder mehrerer dieser Risi-
ken hitte geringere als kalkulierte laufende
Einnahmen des Emittenten zur Folge. Dies
kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Glaubiger) fiihren.

Entwicklung der laufenden Ausgaben
des Emittenten

Die laufenden Ausgaben des Emittenten z. B.
fur Steuerberatung, die Jahresabschlusspri-
fung, Steuerzahlungen sowie fiir die nicht ab-
zugsfahige Umsatzsteuer sind geschatzt. Ho-
here Ausgaben als kalkuliert kénnen zu gerin-
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geren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die
Anleger (Gldubiger) fiihren.

Die Vergiitungen beispielsweise fiir den Kom-
plementdr und den geschéftsfihrenden Kom-
manditisten entstehen aufgrund der mehrsto-
ckigen Struktur auf Ebene des Emittenten und
auf Ebene der Anlageobjekte sowie ggf. auch
auf Ebene weiterer Zwischen- und Unterge-
sellschaften. Zins- und Zusatzzinszahlungen
an die Anleger (Glaubiger) sind daher erst
nach Ausgleich dieser Kosten mdglich. Dies
kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Glaubiger) fiihren.

Wertentwicklung der Anlageobjekte

Die Wertentwicklung der Anlageobjekte ab dem
jeweiligen Investitionszeitpunkt ist nur schwer
prognostizierbar. Sie wird im Wesentlichen be-
stimmt sein von der richtigen Wahl und der Ein-
haltung der Investitionskriterien, von der Zusam-
mensetzung des Portfolios der Anlageobjekte
des Emittenten, von der Entwicklung der Immo-
bilienpreise, von dem durch Entschuldung der
Anlageobjekte entstehenden Tilgungsgewinn so-
wie von der zukiinftigen Ertragskraft der Anlage-
objekte des Emittenten. Es besteht insbesondere
das Risiko, dass zukiinftige Investitionen zu ver-
anderten Marktbedingungen die Wertentwick-
lung der Anlageobjekte negativ beeinflussen, da
der Emittent beabsichtigt, parallel zu diesem
Zeichnungsangebot und in den kommenden
Jahren weitere Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbare
Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung anzubie-
ten und die Netto-Einnahmen aus diesen Emissi-
onen zum Erwerb von Anlageobjekten zu ver-
wenden.

Es besteht grundsatzlich das Risiko, dass die
Ankaufskurse, die der Emittent fiir den Erwerb
der Anlageobjekte bezahlt, zu hoch bzw.
nicht nachhaltig erzielbar sind. Dies konnte
insbesondere dann der Fall sein, wenn die ge-
schiftsfihrenden Gesellschafter des Emitten-
ten die Folgen der noch andauernden Finanz-
markt- und Wirtschaftskrise unterschatzen,
die Immobilienpreise durch die Neubewer-
tung der Kreditrisiken zuriickgehen, das Volu-
men verkaufswilliger Anleger im Verhaltnis
zum Anlagebedarf des Emittenten zu niedrig
ist, die bei der Kaufpreisermittlung herange-
zogenen Kurse an der fiihrenden Zweitmarkt-
Handelsplattform zu hoch sind (Riickkaufan-

gebot der asuco pro GmbH) oder die geschiftsfiihrenden Ge-
sellschafter des Emittenten aufgrund der vereinbarten Vergi-
tungsregelung aus Interessenskonflikten zu hohe Kurse bezah-
len. In diesem Fall sind Wertverluste auch iiber einen mittel- bis
langfristigen Zeitraum nicht auszuschliefen.

Dieses Risiko wird dadurch erhéht, dass die Kaufpreisermittlung
anhand des Verkaufsprospektes und/oder von Unterlagen er-
folgt, die i. d. R. lediglich Angaben zur Vermietung, Finanzie-
rungsstruktur, Liquiditdtssituation, zu wesentlichen Geschifts-
vorfdllen und zur steuerlichen Situation beinhalten und nicht
durch Objektbesichtigungen, Gutachten oder Marktuntersu-
chungen unterlegt ist.

Fur die Anlageobjekte des Emittenten besteht das Risiko, dass es
trotz eines grundsatzlich funktionierenden Zweitmarktes fir die
konkreten vom Emittenten erworbenen bzw. zu erwerbenden
Anlageobjekte keine VerduRerungsmoglichkeit gibt und daher
kein Erwerber gefunden bzw. kein angemessener Verkaufserlos
erzielt werden kann.

Die vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbilden-
den weichen Kosten des Emittenten in der Investitionsphase wie
z. B. das vereinbarte Agio sowie zusatzlich kalkulierte Ver-
triebsprovisionen, die Provisionen des Komplementérs fiir die
Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte sowie Konzeptionsge-
bihren missen zundchst durch Wertzuwédchse der vom Emit-
tenten getdtigten Investitionen in Anlageobjekte ausgeglichen
werden, ehe bei der Liquidation oder beim Verkauf der Anlage-
objekte VerdufRerungsgewinne entstehen.

Konnen die prognostizierten Wertentwicklungen der Anlageob-
jekte des Emittenten nicht erzielt werden, kann dies zu geringe-
ren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger)
bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab
200.000 EUR) fiihren.

Einsatz von Fremdkapital durch den Emittenten und
die Zielfonds

Der Gesellschaftsvertrag des Emittenten und die Anleihebedin-
gungen sehen vor, dass gegeniiber den vom Emittenten ausgege-
benen nachrangigen Namensschuldverschreibungen vorrangiges
Fremdkapital nur zur Finanzierung von Investitionen in Anlage-
objekte fiir eine voraussichtliche Laufzeit von einem Jahr und zur
Riickzahlung filliger Namensschuldverschreibungen zum Nomi-
nalbetrag einschliefSlich der Zahlung der zu diesem Zeitpunkt
falligen Zinsen und Zusatzzinsen aufgenommen werden kann.

Es besteht das grundsatzliche Risiko, dass der Emittent Ansprii-
che aus vorrangigem Fremdkapital nicht erflillen kann. In die-
sem Fall wdre der Emittent u. U. gezwungen, Anlageobjekte
auch unter dem nachhaltigen Wert mit Verlust zu verduRern.
Auch eine Insolvenz des Emittenten ist nicht auszuschlieRen.



Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die
Anleger (Glaubiger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbs-
preises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Auch die vom Emittenten, den 100%igen Tochtergesellschaften,
der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) erworbenen bzw. zu erwerbenden Zielfonds haben
i. d. R. Darlehen aufgenommen. Demnach wurde und wird der
Erwerb der im Eigentum der Zielfonds stehenden Immobilien
i. d. R. sowohl durch Eigenkapital als auch durch Fremdkapital in
Form von Darlehen finanziert.

Die Moglichkeit der Zielfonds, Fremdkapital aufzunehmen oder
bestehende Finanzierungen zu verldngern, hat sich infolge der Fi-
nanzmarktkrise verschlechtert. Dies gilt auch im Falle einer positi-
ven Entwicklung der von den Zielfonds gehaltenen Immobilien.
Sollten die Zielfonds z. B. vereinbarte Finanzkennzahlen nicht ein-
halten konnen, bei Kreditprolongationen geforderte Kreditsicher-
heiten nicht stellen, gestiegene Kreditzinsen und/oder erhéhte Til-
gungsraten nicht bedienen konnen, so sind die finanzierenden
Banken zur Verwertung der finanzierten Immobilien berechtigt. In
einem solchen Fall ist es unwahrscheinlich, dass die Immobilien
zu einem angemessenen Preis verdufRert werden konnen.

Zahlungen der Zielfonds an die finanzierenden Banken gehen
Zahlungen an den Emittenten, die 100%igen Tochtergesellschaf-
ten, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) vor.

Hoher als kalkulierte Zinsen und/oder Tilgungen, die Notwendig-
keit zur Stellung weiterer Sicherheiten und die Verwertung finan-
zierter Immobilien durch die finanzierenden Banken der Zielfonds
konnen die Zahlungen der Zielfonds an den Emittenten, die
100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH sowie
die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftli-
che Beteiligung des Emittenten) stark reduzieren. Eine starke Redu-
zierung der Zahlungen der Zielfonds an den Emittenten, die
100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH sowie
die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftli-
che Beteiligung des Emittenten) konnte zu einer starken Reduzie-
rung der Liquiditatsiiberschiisse des Emittenten fiihren. Dies kann
zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger
(Glaubiger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl.
5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnun-
gen ab 200.000 EUR) fiihren.

Waihrungsrisiken

Es ist nicht auszuschlielen, dass die Fremdfinanzierung auf Ebe-
ne der Anlageobjekte ganz oder teilweise in Fremdwahrungen
wie z. B. in Schweizer Franken oder Japanischen Yen erfolgt.
Der Kapitaldienst (Zinsen, Tilgung) ist daher ganz oder teilweise

in der jeweiligen auslandischen Wahrung zu
erbringen. Die Zins- und Tilgungszahlungen
sind i. d. R. nicht kursgesichert.

Da die Anlageobjekte i. d. R. Einnahmen in
Euro erzielen, tragen sie bei einer Wahrungs-
aufwertung der jeweiligen ausldndischen Wah-
rung gegeniiber dem Euro ein Wahrungsrisiko
in Hohe der Differenz zwischen dem zum Zeit-
punkt der Zahlung jeweils gliltigen Wechsel-
kurs und dem urspriinglichen Umtauschkurs.

Die Prognose von Wahrungsentwicklungen ist
ausgesprochen schwierig. Ein hoherer Auf-
wand misste entweder aus der Liquiditdtsre-
serve oder durch eine Reduzierung der Zah-
lungen der Anlageobjekte an den Emittenten
finanziert werden. Eine Reduzierung der Zah-
lungen der Anlageobjekte an den Emittenten
konnte zu einer Reduzierung der Liquiditats-
Uberschiisse des Emittenten fiihren. Dies kann
zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen
an die Anleger (Glaubiger) fiihren.

Die finanzierenden Banken lassen sich fiir den
Fall einer Wahrungsaufwertung um 10 % i. d. R.
das Recht einriumen, weitere Grundschulden,
sonstige zusdtzliche Sicherheiten und/oder zu-
satzliche Tilgungen einzufordern. Dieses Szena-
rio ist aufgrund der hohen Volatilititen am Wah-
rungsmarkt durchaus wahrscheinlich. Ist das je-
weilige Anlageobjekt nicht in der Lage, weitere
Grundschulden oder sonstige Sicherheiten zu
stellen, kann die finanzierende Bank u. U. die
Waihrungspositionen sofort oder zum Zeitpunkt
der Anschlussfinanzierung und damit zu einem
fur das jeweilige Anlageobjekt méglicherweise
ungiinstigen Zeitpunkt glattstellen. Dies kann
auch bei einer sonst positiven wirtschaftlichen
Entwicklung des jeweiligen Anlageobjekts die
Hohe der Zahlungen der Anlageobjekte an den
Emittenten reduzieren und/oder unmdglich ma-
chen. Eine Reduzierung der Zahlungen der An-
lageobjekte an den Emittenten konnte zu einer
Reduzierung der Liquidititstiberschiisse des
Emittenten flihren. Dies kann zu geringeren
Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger
(Glaubiger) fihren.

Cash-Management

Der Emittent wird zur Optimierung der aus
der Anlage der kurzfristig nicht benotigten Bo-
densatzliquiditdt erzielbaren Zinseinnahmen
am Cash-Management der asuco-Unterneh-
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mensgruppe und der von ihr gemanagten
Fondsgesellschaften teilnehmen.

Bei Ausfall einer der vom Emittenten kapitalauf-
nehmenden Gesellschaften sind sowohl die
Riickzahlung der Kapitalanlagen als auch die
Zinsgutschriften nicht sichergestellt, da hierfur
ausschlieRlich die kapitalaufnehmende Gesell-
schaft haftet.

Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzins-
zahlungen an die Anleger (Glaubiger) fiihren.

Gesellschafterversammlung

Beschliisse bei den Anlageobjekten des Emit-
tenten bediirfen grundsatzlich der einfachen
Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Ledig-
lich Beschliisse wie z. B. die Anderung des
Gesellschaftsvertrages oder die Auflosung der
Anlageobjekte bediirfen i. d. R. der Zustim-
mung von 75 % der abgegebenen Stimmen.
Aufgrund der Mehrheitserfordernisse besteht
das Risiko, dass der Emittent, der i. d. R. nur
Minderheitsbeteiligungen an den Anlageob-
jekten hélt, seine Interessen bei den Anlage-
objekten nicht durchsetzen kann.

Es kdnnen daher Beschlisse gefasst werden,
die auch vom Emittenten mitgetragen werden
missen, obwohl er nicht zugestimmt hat. Fir
den Emittenten giinstige Beschlisse konnen
u. U. nicht durchgesetzt werden, wenn diese
der Zustimmung des Komplementars des je-
weiligen Anlageobjekts bediirfen und der je-
weilige Komplementar nicht zustimmt.

Die sich hieraus ergebenden Risiken kénnen
negative Auswirkungen auf die Hohe der Zah-
lungen der Anlageobjekte an den Emittenten
haben. Eine Reduzierung der Zahlungen der
Anlageobjekte an den Emittenten kénnte zu
einer Reduzierung der Liquiditatsiiberschiisse
des Emittenten flihren. Dies kann zu geringe-
ren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die An-
leger (Glaubiger) fiihren.

Haftung des Emittenten

Der Emittent, der bei einem Zielfonds als
Kommanditist beitritt, haftet gegenliber den
Glaubigern des jeweiligen Zielfonds in Hohe
der im Handelsregister eingetragenen Haft-
summe. Diese Haftung erlischt zwar, wenn
ein Kommanditist den Zeichnungsbetrag ge-
leistet hat. Sie lebt allerdings wieder auf, so-

fern der Kommanditist Ausschiittungen (Entnahmen) vornimmt,
die sein handelsrechtliches Kapitalkonto unter den Betrag sei-
ner Haftsumme reduzieren. Somit kénnen Ausschiittungen (Ent-
nahmen) von liquiden Mitteln, die den handelsrechtlichen Ge-
winn des jeweiligen Zielfonds tUbersteigen, zu einem Wieder-
aufleben der Haftung des Kommanditisten in Hohe der Haft-
summe fiihren.

Daneben besteht das Risiko, dass der Emittent als Kommanditist
auch noch nach seinem Ausscheiden aus dem jeweiligen Ziel-
fonds oder nach Auflosung des jeweiligen Zielfonds bis zur Hohe
der Haftsumme fiir die bis dahin begriindeten Verbindlichkeiten
haftet. Die Haftung erlischt spéatestens fiinf Jahre nach Ausschei-
den bzw. fiinf Jahre nach Eintragung der Auflosung des jeweiligen
Zielfonds in das Handelsregister bzw., wenn die Anspriiche erst
nach der Eintragung fillig werden, fiinf Jahre nach Filligwerden
der Anspriiche.

Es besteht daher das Risiko, dass der Emittent flir Ausschittun-
gen aus den Zielfonds haftet, die nicht er, sondern der ehemali-
ge Verkdufer der Beteiligung erhalten hat.

Eine Haftungsinanspruchnahme des Emittenten miisste entwe-
der durch eine Fremdkapitalaufnahme oder aus der Liquiditats-
reserve finanziert werden. Dies kann zu geringeren Zins- und
Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) fiihren.

Vertragspartner

Der Emittent und die Anlageobjekte des Emittenten tragen das Risi-
ko, dass sich nicht alle Vertragspartner immer vertragsgemal verhal-
ten und die Erfiillung berechtigter Anspriiche in unberechtigter Wei-
se verweigern. Es kann auch nicht ausgeschlossen werden, dass
vertragliche Regelungen von verschiedenen Vertragsparteien unter-
schiedlich ausgelegt werden. Daher kénnen der Emittent und/oder
die jeweiligen Anlageobjekte u. U. erst nach Durchfiihrung eines
langwierigen und kostenintensiven gerichtlichen Verfahrens berech-
tigte Anspriiche gegeniiber ihren Vertragspartnern geltend machen.
Aber auch nach einer obsiegenden rechtskraftigen Entscheidung des
Gerichts ist nicht sichergestellt, dass die Anspriiche tatsdchlich
durchgesetzt werden konnen, da der Vertragspartner insolvent oder
auf sonstige Weise vermégenslos geworden sein kann.

Der Emittent und die Anlageobjekte des Emittenten tragen daher
grundsatzlich auch die Bonitdtsrisiken ihrer Vertragspartner wie
z. B. der Verkaufer, der Mieter oder Unternehmen mit Gewahrleis-
tungspflichten. Die Beurteilung der sich hieraus ergebenden Risi-
ken wird dadurch erschwert, dass haufig keine oder nur Daten und
Angaben Dritter vorliegen.

Hierdurch ausgeloste geringere Einnahmen bzw. héhere Ausgaben
missten entweder durch eine Fremdkapitalaufnahme, aus der Liqui-
ditatsreserve oder durch eine starke Reduzierung der Zahlungen der
Anlageobjekte an den Emittenten finanziert werden. Eine starke Re-
duzierung der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten



konnte zu einer starken Reduzierung der Liquiditatsiiberschiisse des
Emittenten fiihren. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzins-
zahlungen an die Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem Totalverlust
des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Aussagen und Angaben Dritter

Der Prospektverantwortliche und die geschéftsfiihrenden Ge-
sellschafter des Emittenten sowie der Anlageobjekte des Emit-
tenten sind bei ihren Entscheidungen wie z. B. bei dem Ankauf
eines Anlageobjekts und dessen Preisfindung haufig auf die An-
gaben und Aussagen Dritter angewiesen, die u. U. auf deren
subjektiven Einschadtzungen und/oder subjektiven Bewertungen
basieren. Solche Angaben und Aussagen kénnen nur auf Plausi-
bilitat geprift werden. Es besteht daher das Risiko, dass diese
inhaltlich nicht richtig sind, etwa, weil sie von falschen Grund-
annahmen ausgehen oder aber falsche Schliisse daraus gezogen
werden. Insofern ist bei den getroffenen Entscheidungen zu be-
riicksichtigen, dass diesen sehr personliche Einschdtzungen und
Wertungen zugrunde liegen konnen.

Die sich hieraus ergebenden Risiken kénnen negative Auswirkun-
gen auf die Hohe der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emit-
tenten haben. Eine Reduzierung der Zahlungen der Anlageobjekte
an den Emittenten kénnte zu einer Reduzierung der Liquiditats-
tiberschiisse des Emittenten fiihren. Dies kann zu geringeren Zins-
und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) fihren.

Risiken der Namensschuldverschreibungen

Platzierungsrisiko

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass das geplante Emissi-
onskapital in Héhe von 15 Mio. EUR nicht bis spétestens 12
Monate nach Billigung des Verkaufsprospektes durch die Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht platziert werden
kann. So sind die Anleger aufgrund der Auswirkungen der Fi-
nanzmarktkrise z. B. auf die Konjunktur und die Sicherheit des
Arbeitsplatzes in hohem MafSe verunsichert. Dies hat seit Jahren
zu einem starken Riickgang der Nachfrage nach Vermégensan-
lagen gefiihrt, die nach dem Vermogensanlagengesetz geregelt
sind. Eine Platzierungsgarantie fiir das geplante Emissionskapi-
tal wurde nicht abgegeben.

Fir den Fall, dass das geplante Emissionskapital nicht platziert
werden kann, kann die geplante Risikostreuung der Anlageob-
jekte nicht umgesetzt werden. In diesem Fall steigen die Risiken
von negativen Entwicklungen bei einem oder mehreren der An-
lageobjekte fiir den Emittenten. Dies kann zu geringeren Zins-
und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) fihren.

Insolvenz des Emittenten
Die Anleger (Glaubiger) tragen das Risiko der Insolvenz des
Emittenten. Die Anspriiche der Anleger (Glaubiger) gegentber

dem Emittenten sind nicht gesichert und im
Falle der Insolvenz des Emittenten gegeniiber
den Forderungen vorrangiger Glaubiger des
Emittenten nachrangig.

Anspriiche der Anleger (Glaubiger) werden erst
befriedigt, nachdem die Anspriiche der vorran-
gigen Gldubiger beglichen wurden. Dies kann
zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen
an die Anleger (Glaubiger) bis hin zu einem To-
talverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren. Bei ei-
ner Insolvenz des Emittenten kann der Insol-
venzverwalter unter bestimmten Umstinden
bereits geleistete Zahlungen vom Anleger
(Glaubiger) zuriickfordern. Die u. U. bestehen-
de Riickzahlungspflicht des Anlegers (Glaubi-
gers) flir in den vergangenen Jahren erhaltene
Zins- und Zusatzzinszahlungen muss der Anle-
ger (Glaubiger) aus seinem sonstigen Vermo-
gen leisten. Dadurch kann sein sonstiges Ver-
mogen gefdhrdet werden und die Privatinsol-
venz eintreten. Auch bei einer Insolvenz der
asuco pro GmbH kann der Insolvenzverwalter
unter bestimmten Umstanden bereits geleistete
Zahlungen vom Anleger (Glaubiger) zuriickfor-
dern. Die u. U. bestehende Riickzahlungs-
pflicht des Anlegers (Glaubigers) fiir einen bei
Wahrnehmung des Riickkaufangebotes der
asuco pro GmbH erhaltenen Kaufpreis muss
der Anleger (Glaubiger) aus seinem sonstigen
Vermogen leisten. Dadurch kann sein sonstiges
Vermogen gefahrdet werden und die Privatin-
solvenz eintreten.

Liquiditatsrisiko

Die Zahlung von Zinsen und Zusatzzinsen so-
wie die Rickzahlung fdlliger Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag sind da-
von abhdngig, dass dem Emittenten zur Erfil-
lung seiner Verpflichtungen ausreichend Liqui-
ditat zur Verfugung steht. Insbesondere die
Aufbringung der notwendigen Liquiditat fiir die
Riickzahlung falliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag steht tber die ge-
samte Laufzeit der Vermogensanlage noch
nicht fest. Allgemein soll die Bedienung der
Riickzahlungsanspriiche aus einer gebildeten
Riickzahlungsreserve, durch die Einnahmen
der laufenden Geschaftstatigkeit des Emitten-
ten, durch die teilweise Verdulerung von Anla-
geobjekten und/oder durch die Emission von
weiteren Namensschuldverschreibungen so-
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wie durch die Aufnahme von vorrangigem
Fremdkapital erfolgen. Ist die Emission von
weiteren Namensschuldverschreibungen mog-
lich, ist dies aus Sicht des Anbieters und Pros-
pektverantwortlichen zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung die wirtschaftlich zu priorisie-
rende Moglichkeit zur Bedienung der Riick-
zahlungsanspriiche. Sollte die Emission von
weiteren Namensschuldverschreibungen nicht
in dem erforderlichen Umfang mdglich sein
oder der Emittent darauf verzichten, hitte jede
der vorstehend dargestellten alternativen Mog-
lichkeiten zur Bedienung der Riickzahlungsan-
spriiche fiir den Emittenten Nachteile. So hatte
eine ganz oder teilweise Verwendung der Ein-
nahmen der laufenden Geschaftstatigkeit zur
Folge, dass sich die Zins- und Zusatzzinszah-
lungen aller anderen Serien der Namens-
schuldverschreibungen fiir das jeweilige Ge-
schaftsjahr reduzieren oder ganz entfallen und
erst in den folgenden Geschéftsjahren nachge-
zahlt werden konnten. Bei einer VerdufRerung
von Anlageobjekten und anschlieBender Rein-
vestition der Netto-Einnahmen des Emittenten
aus der Emission weiterer Namensschuldver-
schreibungen oder vergleichbaren Fremdkapi-
talprodukten, moglicherweise in zuvor verdu-
Berte Anlageobjekte, wiirden unnétigerweise
VerduBerungs- und Erwerbsnebenkosten ent-
stehen. Die Aufnahme von vorrangigem Fremd-
kapital wiirde zusatzliche Aufwendungen aus-
[6sen und durch die Gber 5 Jahre zu erfolgende
Tilgung die Zins- und Zusatzzinszahlungen al-
ler anderen Serien der Namensschuldver-
schreibungen reduzieren.

Die bendtigte Liquiditdt wiirde insbesondere
dann fehlen, wenn die Liquiditdt fiir gegentiber
den Namensschuldverschreibungen vorrangige
Glaubiger benétigt wird, die zur Erfillung falli-
ger Verpflichtungen notwendige Liquiditat
zweckwidrig z. B. durch langfristige Investition
in Anlageobjekte verwendet wurde, die Liqui-
ditatsplanung geringer als geplante Zahlungen
der Anlageobjekte an den Emittenten, Zah-
lungsausfille Dritter oder unerwartete Ausga-
ben des Emittenten nicht beriicksichtigt hat
oder sonstige Situationen eintreten, die die Li-
quiditdt des Emittenten binden.

Das Liquiditatsrisiko des Emittenten besteht
daher darin, dass er seine Zahlungsverpflich-
tungen nicht, nicht uneingeschrankt oder
nicht rechtzeitig erfiillen kann.

Sofern die Liquiditdt des Emittenten nach vollstindiger Erfiillung
der Verzinsungsanspriiche samtlicher Anleger (Glaubiger) nicht
ausreicht, Riickzahlungsanspriiche simtlicher Anleger (Glaubiger)
falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag zu er-
fullen, muss die Ruckzahlung fir alle falligen Namensschuldver-
schreibungen im gleichen Verhiltnis erfolgen.

Bei Eintreten eines der vorstehend genannten Risiken kénnen die
Anspriiche der Anleger (Glaubiger) nur teilweise befriedigt wer-
den, da die Namensschuldverschreibungen unbesichert sind und
damit keine verwertbaren Sicherheiten zur Verfligung stehen.
Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die
Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbs-
preises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fihren.

Die asuco pro GmbH ist zur Erfiillung der Kaufpreisanspriiche bei
Wahrnehmung des Riickkaufangebotes der asuco pro GmbH
durch den Anleger (Glaubiger) auf eine Erhéhung des Gesell-
schafterdarlehens des Emittenten angewiesen. Fiir den Fall, dass
dem Emittenten keine ausreichenden Netto-Einnahmen aus der
Emission von nachrangigen Namensschuldverschreibungen so-
wie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten zur Verfiigung ste-
hen, um das Gesellschafterdarlehen an die asuco pro GmbH in
Hohe der félligen Kaufpreisanspriiche samtlicher Anleger (Glau-
biger) aufzustocken, kann die asuco pro GmbH die Kaufpreisan-
spriiche nicht vollstandig erfiillen. Dies kann fiir den Anleger
(Glaubiger) zu einem teilweisen Verlust des Erwerbspreises zzgl.
5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeich-
nungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Nachrang

Die Namensschuldverschreibungen sind so ausgestaltet, dass
Anspriiche des Anlegers (Glaubigers) aus den Namensschuld-
verschreibungen auf Zinsen und Zusatzzinsen und auf Rickzah-
lung falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag sowie auf den bei Wahrnehmung des Riickkaufangebotes
der asuco pro GmbH falligen Kaufpreis, im Rang hinter samtli-
che Forderungen gegenwartiger und zukiinftiger weiterer Glau-
biger des Emittenten bzw. der asuco pro GmbH (Riickkaufange-
bot) i. S. d. § 39 (1) Nr. 5 InsO (mit Ausnahme gegeniiber ande-
ren Rangriicktrittsglaubigern und gleichrangigen Glaubigern)
zuriicktreten.

Der Anleger (Gldubiger) des Emittenten verpflichtet sich, seine
Nachrangforderung solange und soweit nicht geltend zu ma-
chen, wie die teilweise oder vollstindige Befriedigung dieser
Forderung zu einer Zahlungsunfahigkeit i. S. d. § 17 InsO oder
zu einer Uberschuldung des Emittenten bzw. der asuco pro
GmbH (Rickkaufangebot) i. S. d. § 19 InsO fiihren wiirde.

Auch aufBerhalb eines Insolvenzverfahrens konnen die Anspriiche
der Anleger (Gldubiger) aus den Namensschuldverschreibungen
nur nachrangig nach der Befriedigung aller nicht nachrangigen



Glaubiger und nach Beendigung der drohenden Zahlungsunfahig-
keit oder Insolvenz aus dem kiinftigen Jahrestberschuss, dem Li-
quiditdtsiiberschuss oder sonstigem freien Vermogen des Emitten-
ten bzw. der asuco pro GmbH (Riickkaufangebot) geltend gemacht
werden.

Eine Rickzahlung félliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag an den Anleger (Glaubiger) kann auch nicht vor,
sondern nur gleichrangig mit den Einlagenriickgewédhranspri-
chen der Gesellschafter des Emittenten bzw. der asuco pro GmbH
(Riickkaufangebot) verlangt werden (qualifizierter Rangriicktritt).
Der Nachrang birgt fiir die Anleger (Gldubiger) das Risiko, dass
ihre Anspriiche in allen vorgenannten Situationen erst nach den
Anspriichen vorrangiger Gldubiger und mit den Anspriichen
gleichrangiger Glaubiger geltend gemacht und/oder bedient wer-
den koénnen. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem Totalverlust
des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Einlagensicherung und staatliche Kontrolle

Fir die Namensschuldverschreibungen besteht keine gesetzlich
vorgeschriebene Einlagensicherung durch einen Einlagensiche-
rungsfonds oder vergleichbare Instrumente. AufSerdem unterliegen
Namensschuldverschreibungen keiner laufenden staatlichen Kont-
rolle, so dass die Geschéftstatigkeit des Emittenten und die Mittel-
verwendung nicht staatlich kontrolliert werden. Die Investitions-
entscheidungen des Emittenten werden vielmehr ausschlieBlich
von den geschéftsfiihrenden Gesellschaftern getroffen. Daher be-
steht das Risiko, dass die wirtschaftliche Entwicklung des Emitten-
ten einem hoheren Risiko ausgesetzt ist, als dies bei einer staatli-
chen Kontrolle der Fall wdre. Die fehlende Einlagensicherung so-
wie die fehlende staatliche Kontrolle der Geschaftstatigkeit des
Emittenten kdnnen die Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben
des Emittenten negativ beeinflussen. Ausgabenerhéhungen und
Einnahmenausfdlle auf Ebene des Emittenten kdnnen zu geringe-
ren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) bis
hin zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000
EUR) fuhren.

Bestandsschutz und weitere Kapitalmanahmen

Der Emittent beabsichtigt, parallel zu diesem Zeichnungsange-
bot und in den kommenden Jahren weitere Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbare
Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung anzubieten.

Samtliche zukiinftig emittierten Namensschuldverschreibungen
und vergleichbaren Fremdkapitalprodukte missen in der Struktur
und im Rang identisch mit dem vorliegenden Zeichnungsangebot
sein. Abweichungen bei den Anleihebedingungen sind nur in
Einzelfdllen moglich wie z. B. beim Emissionsvolumen, der Stii-
ckelung des Nominalbetrages, in engen Grenzen bei den vertrag-
lich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen

Kosten bei der Emission, bei den laufenden
Ausgaben des Emittenten flr die Verwaltung
der Namensschuldverschreibungen, der Hohe
der erfolgsabhdngigen Vergiitung und in be-
grenztem Umfang bei der Verzinsung, der Lauf-
zeit, den Kiindigungsmodalititen des Emitten-
ten, den Regelungen zur Ubertragung der Na-
mensschuldverschreibungen und bei den Infor-
mationsrechten der Anleger (Glaubiger). Den-
noch ist nicht auszuschlieflen, dass die ver-
schiedenen Serien von Namensschuldver-
schreibungen und vergleichbaren Fremdkapi-
talprodukte sich gegenseitig negativ beeinflus-
sen, z. B. bei der Hohe der Zinsen und Zusatz-
zinsen oder bei der Hohe des Riickzahlungsbe-
trages bei Falligkeit der Namensschuldver-
schreibungen.

So werden die verschiedenen Namensschuld-
verschreibungen unterschiedliche Laufzeiten
und Félligkeitszeitpunkte aufweisen. Die Lauf-
zeitinkongruenz kann dazu fihren, dass der
Emittent moglicherweise z. B. zu dem ersten
Falligkeitszeitpunkt, nicht aber zu den darauf
folgenden Falligkeitszeitpunkten ausreichend
Liquiditat zur Zahlung félliger Zinsen und Zu-
satzzinsen sowie zur Riickzahlung der félligen
Namensschuldverschreibungen zum Nominal-
betrag hat. Bei wirtschaftlicher Betrachtung
konnte sich dadurch ein Vorrang von Namens-
schuldverschreibungen mit frilherem Fal-
ligkeitstermin zu Namensschuldverschreibun-
gen mit spaterem Falligkeitstermin ergeben.
Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzins-
zahlungen an die Anleger (Glaubiger) bis hin zu
einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 %
Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Auch ist nicht auszuschliefRen, dass es Szenari-
en bei der Falligkeit von Namensschuldver-
schreibungen, bei der Realisierung von Verau-
Berungsgewinnen oder bei der Wertentwick-
lung der Anlageobjekte gibt, bei denen die
Anleger (Glaubiger) des vorliegenden Zeich-
nungsangebotes geringere Anspriiche auf Zin-
sen und Zusatzzinsen haben, als wenn keine
weiteren Namensschuldverschreibungen zur
Zeichnung angeboten werden wiirden. So ist
die Hohe der Zinsen und Zusatzzinsen u. a.
auch von der Héhe des Net Asset Value (NAV)
der Namensschuldverschreibungen der jewei-
ligen Serie abhdngig. Der NAV der Namens-
schuldverschreibungen einer Serie entspricht
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dem anteiligen auf die jeweiligen Namens-
schuldverschreibungen einer Serie entfallen-
den Vermogen des Emittenten. Fiir den Fall,
dass der NAV der félligen Namensschuldver-
schreibungen geringer als der Nominalbetrag
ist, reduziert der Differenzbetrag den NAV aller
anderen Namensschuldverschreibungen. Dies
kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Glaubiger) fiihren.

Teilnahme am Wertzuwachs der
Anlageobjekte

Die Hohe der Zinsen und Zusatzzinsen bei Fil-
ligkeit der Namensschuldverschreibungen ist
u. a. abhangig von der Entwicklung des Net
Asset Value (NAV) der Namensschuldverschrei-
bungen bis zur Filligkeit dieser Namensschuld-
verschreibungen. Auch der bei Wahrnehmung
des Riickkaufangebotes der asuco pro GmbH
zu ermittelnde Kaufpreis ist abhdngig vom
NAV der Namensschuldverschreibungen. Der
NAV wiederum wird im Wesentlichen von der
Wertentwicklung der Anlageobjekte bestimmt.
Basis fir die Wertentwicklung der Anlageob-
jekte ist der jeweils letzte innerhalb der letzten
18 Monate erzielte Kurs an der zum Zeitpunkt
der Bewertung fiihrenden Zweitmarkt-Han-
delsplattform, sofern der letzte erzielte Kurs
den vorletzten innerhalb der letzten 18 Monate
erzielten Kurs um nicht mehr als 20 % (ber-
steigt. Im Falle einer groBeren Abweichung er-
folgt die Bewertung mit dem Durchschnitt der
letzten drei innerhalb der letzten 18 Monate
erzielten Kurse. Ist eine Bewertung nach diesen
Kriterien nicht moglich, wird der aktuelle Kauf-
kurs des Emittenten zur Bewertung herangezo-
gen. Beteiligungen an Zielfonds in Liquidation,
d. h. Zielfonds, bei denen zum Ende eines Ge-
schéftsjahres die Verkaufserlose fiir samtliche
Immobilien bereits vom jeweiligen Zielfonds
vereinnahmt wurden, werden mit dem voraus-
sichtlichen Liquidationsnettoerlés bewertet.

Es ist auszuschlieBen, dass der jeweils bertick-
sichtigte Kurs dem tatsdchlichen Wert des je-
weiligen Anlageobjekts entspricht. Fir den
Fall, dass der jeweils berticksichtigte Kurs unter
dem tatsdchlichen Wert des jeweiligen Anlage-
objekts liegt, nimmt der Anleger (Gldubiger)
nicht zu 100 Prozent an der Wertentwicklung
des jeweiligen Anlageobjekts teil. Dasselbe
gilt, wenn die Deckelung der Zinsen und Zu-
satzzinsen auf insgesamt 11 % p. a. zur An-
wendung kommt. Dies kann zu geringeren

Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) bei
Félligkeit der Namensschuldverschreibungen fiihren.

Management/Interessenskonflikte/Verwaltung

Die Namensschuldverschreibungen begriinden ausschlieBlich
schuldrechtliche Anspriiche des Anlegers (Glaubigers) gegen-
Uber dem Emittenten auf die Zahlung von Zinsen und Zusatz-
zinsen sowie die Riickzahlung falliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag. Die Namensschuldverschreibun-
gen gewdhren den Anlegern (Gldaubigern) keine Mitgliedsrech-
te, insbesondere keine Teilnahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder
sonstige Kontrollrechte in der Gesellschafterversammlung des
Emittenten und auch keine Rechte auf eine gesellschaftsrechtli-
che anteilige Beteiligung am Ergebnis des Emittenten.

Die Anleger (Glaubiger) sind daher weder beim Emittenten noch
bei den Anlageobjekten an der Geschéftsfihrung beteiligt. Beim
Emittenten sind hierzu nur der Komplementar und der geschafts-
fihrende Kommanditist befugt. Bei Ausfall des Komplementars
und/oder des geschiftsfihrenden Kommanditisten z.B. infolge
einer Insolvenz besteht das Risiko, dass der Komplementar und/
oder der geschéftsfiihrende Kommanditist durch Dritte ersetzt
werden muss/missen, welcher/welche weniger qualifiziert ist/
sind, als die derzeitigen. Es besteht daher das Risiko, dass die
Anleger (Glaubiger) auch dann die wirtschaftlichen Folgen einer
Entscheidung der Geschiftsflihrung des Emittenten tragen miis-
sen, wenn sie mit den entsprechenden Entscheidungen nicht ein-
verstanden sind bzw. hierbei keine Mitwirkungsrechte haben.

Ein Missbrauch der Vertretungsmacht, Fehlentscheidungen bzw.
Unterlassung notwendiger Handlungen der jeweiligen geschafts-
fihrenden Gesellschafter und die Verfolgung von Eigeninteressen
des Anbieters und Prospektverantwortlichen oder der geschafts-
fihrenden Gesellschafter einschliellich eines moglichen Interes-
senskonfliktes durch die bestehenden kapitalmaRigen und perso-
nellen Verflechtungen (der Anbieter und Prospektverantwortli-
che, der Emittent, der geschiftsfiihrende Kommanditist sowie der
Komplementdr des Emittenten sind Gesellschaften der asuco-
Unternehmensgruppe, bei denen die Herren Robert List und
Dietmar Schloz jeweils Geschéftsfiihrer sind) und die gleichzeiti-
ge Verwaltung gleichartiger, ggf. miteinander konkurrierender
Vermogensanlagen konnen nicht ausgeschlossen werden. Bei
Ausscheiden von Mitgliedern der Geschéftsfiihrung, von Fiih-
rungskréften und von Mitarbeitern in verantwortlichen Positionen
missten geeignete Nachfolger gefunden werden.

Auflerdem konnten geschéftspolitische Entscheidungen bei der
asuco-Unternehmensgruppe sowie beim Fondsmanagement der
Anlageobjekte, die z. B. das Aufgabenfeld oder die unternehmeri-
schen Freiheiten wie die Moglichkeit zur Einstellung ausreichend
qualifizierter Mitarbeiter beeinflussen, gravierende Auswirkungen
haben. Die Notwendigkeit der Abberufung z. B. des geschaftsfiih-
renden Kommanditisten oder des Komplementirs des Emittenten



und die Beauftragung eines Dritten mit dem Fondsmanagement
der Anlageobjekte ist in diesem Fall nicht auszuschlieRen.

Das Eintreten eines oder mehrerer dieser Risiken kénnte die Ent-
wicklung der Einnahmen und Ausgaben des Emittenten und/oder
der Anlageobjekte negativ beeinflussen. Auf Ebene der Anlageob-
jekte ausgeloste Ausgabenerhhungen und Einnahmenausflle
miussten entweder durch eine Fremdkapitalaufnahme, aus der Li-
quiditatsreserve oder durch eine starke Reduzierung der Zahlun-
gen der Anlageobjekte an den Emittenten finanziert werden. Eine
starke Reduzierung der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emit-
tenten konnte zu einer starken Reduzierung der Liquiditatsiiber-
schiisse des Emittenten fiihren. Dies kann zu geringeren Zins- und
Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) bis hin zu einem
Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiih-
ren. Auch auf Ebene des Emittenten ausgeloste Ausgabenerhéhun-
gen und Einnahmenausfille kénnen zu geringeren Zins- und Zu-
satzzinszahlungen an die Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem
Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiih-
ren.

Einzahlungsverpflichtung

Die Anleger (Glaubiger) schulden im Innenverhdltnis zum Emitten-
ten den vereinbarten Erwerbspreis der Namensschuldverschrei-
bungen zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR). Dies hat fir den Anleger
(Glaubiger) zur Folge, dass auch sein sonstiges Vermogen geféahr-
det werden und die Privatinsolvenz eintreten kann. Die Verpflich-
tung zur Zahlung des vereinbarten Erwerbspreises der Namens-
schuldverschreibungen zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000
EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) erlischt im
Innenverhaltnis mit vollstandiger Zahlung des Erwerbspreises der
Namensschuldverschreibungen zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR).

Die Zahlung von Zinsen und Zusatzzinsen fiihrt zu keinem Wieder-
aufleben der Einzahlungsverpflichtung gegeniiber dem Emittenten.
Bei einer Insolvenz des Emittenten kann der Insolvenzverwalter al-
lerdings unter bestimmten Umstdnden bereits geleistete Zahlungen
vom Anleger (Glaubiger) zurlickfordern. Dies kann zu geringeren
Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) bis hin
zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnun-
gen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR)
flhren. Die u. U. bestehende Riickzahlungspflicht des Anlegers
(Glaubigers) fiir in den vergangenen Jahren erhaltene Zins- und Zu-
satzzinszahlungen muss der Anleger (Glaubiger) aus seinem sonsti-
gen Vermogen leisten. Dadurch kann sein sonstiges Vermogen ge-
fahrdet werden und die Privatinsolvenz eintreten. Auch bei einer
Insolvenz der asuco pro GmbH kann der Insolvenzverwalter unter
bestimmten Umstdnden bereits geleistete Zahlungen vom Anleger
(Glaubiger) zuriickfordern. Die u. U. bestehende Riickzahlungs-
pflicht des Anlegers (Glaubigers) fiir einen bei Wahrnehmung des

Riickkaufangebotes der asuco pro GmbH erhal-
tenen Kaufpreis muss der Anleger (Glaubiger)
aus seinem sonstigen Vermogen leisten. Dadurch
kann sein sonstiges Vermdgen gefahrdet werden
und die Privatinsolvenz eintreten.

Fremdfinanzierung des Erwerbspreises
der Namensschuldverschreibungen
durch den Anleger (Glaubiger)

Bei einer Fremdfinanzierung des Erwerbspreises
der Namensschuldverschreibungen durch den
Anleger (Glaubiger) stellt das jeweilige Kreditin-
stitut die Kreditentscheidung trotz der tiblicher-
weise vorgenommenen Verpfindung der Na-
mensschuldverschreibungen i. d. R. nicht auf
den Wert der Namensschuldverschreibungen,
sondern auf die personliche Bonitat des Anle-
gers (Glaubigers) ab. AulBerdem besteht eine
personliche und unbegrenzte Haftung mit dem
gesamten Vermogen des Anlegers (Glaubigers).
Haufig verlangt das Kreditinstitut die Mitver-
pflichtung des Ehegatten. Jede personliche An-
teilsfinanzierung schrankt daher den Kredit-
spielraum fiir zukinftige Kreditaufnahmen ein.

Es ist zu beachten, dass die Zinsen und die
Tilgung ab Valutierung des Darlehens anfal-
len, die prognostizierten Zins- und Zusatz-
zinszahlungen des Emittenten jedoch voraus-
sichtlich erstmals im Januar 2021 (bei fristge-
rechter Einzahlung des Erwerbspreises) erfol-
gen. Auch sind die Zinsen und die Tilgung des
Darlehens unabhdngig von der Hohe der
Zins- und Zusatzzinszahlungen des Emitten-
ten sowie der Rickzahlung filliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag
fallig. Die Zinsen und die Tilgung des Darle-
hens sind dann aus dem sonstigen Vermogen
des Anlegers (Glaubigers) zu bezahlen, wenn
keine Zins- und Zusatzzinszahlungen des
Emittenten in gleicher Hohe vereinnahmt
werden kénnen bzw. keine Riickzahlung falli-
ger Namensschuldverschreibungen zum No-
minalbetrag erfolgt. Dies gilt auch bei voll-
stindigem Vermdogensverfall des Emittenten.

Mit Einflihrung der Abgeltungssteuer sind Auf-
wendungen, die mit der Einkinfteerzielung
aus den Namensschuldverschreibungen in
wirtschaftlichem ~ Zusammenhang stehen,
nicht mehr steuerlich abzugsfihig und min-
dern daher die Steuerzahlung des Anlegers
(Glaubigers), die auf die Zinsen und Zusatz-
zinsen des Emittenten anfallen, nicht. Diese
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Steuerzahlungen misste der Anleger (Glaubi-
ger) aus seinem sonstigen Vermogen zahlen.

Das Eintreten eines oder mehrerer dieser Risi-
ken hat fiir den Anleger (Gldubiger) zur Folge,
dass auch sein sonstiges Vermogen geféhrdet
werden und die Privatinsolvenz eintreten kann.

Eine Fremdfinanzierung des Erwerbspreises der
Namensschuldverschreibungen durch den An-
leger (Glaubiger) kann die WiederverduRerbar-
keit der Namensschuldverschreibungen ein-
schranken, da vor einem Verkauf tUber den
Zweitmarkt das Darlehen gekiindigt werden
muss, Vorfalligkeitsentschadigungen anfallen
und die finanzierende Bank die Freigabe der
gepfandeten  Namensschuldverschreibungen
erteilen muss. Dies hat fir den Anleger (Gldu-
biger) zur Folge, dass eine Verdulerung der
Namensschuldverschreibungen trotz Verkaufs-
interesse des Anlegers (Glaubigers) moglicher-
weise nicht moglich ist und er von einer lang-
fristigen Kapitalbindung ausgehen muss.

Von einer Fremdfinanzierung des Erwerbsprei-
ses der Namensschuldverschreibungen durch
den Anleger (Glaubiger) wird abgeraten.

Steuerliche Risiken

Die steuerlichen Erlduterungen beruhen auf
dem zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung gel-
tenden Rechtsstand, der gegenwadrtigen Recht-
sprechung und der derzeitigen Verwaltungsauf-
fassung. Anderungen und Weiterentwicklungen
des Steuerrechts sowie der Rechtsprechung und
der Verwaltungsauffassung sowie deren Inter-
pretation lassen sich jedoch nicht ausschlie3en,
so dass auch Abweichungen méglich sind. Eine
Erhhung oder Abschaffung des Abgeltungs-
steuersatzes wie von der neuen Bundesregie-
rung geplant, die Einfiihrung neuer Steuern etc.
kann zu hoheren steuerlichen Belastungen des
Anlegers (Glaubigers) fiihren. Eventuelle zusétz-
liche Steuern auf den Erwerb, die VerdufRerung,
die Aufgabe, die Riickzahlung der Namens-
schuldverschreibungen oder die Wahrnehmung
des Rickkaufangebotes der asuco pro GmbH
sind vom Anleger (Gldubiger) im Falle fehlender
Riickfliisse aus den Namensschuldverschreibun-
gen aus seinem sonstigen Vermdgen zu beglei-
chen. Dies hat fiir den Anleger (Glaubiger) zur
Folge, dass auch sein sonstiges Vermogen ge-
fahrdet werden und die Privatinsolvenz eintre-
ten kann.

Es wird darauf hingewiesen, dass es in der Bundesrepublik
Deutschland méglich und bereits mehrfach vorgekommen ist,
dass der Gesetzgeber noch am Ende eines Jahres riickwirkend
auf den Beginn des Jahres Steuergesetze mit nachteiliger Wir-
kung fir Anleger gedndert hat.

Hohere Steuerzahlungen des Emittenten als prognostiziert
kénnten bei einer Umqualifikation der Einkiinfte in Einkiinfte
aus Gewerbebetrieb aufgrund haufiger kurzfristiger Weiterver-
dulerung der vom Emittenten erworbenen Beteiligungen an
Zielfonds und/oder dem Verkauf von Immobilien durch den je-
weiligen Zielfonds innerhalb von 10 Jahren nach Erwerb der
Beteiligungen am Zielfonds durch den Emittenten (gewerblicher
Grundstiickshandel) entstehen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wird davon ausgegangen,
dass weder der Emittent noch die Gesellschafter des Emittenten
Steuerzahlungen leisten missen. Sofern die Gesellschafter des
Emittenten auf Grund ihrer Beteiligung an dem Emittenten steuer-
pflichtige Einkiinfte erzielen, erfolgen Ausschiittungen des Emit-
tenten an die Gesellschafter in Hohe deren Steuerzahlungen.

Es besteht daher das Risiko, dass bei einer veranderten steuerli-
chen Beurteilung auf Ebene des Emittenten oder einer Verdnderung
der steuerlichen Verhiltnisse der Gesellschafter des Emittenten die
Liquiditdt des Emittenten durch Steuerzahlungen und/oder Aus-
schittungen verringert wird. Dies kann zu geringeren Zins- und
Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Gldubiger) fiihren.

Datenschutz

Es besteht das Risiko, dass Datenschutzregelungen die Kontakt-
aufnahme, die Kommunikation und die Meinungsbildung unter
den Anlegern (Glaubigern) erschweren oder unméglich machen,
da das Namensschuldverschreibungsregister des Emittenten kein
offentliches Register darstellt. Der Emittent darf aufgrund der An-
leihebedingungen Auskiinfte zu personlichen Daten der Anleger
(Glaubiger) ohne Zustimmung der Anleger (Gldubiger) in dem
jeweils erforderlichen Umfang nur den Unternehmen der asuco-
Unternehmensgruppe und deren Dienstleistern (BONAVIS Treu-
hand GmbH), dem zustdndigen Finanzamt, vorrangigen Kredit-
gebern des Emittenten oder den zur Berufsverschwiegenheit ver-
pflichteten Prifern, Anwélten und Beratern des Emittenten ertei-
len. Von dieser Regelung bleiben gesetzliche Auskunftspflichten
unberiihrt. Anleger (Glaubiger) kénnen dadurch letztlich an ei-
nem abgestimmten Vorgehen und einer gemeinsamen Wahrneh-
mung ihrer Interessen gehindert werden.

Andererseits kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine Of-
fenlegung von anlegerbezogenen Informationen erfolgt, wenn
der Emittent z. B. aufgrund von Gerichtsentscheidungen oder
sonstigen rechtlichen Verpflichtungen hierzu verpflichtet ist.
Dies kann fir den Anleger (Glaubiger) zur Folge haben, dass
seine personlichen Daten der Offentlichkeit zuginglich ge-
macht werden.



Laufzeit

Die Namensschuldverschreibungen haben vorbehaltlich einer
vorzeitigen Kiindigung und vorbehaltlich einer Verlangerung
der Laufzeit durch den Emittenten eine Laufzeit bis zum
30.09.2025.

Fir den Fall, dass Anleger (Glaubiger) im Nachhinein in den
USA oder Kanada (jeweils einschlieBlich deren Territorien) an-
sdssigi. S. d. US-amerikanischen oder kanadischen Steuerrechts
sind und/oder die US-amerikanische und/oder die kanadische
Staatsangehorigkeit haben und/oder in den USA/Kanada (je-
weils einschliellich deren Territorien) einen Wohnsitz haben
und/oder Inhaber einer dauerhaften US-amerikanischen bzw.
kanadischen Aufenthalts- oder Arbeitserlaubnis (z. B. ,Green
Card”) sind, hat der Emittent ein Sonderkiindigungsrecht, fri-
hestens 24 Monate ab vollstaindigem Zahlungseingang des Nomi-
nalbetrages beim Emittenten.

Der Emittent ist berechtigt, jede einzelne der Namensschuldver-
schreibungen vorzeitig zu kindigen, grundsétzlich erstmals
zum 30.09.2023. Die Kiindigungsfrist betragt mindestens 6 Mo-
nate zum Ende eines Geschéftsjahres.

Fiir den Fall, dass die Kiindigung nur bei einzelnen Namensschuld-
verschreibungen erfolgt, legt der Emittent durch Beschluss der Ge-
schéftsfiihrung nach freiem Ermessen eine Obergrenze der maxi-
mal von einem Anleger (Glaubiger) zu haltenden Namensschuld-
verschreibungen fest. Halt ein Anleger (Glaubiger) weniger Na-
mensschuldverschreibungen als die Obergrenze zuldsst bzw. die
genaue Anzahl von Namensschuldverschreibungen, die die Ober-
grenze zulasst, wird keine der vom Anleger (Glaubiger) gehaltenen
Namensschuldverschreibungen gekiindigt. Hélt ein Anleger (Glau-
biger) eine die Obergrenze Ubersteigende Anzahl von Namens-
schuldverschreibungen, werden diese die Obergrenze Uberstei-
genden Namensschuldverschreibungen vorzeitig gekiindigt.

Sofern der Emittent von seinem Recht zur vorzeitigen Kiindi-
gung Gebrauch macht, besteht fiir den betroffenen Anleger
(Glaubiger) das Risiko, dass die gekiindigten Namensschuldver-
schreibungen eine geringere Rendite aufweisen, als die bei ei-
ner Uber den vorzeitigen Kiindigungstermin hinausgehenden
Laufzeit erwartete Rendite. Auch leistet der Emittent ab dem
vorzeitigen Kiindigungstermin keine weiteren Zins- und Zusatz-
zinszahlungen. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzins-
zahlungen an die Anleger (Glaubiger) fiihren.

Die Laufzeit jeder einzelnen Namensschuldverschreibung der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 verldngert sich unabhdngig
von den nachstehenden Verlangerungsoptionen (2 x 1 Jahr und an-
schliefend 5 x 1 Jahr) zwingend um jeweils ein Jahr, wenn der Net
Asset Value (NAV) der Namensschuldverschreibungen dieser Serie
zum dem Laufzeitende vorausgehenden Geschiftsjahresende gerin-
ger als 105 % des Nominalbetrages ist. Eine solche Verldangerung
muss der Emittent in schriftlicher Form dem im Namensschuldver-

schreibungsregister eingetragenen Anleger (Glau-
biger) bis zum 31.01. des jeweiligen Folgejahres
mitteilen. Verldngerungen der Laufzeit gemald
vorstehender Regelung werden auf nachstehen-
de Verldngerungsoptionen nicht angerechnet.

Der Emittent ist jederzeit und ohne Angabe von
Griinden berechtigt, die Laufzeit jeder einzel-
nen Namensschuldverschreibung um 2 x 1 Jahr
und anschliefend um 5 x 1 Jahr zu verldngern.
Die Ausiibung der jeweiligen Verlangerungsop-
tion muss der Emittent mindestens 6 Monate vor
Ende der Laufzeit in schriftlicher Form gegen-
iber dem Anleger (Gldubiger) aussprechen. Bei
Ausiibung samtlicher Verlangerungsoptionen des
Emittenten wiirde sich die Laufzeit somit bis zum
30.09.2032 verldngern.

Die Verldngerung der Laufzeit der Namens-
schuldverschreibungen hat fiir den Anleger
(Glaubiger) zur Folge, dass die Riickzahlung
der Namensschuldverschreibungen zum No-
minalbetrag nicht zum urspriinglich verein-
barten Zeitpunkt, sondern spéter erfolgt und
damit eine ldangere als geplante Kapitalbin-
dung besteht. Der Anleger (Glaubiger) kann
damit erst zu einem spdteren als geplanten
Zeitpunkt Giber sein Kapital verfiigen.

Dem Anleger (Glaubiger) steht fir den Fall, dass
der Emittent eine oder beide der zwei einjahri-
gen Verlangerungsoptionen austibt, kein Wider-
spruchsrecht gegen die Verlingerung zu. Fir
den Fall, dass der Emittent im Anschluss an die
Austibung der zwei einjdhrigen Verlangerungs-
optionen eine oder mehrere der fiinf einjdhrigen
Verlangerungsoptionen ausiibt, kann der Anle-
ger (Gldubiger) dieser Verlangerung innerhalb
von 4 Wochen in schriftlicher Form widerspre-
chen. Widerspricht der Anleger (Glaubiger) im
Anschluss an die Austibung der zwei einjdhri-
gen Verldngerungsoptionen des Emittenten ei-
ner der finf weiteren Verlangerungsoptionen
des Emittenten, endet die Laufzeit ohne eine
weitere Verldngerung zum 30.09. des jeweili-
gen Jahres (Geschiftsjahresende). Bei Wider-
spruch gegen die Ausiibung der 1., der 2., der
3., der 4. oder der 5. Verlangerungsoption redu-
ziert sich der bei Filligkeit zahlbare Zins bzw.
Zusatzzins fiir das letzte Geschéftsjahr um 3 %,
2,5 0/0, 2 0/0, 1,5 % bzw. 1 %.

Fir den Fall, dass die Laufzeit nicht bei samtli-
chen, sondern nur bei einzelnen Namens-
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schuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 verldangert wird, legt
der Emittent durch Beschluss der Geschiftsfiih-
rung nach freiem Ermessen eine Obergrenze
der maximal von einem Anleger (Glaubiger) zu
haltenden Namensschuldverschreibungen fest.
Halt ein Anleger (Glaubiger) weniger Namens-
schuldverschreibungen als die Obergrenze zu-
ldsst bzw. die genaue Anzahl von Namens-
schuldverschreibungen, die die Obergrenze
zulasst, wird die Laufzeit samtlicher vom Anle-
ger (Glaubiger) gehaltenen Namensschuldver-
schreibungen verlangert. Halt ein Anleger
(Glaubiger) eine die Obergrenze libersteigende
Anzahl von Namensschuldverschreibungen,
wird die Laufzeit dieser die Obergrenze iber-
steigenden Namensschuldverschreibungen
nicht verlangert. Mit dem Laufzeitende werden
diese Namensschuldverschreibungen zur Riick-
zahlung zum Nominalbetrag fallig.

Dem Anleger (Glaubiger) steht kein ordentli-
ches Kiindigungsrecht der Namensschuldver-
schreibungen zu, so dass er keinen Einfluss auf
die Laufzeit der Namensschuldverschreibun-
gen hat. Fir einen Anleger (Glaubiger) mit
kurzfristigem Kapitalbedarf besteht daher das
Risiko, dass er die Namensschuldverschreibun-
gen zur Deckung des Kapitalbedarfs verdaullern
oder auf sein sonstiges Vermdégen zuriickgrei-
fen muss. Ist die VerduBerung zum gewlinsch-
ten Zeitpunkt oder zum erwarteten bzw. zum
bendtigten Preis nicht moglich, kann dies fiir
den Anleger (Glaubiger) zu einem teilweisen
Verlust des Erwerbspreises fiihren.

Auch bei Eintreten der Voraussetzungen (Ab-
schluss des 70. Lebensjahres, Arbeitslosigkeit,
gesetzlicher oder privater Anspruch aus Berufs-
oder Erwerbsunfdhigkeit oder Insolvenzanmel-
dung) fiir das von der asuco pro GmbH ausge-
sprochene Angebot zum Rickkauf von Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins ist unter bestimmten Umstanden die
VerdufRerung zum gewiinschten Zeitpunkt oder
zum erwarteten bzw. zum bendétigten Preis
nicht moéglich, wenn im laufenden Geschifts-
jahr bereits 3 % der ausgegebenen Namens-
schuldverschreibungen aller Serien von der
asuco pro GmbH zuriick gekauft wurden oder
die Liquiditdt der asuco pro GmbH nicht aus-
reicht, um die Kaufpreisanspriiche samtlicher
Anleger (Glaubiger) zu erfiillen. Dies kann fiir
den Anleger (Glaubiger) zu einem teilweisen

Verlust des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiih-
ren.

Fungibilitit/VerauRerung

Der Erwerb von Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins stellt eine langfristige Vermogensanlage dar. Die pro-
spektierte Rentabilitdt kann i. d. R. nur erzielt werden, wenn der
Anleger (Glaubiger) die langfristige Konzeption berlcksichtigt
und die investierten Mittel nicht kurzfristig wieder benétigt.

Personliche Griinde wie z. B. Arbeitslosigkeit, Liquiditatsproble-
me, eine finanzielle Notlage, Scheidung oder Erbauseinanderset-
zung konnen eine vorzeitige VerauRerung der Namensschuldver-
schreibungen erforderlich machen. Hierfir muss sich der Verdu-
Rerer, insbesondere in dem Fall, dass die Wahrnehmung des
Riickkaufangebotes der asuco pro GmbH nicht méglich ist, des
Zweitmarktes bedienen, bei dem es sich allerdings nicht um ei-
nen geregelten Markt wie fir Wertpapiere (Borse), sondern um
verschiedene dezentrale Koordinationsstellen handelt. Es kann
daher keine Gewahr dafiir tbernommen werden, dass der Anle-
ger (Glaubiger) die Namensschuldverschreibungen zukinftig
Uber den Zweitmarkt verkaufen kann. Ist ein Verkauf der Na-
mensschuldverschreibungen nicht moglich und kommt es in der
Folgezeit zur Insolvenz des Emittenten, kann dies fiir den Anleger
(Glaubiger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl.
5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeich-
nungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Es ist auch nicht auszuschlieBen, dass es zu stark voneinander
abweichenden Kursen und innerhalb kurzer Zeit zu grofen
Kursschwankungen kommt. Schlieflich ist méglicherweise ein
Verkauf der Namensschuldverschreibungen voriibergehend nur
deutlich unter dem tatsdchlichen Wert moglich. Erwartungsge-
mal werden die erzielbaren Kurse deutlich unter 100 % des
Nominalbetrages liegen. Dies hat fiir die Anleger (Glaubiger)
zur Folge, dass ein Verkauf der Namensschuldverschreibungen
ohne Verlust nicht moglich ist und/oder dass es nicht moglich
ist, durch Verkauf der Namensschuldverschreibungen tber den
Zweitmarkt den tatsdchlichen Wert der Namensschuldverschrei-
bungen als Verkaufserls zu erhalten.

Ein Verkauf Giber den Zweitmarkt steht darliber hinaus unter dem
Vorbehalt der Anleihebedingungen der Namensschuldverschrei-
bungen. Danach muss eine Ubertragung z. B. dem Emittenten
angezeigt werden, kann nur zum 30.09. eines jeden Jahres erfol-
gen und der Erwerber muss die Anleihebedingungen der Na-
mensschuldverschreibungen anerkennen. Eine Teilibertragung
einer einzelnen Namensschuldverschreibung ist nicht méglich.

Aus den vorgenannten Griinden muss der Anleger (Glaubiger)
von einer langfristigen Kapitalbindung ausgehen. Eine VerdufBe-
rung der Namensschuldverschreibungen ist trotz Verkaufsinter-



esse eines Anlegers (Glaubigers) moglicherweise nicht oder nur
mit erheblichen Preisabschlagen moglich.

Die dargestellten Schwierigkeiten der WiederverduBerbarkeit
gelten entsprechend auch fiir die Anlageobjekte des Emittenten.
Dies hat fiir den Emittenten zur Folge, dass sich die Laufzeit der
Anlageobjekte verldngern kann bzw. der Wert seiner Beteili-
gung an Zielfonds negativ beeinflusst wird. Kénnen dadurch die
prognostizierte Wertentwicklungen der Anlageobjekte nicht er-
zielt werden, kann dies zu geringeren Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Glaubiger) sowie zu einem Teilverlust
des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000
EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fihren.

Widerruf von Zeichnungen
Soweit Anleger (Glaubiger) Namensschuldverschreibungen au-
Rerhalb von Geschéftsraumen oder im Wege des Fernabsatzes
erwerben, besteht fiir die betreffenden Anleger (Glaubiger) ein
zweiwochiges Widerrufsrecht.

Fir den Fall, dass die Widerrufsbelehrung nicht ordnungsgemafs
erfolgt, hitte dies fir den Anleger (Gldubiger) zur Folge, dass er
ein zeitlich unbegrenztes Widerrufsrecht hat. Daraus resultiert
das Risiko, dass es beim Emittenten auch noch nach mehreren
Jahren durch die Geltendmachung bestehender Rickabwick-
lungsrechte durch einzelne Anleger (Gldubiger) zu Liquiditats-
abflissen kommen kann. Bei zahlreichen Riickabwicklungen ist
eine Insolvenz des Emittenten nicht ausgeschlossen. Dies kann
zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger
(Glaubiger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbspreises
zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Zahlungsverzug des Anlegers (Glaubigers)

Bei verspdteten Zahlungen auf den Erwerbspreis der Namens-
schuldverschreibung und das Agio kann der Emittent dem Anleger
(Glaubiger) Zinsen in Hohe von 5 Prozentpunkten p. a. Gber dem
jeweils giiltigen Basiszinssatz gemdld § 247 BGB in Rechnung stel-
len. Eine solche Zinszahlung misste der Anleger (Glaubiger) aus
seinem sonstigen Vermogen leisten. Erfolgt trotz schriftlicher Frist-
setzung mit Ricktrittsandrohung keine vollstandige Zahlung, ist
der Emittent berechtigt, von dem Vertrag tiber die Zeichnung der
Namensschuldverschreibung zurlickzutreten. In diesem Fall erhalt
der Anleger (Glaubiger) simtliche bislang geleisteten Zahlungen
einschliefSlich Agio unverzinst zurtick. Bei Riicktritt des Emittenten
von dem Vertrag Uber die Zeichnung der Namenschuldverschrei-
bung schuldet der Anleger (Glaubiger) auch keine Verzugszinsen
mehr, welche aus seinem sonstigen Vermogen zu leisten waren.
Da die bislang geleisteten Zahlungen des Anlegers (Glaubigers)
unverzinst bleiben, wird der Anleger (Gldubiger) bei einem Riick-
tritt des Emittenten von dem Vertrag tber die Zeichnung der Na-
mensschuldverschreibung schlechter gestellt als wenn der Anleger
(Glaubiger) die bislang geleisteten Zahlungen alternativ investiert
hatte, wenn dieses alternative Investment dem Anleger (Glaubiger)

eine Verzinsung oder eine sonstige Art der Ren-
dite eingebracht hitte.

Riickabwicklung/Aufsichtsrecht

Die Rickabwicklung der Emission der Na-
mensschuldverschreibungen und/oder der ge-
tatigten Geschifte des Emittenten ist zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht vor-
gesehen. Dies konnte jedoch aufgrund eines
derzeit nicht vorhersehbaren Grundes den-
noch notwendig werden. Ein denkbarer Grund
konnten z. B. die Folgen der Regulierung wie
das Versagen einer u. U. notwendigen Erlaub-
nis des Emittenten oder der geschaftsfiihren-
den Gesellschafter des Emittenten sowie neue
Regulierungsvorhaben sein.

So besteht das Risiko, dass die geschéftsfiih-
renden Gesellschafter den Gesellschaftsver-
trag des Emittenten und/oder die Anleihebe-
dingungen der Namensschuldverschreibun-
gen so dndern oder sich die Tatigkeit des Emit-
tenten so verdndert, dass er ein Investmentver-
mogen i. S. d. Kapitalanlagegesetzbuches
(KAGB) darstellt. Auch kénnten neue Regulie-
rungsvorhaben die bisher erlaubnisfreie Ge-
schéftstatigkeit des Emittenten der Regulie-
rung unterwerfen. In diesem Fall kann die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) Malnahmen nach § 15 KAGB
ergreifen und insbesondere die Riickabwick-
lung der Geschéfte des Emittenten der Vermo-
gensanlage anordnen. Dies kann fiir den An-
leger (Glaubiger) bis hin zu einem Totalverlust
des Erwerbspreises zzgl. 5 % Agio (Zeichnun-
gen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeich-
nungen ab 200.000 EUR) fiihren.

AbschlieRender Risikohinweis

In dem Kapitel ,Wesentliche Risiken der Ver-
mogensanlage” werden nach Kenntnis des An-
bieters und Prospektverantwortlichen alle zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehenden
wesentlichen tatsdachlichen und rechtlichen Ri-
siken im Zusammenhang mit der Vermogens-
anlage vollstandig dargestellt.

Wesentliche Risiken der Vermogensanlage



64

Anbieter und Prospektverantwortlicher

Der Markt der geschlossenen Alternativen In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitionen mit
seinen zahlreichen Anlagemoglichkeiten in
verschiedenste Vermogenswerte (Assetklassen)
stellt an den Anleger bei der Anlageentschei-
dung hochste Anforderungen und macht die
Entscheidung oftmals schwierig.

Mit der Entscheidung fiir eine konkrete Vermo-
gensanlage beginnt eine i. d. R. langjdhrige Be-
ziehung zwischen dem Anleger und den ge-
schiftsfiihrenden Gesellschaftern des Emitten-
ten der Vermogensanlage. Diese Beziehung
wird nur dann erfolgreich und zur Zufrieden-
heit aller Beteiligten verlaufen, wenn alle eine
faire Partnerschaft anstreben, die auf gegensei-
tigem Vertrauen, gleichgerichteten Interessen
und gemeinsamen Wertvorstellungen aufbaut.

Da die Geschiftspolitik und die Entscheidun-
gen der geschiftsfithrenden Gesellschafter des
Emittenten der Vermogensanlage das Anlageer-
gebnis malgeblich beeinflussen, ist die Ent-
scheidung fiir den richtigen Partner oftmals
wichtiger als die Entscheidung fiir oder gegen
eine Assetklasse.

Damit Sie die Weichen fiir Ihre Vermdgensan-
lage richtig stellen konnen, stellen wir uns
nachfolgend vor.

Gesellschafter

Die asuco-Unternehmensgruppe wurde im Jahr
2009 gegriindet.

Das Stammbkapital des alleinigen Gesellschaf-
ters des Anbieters und Prospektverantwortli-
chen, der asuco Vertriebs GmbH, betragt
1.200.000 EUR und wird von den Geschéftsfiih-
rern Robert List und Dietmar Schloz in Hohe
von insgesamt 29,25 % (Stimmrechte inkl.
Stimmrechtsvollmacht 77 %) sowie von Paul
Schloz und leitenden Mitarbeitern gehalten.

Erfahrung, Expertise und Erfolg

Das Management und die Mitarbeiter der asuco-Unternehmens-
gruppe haben seit teilweise mehr als 25 Jahren Branchenerfahrung
in leitenden Funktionen.

Im

4

4

Einzelnen handelt es sich um:

Aufbau eines der fiihrenden Emissionshduser fiir geschlossene
Alternative Investmentfonds im Konzern einer deutschen Grol$-
bank.

Konzeptions- und Fondsmanagement-Know-how fiir geschlos-
sene Alternative Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen
im In- und Ausland, Zweitmarktfonds und Flugzeug-Leasing-
fonds mit einem Investitionsvolumen von tiber 5 Mrd. EUR und
einer im Marktvergleich positiven Leistungsbilanz.

Vertriebsverantwortung fiir ein platziertes Eigenkapital von
mehr als 2,5 Mrd. EUR, das von iiber 70.000 Anlegern gezeich-
net wurde.

Etablierung eines funktionierenden Zweitmarktes mit einem
kumulierten Umsatz von rd. 1 Mrd. EUR Nominalkapital bei
rd. 22.300 Umsatzen.

Konzeption und Management von finf Initiatoren tbergrei-
fenden Zweitmarktfonds mit einem Kommanditkapital in
Hohe von ca. 320 Mio. EUR, einem Emittenten flir Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins mit einem
Nominalkapital in Héhe von ca. 272,69 Mio. EUR und Betei-
ligungen an tiber 300 verschiedenen Alternativen Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen (Stand: 14.02.2020).

Aufbau des Know-hows zur Bewertung von Anteilen an ge-
schlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilienin-
vestitionen sowie eines Netzwerkes zum Ankauf von attrakti-
ven Beteiligungen am Zweitmarkt.

Entwicklung und Implementierung eines nach wie vor einzigar-
tigen Flexibilitatskonzeptes fiir geschlossene Alternative Invest-

mentfonds.

Implementierung eines internetbasierten Berichtswesens.



Unternehmensgrundsitze

Die asuco-Unternehmensgruppe ist ein inhabergefiihrtes und
bankenunabhéngiges Emissionshaus fir Vermdgensanlagen mit
Bezug zu Immobilien. Die geschiftsfiihrenden Gesellschafter
handeln und entscheiden wie Unternehmer und tbernehmen
mit eigenem Kapital die Verantwortung. Dabei werden keine
kurzfristigen, sondern langfristige und nachhaltige Erfolge ange-
strebt. Dies kann nur gelingen, wenn die Anleger ohne Kompro-
misse in den Mittelpunkt allen Handelns gestellt werden.

Die asuco-Unternehmensgruppe steht daher fiir die Prinzipien:
fair, innovativ und transparent bei der Produktkonzeption, dem
Vertrieb, dem Management der Vermégensanlagen sowie dem Be-
richtswesen an die Anleger. Und das sind keine Lippenbekenntnis-
se oder wohlklingende Marketingslogans, sondern tiefste Uberzeu-
gung; nicht nur wenn alles nach Plan verlduft, sondern erst recht
bei schlechten Nachrichten. Auch ist die asuco-Unternehmens-
gruppe nach Kenntnis des Anbieters und Prospektverantwortlichen
als einziger Anbieter von Namensschuldverschreibungen bereit,
eine ,echte” erfolgsabhdngige Verglitung zu akzeptieren. So ist ne-
ben einer ,positiven erfolgsabhdngigen Verglitung” (bei durch-

Leistungsbilanz der Zweitmarktfonds sowie Namensschuldverschreibungen der asuco in Kurzform

! 2zg]. vereinbartem Agio

Quelle: asuco, Stand 14.02.2020

Art der Vermogensanlage  Platzierungs- Kommanditkapi-
Vermogens- zeitraum tal/Nominalkapi-
anlage tal
Privatplatzierung  asuco 1 2010-2011 100,01 Mio. EUR"
Publikumsfonds  asuco 2 2010 - 2011 30,01 Mio. EUR'
Publikumsfonds  asuco 3 2012 - 2015 75,01 Mio. EUR"
Privatplatzierung asuco 4 2012 -2014 100,01 Mio. EUR'
Publikumsfonds  asuco 5 2012 - 2015 15,21 Mio. EUR'
Privatplatzierung  ZMZ 00-2016 pro 2016 - 2018 52,59 Mio. EUR'
Publikumstranche ZMZ 01-2016 2016 - 2017 37,12 Mio. EUR'!
Publikumstranche  ZMZ 02-2016 plus 2016 -2017 25,35 Mio. EUR"
Privatplatzierung ZMZ 03-2016 2016 - 2018 8,05 Mio. EUR'
Privatplatzierung ZMZ 04-2017 2017 -2018 24,27 Mio. EUR'
Publikumstranche ZMZ 05-2017 2018 31,46 Mio. EUR'
Publikumstranche ZMZ 06-2018 2018 - 2019 26,54 Mio. EUR'
Privatplatzierung  ZMZ 07-2018 pro 2018 - 2019 25,28 Mio. EUR'
Privatplatzierung ZMZ 08-2018 2018 - 2019 10,40 Mio. EUR'
Publikumstranche ZMZ 09-2019 2019 - 2020 28,90 Mio. EUR'
Privatplatzierung  ZMZ 10-2019 pro 2019 - 2020 2,55 Mio. EUR"
Privatplatzierung ZMZ 11-2019 2019 - 2020 0,18 Mio. EUR"

schnittlich mehr als 6 % p. a. Zins- und Zusatz-
zinszahlungen wahrend der Laufzeit der Na-
mensschuldverschreibungen) auch eine, aller-
dings betragsmalig gedeckelte ,negative er-
folgsabhdngige Vergtitung” (bei durchschnittlich
weniger als 4 % p. a. Zins- und Zusatzzinszah-
lungen wadhrend der Laufzeit der Namens-
schuldverschreibungen) vereinbart.

fair
innovativ
A transparent

Dies sorgt flr gleichgerichtete Interessen von
Anbieter und Prospektverantwortlichem sowie
Anleger (Glaubiger) und ist die beste Voraus-
setzung fiir eine vielversprechende Win-win-
Situation.

Ausschiittungen/Zinsen
2010 - 2018
kumuliert in % p.a.

Ausschiittungen/Zinsen
fiir 2019 in % p.a.

Plan Ist
63,75 % 72,69 % 8,50 %
52,00 % 59,69 % 7,25 %
40,00 % 41,80 % 6,25 %
46,00 % 49,36 % 7,00 %
39,25 % 41,78 % 6,25 %
17,48 % 23,26 % 5,90 %
10,58 % 11,14 % 5,35 %
11,20 % 11,67 % 5,70 %
10,43 % 11,78 % 5,76 %
10,11 % 10,00 % 5,90 %
5,22 % 5,28 % 5,45 %
- - 5,20 %
5,00 % 5,50 % 5,65 %
- - 5,71 %
- - 5,46 %

Anbieter und Prospektverantwortlicher
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Produkte

Die asuco-Unternehmensgruppe hat sich in
2009 zundchst ganz bewusst als ein auf Immo-
bilien-Zweitmarktfonds spezialisiertes Emissi-
onshaus aufgestellt. Mit Privatplatzierungen fiir
institutionelle Investoren sowie vermogende
Anleger ~ mit  Zeichnungsbetrigen  ab
200.000 EUR sowie mit Publikumsfonds mit
Zeichnungsbetrdagen ab 5.000 EUR konnte in-
nerhalb kiirzester Zeit die qualitative und
quantitative Marktfihrerschaft erreicht werden.

AUSGEZEICHNET \\: ,,._-f!,..,,,t

2018 | ADVISORS IS FAHIRES
AWARD

FRMANCIAL

ATEGORE: (LGNNI
Iweitmarkilins
052011 uro

- Fonds Co.

Die Leser der Zeitschriften ,€uro”, ,€uro am
Sonntag” und ,Fonds & Co.” haben die asuco
zum ,Fondsinitiator des Jahres 2013“ gewdhlt.
Zudem wurden die Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins mit dem
Cash.-Financial Advisors Award 2018 in der
Kategorie Vermogensanlagen ausgezeichnet.

Die gednderten regulatorischen Rahmenbe-
dingungen machten eine Weiterentwicklung
der Produktpalette notwendig. Leitgedanke
war dabei, das auch fiir die Anleger der asuco
so erfolgreiche Geschaftsmodell — Wahrneh-
mung der Chancen des Zweitmarktes fir ge-
schlossene Alternative Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen durch kurzfristige
Ankaufsentscheidungen — bei nach Recher-
chen des Anbieters und Prospektverantwortli-
chen im Marktvergleich nach wie vor gerin-
gen vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht
substanzbildenden weichen Kosten sowie ge-
ringen laufenden Verwaltungskosten beizube-
halten und gleichzeitig die regulatorischen
Anforderungen zu erfiillen.

Mit der Konzeption von nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins ist es gelungen, interessierten Anle-
gern eine Vermogensanlage mit Alleinstel-
lungsmerkmalen anzubieten. Die Konzeption
ist so flexibel, dass auch zukiinftig nachrangi-
ge Namensschuldverschreibungen mit Zeich-

nungsbetragen ab 5.000 EUR und Privatplatzierungen fiir ver-
mogende Anleger (Gldubiger) mit Zeichnungsbetragen ab
200.000 EUR ausgegeben werden konnen. Auch individuelle
Namensschuldverschreibungen fiir Family Offices, Stiftungen
oder Einzelanleger (Gldaubiger) sind moglich.

Management

Robert List
Bankbetriebswirt, MBA (Univ. of Wales), 55,
geschiftsflihrender Gesellschafter

Robert List verfligt Giber eine mehr als 20-jdhrige Erfahrung im
Vertrieb und der Konzeption geschlossener Alternativer Invest-
mentfonds. 1998 kam er als Vertriebs- und Produktmanager zur
BVT Unternehmensgruppe. Ab 2002 verantwortete er als Ge-
schéftsfihrer der BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhand-
gesellschaft fiir internationale Vermogensanlagen mbH den Be-
reich Vertrieb sowie die Presse- und Offentlichkeitsarbeit. Als
Vertriebsleiter begleitete er die Markteinfithrung zahlreicher
BVT Produktserien und die Emission von Alternativen Invest-
mentfonds aus den Bereichen Immobilien In- und Ausland, Pri-
vate Equity, Energie und Umwelt sowie weiterer alternativer In-
vestments. Ab 2013 leitete er die, durch die Einfihrung des Ka-
pitalanlagegesetzbuches notwendig gewordene, strategische
Neuausrichtung des Vertriebs. In diesem Jahr Gibernahm er auch
die Geschaftsfiihrung der BVT Private Capital GmbH, in der die
Betreuung professioneller Investoren der BVT Gruppe und ihrer
Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo GmbH & Co. KG zusam-
mengefasst wurde.

Vor seiner Zeit bei BVT war Robert List in der Beratung vermo-
gender Privatkunden in der Dresdner Bank Gruppe tatig. Zuvor
hatte er sich dem Aufbau und der Geschaftsfiihrung eines regio-
nal tatigen Finanzdienstleisters gewidmet.

2015 wechselte Robert List zur asuco-Unternehmensgruppe. Er
ist geschaftsfihrender Gesellschafter der asuco Fonds GmbH
und Geschéftsfihrer der Tochtergesellschaften.

Dietmar Schloz
Diplom-Kaufmann, 60,
geschéftsflihrender Gesellschafter

Dietmar Schloz verfligt Gber eine mehr als 20-jahrige Erfahrung
bei der Konzeption, dem Vertrieb, dem Fondscontrolling und
der Anlegerbetreuung geschlossener Alternativer Investment-
fonds. Er verantwortete den Bereich Produktmanagement fir
geschlossene Alternative Investmentfonds bei der HYPO-Bank.
Mit Griindung der H.F.S. HYPO-Fondsbeteiligungen fiir Sach-
werte GmbH (H.F.S.) als 100%ige Tochtergesellschaft der heuti-
gen HypoVereinsbank wurde er im Jahr 1992 zum Geschafts-
fuhrer berufen und verantwortete die Ressorts Vertrieb, Marke-



ting, Fondskonzeption, Zweitmarkt, Fondscontrolling und die
Anlegerbetreuung. 1996 entstand unter seiner Federfiihrung der
erste Initiatoren tibergreifende Immobilien-Zweitmarktfonds. Im
Jahr 2007 Gbernahm er neben der Geschaftsfithrungsfunktion in
der H.F.S. die Verantwortung fiir den Zweitmarktbereich in der
Wealth Management Capital Holding GmbH (WealthCap).
Wahrend seiner Tatigkeit wurden 34 geschlossene Alternative
Investmentfonds der Assetklassen Immobilien im In- und Aus-
land und Flugzeuge aufgelegt, fiir deren Konzeption und Ma-
nagement er verantwortlich zeichnete. Er war bei zahlreichen
geschlossenen Alternativen Investmentfonds personlich haften-
der Gesellschafter und von 2004 bis 2009 auch geschaftsfiih-
render Gesellschafter der AMMS Komplementdar GmbH, die die
Komplementarfunktion in zahlreichen geschlossenen Alternati-
ven Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen der Wealth-
Cap innehatte. Herr Schloz ist Beirat in zahlreichen geschlosse-
nen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen.

Dietmar Schloz ist geschéftsfiihrender Gesellschafter der asuco
Fonds GmbH und Geschéftsfiihrer der Tochtergesellschaften.

Anbieter und Prospektverantwortlicher
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Der Immobilienmarkt in Deutschland

Der Emittent wird sein Gesellschaftsvermogen
mittelbar und unmittelbar in berwiegend
deutsche Gewerbeimmobilien an entwick-
lungsfahigen Standorten und/oder mit hohem
Vermietungsstand investieren. Durch die ge-
plante Risikostreuung der Investitionen des
Emittenten in Immobilien und auf ein Portfolio
von Beteiligungen an mehr als 250 verschiede-
nen Zielfonds von voraussichtlich mehr als 60
Anbietern und damit die mittelbare Beteiligung
an voraussichtlich mehr als 400 Immobilien
verschiedener ImmobiliengroRen, Immobilien-
standorte, Gebdudetypen, Nutzungsarten und
Mieter, ist die Situation am deutschen gewerb-
lichen Immobilienmarkt mittelbar fir den Emit-
tenten von Bedeutung.

Der Investmentmarkt

Nach Angaben des internationalen Maklerhau-
ses Jones Lang LaSalle (Investmentmarktiber-
blick Q3 2019) befindet sich der deutsche In-
vestmentmarkt fiir gewerblich genutzte Immobi-
lien beim Transaktionsvolumen in den ersten
drei Quartalen 2019 auf einem Niveau mit den
Rekordwerten des Vorjahres. Demnach lag das
Transaktionsvolumen bis Ende September 2019
bei rd. 41,5 Mrd. EUR. Dieses Ergebnis wurde
insbesondere von einem starken dritten Quartal
gepragt. Fiir das weiterhin hohe Transaktionsvo-
lumen ist eine Verkettung von wirtschaftlichen
und politischen Einflissen verantwortlich. Die
weltweite Konjunktur leidet und wird durch den
Ausbau von Handelsbeschrankungen sowie po-
litisch motivierten Sanktionen zusatzlich unter
Druck gesetzt. Durch die Geldpolitik der Noten-
banken werden Anlagen in Anleihen und Aktien
zunehmend unattraktiv und alternative Invest-
ments, zu denen auch Immobilien gehoren, ri-
cken in den Fokus der Investoren. Vor diesem
Hintergrund ist laut Jones Lang LaSalle auch im
letzten Quartal 2019 kein Abflauen der Investi-
tionsaktivititen zu erwarten.

Mit einem Anteil von rd. 76 % entfiel ein Grol3-
teil des Transaktionsvolumens auf die sieben Im-
mobilienhochburgen Berlin, Diisseldorf, Frank-
furt, Hamburg, Koln, Miinchen und Stuttgart.

Die Big 7 konnten somit auch in den ersten drei Quartalen 2019
ihre besondere Bedeutung als Ziel fiir nationales und internationa-
les Kapital unter Beweis stellen. Der mit Abstand grofte Anteil des
Transaktionsvolumens entfiel dabei mit rd. 11,8 Mrd. EUR auf Ber-
lin, was einem Anstieg um rd. 71 % im Vergleich zum Vorjahres-
zeitraum entsprach. Frankfurt (5,58 Mrd. EUR) belegte vor Miin-
chen (4,93 Mrd. EUR) den zweiten Platz.

Nach Angaben von Jones Lang LaSalle waren auch in den ersten
drei Quartalen 2019 die Asset- bzw. Fondsmanager die mit Ab-
stand starkste Kdufergruppe am deutschen Investmentmarkt. Die
Nachfrage ausldndischer Investoren ging zuriick und machte nur
noch rd. 33 % des Transaktionsvolumens aus. Das ist der niedrigs-
te Wert seit 2013.

Laut Jones Lang LaSalle fiihrten Biiroimmobilien mit einem Anteil
von rd. 50 % am gesamten Transaktionsvolumen vor Einzelhandels-
immobilien mit rd. 17 % sowie gemischt genutzten Immobilien
mit rd. 14 %. Der Anstieg des Anteils der gemischt genutzten Im-
mobilien am Transaktionsvolumen ldsst sich darauf zurtickfihren,
dass Investoren immer starker eine Diversifizierung ihrer Investiti-
on anstreben. Die Investitionen in Einzelhandelsimmobilien wur-
den hauptsachlich von Fachmarkten und Fachmarktzentren als In-
vestitionsobjekt gepragt, die fast 40 % des Transaktionsvolumens
im Bereich Einzelhandel ausmachten.

Die Spitzenrenditen haben sich im dritten Quartal 2019 noch ein-
mal reduziert und bei Biiroimmobilien erstmals die Drei-Prozent-
Marke durchbrochen. Demnach waren in den sieben Immobilien-
hochburgen bei Biroimmobilien Spitzenrenditen von durch-
schnittlich rd. 2,97 %, im Einzelhandel von durchschnittlich rd.
2,84 % (Geschaftshdauser) bis rd. 5,10 % (einzelne Fachmarkte)
und bei Logistikimmobilien von durchschnittlich rd. 3,80 % zu be-
obachten. Die Spitzenrenditen von Fachmarktzentren lagen mit rd.
4,30 % erstmals unter der fir Shopping-Center mit rd. 4,40 %.

Transaktionsvolumen nach Nutzungsart Q1-Q3 2019
40,1 Mrd. EUR

Einzelhandel 17 % Gemischt 14 %

Logistik/Industrie
11 %

Andere 8 %

Biro 50 %

Quelle: Jones Lang LaSalle, Stand Q3 2019 d




Der Mietmarkt

Nach Angaben von Jones Lang LaSalle (Einzelhandelsmarktiber-
blick Q3 2019) lag der Vermietungsumsatz bei Einzelhandelsfla-
chen in Deutschland in den ersten drei Quartalen 2019 bei rd.
380.200 gm und damit rd. 5 % iiber dem Niveau des Vorjahres-
zeitraums. Die Anzahl der Mietvertragsabschliisse betrug 885 und
lag damit rd. 10 % héher als im Vorjahreszeitraum. Insofern wurde
der Trend zu kleineren Fldachen auch in 2019 fortgeschrieben.

Der Spitzenplatz bei den Vermietungsumsatzen wurde dabei von
Berlin eingenommen, gefolgt von Frankfurt und Kéln. Insgesamt
lagen die Vermietungsumsétze in den Metropolen teilweise deut-
lich hinter den Vorajahresergebnissen zuriick, so dass rd. 70 %
des Vermietungsvolumens auf mittelgrofSe und kleinere Stadte ent-
fiel. Bei der Verteilung der Flachenumsatze fiihrte der Textilsektor
mit einem Anteil von rd. 26 %, gefolgt von der Kategorie Gastro-
nomie/Food mit rd. 25 % sowie der Kategorie Gesundheit/Beauty
mitrd. 17 %.

Laut Jones Lang LaSalle (Biiromarktiiberblick Q3 2019) zeigte der
Biirovermietungsmarkt bis Ende September 2019 weiterhin wach-
sende Umsdtze. So lag das Umsatzvolumen des deutschen Biiro-
vermietungsmarktes rd. 5 % Uber dem Niveau des Vorjahreszeit-
raums. Stuttgart und Berlin wiesen dabei die hochsten Zuwéchse
aus. Fur das Gesamtjahr 2019 wird ein gegeniiber dem Vorjahr
stabiles Umsatzvolumen erwartet.

Der Vermietungsumsatz in den sieben Immobilienhochburgen
Berlin, Dusseldorf, Hamburg, Frankfurt, K6In, Minchen und Stutt-
gart summierte sich in den ersten drei Quartalen 2019 auf rd. 3,1
Mio. gm. Als Umsatztreiber fungierten dabei auch flexible Birofla-
chenkonzepte. Fiir 2020 rechnet Jones Lang LaSalle bei einer an-
dauernden konjunkturelle Abschwéachung mit einem Nachfrage-
riickgang nach Biroflachen.

Der Biiroflichenmarkt der sieben deutschen Immobilienhochburgen

Die Leerstandsquote in den sieben Immobilien-
hochburgen ist bis Ende September 2019 nach
Angaben von Jones Lang LaSalle auf rd. 3,2 %
gefallen. Dies ist der niedrigste Stand seit 2002.
Fir das Restjahr 2019 erwartet Jones Lang LaSal-
le eine weitere leichte Reduzierung der Leer-
standsquote.

Das Fertigstellungsvolumen belief sich in den
ersten drei Quartalen 2019 in den Big 7 auf rd.
800.000 gm und lag somit rd. 50 % tiber dem
Niveau des Vorjahreszeitraums. Bis zum Jahres-
ende werden mit weiteren 440.000 gm Fla-
chenzuwachs gerechnet, wovon bereits rd.
85 % vermietet bzw. an Eigennutzer verkauft
wurden. Fiir 2020 wird ein Fertigstellungsvolu-
mens von Uber 1,9 Mio. gm erwartet.

Laut Angaben von Jones Lang LaSalle hat das
bestehende Ungleichgewicht zwischen Nach-
frage und Flachenangebot die Spitzenmieten in
allen sieben Immobilienhochburgen im Ver-
gleich zum Vorjahreszeitraum nochmals leicht
ansteigen lassen. Im Jahr 2020 wird ein weiterer
Anstieg der Spitzenmieten mit einer etwas redu-
zierten Rate erwartet, wobei insbesondere ab-
seits der Spitzenlagen weiterhin mit einer hohen
Mietwachstumsrate zu rechnen ist.

Spitzenmietpreise in 1a-Lagen Fertigstellungen Biiroflichenbestand
(EUR/qm/Monat) (in qm) (in Mio. qm)
Q32018 Q32019 Q1-Q3  Q1-Q3 Q32018 Q32019
2018 2019

Berlin' 32,50 36,00 106.700  156.700 20,24 20,34
Diisseldorf? 27,50 28,00 88.400 60.000 9,18 9,22
Frankfurt/Main? 39,00 40,50 47.000  98.500 11,55 11,65
Hamburg* 27,00 29,00 106.300 98.100 14,96 15,01
Koln*® 23,00 26,00 21.400 60.300 7,64 7,76
Miinchen Region® 38,00 40,50 117.700  240.300 20,27 20,57
Stuttgart’ 23,50 24,50 43.400 87.200 8,69 8,80
Quelle: Jones Lang LaSalle, Stand Q3 2019 y/

Der Immobilienmarkt in Deutschland
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Entwicklung der Spitzenrenditen

5,0% -
Fachmarktzentren
4,5% -
Lagerflachen
4,0% -
Shopping Center
3,5% -
Biroflachen
3,0% ,F
Geschaftshauser
2,5% } } } {
Q32018 Q42018 Q12019 Q2 2019 Q32019
Quelle: Jones Lang LaSalle, Stand Q3 2019 A

Biiroflichen Leerstand inkl. Untermietflichen

Q3 2018 Q3 2019

gqm Quote (%) gqm Quote (%)
Berlin' 552.500 2,7 396.000 1,9
Dusseldorf? 651.200 7,1 549.300 6,0
Frankfurt/Main? 772.900 6,6 695.500 6,0
Hamburg* 608.500 4,1 471.500 3,1
Koéln*s 266.200 3,5 185.000 2,4
Miinchen Region® 602.700 3,0 519.300 2,5
Stuttgart” 200.400 2,3 189.100 2,1
Gesamt 3.654.400 3.005.700
Quelle: Jones Lang LaSalle, Stand Q3 2019 A

Biiroflichenumsatz inkl. Eigennutzer in gm

Q1-Q3 2018 Q1-Q3 2019

Berlin' 600.700 758.800
Dusseldorf? 330.400 406.600
Frankfurt/Main? 456.200 389.100
Hamburg* 444.700 435.000

Koln> 217.900 203.000

Miinchen Region® 685.700 605.000

Stuttgart’ 163.000 256.700

Gesamt 2.898.600 3.054.200

Quelle: Jones Lang LaSalle, Stand Q3 2019 A
| Stadtgebiet 5 Stadtgebiet

2 Stadtgebiet inkl. Ratingen, Neuss, Erkrath und Hilden
3 Stadtgebiet inkl. Eschborn und Kaiserlei
t Stadtgebiet

6 Stadtgebiet inkl. Umlandgemeinden
7 Stadtgebiet inkl. Leinfelden-Echterdingen



Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020:

Eine innovative und intelligente Losung, Immobilien-

orientiert zu investieren

Der geschlossene Alternative Investmentfonds
mit Immobilieninvestitionen

Seit jeher galt der Erwerb von Immobilien in langfristiger Hinsicht
als eine krisenfeste Anlageform mit interessanten Renditechancen.
Aufgrund der stabilen Entwicklung des Wirtschaftsstandortes
Deutschland gehort der deutsche Immobilienmarkt fiir in- und aus-
landische Investoren zu einem aussichtsreichen Investitionsziel.

Vorteile

Fir den Anleger sind neben Investitionen in Wohnimmobilien be-
sonders Gewerbeimmobilien interessant. Der Erwerb von Einkaufs-
zentren, Biirogebduden, Hotels, Logistikimmobilien, Gewerbe-
parks oder Seniorenpflegeheimen ubersteigt i. d. R. jedoch die Fi-
nanzkraft eines einzelnen Anlegers bzw. erméglicht selbst GroRin-
vestoren keine ausreichende Risikostreuung. Mit einer Beteiligung
an einem geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobi-
lieninvestitionen (friiher ,geschlossener Immobilienfonds” genannt)
kann jeder an der Ertragskraft von GroBimmobilien teilhaben, ohne
auf die Vorteile bei der Einkommensteuer verzichten zu missen, die
ein Direkterwerber erhilt. Dartiber hinaus wird der Anleger von
samtlichen Verwaltungsarbeiten entlastet, ohne deswegen seine
Mitwirkungsrechte zu verlieren.

Durch die permanente Kaufkraftentwertung (Inflation) hat der Ge-
danke eines sachwertunterlegten Zusatzeinkommens eine hohe

Grundsatzliche Vorteile bei geschlossenen

Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen
4 Aufbau eines Sachwerte unterlegten Zusatzeinkommens
/ Sicherheit von Immobilien

/ Rentabilitat

4 Wertbestandigkeit

/4 Steuervorteile als Zusatznutzen

4 Kein eigener Verwaltungsaufwand

/4 WiederverauBerbarkeit

/ Individuelle Wahl der Investmenthche

4 Mitwirkungsrechte des Anlegers

Bedeutung. Inflationsschutz kénnen insbesonde-
re Gewerbeimmobilien bieten, deren Mieten
i. d. R. an den Verbraucherpreisindex gekoppelt
sind und somit automatischen Anpassungen un-
terworfen werden.

Es ist daher nicht verwunderlich, dass tber eine
Million Anleger von der Fondsidee iiberzeugt
sind und seit 1993 tber 100 Mrd. EUR in ge-
schlossene Alternative Investmentfonds mit Im-
mobilieninvestitionen investiert haben.

Ausstiegsoptionen

Auf der anderen Seite stellen Investitionen in
Immobilien — sei es in Form der Direktinvestiti-
on oder in Form des Anteilserwerbs an einem
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen — grundsédtzlich lang-
fristige Vermogensanlagen dar. Die prospektier-
te Rentabilitit kann i. d. R. nur erzielt werden,
wenn der Anleger die langfristige Konzeption
berticksichtigt und die investierten Mittel nicht
kurzfristig wieder bendtigt. Dem steht das Be-
diirfnis vieler Anleger gegeniiber, sich moglichst
nur flr einen tberschaubaren Zeitraum festzu-
legen und moglichst flexibel zu bleiben.

Fiir viele Anleger sind daher die Ausstiegsmog-
lichkeiten aus einem geschlossenen Alternati-
ven Investmentfonds ein wichtiges Kriterium fur
ihre Investitionsentscheidung.

Bei einem geschlossenen Alternativen Invest-
mentfonds bestehen fiir den Anleger im Regel-
fall drei Ausstiegsoptionen:

# Die Anleger kénnen durch einen Beschluss
der Gesellschafterversammlung mit i. d. R.
75 %iger Mehrheit die Fondsliquidation her-
beifiihren. Im Anschluss an den Verkauf der
Immobilien wird nach Tilgung der Fremdmit-
tel und der Abrechnung der Vergiitungen die
verbleibende Liquiditdt an die Anleger aus-
geschlittet.

Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020: Eine innovative und intelligente Losung, Immobilien-orientiert zu investieren
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4 Zusatzlich zu der méglichen Fondsliquidati-
on steht jedem Anleger eine individuelle
Kiindigungsmoglichkeit zu, so dass der An-
leger ab diesem Zeitpunkt die Moglichkeit
besitzt, aus dem geschlossenen Alternativen
Investmentfonds auszuscheiden und die
Wertsteigerungen der Immobilien durch Er-
halt des Abfindungsguthabens zu realisieren.

4 Bis zur individuellen Kiindigungsmdglich-
keit stellt der Zweitmarkt eine zusdtzliche
Ausstiegsmoglichkeit dar.

Der Zweitmarkt fiir geschlossene
Alternative Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen

Ein Markt mit Wachstumspotential

Der Zweitmarkt, also der Markt, an dem Anteile
von i. d. R. bereits vollplatzierten geschlossenen
Alternativen Investmentfonds mit Immobilienin-
vestitionen gehandelt und deren Kapitalerho-
hungen durchgefiihrt werden, stellt seit Jahren
ein tendenziell wachsendes Segment dar.

Neben der traditionellen Vermittlung von Zweit-
marktumsdtzen durch den Anbieter bzw. den
Treuhdnder eines Beteiligungsangebotes (z. B.
MPC FundXchange, CFB-Fonds Transfair) haben
sich nach dem Kreditwesengesetz regulierte, Initi-
atoren Ubergreifende Zweitmarkt-Handelsplatt-
formen (z. B. Fondsborse Deutschland Beteili-
gungsmakler AG, Deutsche Zweitmarkt AG) etab-
liert und stehen verkaufswilligen Anlegern als
Verkaufsplattform zur Verfligung. Als Kaufer treten
institutionelle Investoren wie z. B. geschlossene
Zweitmarktfonds und zunehmend private Anleger

auf. Dabei stellen geschlossene Alternative Investmentfonds mit Im-
mobilieninvestitionen nach Angaben der Deutsche Zweitmarkt AG
mit einem Umsatzanteil von rd. 66 % im Jahr 2019 weiterhin die
wichtigste Assetklasse am Zweitmarkt dar.

Im Hinblick auf die seit Mitte 2013 verstarkte Regulierung von
neu aufgelegten geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen, haben sich Beteiligungsangebote fiir
Privatanleger am Erstmarkt deutlich reduziert. Damit gewinnt die
Méglichkeit, am Zweitmarkt in bereits bestehende Beteiligungs-
angebote zu investieren, zusatzlich an Bedeutung.

Den Marktberichten der Deutsche Zweitmarkt AG kann entnommen
werden, dass das von Handelsplattformen, Maklern etc. 6ffentlich
gehandelte Nominalkapital geschlossener Alternativer Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen 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 geschlossener Alternativer Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen bei rd. 206 Mio. EUR. In 2019
wurde ein Nominalkapital in Héhe von rd. 189 Mio. EUR gehan-
delt. Die Anzahl der Umsitze hat sich von 1.917 im Jahr 2010 auf
4.946 in 2019 deutlich erhoht.

Die Einkaufswege der asuco zeigen, dass auch aufRerhalb des &f-
fentlichen Handels hohe Zweitmarktumsatze stattfinden. Das ge-
samte Handelsvolumen an geschlossenen Alternativen Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen diirfte sich aktuell nach Ein-
schatzung der asuco daher bei einem Volumen von nominal 320-
370 Mio. EUR bewegen.

Fir 2020 und die Folgejahre erwartet die asuco weiter steigende
Umsatze am Zweitmarkt. Hierfiir gibt es zahlreiche Griinde:

4 Platzierungsvolumina der geschlossenen Alternativen In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitionen in Hohe von
tiber 100 Mrd. EUR seit 1993.

Qualitative Erfolgsfaktoren

Partnerwahl

Standortwahl

Bauqualitat

Vermietungssituation

Flexible Nutzungsmaoglichkeiten
Leistungsfahige Objektverwaltung
Zweitmarkt (Fungibilitdt der Beteiligung)

N N N N NN\ N

Kriterien fiir die Beurteilung von geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen

Quantitative Erfolgsfaktoren (Kennzahlen)

4 Kaufpreis der Immobilie (Mietfaktor, Preis/qm)

# Nicht substanzbildende weiche Kosten

+4 Hohe der Mietansdtze und geplante Mietsteigerungen

#4 Vorsichtige  Prognoserechnung  (Mietausfallwagnis,
Verwaltungskosten, Instandhaltungen)

A4




# Uberdurchschnittlich hohe Altersstruktur der Anleger ge-
schlossener Alternativer Investmentfonds mit Immobilienin-
vestitionen (mehr als 60 % der Zeichner sind iber 50 Jahre

alt).

/4 Wachsende Bekanntheit und Akzeptanz des Zweitmarktes.

/4 Mangel an attraktiven Beteiligungsangeboten am Erstmarkt.

/4 Uberdurchschnittliche Renditechancen fiir Investoren am

Zweitmarkt durch attraktives Kursniveau.

Es ist daher zu erwarten, dass der Emittent in ausreichend inter-
essante und den Investitionskriterien entsprechende Anlageob-

jekte investieren kann.

Anzahl der Transaktionen von Handelsplattformen,
Maklern etc. geschlossener Alternativer Investmentfonds
mit Immobilieninvestitionen

4820 4.839 4946

3.835
3.332
3.168
2014 3.131

2.520
1.917

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Quelle: Marktbericht der Deutsche Zweitmarkt AG

Y.

Deutscher Zweitmarktindex fiir geschlossene Alternative

Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen (WKN: SLA2D)) ____

Quelle: Deutsche Zweitmarkt AG

Entwicklung der Zweitmarktumsitze
geschlossener Alternativer Investmentfonds
mit Immobilieninvestitionen

in Mio. EUR Nominalkapital
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0
2070 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
D Offentlicher Handel von Handelsplattformen, Maklern etc.

. Geschatzter Gesamtmarkt It. asuco

Quelle: Marktbericht der Deutsche Zweitmarkt AG,
Schdtzungen asuco d

Einkaufswege asuco in %
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2009 2010 20112012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

D Direktkunden
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Quelle: asuco A
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Griinde fiir einen Verkauf liber den
Zweitmarkt

Personliche Griinde wie z.B. Arbeitslosigkeit,
Liquiditatsprobleme, eine finanzielle Notlage,
Scheidung oder Erbauseinandersetzung konnen
eine vorzeitige Verduferung der Beteiligung an
einem geschlossenen Alternativen Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen erforderlich
machen. Hinzu kommt der Trend in der Vermo-
gensverwaltung, die Buy and Hold-Strategie
durch ein aktives Portfoliomanagement zu erset-
zen und laufend eine Optimierung der Vermo-
gensanlagen vorzunehmen. Hierzu kann es
auch gehoren, in einer guten Marktphase Ge-
winne zu realisieren.

Vorteile fur Kiufer am Zweitmarkt

Der Zweitmarkt flir geschlossene Alternative In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitionen
kann nur dann langfristig aufrechterhalten wer-
den bzw. die Netto-Einnahmen des Emittenten
aus der Emission von Namensschuldverschrei-
bungen koénnen nur dann sinnvoll investiert
werden, wenn der Kiufer bzw. der Emittent der
Namensschuldverschreibungen am Zweitmarkt
attraktive Vorteile erhalt.

Diese Vorteile lassen sich wie folgt zusammen-
fassen:

+4 Haufig erfolgen in spdteren Jahren hohere
Ausschiittungen als bei der Emission eines
geschlossenen Alternativen Investmentfonds
mit Immobilieninvestitionen.

4 Durch Erwerb einer Beteiligung oftmals Jah-
re nach der Emission besteht die Chance auf
eine verkurzte Restlaufzeit.

4 Es existieren bereits Erfahrungswerte und
nicht nur Planzahlen tber die Entwicklung
der Fondsobjekte und die Leistungsfahigkeit
des Fondsmanagements.

4 Die Kurse am Zweitmarkt sind fiir Kdufer auf
einem nach wie vor attraktiven Niveau. Ursa-
chen hierfiir sind die geringe Transparenz bei
der Kursfindung, unkonkrete Preisvorstellun-
gen sowie personliche Notsituationen der
meisten verkaufswilligen Anleger. Nicht sel-
ten ist es daher moglich, mittelbar Immobili-
en unter deren nachhaltigen Markt-/Ver-
kehrswerten zu erwerben.

Zusammenfassend ist festzuhalten, dass derzeit fiir
den Emittenten gute Investitionschancen am Zweit-
markt fiir geschlossene Alternative Investmentfonds
mit Immobilieninvestitionen bestehen.

Hohe Bedeutung der Expertise am
Zweitmarkt

Nicht alle der tiber 2.000 in Deutschland gehandel-
ten geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen von dber 200 Anbietern
sind unterbewertet oder fir den Kdufer langfristig
attraktiv. Die Entscheidung, welcher Alternative In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitionen zu wel-
chem Preis erworben werden kann, tberfordert die
meisten Anleger vielfach. Vielmehr kann nur der am
Zweitmarkt langfristig erfolgreich investieren, der
sich am Immobilienmarkt gut auskennt, dem alle
zum Investitionszeitpunkt bewertungsrelevanten
und historischen Daten aus den Verkaufsprospekten
und den Geschiftsberichten zur Verfligung stehen
und der die Leistungsfahigkeit des Fondsmanage-
ments einschatzen kann.

Wer die hierfiir notwendige jahrelange Branchener-
fahrung nicht hat, kann am einfachsten iiber Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins an den Investitionschancen am Zweitmarkt
teilnehmen.

Die Kursermittlung

Der Ankaufskurs, zu dem der Emittent in der Lage
ist, Beteiligungen an Zielfonds anzukaufen, ist fiir
das Anlageergebnis des Emittenten und damit fiir die
Hohe der Zins- und Zusatzzinszahlungen der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins in zweierlei Hinsicht wichtig:

4 Je hoher der Ankaufskurs ist, umso mehr Altge-
sellschafter werden bereit sein, ihre Beteiligun-
gen Uber den Zweitmarkt an den Emittenten zu
verdufBern. In diesem Fall sinken allerdings die
Zins- und Zusatzzinszahlungen des Emittenten
an die Anleger (Glaubiger).

4 Je geringer der Ankaufskurs ist, umso mehr be-
steht die Gefahr, dass der Emittent sein Gesell-
schaftsvermogen mangels Verkaufsbereitschaft
der Altgesellschafter nicht in dem geplanten Um-
fang investieren kann.

Es wird daher entscheidend sein, dass der Ankaufs-
kurs zu einem fairen Interessenausgleich zwischen
Kdufer (Emittent) und Verkdufer (Altgesellschafter)
fuhrt.



Wesentlicher und objektivster Anhaltspunkt fiir den Ankaufskurs ist
nach Ansicht der geschéftsfihrenden Gesellschafter des Emittenten
der sog. ,innere Wert” der Beteiligung. Bei der Ermittlung des in-
neren Wertes wird fiktiv eine Auflésung/Liquidation des jeweiligen
Zielfonds unterstellt, d. h. fur die Immobilien wird der Markt-/Ver-
kehrswert iberschlagig ermittelt und von diesem Wert die vertrag-
lich vereinbarten VerduBerungskosten sowie das aktuelle Fremdka-
pital abgezogen bzw. die Liquiditdtsreserve hinzuaddiert. Der ver-
bleibende Liquidationsnettoerlds wird zu dem Gesellschaftskapital
des Zielfonds ins Verhiltnis gesetzt und als Prozentsatz ausgewie-
sen.

Aus dem untenstehenden Beispiel wird deutlich, dass der Ver-
kehrswert der Immobilien und der Stand des Fremdkapitals mal’-
geblichen Einfluss auf den inneren Wert und somit auf den Zweit-
marktkurs haben. Eine wédhrend der Fondslaufzeit erfolgte Tilgung
des Fremdkapitals (Tilgungsgewinn, siehe Erlduterungen in der
Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen (Abwei-
chungen von der Prognose)” auf Seite 12) fiihrt damit zu einem
hoheren Zweitmarktkurs.

Bei der Ermittlung des Verkehrswertes der Immobilie werden u. a.
folgende Faktoren beriicksichtigt:

4 Allgemeine Situation am Immobilienmarkt
4 Entwicklung des Standortes

# Vermietungssituation

Ermittlung des inneren Wertes am Beispiel eines fiktiven Zielfonds

4 Laufzeit der Mietvertrage
4 Hohe der nachhaltig erzielbaren Marktmiete
# Gebdudezustand

Der innere Wert stellt folglich den Wert dar, der
sich aufgrund der tiberschldgigen Ermittlung des
Verkehrswertes der Immobilie bei Auflosung/Li-
quidation des jeweiligen Zielfonds ergeben
wiirde. Bei der Ermittlung des inneren Wertes
wird sich der geschiftsfithrende Kommanditist
des Emittenten auf die ihm vorliegenden Unter-
lagen beschranken. Objektbesichtigungen, Gut-
achten, Marktuntersuchungen etc. werden aus
Kostengriinden nicht vorgenommen.

Der Ankaufs-/Verkaufskurs, der sich am Zweit-
markt bildet, wird erfahrungsgemaf neben dem
inneren Wert von einer Vielzahl weiterer Fakto-
ren wie z. B. Angebot und Nachfrage, der Ent-
wicklung des Immobilienmarktes, dem allge-
meinen Zinsniveau, den prognostizierten Aus-
schittungen und steuerlichen Ergebnissen so-
wie dem prognostizierten Liquidationsnettoer-
[6s beeinflusst.

Er wird daher zwangsldufig vom inneren Wert
abweichen und sich dennoch am inneren Wert
orientieren.

Immobilie 1 Immobilie 2 Immobilie 3 Immobilie 4
Ist-Miete 3.256 TEUR 4.813 TEUR 4.274 TEUR 3.898 TEUR
Abschlag Markt-Miete zu Ist-Miete 5 % 0 % 10 % 20 %
Annahme permanenter Leerstand 5 % 0 % 0 % 5 %
Nachhaltig erzielbare Marktmiete 2.939 TEUR 4.813 TEUR 3.847 TEUR 2.962 TEUR
Verkaufsfaktor 14fache 14fache 13,5fache 13,5fache
Verkehrswert 41.146 TEUR 67.382 TEUR 51.935 TEUR 39.987 TEUR

Verkehrswert gesamt

200.450 TEUR

/. VerauBerungskosten 4 %

8.018 TEUR

/. Fremdkapital

120.307 TEUR

+ Liquiditatsreserve

15.986 TEUR

Liquidationsnettoerlts

88.111 TEUR

bezogen auf das Gesellschaftskapital in Hohe von 130.000 TEUR

Y.
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Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins

Die Uberzeugenden Vorteile fir den Kdufer am
Zweitmarkt fir geschlossene Alternative Invest-
mentfonds mit Immobilieninvestitionen waren
Grundlage fiir die Entscheidung des Emittenten
zur Emission von nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins.

Konzeptionsmerkmale

Mit der Emission von Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins ist es gelun-
gen, interessierten Anlegern eine Vermogensan-
lage mit besonderen Konzeptionsmerkmalen
anzubieten.

Von den auf den Seiten 22 f. dargestellten Griin-
den, die fur den Erwerb der Namensschuldver-
schreibungen sprechen, sind folgende Merkma-
le hervorzuheben:

4 Eine vollstindige, aber auf einen Maximal-
betrag in Hohe von 11 % p. a. gedeckelte
Partizipation des Anlegers (Gldubigers) an
den Einnahmen und Ausgaben des Emitten-
ten sowie an dem Wertzuwachs der Anlage-
objekte.

4 Eine ,echte” erfolgsabhdngige Vergiitung,
die neben einer ,positiven erfolgsabhéngi-
gen Vergiitung” (bei durchschnittlich mehr
als 6 % p. a. Zins- und Zusatzzinszahlungen)
auch eine, allerdings betragsmalig gede-
ckelte ,negative erfolgsabhangige Vergi-
tung” (bei durchschnittlich weniger als 4 %
p. a. Zins- und Zusatzzinszahlungen) in
Hohe von 15 % der vorstehende Prozentsat-
ze Uiberschreitenden bzw. unterschreitenden
tatsdchlichen durchschnittlichen Zins- und
Zusatzzinszahlungen wahrend der Laufzeit
der Namensschuldverschreibungen regelt.

N\

Jahrliche Information der Anleger (Glaubiger)
tber die Entwicklung des Emittenten durch
Ubersendung einer Abschrift des Jahresbe-
richtes (u. a. geprifter Jahresabschluss und
Lagebericht) einschlieflich einer Bestands-
analyse der Anlageobjekte des Emittenten so-
wie einer Liquiditdtsvorschau (Geschéftsbe-
richt), Durchfiihrung einer Informationsver-
anstaltung mindestens alle drei Jahre.

Emittent

Die asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (aufgrund der
Stimmenmehrheit der Griindungsgesellschafter eine der asuco-
Unternehmensgruppe zuzuordnende Tochtergesellschaft), Ober-
haching, ist Emittent der Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020.

Das voraussichtliche Emissionskapital der Namensschuldver-
schreibungen der Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016,
02-2016 plus, 03-2016, 04-2017, 05-2017, 07-2018 pro, 08-
2018, 09-2019, 10-2019 pro, 11-2019 sowie Immobilien-Zweit-
marktZins 06-2018 und 12-2020 betragt ca. 334 Mio. EUR und
kann sich durch die Emission weiterer Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins weiter erhchen. Hierbei ist zu
beriicksichtigen, dass das &ffentliche Angebot der Namensschuld-
verschreibungen der Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-
2016, 02-2016 plus, 03-2016, 04-2017, 05-2017, 07-2018 pro,
08-2018 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 bereits been-
det wurde.

Der Emittent hat zum 03.02.2020 Namensschuldverschreibungen
der Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus,
03-2016, 04-2017, 05-2017, 07-2018 pro, 08-2018, 09-2019, 10-
2019 pro, 11-2019 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018
mit einem Nominalkapital in H6he von insgesamt ca. 269,4
Mio. EUR ausgegeben. Die gesamten Netto-Einnahmen des Emit-
tenten aus der Emission dieser Namensschuldverschreibungen in
Hoéhe von insgesamt ca. 252,6 Mio. EUR stehen fiir Investitionen
in Anlageobjekte zur Verfligung. Hiervon hat der Emittent zum
03.02.2020 in die auf den Seiten 98 ff. unter ,Das Portfolio der
Zielfonds des Emittenten, seiner 100%igen Tochtergesellschaften,
der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH zum 03.02.2020“ dargestellten Beteiligungen an
Zielfonds (u. a. durch drei Zeichnungen am Erstmarkt (in der Plat-
zierung befindliche Zielfonds) sowie Teilnahme an neun Kapitaler-
hohungen) sowie Gesellschafterdarlehen an acht Zielfonds unmit-
telbar sowie mittelbar tiber die asuco pro GmbH, die asuco Betei-
ligungs GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (je-
weils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) Netto-
Einnahmen in Hohe von ca. 212,9 Mio. EUR investiert (ca. 84 %
der gesamten Netto-Einnahmen des Emittenten). Die Investitionen
der asuco pro GmbH, der asuco Beteiligungs GmbH sowie der
asuco Zweite Beteiligungs GmbH wurden durch Gesellschafter-
darlehen des Emittenten finanziert.

Den Differenzbetrag in Hohe von ca. 39,8 Mio. EUR sowie die
Netto-Einnahmen aus der Emission von zukiinftig ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen der Serien ZweitmarktZins 09-
2019, 10-2019 pro, 11-2019 sowie Immobilien-ZweitmarktZins
12-2020 (bis zu ca. 60,3 Mio. EUR) muss der Emittent noch in
Anlageobjekte investieren.

Da die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission der ein-
zelnen Serien nicht getrennt verwaltet werden, kénnen den einzel-



nen Serien der Namensschuldverschreibungen keine konkreten An-
lageobjekte, sondern nur betragsmalige, quotale Anteile an den
vom Emittenten bereits erworbenen bzw. zu erwerbenden Anlage-
objekten (siehe Seiten 140 f. unter ,Angaben (iber das Anlageziel
und die Anlagepolitik der Vermdgensanlage”) zugeordnet werden.

Bei den Anlageobjekten der vorliegenden Vermogensanlage handelt
es sich um einen Semi-Blindpool, da die Anlageobjekte durch die
erst teilweise Investition der Netto-Einnahmen des Emittenten aus
der Emission der Namensschuldverschreibungen noch nicht voll-
standig feststehen.

Tatigkeitsbereiche des Emittenten

Der Emittent hat bzw. wird sein Gesellschaftsvermogen (Eigenkapi-
tal sowie die aus der Emission von nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen und vergleichbaren Fremdkapitalprodukten zuflie-
Renden Einnahmen nach Abzug der vertraglich vereinbarten einma-
ligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten, siehe Seiten 105 f.
unter ,Investitions- und Finanzierungsplan des Emittenten”) zum
Zwecke der Gewinnerzielung als Dachgesellschaft unter Beachtung
von Investitionskriterien i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen
von i. d. R. bereits vollplatzierten geschlossenen Alternativen Invest-
mentfonds mit Immobilieninvestitionen sowie Teilnahme an Kapital-
erhdhungen) und in seltenen Fallen auch am Erstmarkt (in der Plat-
zierung befindliche Zielfonds) in Beteiligungen an geschlossenen
Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen sowie
sonstigen Gesellschaften (gemeinsam ,Zielfonds”) sowie durch Ge-
wahrung von Gesellschafterdarlehen an Zielfonds investieren. Der
Emittent wird in Sondersituationen wie z. B. Notverkdufen auch Di-
rektinvestitionen in Immobilien vornehmen. Dariiber hinaus hat der
Emittent Gesellschafterdarlehen an die asuco pro GmbH, die asuco
Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (je-
weils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) gewahrt
und wird diese erhthen. An die asuco Zweite pro GmbH soll zu-
kiinftig ebenfalls ein Gesellschafterdarlehen des Emittenten gewdhrt
werden. Dies erfolgt zur Finanzierung der Investitionen der jeweili-
gen Gesellschaft, die eine mittelbare Investition des Gesellschafts-
vermdgens des Emittenten darstellen. Die 100%igen Tochtergesell-
schaften, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (jeweils 100%igewirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) werden unter Beachtung von Investitionskriterien i. d. R.
am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen von i. d. R. bereits vollplatzier-
ten geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilienin-
vestitionen sowie Teilnahme an Kapitalerhdhungen) in Beteiligun-
gen an geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilien-
investitionen sowie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam ,Ziel-
fonds”) sowie durch Gewdhrung von Gesellschafterdarlehen an
Zielfonds investieren. Die asuco pro GmbH wird in Sondersituatio-
nen wie z. B. Notverkdufen auch Direktinvestitionen in Immobilien
vornehmen. In Sondersituationen der Anleger (Gldubiger) wird die
asuco pro GmbH durch Ankauf von durch den Emittenten ausgege-
benen nachrangigen Namensschuldverschreibungen sowie ver-
gleichbaren Fremdkapitalprodukten investieren (siehe Seiten 166 f.
unter ,Riickkaufangebot der asuco pro GmbH (100%ige Tochterge-

sellschaft des Emittenten) fir Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie
Immobilien-ZweitmarktZins*).

Die Aufnahme von nicht nachrangigem Fremd-
kapital ist nur zur Finanzierung von Investitio-
nen fiir eine voraussichtliche Laufzeit von einem
Jahr und zur Rickzahlung falliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag,
einschlieRlich der Zahlung der zu diesem Zeit-
punkt falligen Zinsen und Zusatzzinsen, erlaubt.

Der Emittent wird als Investor sdmtliche zur Ver-
fugung stehenden Moglichkeiten ausnutzen, um
Beteiligungen an als attraktiv eingestuften Ziel-
fonds i. d. R. am Zweitmarkt zu erwerben. Er be-
absichtigt, von den nach wie vor attraktiven Kur-
sen am Zweitmarkt zu profitieren. Ursachen hier-
fur sind die geringe Transparenz bei der Kursfin-
dung, unkonkrete Preisvorstellungen sowie per-
sonliche Notsituationen der meisten verkaufswil-
ligen Anleger. Der Emittent wird auch Gesell-
schafterdarlehen an Zielfonds gewahren sowie in
Sondersituationen wie z. B. Notverkdufen u. a.
Direktinvestitionen in Immobilien vornehmen
und vom Emittenten ausgegebene nachrangige
Namensschuldverschreibungen sowie vergleich-
bare Fremdkapitalprodukte erwerben.

Es ist beabsichtigt, Beteiligungen an mehr als 250
verschiedenen Zielfonds von voraussichtlich
mehr als 60 Anbietern geschlossener Alternativer
Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen
einzugehen. Der Emittent wird damit nach Voll-
investition mittelbar (doppelstdckig) an voraus-
sichtlich mehr als 400 Immobilien verschiedener
Nutzungsarten beteiligt sein und durch die Risi-
kostreuung Sicherheitsorientierung aufweisen.

Die Beteiligungen des Emittenten an den Ziel-
fonds stellen i. d. R. Minderheitsbeteiligungen
dar und erfolgen mit einer langfristigen Investiti-
onsabsicht.

Namensschuldverschreibungsregister
Samtliche vom Emittenten ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen lauten auf den Na-
men des jeweiligen Anlegers (Glaubigers).

Der Emittent fiihrt ein Namensschuldverschrei-
bungsregister, in dem jede vom Emittenten aus-
gegebene Namensschuldverschreibung mit der
Seriennummer und fiir jeden Anleger (Glaubi-
ger) die Anzahl der von ihm erworbenen Na-
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mensschuldverschreibungen der jeweiligen Se-
rie sowie eventuelle Kiindigungen und Rick-
zahlungen falliger Namensschuldverschreibun-
gen vermerkt sind. Auferdem wird fir jede
ausgegebene Namensschuldverschreibung der
Name des Anlegers, seine Anschrift sowie seine
Kontoverbindung fiir Zins- und Zusatzzinszah-
lungen sowie fiir die Riickzahlung filliger Na-
mensschuldverschreibungen in dem Namens-
schuldverschreibungsregister aufgefiihrt.

Der Anleger (Gliubiger) ist verpflichtet, Ande-
rungen der Anschrift, des Namens sowie ande-
rer fiir die Verwaltung der jeweiligen Namens-
schuldverschreibung relevanter Daten unver-
zliglich dem Emittenten anzuzeigen.

Der Emittent darf Auskiinfte zu personlichen
Daten der Anleger (Glaubiger) ohne Zustim-
mung der Anleger (Glaubiger) in dem jeweils
erforderlichen Umfang nur Unternehmen der
asuco-Unternehmensgruppe und deren Dienst-
leistern (BONAVIS Treuhand GmbH), dem zu-
standigen Finanzamt, vorrangigen Kreditgebern
des Emittenten oder den zur Berufsverschwie-
genheit verpflichteten Prifern, Anwalten und
Beratern des Emittenten erteilen.

Zinsen und Zusatzzinsen

Die Namensschuldverschreibungen sind ab
vollstindigem Zahlungseingang des Nominal-
betrages beim Emittenten und nach Identifikati-
on nach dem Geldwédschegesetz gemall den
Bedingungen des Zeichnungsscheins bis zu
demTag, welcher der Falligkeit durch Laufzeiten-
de oder vorzeitige Kiindigung vorausgeht (ein-
schliellich), zu verzinsen. Die Zinsen werden
nach der deutschen Zinsmethode (30/360) be-
rechnet. Maligeblich fiir die Zinsberechnung ist
der Nominalbetrag ohne Agio. Die Zinsen und
Zusatzzinsen werden fir den Zeitraum 01.10.
bis 30.09. eines jeden Geschéftsjahres nach-
schiissig am 10.01. des auf das Ende des jewei-
ligen Geschiéftsjahres folgenden Jahres féllig.

Die Anleger (Glaubiger) erhalten den variablen
Zinssatz und den variablen Zusatzzinssatz im
Jahr der Zeichnung bezogen auf den Nominal-
betrag zeitanteilig.

Der jéhrlich ermittelte Verzinsungsanspruch
wird jedoch nur insoweit féllig, wie die Liquidi-
tat des Emittenten zur Bedienung der Verzin-
sungsanspriiche der ausgegebenen Namens-

schuldverschreibungen aller Serien sowie vergleichbarer Fremdka-
pitalprodukte ausreicht. Fiir nicht oder nicht vollstindig erfiillte
Verzinsungsanspriiche besteht in den Folgejahren ein Nachzah-
lungsanspruch, der vom Emittenten jederzeit erfiillt werden kann.

Die Verzinsung des Nominalbetrages besteht aus variablen Zinsen
in Hohe von bis zu 5 % p. a. und variablen Zusatzzinsen in Hohe
von bis zu 6 % p. a.

Die Ermittlung der Hohe der Zinsen und Zusatzzinsen wird in den
Anleihebedingungen auf den Seiten 152 ff. detailliert geregelt (sie-
he auch Erlduterungen auf den Seiten 87 ff. unter ,Beschreibung
der Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen”). Im Ergebnis parti-
zipieren die Anleger (Glaubiger) vollstindig, aber auf einen Maxi-
malbetrag von 11 % des Nominalbetrages der Namensschuldver-
schreibungen p. a. gedeckelt, an den Einnahmen und Ausgaben
des Emittenten sowie am Wertzuwachs der Anlageobjekte.

Riickzahlung

Die Namensschuldverschreibungen sind vom Emittenten am
10.01. des auf das Laufzeitende (durch Zeitablauf oder vorzeitige
Kiindigung durch den Emittenten) folgenden Jahres in einer Sum-
me zum Nominalbetrag zurlickzuzahlen.

Der Riickzahlungsanspruch wird nur soweit fillig, wie die Liquidi-
tat des Emittenten zur vollstandigen Erfiillung der Verzinsungsan-
spriiche und zur Riickzahlung falliger Namensschuldverschreibun-
gen zum Nominalbetrag ausreicht. Die Riickzahlung falliger Na-
mensschuldverschreibungen muss fiir alle Namensschuldver-
schreibungen im gleichen Verhaltnis erfolgen.

Zur Reduzierung bzw. Vermeidung des Liquiditdtsrisikos bei Riick-
zahlung félliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag
schreiben die Anleihebedingungen grundsatzlich den Aufbau einer
Riickzahlungsreserve innerhalb der letzten 5 Jahre vor Laufzeitende
vor (siehe Seiten 95 f. unter ,Rlckzahlungsreserve der Namens-
schuldverschreibungen einer Serie”). Darliber hinaus wird der Emit-
tentim Rahmen einer Liquiditatsplanung die Falligkeitstermine seiner
Zahlungsverpflichtungen berlicksichtigen. So wird er z. B. Riickfliisse
aus liquidierten Anlageobjekten nicht mehr oder nur teilweise rein-
vestieren und/oder kann einzelne Anlageobjekte zur Erhthung der
Liquiditat Gber den Zweitmarkt verkaufen. Nach den Planungen des
Emittenten kann die Bedienung der Riickzahlungsanspriiche aus ei-
ner gebildeten Riickzahlungsreserve, aus den Einnahmen der laufen-
den Geschiftstdtigkeit des Emittenten, der teilweisen Verdullerung
von Anlageobjekten und/oder der Emission von weiteren Namens-
schuldverschreibungen oder vergleichbaren Fremdkapitalprodukten
sowie durch die Aufnahme von vorrangigem Fremdkapital erfolgen.
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung kdnnen noch keine konkre-
ten Aussagen zu den Bedingungen der Verduferung von Anlageob-
jekten und/oder der Emission von Namensschuldverschreibungen
oder vergleichbaren Fremdkapitalprodukten getroffen werden. Da-
her ist es nicht im wirtschaftlichen Interesse der Anleger (Glaubiger),
mindestens 5 Jahre vor Falligkeit der Namensschuldverschreibungen



festzulegen, welche der vorstehend dargestellten Moglichkeiten zur
Bedienung der Riickzahlungsanspriiche ausgewahlt werden. Die aus
heutiger Sicht denkbare Priorisierung der Rickzahlungsmoglichkei-
ten ist auf Seite 41 unter , Liquiditatsrisiko, Priorisierung der Riickzah-
lungsmoglichkeiten” dargestellt.

Laufzeit und Kiindigungsfrist

Die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen beginnt individu-
ell fur jeden Anleger (Glaubiger) ab vollstindigem Zahlungsein-
gang des Nominalbetrages beim Emittenten. Die Namensschuld-
verschreibungen haben vorbehaltlich einer vorzeitigen Kiindigung
durch den Emittenten und vorbehaltlich einer Verldngerung der
Laufzeit durch den Emittenten eine Laufzeit bis zum 30.09.2025.

Die ordentliche Kiindigungsfrist des Emittenten betragt mindestens
6 Monate, jeweils zum 30.09. eines Jahres, frihestens jedoch 24
Monate ab vollstindigem Zahlungseingang des Nominalbetrages
beim Emittenten. Dem Anleger (Gldubiger) steht kein ordentliches
Kindigungsrecht und kein Sonderkiindigungsrecht zu. Die Lauf-
zeit der Namensschuldverschreibungen betrdgt damit gemal} § 5a
des Vermogensanlagengesetzes fir jeden Anleger (Glaubiger) min-
destens 24 Monate.

Fiir den Fall, dass Anleger (Glaubiger) im Nachhinein in den USA
oder Kanada (jeweils einschlieBlich deren Territorien) ansassig
i. S. d. US-amerikanischen oder kanadischen Steuerrechts sind
und/oder die US-amerikanische und/oder die kanadische Staatsan-
gehorigkeit haben und/oder in den USA/Kanada (jeweils ein-
schlieBlich deren Territorien) einen Wohnsitz haben und/oder In-
haber einer dauerhaften US-amerikanischen bzw. kanadischen
Aufenthalts- oder Arbeitserlaubnis (z. B. ,Green Card”) sind, hat
der Emittent ein Sonderkiindigungsrecht, frihestens 24 Monate ab
vollstandigem Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emit-
tenten.

Der Emittent ist berechtigt, jede einzelne Namensschuldverschrei-
bung jeweils zum 30.09. eines Jahres vorzeitig zu kiindigen,
grundsatzlich erstmals zum 30.09.2023. Fir den Fall, dass die
Kiindigung nur bei einzelnen Namensschuldverschreibungen er-
folgt, legt der Emittent durch Beschluss der Geschéftsfiihrung nach
freiem Ermessen eine Obergrenze der maximal von einem Anleger
(Glaubiger) zu haltenden Namensschuldverschreibungen fest. Halt
ein Anleger (Glaubiger) weniger Namensschuldverschreibungen
als die Obergrenze zuldsst bzw. die genaue Anzahl von Namens-
schuldverschreibungen, die die Obergrenze zul&sst, wird keine der
vom Anleger (Glaubiger) gehaltenen Namensschuldverschreibun-
gen gekiindigt. Halt ein Anleger (Glaubiger) eine die Obergrenze
Ubersteigende Anzahl von Namensschuldverschreibungen, wer-
den diese die Obergrenze iibersteigenden Namensschuldver-
schreibungen vorzeitig gekiindigt.

Die Ausiibung der jeweiligen Kiindigungsoption muss der Emittent
mindestens 6 Monate vor dem Kiindigungstermin, zu dem die
Laufzeit der Namensschuldverschreibung vorzeitig enden soll, in

schriftlicher Form gegenliber dem Anleger
(Glaubiger) aussprechen.

Die Laufzeit jeder einzelnen Namensschuldver-
schreibung der Serie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 verldngert sich unabhédngig von
den nachstehenden Verlangerungsoptionen (2 x
1 Jahr und anschliefend 5 x 1 Jahr) zwingend
um jeweils ein Jahr, wenn der Net Asset Value
(NAV) der Namensschuldverschreibungen die-
ser Serie zum dem Laufzeitende vorausgehen-
den Geschiftsjahresende geringer als 105 % des
Nominalbetrages ist. Eine solche Verldngerung
muss der Emittent in schriftlicher Form dem im
Namensschuldverschreibungsregister eingetra-
genen Anleger (Glaubiger) bis zum 31.01. des
jeweiligen Folgejahres mitteilen. Verlangerun-
gen der Laufzeit gemdl vorstehender Regelung
werden auf nachstehende Verlangerungsoptio-
nen nicht angerechnet.

Der Emittent ist jederzeit und ohne Angabe von
Griinden berechtigt, die Laufzeit jeder einzel-
nen Namensschuldverschreibung um 2 x 1 Jahr
und anschlieBend um 5 x 1 Jahr zu verldangern.
Die Austibung der jeweiligen Verlangerungsop-
tion muss der Emittent mindestens 6 Monate vor
Ende der Laufzeit in schriftlicher Form gegen-
tber dem Anleger (Glaubiger) aussprechen. Bei
Auslibung samtlicher Verlangerungsoptionen des
Emittenten wiirde sich die Laufzeit somit bis zum
30.09.2032 verldngern.

Dem Anleger (Glaubiger) steht fiir den Fall, dass
der Emittent eine oder beide der zwei einjahri-
gen Verlangerungsoptionen austibt, kein Wider-
spruchsrecht gegen die Verlangerung zu. Fir
den Fall, dass der Emittent im Anschluss an die
Austibung der zwei einjdhrigen Verlangerungs-
optionen eine oder mehrere der fiinf einjdhrigen
Verlangerungsoptionen ausiibt, kann der Anle-
ger (Gldubiger) dieser Verlangerung innerhalb
von 4 Wochen in schriftlicher Form widerspre-
chen. Widerspricht der Anleger (Glaubiger) im
Anschluss an die Austibung der zwei einjdhri-
gen Verldngerungsoptionen des Emittenten ei-
ner der funf weiteren Verlangerungsoptionen
des Emittenten, endet die Laufzeit ohne eine
weitere Verldngerung zum 30.09. des jeweili-
gen Jahres (Geschiftsjahresende). Bei Wider-
spruch gegen die Ausiibung der 1., der 2., der
3., der 4. oder der 5. Verlangerungsoption redu-
ziert sich der bei Falligkeit zahlbare Zins bzw.
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Zusatzzins fiir das letzte Geschéftsjahr um 3 %,
2,5 O/o, 2 0/0, 1,5 % bzw. 1 %.

Fur den Fall, dass die Laufzeit nicht bei samtli-
chen, sondern nur bei einzelnen Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 verlangert wird, legt
der Emittent durch Beschluss der Geschiftsfiih-
rung nach freiem Ermessen eine Obergrenze der
maximal von einem Anleger (Glaubiger) zu hal-
tenden Namensschuldverschreibungen  fest.
Halt ein Anleger (Glaubiger) weniger Namens-
schuldverschreibungen als die Obergrenze zu-
lasst bzw. die genaue Anzahl von Namens-
schuldverschreibungen, die die Obergrenze zu-
lasst, wird die Laufzeit saimtlicher vom Anleger
(Glaubiger)  gehaltenen  Namensschuldver-
schreibungen verldngert. Halt ein Anleger
(Glaubiger) eine die Obergrenze iibersteigende
Anzahl von Namensschuldverschreibungen,
wird die Laufzeit dieser die Obergrenze Uber-
steigenden Namensschuldverschreibungen
nicht verlangert. Mit dem Laufzeitende werden
diese Namensschuldverschreibungen zur Riick-
zahlung zum Nominalbetrag fallig.

Riickkaufangebot der asuco pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten)
fiir Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins sowie Immobilien-
ZweitmarktZins

Unter der Voraussetzung, dass der Anleger (Glau-
biger) das 80. Lebensjahr abgeschlossen hat, ar-
beitslos ist, einen gesetzlichen oder privaten An-
spruch aus Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit hat
oder Insolvenz angemeldet hat (nachfolgend
,Sondersituation”), bietet die asuco pro GmbH
den Riickkauf von Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-
ZweitmarktZins in Hohe von bis zu jdhrlich 3 %
der zum jeweils vorangegangenen Geschéftsjah-
resende ausgegebenen Namensschuldverschrei-
bungen aller Serien zu einem Kaufpreis in Héhe
von 95 % des Net Asset Value (NAV) der Na-
mensschuldverschreibungen der jeweiligen Se-
rie, der zum jeweils vorangegangenen Geschéfts-
jahresende ermittelt wurde, maximal jedoch zum
Nominalbetrag an (sieche Seiten 166 f. unter
,Riickkaufangebot der asuco pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) fiir
Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins“).
Der Kaufpreis reduziert sich auf 90 % des NAV
der Namensschuldverschreibungen der jeweili-

gen Serie, sofern der Anleger (Glaubiger) das 70. Lebensjahr, nicht
jedoch das 80. Lebensjahr abgeschlossen hat.

Der Riickkauf kann friihestens 24 Monate ab vollstindigem Zah-
lungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten erfolgen und
die Sondersituation ist der asuco pro GmbH schriftlich anzuzeigen
und mit geeigneten Unterlagen zu belegen. Die Kaufpreiszahlung
erfolgt spdtestens 8 Wochen nach Eingang der Anzeige und Aner-
kennung der Voraussetzungen durch die asuco pro GmbH, friihes-
tens jedoch zum 11. Januar des auf die Ermittlung des NAV folgen-
den Jahres und bei Nichtiiberschreitung der jahrlichen 3 %-Grenze.

Die Anzeigen des Eintretens einer Sondersituation sowie der Ab-
sicht, das Riickkaufangebot der asuco pro GmbH wahrzunehmen,
werden nach zeitlichem Eingang bei der asuco pro GmbH bertick-
sichtigt. Bei Uberschreitung der jihrlichen 3 %-Grenze werden die
nicht berticksichtigten Anzeigen einer Sondersituation im folgen-
den Geschiéftsjahr bevorrechtigt gemafs dem zeitlichen Eingang bei
der asuco pro GmbH berlicksichtigt.

Die Ubertragung der Namensschuldverschreibungen erfolgt jeweils
zum auf die Kaufpreiszahlung folgenden 30.09. Die asuco pro
GmbH tibernimmt durch den Ankauf der Namensschuldverschrei-
bung die Rechtsstellung des Anlegers (Glaubigers) und tritt insofern
in das bestehende Schuldverhaltnis mit dem Emittenten ein. Der An-
leger (Glaubiger) erhdlt aufgrund von § 10 (2) Satz 1i. V. m. § 14 (2)
der Anleihebedingungen (siehe Seiten 160 und 162) fir das Ge-
schéftsjahr, in dem das Riickkaufangebot der asuco pro GmbH
wahrgenommen wird, keine Zinsen sowie Zusatzzinsen.

Die Regelungen zum Nachrang der Anspriiche des Anlegers (Glau-
bigers) auf Zinsen und Zusatzzinsen sowie auf Riickzahlung falli-
ger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag (siehe Sei-
ten 163 f. in § 17 der Anleihebedingungen) gelten im Verhdltnis zur
asuco pro GmbH entsprechend auch fiir den Anspruch auf Kauf-
preiszahlung.

Nachrang

Anspriiche des Anlegers (Gldubigers) aus den Namensschuldver-
schreibungen auf Zinsen und Zusatzzinsen und auf Riickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag sowie
auf den bei Wahrnehmung des Riickkaufangebotes der asuco pro
GmbH falligen Kaufpreis, treten im Rang hinter samtliche Forde-
rungen gegenwadrtiger und zukiinftiger weiterer Gldubiger des
Emittenten bzw. der asuco pro GmbH (Rickkaufangebot) i. S. d.
§ 39 (1) Nr. 5 InsO (mit Ausnahme gegeniiber anderen Rangriick-
trittsglaubigern und gleichrangigen Glaubigern) zuriick.

Der Anleger (Glaubiger) des Emittenten verpflichtet sich, seine
Nachrangforderung solange und soweit nicht geltend zu machen,
wie die teilweise oder vollstindige Befriedigung dieser Forderung
zu einer Zahlungsunfihigkeit i. S. d. § 17 InsO oder zu einer Uber-
schuldung des Emittenten bzw. der asuco pro GmbH (Ruckkaufan-
gebot) i. S. d. § 19 InsO flhren wiirde.



Auch auferhalb eines Insolvenzverfahrens konnen die Anspriiche
der Anleger (Gldubiger) aus den Namensschuldverschreibungen
nur nachrangig nach der Befriedigung aller nicht nachrangigen
Glaubiger und nach Beendigung der drohenden Zahlungsunfihig-
keit oder Insolvenz aus dem kiinftigen Jahrestiberschuss, dem Li-
quidationsiiberschuss oder sonstigem freien Vermogen des Emit-
tenten bzw. der asuco pro GmbH (Rickkaufangebot) geltend ge-
macht werden.

Eine Riickzahlung der Nachrangforderung an den Anleger (Glaubi-
ger) kann auch nicht vor, sondern nur gleichrangig mit den Einla-
genriickgewdhranspriichen der Gesellschafter des Emittenten bzw.
der asuco pro GmbH (Riickkaufangebot) verlangt werden (qualifi-
zierter Rangriicktritt).

Die Namensschuldverschreibungen begriinden keinen Anspruch
auf Teilnahme am Liquidationserl6s im Falle der Auflosung des
Emittenten.

Der Nachrang der Namensschuldverschreibungen gegentiiber vor-
rangigen Glaubigern des Emittenten hat immer nur dann praktische
Relevanz, wenn vorrangige Glaubiger des Emittenten wie z. B. bei
Aufnahme vorrangigen Fremdkapitals vorhanden sind. Das ist beim

Konzept des Emittenten der Namensschuldverschreibungen

Emittenten im Wesentlichen auf die auf den Sei-
ten 52 f. unter ,Einsatz von Fremdkapital durch
den Emittenten und die Zielfonds” beschriebe-
nen Situationen beschrankt. Durch den qualifi-
zierten Rangriicktritt sind die Anleger (Glaubiger)
damit bei wirtschaftlicher Betrachtung de facto
dem Eigenkapital der Gesellschafter des Emitten-
ten gleichgestellt.

Ubertragung der
Namensschuldverschreibungen

Jeder Anleger (Glaubiger) kann unabhangig von
dem Riickkaufangebot der asuco pro GmbH (sie-
he Seiten 166 f. unter ,Riickkaufangebot der asu-
co pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des
Emittenten) fiir Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-
ZweitmarktZins”) die Namensschuldverschrei-
bungen unter dem Vorbehalt der Anleihebedin-
gungen durch Abtretung der Rechte und Pflichten
rechtsgeschéftlich an einen Dritten nur zum
30.09. eines jeden Jahres (ibertragen. Eine Teil-

Kommanditist)

Beteiligungen Beteiligungen Direkterwerb Gesell- Ausgegebene Gesell-
an Zielfonds an Zielfonds Immobilien schafter- nachrangige schafter-
durch Kapital- ‘, darlehen an Namensschuld- darlehen an
erhéhung < Zielfonds verschreibungen 100%ige
| sowie Tochtergesell-

Anlageobjekte

asuco
Komplementar
GmbH
(Komplementiir) > asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
(Emittent)
_ Emission pachrangiger Namensschult'lverschreibungen
Geschiftsbesor- — sowie vergleichbarer Fremdkapitalprodukte <=
gungs GmbH
(geschaftsfithrender

vergleichbare schaften, asuco
Fremdkapital- Beteiligungs GmbH
produkte sowie asuco Zweite
Beteiligungs GmbH

Dietmar Schloz
(Kommanditist)

Paul Schloz

(Kommanditist)

Emission ca. Emission max.  Emission max. ~ Emission max. Emission max. ~ Emission noch
241 Mio. EUR 50 Mio. EUR 45 Mio. EUR 15 Mio. EUR 45 Mio. EUR  nicht bekannt

ZweitmarktZins 00-2016 pro, ZweitmarktZins 01-2016, ZweitmarktZins 02-2016 plus, ) _

ZweitmarktZins 03-2016, ZweitmarktZins 04-2017, ZweitmarktZins 05-2017, ] f ;
Immobilien-ZweitmartkZins 06-2018, ZweitmarktZins 07-2018 pro, ZweitmarktZins 09-2019 102019 pro 11-2019 ZweitmarkiZins
08-2018 12-2020

n: i kiZins in bilien- i kiZin:

Vereinfachte Darstellung A
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Ubertragung einer einzelnen Namensschuldver-
schreibung ist nicht zuldssig.

Die Abtretung wird nur dann wirksam, wenn sie
dem Emittenten angezeigt wird, die Abtretungs-
vereinbarung dem Emittenten in Kopie vorgelegt
wird, der neue Anleger (Gldubiger) die Anleihe-
bedingungen und die Bedingungen des Zeich-
nungsscheins anerkennt und dem Emittenten die
fur die Eintragung in das Namensschuldverschrei-
bungsregister notwendigen Angaben macht.

Im Todesfall gehen die nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen im Wege der Gesamt-
rechtsnachfolge auf den Alleinerben oder die
Erbengemeinschaft tiber. Im Falle eines Alleiner-
ben tritt dieser mit allen Rechten und Pflichten
aus den Anleihebedingungen in die Rechtsstel-
lung eines Anlegers (Glaubigers) ein. Im Falle
einer Erbengemeinschaft tritt diese mit allen
Rechten und Pflichten aus den Anleihebedin-
gungen in die Rechtsstellung eines Anlegers
(Glaubigers) ein. Samtliche Zahlungen werden
an die Erbengemeinschaft geleistet. Bei Ausein-

Darstellung der Anlageobjekte

andersetzung der Erbengemeinschaft missen die Regelungen zur
rechtsgeschiftlichen Ubertragung der Namensschuldverschreibun-
gen beachtet werden.

Im Falle eines Vermachtnisses sind der Erbe bzw. die Erbengemein-
schaft verpflichtet, die Namensschuldverschreibungen rechtsge-
schéftlich an den Vermachtnisnehmer zu iibertragen.

Die Erben und Vermachtnisnehmer haben einen Erbschein oder sol-
che Unterlagen, die der Emittent nach pflichtgemafen Ermessen
zum Nachweis der Erbfolge, insbesondere gemalt § 12 (1) Satz 3
HGB i. V. m. § 35 GBO, als ausreichend erachtet, im Original, in
offentlich beglaubigter Ausfertigung oder in offentlich beglaubigter
Abschrift vorzulegen. Werden ausldndische Urkunden zum Nach-
weis der Erbfolge, des Erbrechts oder der Verfiigungsbefugnis vorge-
legt, so ist der Emittent berechtigt, auf Kosten dessen, der seine Be-
rechtigung auf diese auslandischen Urkunden stiitzt, diese liberset-
zen zu lassen und/oder ein Rechtsgutachten im Hinblick auf die
Rechtsfolgen der vorgelegten Urkunden einzuholen.

Anlageobjekte

Bei den Anlageobjekten der vorliegenden Vermogensanlage handelt
es sich um einen Semi-Blindpool, da die Anlageobjekte durch die
erst teilweise Investition der Netto-Einnahmen des Emittenten aus

L
o X
= -2 Immobilien Beteiligungen an Beteiligungen an Namensschuld- Direkterwerb Gesellschafter-
=2 % i.d.R. voll- Zielfonds durch verschreibungen Immobilien darlehen an
é’ 9 platzierten Teilnahme an sowie vergleichbare Zielfonds
£ Zielfonds Kapital- Fremdkapitalproduk-

é erhGhungen te des Emittenten

A A A

Beteiligungen an  Beteiligungen an Gesellschafter-

i. d. R. voll- Zielfonds durch darlehen an
platzierten Teilnahme an asuco pro GmbH
Zielfonds Kapital-

erhhungen

unmittelbare
Anlageobjekte

Gesellschafterdarlehen an Direkterwerb Gesellschafter- Beteiligungen

asuco Zweite pro GmbH Immobilien darlehen an an in der

asuco Beteiligungs GmbH Zielfonds Platzierung
sowie asuco Zweite befindlichen
Beteiligungs GmbH Zielfonds

(jeweils 100%ige
wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten)

wesentliche Anlageobjekte

Vereinfachte Darstellung

asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG

weitere Anlageobjekte

Emittent




der Emission der Namensschuldverschreibungen noch nicht voll-
standig feststehen.

Da die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission der ein-
zelnen Serien nicht getrennt verwaltet werden, kénnen den einzel-
nen Serien der Namensschuldverschreibungen keine konkreten
Anlageobjekte, sondern nur betragsmalige, quotale Anteile an den
vom Emittenten bereits erworbenen bzw. zu erwerbenden Anlage-
objekten (siehe Seiten 140 f. unter ,Angaben Uber das Anlageziel
und die Anlagepolitik der Vermégensanlage”) zugeordnet werden.

Die wesentlichen Anlageobjekte des Emittenten sind i. d. R. am
Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen von i. d. R. bereits vollplatzier-
ten geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilien-
investitionen sowie Teilnahme an Kapitalerhdhungen) bereits er-
worbene bzw. zu erwerbende Beteiligungen an geschlossenen
Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen sowie
sonstigen Gesellschaften (gemeinsam ,Zielfonds”) sowie ein be-
reits gewahrtes variables Gesellschafterdarlehen an die asuco pro
GmbH. Weitere Anlageobjekte des Emittenten sind direkt zu er-
werbende Immobilien, ein zu gewdhrendes variables Gesellschaf-
terdarlehen an die asuco Zweite pro GmbH, bereits gewahrte va-
riable Gesellschafterdarlehen an die asuco Beteiligungs GmbH
sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten), mittelbar zu erwer-
bende durch den Emittenten ausgegebene nachrangige Namens-
schuldverschreibungen sowie vergleichbare Fremdkapitalpro-
dukte, am Erstmarkt (in der Platzierung befindliche Zielfonds)
bereits erworbene bzw. zu erwerbende Beteiligungen an Ziel-
fonds sowie acht bereits gewdhrte bzw. zu gewdhrende Gesell-
schafterdarlehen an Zielfonds. Die durch den Emittenten ausge-
gebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen sowie
vergleichbare Fremdkapitalprodukte sollen durch die asuco pro
GmbH erworben und iiber eine Erh6hung des Gesellschafterdar-
lehens des Emittenten an die asuco pro GmbH finanziert werden.

Aufgrund des Anlageziels und der Anlagepolitik der Vermdgensanla-
ge handelt es sich bei den folgenden Anlageobjekten jeweils um
unmittelbare Anlageobjekte:

4 VYom Emittenten bereits erworbenen bzw. zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung noch nicht konkret feststehende, vom Emit-
tenten i. d. R. am Zweitmarkt zu erwerbenden Zielfonds

4 VYom Emittenten an die asuco pro GmbH, die asuco Beteili-
gungs GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH be-
reits gewdhrte bzw. zu erhohende variable Gesellschafterdarle-
hen

4 Vom Emittenten an die asuco Zweite pro GmbH zu gewéhren-
des variables Gesellschafterdarlehen

4 Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht konkret fest-
stehende, vom Emittenten direkt zu erwerbende Immobilien

4 Am Erstmarkt (in der Platzierung befindliche
Zielfonds) vom Emittenten bereits erworbe-
ne bzw. zu erwerbende Beteiligungen

4 Bereits gewdhrte bzw. zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung noch nicht konkret fest-
stehende, vom Emittenten zu gewdhrende
Gesellschafterdarlehen an Zielfonds

Bei den folgenden Anlageobjekten handelt es
sich jeweils um mittelbare Anlageobjekte (siehe
Abbildung ,Darstellung der Anlageobjekte” auf
Seite 82):

4 Von der asuco pro GmbH, der asuco Beteili-
gungs GmbH bzw. der asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH bereits erworbene bzw. zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch
nicht konkret feststehende, von den
100%igen Tochtergesellschaften, der asuco
Beteiligungs GmbH bzw. der asuco Zweite
Beteiligungs GmbH am Erst- sowie Zweit-
markt zu erwerbende Zielfonds

4 Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch
nicht konkret feststehende, von der asuco
pro GmbH direkt zu erwerbende Immobili-
en

+4 Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch
nicht konkret feststehende, von den
100%igen Tochtergesellschaften, der asuco
Beteiligungs GmbH bzw. der asuco Zweite
Beteiligungs GmbH zu gewdhrende Gesell-
schafterdarlehen an Zielfonds

+4 Von der asuco pro GmbH zu erwerbende,
vom Emittenten ausgegebenen nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen sowie
vergleichbare Fremdkapitalprodukte

/# Immobilien, die von den durch den Emitten-
ten, die 100%igen Tochtergesellschaften, die
asuco Beteiligungs GmbH bzw. die asuco
Zweite Beteiligungs GmbH am Erst- sowie
Zweitmarkt bereits erworbenen bzw. zu er-
werbenden Zielfonds bzw. von Zielfonds, an
die Gesellschafterdarlehen gewdhrt wurden
bzw. werden, gehalten werden

Die Beschreibung der vom Emittenten bereits er-
worbenen Beteiligungen an Zielfonds (u. a. durch
drei Zeichnungen am Erstmarkt (in der Platzie-
rung befindliche Zielfonds) sowie Teilnahme an
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neun Kapitalerhhungen) sowie deren Immobili-
en und die Beschreibung der Gesellschafterdarle-
hen des Emittenten an die asuco pro GmbH, die
asuco Beteiligungs GmbH, die asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftli-
che Beteiligung des Emittenten), den Zielfonds
asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wessel
KG, den Zielfonds Berlin Kaiserdamm GbR, den
Zielfonds asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG, den Zielfonds SAB Real Estate
GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt” KG, den
Zielfonds Drehscheibe Bochum GmbH & Co.
KG, den Zielfonds Zweite SAB Treuhand und Ver-
waltung GmbH & Co. Berlin ,Neue Welt” KG,
den Zielfonds Zweite SAB Treuhand und Verwal-
tung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der Spree”
KG sowie den Zielfonds AS Immobilien-Sachwer-
te GmbH & Co. KG, die der vorliegenden Vermo-
gensanlage ab dem Zeitpunkt der erstmaligen In-
vestition der Netto-Einnahmen quotal anteilig
zugeordnet werden konnen, erfolgt auf den Sei-
ten 84 ff. sowie 98 ff. Die Beschreibung der noch
nicht konkret feststehenden Anlageobjekte erfolgt
anhand der nachfolgend dargestellten Investiti-
onskriterien.

Die Investitionskriterien

Der Emittent wird bei der Investition seines Ge-
sellschaftsvermdgens die folgenden Investitions-
kriterien beachten:

4 Mittelbare (durch Beteiligung an Zielfonds)
oder unmittelbare Investitionen (iberwie-
gend in inldndische Gewerbeimmobilien an
entwicklungsfahigen Standorten und/oder
mit hohem Vermietungsstand.

N\

Rechtsform der Zielfonds Kommanditgesell-
schaft, geschlossene Investmentkommandit-
gesellschaft, GmbH & Co. KG, stille Gesell-
schaft oder Gesellschaft biirgerlichen Rechts
(mit Haftungsbegrenzung bei der Fremdfi-
nanzierung).

N\

Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung
bzw. Einkiinfte aus Kapitalvermogen gemaf
den bei der jeweiligen Ankaufsentscheidung
beriicksichtigten Unterlagen. Bei anderen
Einkunftsarten muss der Erwerb mittelbar
Uber eine Kapitalgesellschaft (100%ige
Tochtergesellschaft des Emittenten) erfolgen.

4 Vorlage des Verkaufsprospektes und/oder
von Unterlagen, die zumindest wesentliche

Angaben zur Vermietung, Finanzierungsstruktur, Liquiditdtssi-
tuation, zu wesentlichen Geschaftsvorfallen und zur steuerli-
chen Situation beinhalten.

4 Vertragswerk, welches nach Ansicht der geschiftsfiihrenden
Gesellschafter des Emittenten anlegerfreundlich ist (z. B. Mit-
spracherecht moglichst bei allen wesentlichen Geschéftsvorfal-
len wie z. B. angemessener Verduferungserlds beim Verkauf
von Fondsimmobilien, Teilnahme am Verkehrswert der Immo-
bilien — Ausnahme: Leasingkonzeptionen).

4 Investition in Zielfonds tiberwiegend in Beteiligungen, die am
Zweitmarkt gehandelt werden.

4 Maximale Einzelinvestition 10 % der emittierten Namens-
schuldverschreibungen aller Serien.

+4 Ankaufskurs fir die Zielfonds orientiert sich am inneren Wert
(Verkehrswert), den die geschéftsfiihrenden Gesellschafter des
Emittenten ermittelt haben. Bei Leasingfonds entspricht der in-
nere Wert dem Barwert der zukiinftigen Zahlungsstrome.

Diese Investitionskriterien sind im Gesellschaftsvertrag des Emit-
tenten festgelegt. Die Anlageentscheidungen treffen ausschlieBlich
die geschaftsflihrenden Gesellschafter des Emittenten.

Hauptmerkmale der unmittelbaren Anlageobjekte

Dem Emittenten werden bei Einhaltung der Investitionskriterien
bei den Beteiligungen an Zielfonds als Gesellschafter einer Perso-
nengesellschaft Mitgliedsrechte, insbesondere Teilnahme-, Mitwir-
kungs-, Stimm- oder sonstige Kontrollrechte in der Gesellschafter-
versammlung zustehen. Darliber hinaus wird das Recht auf eine
gesellschaftsrechtliche anteilige Beteiligung am Ergebnis der Ziel-
fonds bestehen. Der Emittent wird zur Erbringung der Kapitaleinla-
gen sowie zur Haftung in Hohe der Hafteinlage verpflichtet sein.

Bei direkt zu erwerbenden Immobilien handelt es sich tiberwie-
gend um inlandische Gewerbeimmobilien an entwicklungsfahi-
gen Standorten und/oder mit hohem Vermietungsstand. Der direk-
te Erwerb von Immobilien ist lediglich in Sondersituationen wie
z. B. Notverkdufen vorgesehen.

Bei Gewdhrung eines Gesellschafterdarlehens an Zielfonds hat der
Emittent die Pflicht zur Auszahlung des Darlehensbetrages. Ihm
stehen als Darlehensgeber die Rechte auf Zinsen und Riickzahlung
sowie - sofern dies vertraglich vereinbart wurde - das Recht auf
Bestellung von Sicherheiten sowie ein regelmaliges Reporting
durch den Darlehensnehmer zu. Der Emittent ist bei der Gewéh-
rung von Gesellschafterdarlehen zudem verpflichtet, kein erlaub-
nispflichtiges Kreditgeschaft zu betreiben.

Bei dem an die asuco pro GmbH seit dem 17.11.2014 gewdhrten
variablen Gesellschafterdarlehen in Hohe von urspriinglich
1.952.800 EUR sind jahrlich féllig werdende Zinsen in Héhe von



7 % p. a. und eine Laufzeit auf unbestimmte Zeit vereinbart. Der
Zinssatz kann zukiinftig an die Entwicklung des Kapitalmarktes an-
gepasst werden. Das Darlehen ist auf erste Anforderung zur Riick-
zahlung féllig. Die variable Darlehenshéhe betragt zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung 55.644.000 EUR. Die Art der Riickzahlung
steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht fest und
wird unter Berticksichtigung der Liquiditatssituation der asuco pro
GmbH festgelegt. Die asuco pro GmbH ist jederzeit zur Riickfiih-
rung des Darlehens erméchtigt. Weitere Rechte und Pflichten sind
bei dem Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco pro
GmbH nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds asuco Immobilienfonds Objekt Heide-
Wessel KG (ehemals H.F.S. Immobilienfonds Deutschland 20 KG)
seit dem 24.12.2016 gewdhrten Gesellschafterdarlehen in Hohe
von urspriinglich 175.000 EUR sind vierteljahrlich fallig werdende
Zinsen in Hohe von 6 % p. a. und eine Laufzeit auf unbestimmte
Zeit vereinbart. Die Darlehenshohe betragt zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung 95.000 EUR. Das Darlehen kann vom Emittenten
(Darlehensgeber) ohne Einhaltung einer Kiindigungsfrist schriftlich
gekiindigt werden. Der Darlehensnehmer ist berechtigt vorfristige
Zahlungen zu leisten. Die Art der Riickzahlung steht zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung noch nicht fest. Weitere Rechte und Pflich-
ten sind bei dem Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asu-
co Immobilienfonds Objekt Heide-Wessel KG nicht vereinbart.

Bei dem an die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftli-
che Beteiligung des Emittenten) seit dem 03.07.2017 gewahrten
variablen Gesellschafterdarlehen in Hohe von urspriinglich
1.525.000 EUR sind jahrlich féllig werdende Zinsen in Hohe von
7 % p. a. und eine Laufzeit auf unbestimmte Zeit vereinbart. Der
Zinssatz kann zukiinftig an die Entwicklung des Kapitalmarktes an-
gepasst werden. Das Darlehen ist auf erste Anforderung zur Riick-
zahlung féllig. Die variable Darlehenshéhe betrdgt zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung 7.335.000 EUR. Die Art der Riickzahlung
steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht fest und
wird unter Beriicksichtigung der Liquidititssituation der asuco Be-
teiligungs GmbH festgelegt. Die asuco Beteiligungs GmbH ist je-
derzeit zur Rickfiihrung des Darlehens ermdchtigt. Weitere Rechte
und Pflichten sind bei dem Gesellschafterdarlehen des Emittenten
an die asuco Beteiligungs GmbH nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds Berlin Kaiserdamm GbR seit dem
07.11.2017 gewahrten variablen Gesellschafterdarlehen in Hohe
von urspriinglich 10.500 EUR sind Zinsen in Hohe von 4 % p. a.
und eine Laufzeit auf unbestimmte Zeit vereinbart. Das Gesellschaf-
terdarlehen wurde beim Erwerb eines Kommanditanteils von einem
Altgesellschafter der Berlin Kaiserdamm GbR automatisch mit er-
worben, da das Gesellschafterdarlehen gemafs Gesellschaftsvertrag
der Berlin Kaiserdamm GbR wie (vorrangiges) Eigenkapital behan-
delt wird und damit Teil des Kommanditanteils ist. Insofern erhoht
bzw. reduziert sich das variable Gesellschafterdarlehen mit jedem
Ankauf bzw. Verkauf von Beteiligungen an dem Zielfonds. Die vari-
able Darlehenshohe betrdgt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung

ca. 54.125 EUR. Die Zinszahlungen sind mit
Riickzahlung des Gesellschafterdarlehens fallig.
Die Art der Riickzahlung steht zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung noch nicht fest. Weitere
Rechte und Pflichten sind bei dem Gesellschaf-
terdarlehen des Emittenten an die Berlin Kaiser-
damm GbR nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG seit dem
28.05.2018 gewahrten Gesellschafterdarlehen in
Haohe von urspriinglich 3.500.000 EUR sind vier-
teljahrlich fallig werdende Zinsen in Hohe von
2,5 % p. a. und eine Laufzeit auf unbestimmte
Zeit vereinbart. Aufgrund der Beteiligung des
Emittenten an der asuco Immobilien-Sachwerte
Portfolio GmbH & Co. KG in Héhe von ca. 84 %
ist der Zielfonds Bestandteil der asuco-Unterneh-
mensgruppe und dementsprechend in der Dar-
stellung der asuco-Unternehmensgruppe auf Sei-
te 120 ausgewiesen. Das Gesellschafterdarlehen
dient zur Zwischenfinanzierung des Erwerbs der
Fondsimmobilie in Hannover. Die Art der Riick-
zahlung steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung noch nicht fest. Der Emittent kann das Dar-
lehen ohne Einhaltung einer Kiindigungsfrist
schriftlich kiindigen und die sofortige Riickfiih-
rung des Darlehens verlangen. Der Zielfonds
asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH &
Co. KG ist jederzeit zur Rickflihrung des Darle-
hens ermdchtigt. Die Darlehenshéhe betragt zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung 2.500.000
EUR. Weitere Rechte und Pflichten sind bei dem
Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die
asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH &
Co. KG nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds SAB Real Estate GmbH
& Co. ,Living-Point Frankfurt” KG seit dem
09.11.2018 gewahrten Gesellschafterdarlehen in
Hohe von urspriinglich 2.625 EUR sind Zinsen in
Hohe von 5 % p. a. und eine Laufzeit auf unbe-
stimmte Zeit vereinbart. Die Darlehenshohe be-
trdgt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
6.685 EUR. Die Art der Riickzahlung steht zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht
fest. Weitere Rechte und Pflichten sind bei dem
Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die
SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-Point
Frankfurt” KG nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds Drehscheibe Bochum
GmbH & Co. KG seit dem 28.11.2018 gewahr-
ten Gesellschafterdarlehen in Hohe von ur-
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spriinglich 900.000 EUR sind vierteljdhrlich fal-
lig werdende Zinsen in Héhe von 6 % p. a. und
eine Laufzeit von mindestens 18 Monaten ver-
einbart. Das Gesellschafterdarlehen dient zur
Verbesserung der Liquiditatssituation sowie zur
Finanzierung von Mieterausbauten beim Ziel-
fonds. Die Art der Riickzahlung steht zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung noch nicht fest.
Der Emittent kann das Darlehen nach Ablauf
der Mindestlaufzeit von 18 Monaten mit einer
Kiindigungsfrist von einem Monat schriftlich
kiindigen und die sofortige Rickfiihrung des
Darlehens verlangen. Der Zielfonds Drehschei-
be Bochum GmbH & Co. KG ist jederzeit zur
Riickfiihrung des Darlehens ermichtigt. Die
Darlehenshohe betragt zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung 2.000.000 EUR. Weitere Rechte
und Pflichten sind bei dem Gesellschafterdarle-
hen des Emittenten an die Drehscheibe Bochum
GmbH & Co. KG nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds Zweite SAB Treuhand
und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Neue
Welt” KG seit dem 12.12.2018 gewahrten Ge-
sellschafterdarlehen in Hohe von urspriinglich
ca. 3.789 EUR sind Zinsen in Hohe von 4 %
p. a. und eine Laufzeit auf unbestimmte Zeit
vereinbart. Die Darlehenshohe betrdgt zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung ca. 47.431
EUR. Die Art der Riickzahlung steht zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung noch nicht fest.
Weitere Rechte und Pflichten sind bei dem Ge-
sellschafterdarlehen des Emittenten an die
Zweite SAB Treuhand und Verwaltung GmbH &
Co. Berlin ,Neue Welt” KG nicht vereinbart.

Bei dem an die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) seit dem 01.02.2019 gewdahrten variablen Ge-
sellschafterdarlehen in Hoéhe von urspriinglich
1.927.225 EUR sind jahrlich fallig werdende Zin-
sen in Hohe von 7 % p. a. und eine Laufzeit auf
unbestimmte Zeit vereinbart. Der Zinssatz kann
zukiinftig an die Entwicklung des Kapitalmarktes
angepasst werden. Das Darlehen ist auf erste An-
forderung zur Riickzahlung fdllig. Die variable
Darlehenshoéhe betragt zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung 2.760.000 EUR. Die Art der Riick-
zahlung steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung noch nicht fest und wird unter Beriicksichti-
gung der Liquiditdtssituation der asuco Zweite
Beteiligungs GmbH festgelegt. Die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH ist jederzeit zur Riickfiihrung
des Darlehens erméchtigt. Weitere Rechte und

Pflichten sind bei dem Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds Zweite SAB Treuhand und Verwaltung
GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der Spree” KG seit dem 27.06.2019
gewdhrten Gesellschafterdarlehen in Hohe von urspriinglich ca.
2.914 EUR sind Zinsen in Hohe von 5 % p. a. und eine Laufzeit auf
unbestimmte Zeit vereinbart. Die Darlehenshohe betragt zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung ca. 98.894 EUR. Die Art der Riickzah-
lung steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht fest.
Weitere Rechte und Pflichten sind bei dem Gesellschafterdarlehen
des Emittenten an die Zweite SAB Treuhand und Verwaltung GmbH
& Co. Berlin ,Wohnen an der Spree” KG nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG seit dem 09.12.2019 gewahrten Gesellschafterdarlehen in Hohe
von 800.000 EUR sind vierteljghrlich féllig werdende Zinsen in
Hohe von 2,5 % p. a. und eine Laufzeit auf unbestimmte Zeit verein-
bart. Das Gesellschafterdarlehen dient zur Finanzierung des An-
kaufs einer Immobilie in Wiesbaden durch den Zielfonds. Die Dar-
lehenshohe betragt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung weiter-
hin 800.000 EUR. Das Darlehen kann vom Emittenten (Darlehens-
geber) ohne Einhaltung einer Kiindigungsfrist schriftlich gekiindigt
werden. Der Darlehensnehmer ist berechtigt vorfristige Zahlungen
zu leisten. Die Art der Rickzahlung steht zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung noch nicht fest. Weitere Rechte und Pflichten sind
bei dem Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die AS Immobili-
en-Sachwerte GmbH & Co. KG nicht vereinbart.

Hauptmerkmale der mittelbaren Anlageobjekte

Den 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils
100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) werden bei
Einhaltung der Investitionskriterien bei den Beteiligungen an Ziel-
fonds als Gesellschafter einer Personengesellschaft Mitgliedsrech-
te, insbesondere Teilnahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder sonstige
Kontrollrechte in der Gesellschafterversammlung zustehen. Dari-
ber hinaus wird das Recht auf eine gesellschaftsrechtliche anteilige
Beteiligung am Ergebnis der Zielfonds bestehen. Die jeweilige Ge-
sellschaft wird zur Erbringung der Kapitaleinlagen sowie zur Haf-
tung in Hohe der Hafteinlage verpflichtet sein.

Bei Gewdhrung eines Gesellschafterdarlehens an Zielfonds haben
die 100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH
bzw. die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) die Pflicht zur Auszahlung
des Darlehensbetrages. Der jeweiligen Gesellschaft stehen als
Darlehensgeber die Rechte auf Zinsen und Riickzahlung sowie -
sofern dies vertraglich vereinbart wurde - das Recht auf Bestellung
von Sicherheiten sowie ein regelmaliges Reporting durch den
Darlehensnehmer zu. Die jeweilige Gesellschaft ist bei der Ge-
wéhrung von Gesellschafterdarlehen zudem verpflichtet, kein er-
laubnispflichtiges Kreditgeschéft zu betreiben.



Bei direkt durch die asuco pro GmbH zu erwerbenden Immobilien
sowie bei den Immobilien, die von den durch den Emittenten, die
100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH
bzw. die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) erworbenen bzw. zu erwer-
benden Zielfonds bzw. von Zielfonds, an die Gesellschafterdarlehen
gewahrt wurden bzw. werden, gehalten werden, handelt es sich
Uberwiegend um inldndische Gewerbeimmobilien an entwick-
lungsfahigen Standorten und/oder mit hohem Vermietungsstand.
Der direkte Erwerb von Immobilien durch die asuco pro GmbH ist
lediglich in Sondersituationen wie z. B. Notverkdufen vorgesehen.

Im Rahmen des bei Sondersituationen des Anlegers (Glaubigers)
wie Abschluss des 80. Lebensjahres, Arbeitslosigkeit, gesetzlichem
oder privatem Anspruch aus Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit oder
Insolvenzanmeldung ausgesprochenen Riickkaufangebotes (siehe
Seiten 166 f. unter ,Riickkaufangebot der asuco pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) fiir Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-
ZweitmarktZins“) wird eine 100%ige Tochtergesellschaft des Emit-
tenten vom Emittenten ausgegebene nachrangige Namensschuld-
verschreibungen sowie vergleichbare Fremdkapitalprodukte erwer-
ben. Der 100%igen Tochtergesellschaft des Emittenten stehen dabei
die auf den Seiten 139 f. unter ,Hauptmerkmale der vom Anleger
(Glaubiger) erworbenen Namensschuldverschreibungen” beschrie-
benen Rechte als Anleger (Glaubiger) zu. Gleichzeitig besteht die
Pflicht zur Zahlung des Kaufpreises in Hohe von 95 % des Net Asset
Value (NAV) der Namensschuldverschreibungen, der zum jeweils
vorangegangenen Geschiftsjahresende ermittelt wurde, maximal
jedoch des Nominalbetrages der Namensschuldverschreibungen.
Der Kaufpreis reduziert sich auf 90 % des NAV der Namensschuld-
verschreibungen der jeweiligen Serie, sofern der Anleger (Glaubi-
ger) das 70. Lebensjahr, nicht jedoch das 80. Lebensjahr abge-
schlossen hat. Desweiteren besteht die Pflicht zur Mitteilung von
Anderungen bei den fiir die Verwaltung der Namensschuldver-
schreibungen relevanten Stammdaten der 100%igen Tochtergesell-
schaft. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ist geplant, dass die
asuco pro GmbH als 100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten
die vom Emittenten ausgegebenen nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen sowie vergleichbaren Fremdkapitalprodukte er-
wirbt. Die Zahlung des Kaufpreises soll tber eine Erhéhung des
Gesellschafterdarlehens des Emittenten an die asuco pro GmbH fi-
nanziert werden. Die Erh6hung des variablen Gesellschafterdarle-
hens des Emittenten erfolgt mit Netto-Einnahmen des Emittenten
aus der Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 sowie aller weiteren bereits
platzierten bzw. zukiinftig zu platzierenden Serien (siehe Seiten
140 f. unter ,Angaben {iber das Anlageziel und die Anlagepolitik
der Vermogensanlage”).

Beschreibung der Berechnung der Zinsen
und Zusatzzinsen

Grundlagen

Die innovative Struktur der Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins sieht
eine vollstindige, aber auf einen Maximalbe-
trag (in den Anleihebedingungen auf den Sei-
ten 152 ff. ,Schwellenwert” genannt) gede-
ckelte Partizipation der Anleger (Gldubiger) an
den Einnahmen und den Ausgaben des Emit-
tenten sowie an dem Wertzuwachs der Anlage-
objekte vor. Da die Riickzahlung falliger Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins zum Nominalbetrag erfolgt, wird die
0. g. Partizipation an dem Wertzuwachs der
Anlageobjekte iiber die Verzinsung der Na-
mensschuldverschreibungen erreicht. Hierzu
wird in variable und nach oben gedeckelte
Zinsen (5 % p. a. bei den Namensschuldver-
schreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020) sowie in variable und
nach oben gedeckelte Zusatzzinsen (6 % p. a.
bei den Namensschuldverschreibungen der Se-
rie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020) un-
terschieden. Fallen Zinsen und Zusatzzinsen in
einzelnen Geschéftsjahren geringer aus als die
vorgenannten maximalen Prozentsitze, so
kénnen diese ausgefallenen Zins- und Zusatz-
zinszahlungen in den folgenden Geschftsjah-
ren gemals den Anleihebedingungen (siehe § 1
Nr. 23 sowie § 1 Nr. 27 der Anleihebedingun-
gen auf den Seiten 156 f.) nachgezahlt werden.

Die Zinsen entsprechen vereinfacht ausge-
driickt grundsatzlich den Liquiditatsiiberschiis-
sen, die der Emittent der Namensschuldver-
schreibungen wahrend der Laufzeit der Na-
mensschuldverschreibungen aus dem laufen-
den Geschéftsbetrieb erwirtschaftet. Die varia-
blen Zusatzzinsen entsprechen grundsdtzlich
den Liquiditatsiiberschiissen, die vom Emitten-
ten Uber die vorgenannten variablen und nach
oben gedeckelten Zinszahlungen hinaus er-
wirtschaftet werden und die zusédtzlich auch
den Betrag beinhalten, um den der Net Asset
Value der Namensschuldverschreibungen bei
Félligkeit den Nominalbetrag liberschreitet. Es
ist daher davon auszugehen, dass Zinsen fiir
jedes Geschiéftsjahr bezahlt werden, Zusatz-
zinszahlungen jedoch erst bei Falligkeit der
Namensschuldverschreibungen erfolgen.
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Der Emittent beabsichtigt parallel zu diesem
Zeichnungsangebot und in den kommenden
Jahren weitere Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbare
Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung anzubie-
ten.

Die einzelnen Serien der Namensschuldver-
schreibungen werden unterschiedliche Lauf-
zeiten und Falligkeitszeitpunkte, unterschiedli-
che vertraglich vereinbarte einmalige, nicht
substanzbildende weiche Kosten, unterschied-
liche laufende Ausgaben des Emittenten fiir die
Verwaltung der jeweiligen Namensschuldver-
schreibungen, unterschiedliche erfolgsabhén-
gige Verglitungen sowie unterschiedliche ma-
ximale Prozentsdtze fir die Zinsen und die
Zusatzzinsen aufweisen. Auflerdem werden
die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission der einzelnen Serien der Namens-
schuldverschreibungen sowie die Einnahmen
aus den Anlageobjekten nicht getrennt verwal-

Abbildung 1:
Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen der Namensschuldverschreibungen einer Serie wahrend der Laufzeit

tet, sondern sind Teil des ,gemeinsamen Vermogens” bzw. der
Einnahmen des Emittenten. Auf Grund der einheitlichen rechtli-
chen Zuordnung des Vermogens zum Emittenten konnen den ein-
zelnen Serien der Namensschuldverschreibungen nur betragsma-
Rige, quotale Anteile an den gesamten Einnahmen und Ausgaben
des Emittenten sowie am gesamten Vermogen des Emittenten zu-
geordnet werden und nicht die Einnahmen und Ausgaben bzw.
der Vermdgenswert von einzelnen, konkreten Anlageobjekten.

Da sich die verschiedenen Namensschuldverschreibungen hin-
sichtlich der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie der Riickzah-
lung falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag
moglichst nicht gegenseitig beeinflussen sollen, muss fiir die Na-
mensschuldverschreibungen jeder Serie gemdfs den Anleihebe-
dingungen ein eigener sog. ,Zinstopf” gebildet werden. Die Ver-
wdsserung eingetretener Wertsteigerungen bzw. Wertverluste der
Anlageobjekte wird grundsatzlich dadurch verhindert, dass der
Net Asset Value der Namensschuldverschreibungen jeder Serie
zum jeweiligen Ende eines Geschaiftsjahres festgestellt wird.
Wertsteigerungen bzw. Wertverluste der Anlageobjekte werden
damit zum jeweiligen Ende eines Geschaftsjahres ,eingefroren”,
so dass die Namensschuldverschreibungen einer Serie nur an
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Wertveranderungen der Anlageobjekte teilnehmen, die ab dem
Ende des Geschiftsjahres ihrer Emission eintreten.

Die Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen von Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins wahrend der
Laufzeit wird in mehreren Schritten durchgefiihrt (siehe Abbil-
dung 1 auf Seite 88).

Die laufenden Einnahmen des Emittenten aus den Anlageobjek-
ten innerhalb eines Geschéftsjahres bilden nach Abzug sowohl
der laufenden Ausgaben des Emittenten als auch der Verzinsung
der Riickzahlungsreserve der Namensschuldverschreibungen al-
ler Serien den sog. ,Zinstopf des Emittenten”. Der Zinstopf des
Emittenten wird zum Ende jedes Geschaftsjahres auf die einzel-
nen Serien der Namensschuldverschreibungen aufgeteilt und bil-
det nach Abzug der Ausgaben des Emittenten fir die Verwaltung
der jeweiligen Serie sowie zzgl. der Verzinsung der Rickzah-
lungsreserve der jeweiligen Serie den sog. ,Zinstopf der Namens-
schuldverschreibungen einer Serie”. Der Zinstopf der Namens-
schuldverschreibungen der jeweiligen Serie steht fiir die Zahlung
von Zinsen und Zusatzzinsen sowie die Bildung einer Riickzah-

Abbildung 2:

lungsreserve der jeweiligen Serie zur Verfi-
gung.

Bei den Namensschuldverschreibungen der Se-
rie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 betra-
gen die Zinsen bis zu 5 % p. a. und die Zusatz-
zinsen bis zu 6 % p. a.

Die Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen
der Namensschuldverschreibungen einer Serie
wird bei Félligkeit wie folgt ergdnzt (siehe un-
tenstehende Abbildung 2).

Der Zinstopf der Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie erhoht bzw. reduziert sich bei
Falligkeit um den Betrag, um den der jeweilige
auf die Namensschuldverschreibungen einer
Serie bei Flligkeit entfallende Net Asset Value
den Nominalbetrag Uber- bzw. unterschreitet
(Sondereinnahme/-ausgabe). Dabei enthdlt der
Net Asset Value der jeweiligen Namensschuld-

Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen der Namensschuldverschreibungen einer Serie bei Filligkeit

u. a. Bewertung der Anlageobjekte
mit dem Verkehrswert

Riickzahlungsreserve der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie bei Falligkeit

\ \

jeweiliger Net Asset Value (NAV)
der Namensschuldverschreibungen
einer Serie bei Filligkeit
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Riickzahlung der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie zum
Nominalbetrag bei Falligkeit
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,negative” erfolgsabhangige Vergitung des
geschdftsfiihrenden Kommanditisten des
Emittenten bei Félligkeit der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie

Stark vereinfachte Darstellung

Nachzahlung
ausgefallener Zinsen
und Zusatzzinsen

,positive” erfolgsabhéngige Vergiitung des
geschéftsfiihrenden Kommanditisten des
Emittenten bei Félligkeit der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie
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verschreibungen einer Serie bei Falligkeit u. a.
neben der Bewertung der Anlageobjekte mit
dem Verkehrswert auch die Riickzahlungsre-
serve der Namensschuldverschreibungen der
jeweiligen Serie. Der Zinstopf der Namens-
schuldverschreibungen einer Serie bei Fallig-
keit steht zur Nachzahlung der wahrend der
Laufzeit ausgefallenen Zinsen und der ausge-
fallenen Zusatzzinsen zur Verfiigung. Diese
Zins- und Zusatzzinszahlungen reduzieren
bzw. erhéhen sich um die erfolgsabhédngige
Vergiitung des geschéftsfiihrenden Kommandi-
tisten.

Bei Félligkeit der Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie erfolgt die Rickzahlung zum
Nominalbetrag.

Die Zahlung von Zinsen und Zusatzzinsen so-
wie die Riickzahlung fdlliger Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag werden
nur soweit féllig, wie die Liquiditdt des Emit-
tenten ausreicht.

Zinstopf des Emittenten
Als Zinstopf des Emittenten (§ 1 Nr. 25 der An-
leihebedingungen) wird der Betrag definiert,

Abbildung 3:
Zinstopf des Emittenten

der sich aus den laufenden Einnahmen des Emittenten eines Ge-
schéftsjahres aus den Anlageobjekten abzgl. der laufenden Aus-
gaben des Emittenten sowie abzgl. der Verzinsung der Riickzah-
lungsreserven der Namensschuldverschreibungen aller Serien
ergibt (siehe untenstehende Abbildung 3).

Als laufende Einnahmen des Emittenten (§ 1 Nr. 10 der Anleihe-
bedingungen) sind samtliche Zahlungseingdnge des Emittenten
und seiner 100%igen Tochtergesellschaften eines Geschiftsjahres
definiert. Hierunter fallen z. B. laufende Ausschiittungen aus Ziel-
fonds, Mieteinnahmen, Zinsertrage  sowie  saldierte
VerdufRerungsgewinne/-verluste aus der Liquidation, Teilliquidati-
on, Verkauf oder Kiindigung von Anlageobjekten. Nicht zu den
laufenden Einnahmen des Emittenten gehoren Zins-, Tilgungs-
und Dividendenzahlungen der 100%igen Tochtergesellschaften
an den Emittenten.

Als laufende Ausgaben des Emittenten (§ 1 Nr. 8 der Anleihebe-
dingungen) sind simtliche Zahlungsausgédnge des Emittenten und
seiner 100%igen Tochtergesellschaften eines Geschéftsjahres de-
finiert, die Ausgaben der allgemeinen Geschiftstatigkeit sind und
nicht der Verwaltung der vom Emittenten ausgegebenen Namens-
schuldverschreibungen unmittelbar zugeordnet werden kénnen.
Hierunter fallen z. B. die Vergiitung des Komplementars fiir die
Haftung und des geschaftsfiihrenden Kommanditisten des Emit-
tenten fiir die Geschéftsfithrung, Bewirtschaftungskosten erwor-
bener Immobilien, Priifungskosten des Wirtschaftsprifers,

+/’\

Laufende Einnahmen des Emittenten
und seiner 100%igen Tochtergesellschaften

- Laufende Ausschiittungen aus Zielfonds
- Mieteinnahmen
—  Zinsertrage
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- Verglitung des Komplementars fiir die Haftung
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des Emittenten fiir die Geschiftsfiihrung
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(20 % p. a.) vorrangiges Fremdkapital

- Rechtsberatung

Saldierte Steuerzahlungen/-erstattungen des
Emittenten sowie Ausschiittungen des
Emittenten an die Gesellschafter in Hohe
deren Steuerzahlungen
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Sonstiges:

- Verzinsung der Riickzahlungsreserve der
Namensschuldverschreibungen aller Serien
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Zinsaufwendungen und Tilgungsleistungen in Hohe von jahrlich
20 % des vorrangigen Fremdkapitals, Rechtsberatung, saldierte
Steuerzahlungen/-erstattungen des Emittenten sowie Ausschiit-
tungen des Emittenten an die Gesellschafter in Hohe deren Steu-
erzahlungen sowie sonstige Sachkosten. Nicht zu den laufenden
Ausgaben des Emittenten gehoren die vertraglich vereinbarten
einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten der Na-
mensschuldverschreibungen, die Provision flir die Ankaufsab-
wicklung der Reinvestitionen sowie Erwerbsnebenkosten von In-
vestitionen (z. B. Provisionen der Zweitmarkt-Handelsplattfor-
men oder sonstigen Vermittlern von Zielfonds, Kosten fiir Um-
schreibung, Handelsregister, Grunderwerbsteuer, Notar), Zins-,
Tilgungs- und Dividendenzahlungen der 100%igen Tochterge-
sellschaften an den Emittenten sowie Zinszahlungen des Emitten-
ten aus ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen sowie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten.

Die Verglitungen des Komplementars fiir die Haftung bzw. des
geschaftsfihrenden Kommanditisten fiir die Geschéftsfiihrung be-
tragen jeweils 0,5 % der laufenden Einnahmen des Emittenten
zzgl. einer etwaig anfallenden Umsatzsteuer. Fir die Ankaufsab-
wicklung der Reinvestitionen erhdlt der Komplementér 3 % der
Anschaffungskosten (inklusive Erwerbsnebenkosten).

Die Verzinsung der Riickzahlungsreserven der Namensschuldver-
schreibungen aller Serien (§ 1 Nr. 20 der Anleihebedingungen)
entspricht den laufenden Einnahmen des Emittenten, die dieser in
einem Geschéftsjahr aus den zum Ende des jeweils vorangegan-
genen Geschaftsjahres gebildeten Riickzahlungsreserven der Na-
mensschuldverschreibungen aller Serien erzielt hat.

Zinstopf der Namensschuldverschreibungen einer Serie

Zur Ermittlung des Zinstopfes der Namensschuldverschreibungen
einer Serie (§ 1 Nr. 26 der Anleihebedingungen) ist der in einem
Geschéftsjahr erwirtschaftete Zinstopf des Emittenten entspre-

Abbildung 4:
Zinstopf der Namensschuldverschreibungen einer Serie

chend dem Verhiltnis der zeitanteilig gewich-
teten Summe der substanzbildenden Betrige
der ausgegebenen Namensschuldverschrei-
bungen dieser Serie zur zeitanteilig gewichte-
ten Summe der substanzbildenden Betrage der
vom Emittenten ausgegebenen Namensschuld-
verschreibungen aller Serien zum Ende dieses
Geschéftsjahres aufzuteilen (siehe untenste-
hende Abbildung 4). Hierfiir wird der Zeit-
punkt des Eingangs der jeweiligen Nominalbe-
trage sowie des Agios beriicksichtigt.

Als substanzbildender Betrag der Namens-
schuldverschreibungen einer Serie (§ 1 Nr. 17
der Anleihebedingungen) ist der Betrag defi-
niert, der sich ergibt, wenn man von der Sum-
me der Nominalbetrdge der ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie zzgl.
der Summe des Agios die vertraglich vereinbar-
ten einmaligen, nicht substanzbildenden wei-
chen Kosten der ausgegebenen Namensschuld-
verschreibungen dieser Serie abzieht.

Die vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht
substanzbildenden weichen Kosten der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobi-
lien-ZweitmarktZins 12-2020 betragen bei ei-
nem platzierten Emissionskapital von 15 Mio.
EUR rd. 1,76 Mio. EUR (fir Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. rd. 1,46 Mio. EUR (fir
Zeichnungen ab 200.000 EUR).

Der Zinstopf der Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie fiir ein Geschéftsjahr erhoht
sich um die Verzinsung der Riickzahlungsreser-
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- Anteiliger, auf die Namensschuldver-
schreibungen einer Serie entfallender
Zinstopf des Emittenten

- Verzinsung der Riickzahlungsreserve der
Namensschuldverschreibungen einer Serie

- Sondereinnahmen bei Falligkeit (NAV der
Namensschuldverschreibungen einer Serie
> 100 % des Nominalbetrages)

Stark vereinfachte Darstellung

- Laufende Ausgaben des Emittenten fiir die
Verwaltung der Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie (Vergitung fiir die Fiihrung
des Namensschuldverschreibungsregisters
sowie flr das Berichts- und Informationswesen,
Bestandsprovision sowie erfolgsabhéngige
Vergiitung Hortkorn Finanzen GmbH)

—  Sonderausgaben bei Filligkeit (NAV der
Namensschuldverschreibungen einer Serie
< 100 % des Nominalbetrages)
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ve der Namensschuldverschreibungen dieser
Serie.

Bei Félligkeit der Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie erhoht oder verringert sich vor-
stehend  ermittelter ~ Betrag ~um  die
Sondereinnahmen/-ausgaben félliger Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie.

Als Sondereinnahmen/-ausgaben fdlliger Na-
mensschuldverschreibungen einer Serie (§ 1
Nr. 16 der Anleihebedingungen) ist der Betrag
definiert, um den der auf die jeweils filligen
Namensschuldverschreibungen dieser Serie
zum Félligkeitstermin entfallende Net Asset Va-
lue den Nominalbetrag der jeweils fdlligen Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie lber-
bzw. unterschreitet.

Der sich fir die jeweilige Serie ergebende Be-
trag eines Geschéftsjahres wird um die laufen-
den Ausgaben des Emittenten fiir die Verwal-
tung der Namensschuldverschreibungen dieser
Serie reduziert und ergibt den Zinstopf der Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie in
dem jeweiligen Geschéftsjahr.

Die laufenden Ausgaben des Emittenten fiir die
Verwaltung der Namensschuldverschreibun-
gen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-
2020 umfassen Vergilitungen der asuco Treu-
hand GmbH fiir die Fihrung des Namens-
schuldverschreibungsregisters in Hoéhe von
0,25 % p. a. der Summe der Nominalbetrdage
der ausgegebenen Namensschuldverschrei-
bungen dieser Serie zzgl. etwaig anfallender
Umsatzsteuer, eine Bestandsprovision fiir die
Hortkorn  Finanzen GmbH in Hoéhe von
0,238 % p. a. der Summe der Nominalbetrdage
der ausgegebenen Namensschuldverschrei-
bungen dieser Serie sowie Vergiitungen der
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH fiir das Be-
richts- und Informationswesen in Héhe von
1,50 % p. a des Zinstopfes der Namensschuld-
verschreibungen dieser Serie vor Abzug der
drei vorgenannten Vergltungen zzgl. etwaig
anfallender Umsatzsteuer. Zudem erhalt die
Hortkorn Finanzen GmbH eine erfolgsabhan-
gige Vergiitung in Hohe von 33 % des 5 % p. a.
Uberschreitenden durchschnittlichen Zinssat-
zes des Zinstopfes der Namensschuldverschrei-
bungen dieser Serie (§ 1 Nr. 24 der Anleihebe-
dingungen) vor Abzug der erfolgsabhdngigen
Vergiitung fiir die Hortkorn Finanzen GmbH.

Dies erfolgt als Vergiitung fiir die Begleitung der geschéftsfiihren-
den Gesellschafter des Emittenten durch die Hortkorn Finanzen
GmbH wahrend der Laufzeit der Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 sowie die laufen-
de Betreuung der Anleger (Glaubiger) durch die Hortkorn Finan-
zen GmbH.

Zinsen und Zusatzzinsen

Die Namensschuldverschreibungen einer Serie sind ab vollstan-
digem Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten
und nach Identifikation nach dem Geldwd&schegesetz gemal’ den
Bedingungen des Zeichnungsscheins (einschlieSlich) bis zu dem
Tag, welcher der Fdlligkeit durch Laufzeitende oder vorzeitige
Kiindigung vorausgeht (einschlieBlich), zu verzinsen.

Die Verzinsung der Nominalbetrage der Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie besteht aus dem variablen Zinssatz in Hohe
eines Schwellenwertes (Maximalbetrag) (§ T Nr. 23 der Anleihe-
bedingungen) und dem variablen Zusatzzinssatz in Hohe eines
weiteren Schwellenwertes (Maximalbetrag) (§ 1 Nr. 27 der Anlei-
hebedingungen).

Der Zinstopf der Namensschuldverschreibungen einer Serie zzgl.
der Zusatzzinsen, die aufgrund der Deckelung auf den weiteren
Schwellenwert (Maximalbetrag) in den Vorjahren nicht ausbe-
zahlt wurden, stellt hierbei die Obergrenze dar, bis zu der Zins-
und Zusatzzinszahlungen fiir das jeweilige Geschéftsjahr fdllig
werden. Dieser maximale Betrag wird in der nachfolgend festge-
legten Reihenfolge verwendet: Zinsen, Aufbau einer Riickzah-
lungsreserve und Zusatzzinsen.

Zusatzzinsen werden somit nur fallig, wenn der Zinstopf der Na-
mensschuldverschreibungen einer Serie zzgl. der Zusatzzinsen,
die aufgrund der Deckelung auf den weiteren Schwellenwert
(Maximalbetrag) in den Vorjahren nicht ausbezahlt wurden, gro-
Rer ist als die Summe der Betrage der Zinsen und der aufzubau-
enden Rickzahlungsreserve (siehe Seiten 95 f. unter ,Riickzah-
lungsreserve der Namensschuldverschreibungen einer Serie”).

Bei den Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 ist fur die Zinsen ein Maximalbetrag in
Hohe von 5 % p. a. und fiir die Zusatzzinsen in Héhe von 6 %
p. a. vereinbart.

Bei Falligkeit der Namensschuldverschreibungen einer Serie er-
hoht sich die letzte Zins- bzw. Zusatzzinszahlung um die ,negati-
ve” erfolgsabhdngige Verglitung bzw. reduziert sich die letzte Zins-
und Zusatzzinszahlung um die ,positive” erfolgsabhangige Vergi-
tung. Eine weitere Reduzierung kann im Falle des Widerspruchs
eines Anlegers (Gldubigers) gegen die Ausiibung einer der 5 ein-
jahrigen Verlangerungsoptionen des Emittenten erfolgen.

Als erfolgsabhdngige Vergiitung bei Falligkeit von Namensschuld-
verschreibungen einer Serie (§ 1 Nr. 3 der Anleihebedingungen)



ist die Vergltung definiert, die der Emittent dann an den ge-
schiftsfihrenden Kommanditisten, die asuco Geschéftsbesor-
gungs GmbH, bezahlt, wenn der fiir die Laufzeit der Namens-
schuldverschreibungen einer Serie ermittelte durchschnittliche
Zinssatz zzgl. durchschnittlichem Zusatzzinssatz einen oberen
Grenzwert in Hohe von 6 % p. a. Uberschreitet (,positive” er-
folgsabhdngige Vergiitung) bzw. dem Emittenten von dem ge-
schiftsfihrenden Kommanditisten, der asuco Geschiftsbesor-
gungs GmbH, dann zurlickerstattet wird, wenn ein unterer
Grenzwert in Hohe von 4 % p. a. unterschritten wird (,negative”
erfolgsabhdngige Vergiitung).

Fur die Ermittlung der erfolgsabhdngigen Vergltung ist der
01.10.2020 als Beginn der Laufzeit der Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 unabhan-
gig vom Zeitpunkt des individuellen Erwerbs der Namensschuld-
verschreibungen durch die Anleger (Glaubiger) festgelegt.

Zahlungsanspriiche des Emittenten gegeniiber dem geschaftsfiih-
renden Kommanditisten, der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH,
aus Namensschuldverschreibungen aller fdlligen Serien am Ende
eines Geschaftsjahres, die sich per Saldo aus positiven und nega-
tiven Verglitungen ergeben konnen, sind auf einen maximalen
Erstattungsbetrag begrenzt. Bestehen Zahlungsanspriiche des
Emittenten aus Namensschuldverschreibungen einer oder mehre-
rer Serien, die insgesamt den vorgenannten Betrag tiberschreiten,
wird der maximale Erstattungsbetrag auf die Namensschuldver-

Abbildung 5:
Net Asset Value des Emittenten

schreibungen der Serien prozentual verteilt,
bei denen eine negative erfolgsabhangige Ver-
glitung anfallt.

Der obere Grenzwert fiir die erfolgsabhdngige
Vergiitung der Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
betragt durchschnittlich 6 % p. a., der untere
Grenzwert durchschnittlich 4 % p. a. Eine po-
sitive erfolgsabhédngige Vergiitung, die der ge-
schiftsfihrende Kommanditist erhilt, entsteht
in Hohe von 15 % des den oberen Grenzwert
Ubersteigenden durchschnittlichen Prozentsat-
zes. Eine negative erfolgsabhidngige Vergiitung,
die der geschaftsfiihrende Kommanditist erstat-
ten muss, entsteht in Hohe von 15 % des den
unteren Grenzwert unterschreitenden durch-
schnittlichen Prozentsatzes.

Der maximale Erstattungsbetrag, der sich per
Saldo aus positiven und negativen erfolgsab-
hdngigen Vergilitungen der Namensschuldver-
schreibungen aller am Ende eines Geschéfts-
jahres falligen Serien ergibt, ist auf 2 % des
Zinstopfes der Namensschuldverschreibungen
aller Serien des jeweiligen Geschéftsjahres vor
Abzug der laufenden Ausgaben des Emittenten

- Verkehrswert der Immobilien und der
Beteiligungen an Zielfonds

- Bilanzwert der Forderungen und der
aktiven Rechnungsabgrenzungsposten

- Ausgegebene, vom Anleger (Glaubiger)
noch nicht eingezahlte Namensschuldver-
schreibungen zzgl. Agio

jeweils des Emittenten und seiner 100%igen
Tochtergesellschaften

Stark vereinfachte Darstellung
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- Nominalbetrag des Kommanditkapitals

- Bilanzwert der Riickstellungen und der
passiven Rechnungsabgrenzungsposten

- Nicht ausbezahlte, fillige nachrangige
Zinsen und Zusatzzinsen der Namensschuld-
verschreibungen aller Serien (Ausnahme:
Zinsen und Zusatzzinsen aus Sondereinnah-
men)

- Riickzahlungsreserve der Namensschuld-
verschreibungen aller Serien

- Vertraglich vereinbarte einmalige, nicht
substanzbildende weiche Kosten der
ausgegebenen, vom Anleger (Glaubiger)
noch nicht eingezahlten Namensschuld-
verschreibungen

jeweils des Emittenten und seiner 100%igen
Tochtergesellschaften
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fur die Verwaltung der Namensschuldver-
schreibungen aller Serien begrenzt. Eine etwaig
anfallende Umsatzsteuer ist zusdtzlich zu ver-
guten.

Mit der erfolgsabhdngigen Vergiitung soll fiir
den geschiftsfiihrenden Kommanditisten, die
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, ein zusdtz-
licher Anreiz fiir einen Uberdurchschnittlichen
Anlageerfolg geschaffen werden. Bei einem
unterdurchschnittlichen Anlageerfolg beteiligt
sich der geschéftsfithrende Kommanditist, die
asuco Geschiftsbesorgungs GmbH, dagegen
durch Riickzahlung eines Teils seiner Vergttun-
gen.

Net Asset Value des Emittenten

Als Net Asset Value (NAV) des Emittenten (§ 1
Nr. 12 der Anleihebedingungen, siehe Abbil-
dung 5 auf Seite 93) ist die Hohe des Vermo-
gens des Emittenten definiert, das zur Bedie-
nung der zukiinftigen Anspriiche der Anleger
(Glaubiger) aus den ausgegebenen nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen aller Seri-
en vorhanden ist. Der NAV wird jeweils zum
Ende eines Geschiftsjahres (30.09. eines Ka-
lenderjahres) ermittelt.

Der NAV des Emittenten ermittelt sich aus der
Summe aller mit dem Verkehrswert bewerteten
bilanzierten Vermogensgegenstande abzgl. der
Verbindlichkeiten und abzgl. des Eigenkapitals
zum jeweiligen Geschiftsjahresende des Emit-
tenten.

Bei der Ermittlung des NAV des Emittenten
werden die bei den 100%igen Tochtergesell-
schaften bilanzierten Vermogensgegenstande
und Verbindlichkeiten dergestalt berticksich-
tigt, als ob sie unmittelbar beim Emittenten bi-
lanziert wéren.

Bei der Ermittlung des NAV des Emittenten sind
die einzelnen Bilanzpositionen zum Ende des
jeweiligen Geschaftsjahres wie folgt anzuset-
zen bzw. zu bewerten:

Beteiligungen an Zielfonds werden mit dem je-
weils letzten innerhalb der letzten 18 Monate
erzielten Kurs an der zum Zeitpunkt der Be-
wertung flihrenden Zweitmarkt-Handelsplatt-
form bewertet, sofern der letzte erzielte Kurs
den vorletzten innerhalb der letzten 18 Monate
erzielten Kurs um nicht mehr als 20 % tber-

steigt. Im Falle einer grélkeren Abweichung erfolgt die Bewertung
mit dem Durchschnitt der letzten drei innerhalb der letzten 18
Monate erzielten Kurse. Ist eine Bewertung nach diesen Kriterien
nicht méglich, wird der aktuelle Kaufkurs des Emittenten zur Be-
wertung herangezogen. Beteiligungen an Zielfonds in Liquidati-
on, d. h. Zielfonds, bei denen zum Ende eines Geschéftsjahres
die Verkaufserlose fiir samtliche Immobilien bereits vom jeweili-
gen Zielfonds vereinnahmt wurden, werden mit dem voraussicht-
lichen Liquidationsnettoerlds bewertet.

Vom Emittenten mittelbar erworbene Namensschuldverschrei-
bungen sind mit dem Net Asset Value (§ 1 Nr. 13 der Anleihebe-
dingungen) des jeweils vorangegangenen Geschéftsjahresendes
zu bewerten.

Der aktuelle Kaufkurs des Emittenten (§ 1 Nr. 7 der Anleihebedin-
gungen) ist der auf Basis des NAV fiir klassische Alternative In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitionen bzw. auf Basis von
Barwertberechnungen fiir Leasing- oder leasingdhnliche Ziel-
fonds ermittelte Prozentsatz bezogen auf das Kommanditkapital
des Zielfonds, zu dem der Emittent bereit ware, weitere Beteili-
gungen zu erwerben.

Immobilien sind mit dem vom Emittenten ermittelten Verkehrs-
wert zu bewerten.

Ausgegebene Namensschuldverschreibungen, die vom Anleger
(Glaubiger) noch nicht einbezahlt sind, sind in H6he des ausste-
henden Nominalbetrages zzgl. Agio als Forderungen, vertraglich
vereinbarte einmalige, nicht substanzbildende weiche Kosten
dieser Namensschuldverschreibungen als Verbindlichkeiten zu
beriicksichtigen.

Forderungen und aktive Rechnungsabgrenzungsposten werden
mit dem Bilanzwert berticksichtigt.

Das Eigenkapital wird unabhdngig von seinem handelsbilanziel-
len positiven oder negativen Wert mit dem Nominalbetrag des
eingezahlten Kommanditkapitals des Emittenten (25.000 EUR)
abgezogen.

Vom Emittenten ausgegebene nachrangige Namensschuldver-
schreibungen aller Serien werden nicht als Verbindlichkeiten be-
riicksichtigt.

Rickstellungen und passive Rechnungsabgrenzungsposten wer-
den mit dem Bilanzwert beriicksichtigt.

Nicht ausbezahlte, jedoch fdllige nachrangige Zinsen und Zu-
satzzinsen der Namensschuldverschreibungen aller Serien sowie
die Rickzahlungsreserven der Namensschuldverschreibungen
aller Serien werden als Verbindlichkeiten berticksichtigt.



Abweichend von vorstehender Regelung werden die bei Fllig-
keit von Namensschuldverschreibungen einer Serie aus den
Sondereinnahmen/-ausgaben ermittelten Zinsen und Zusatzzin-
sen nicht als Verbindlichkeiten beriicksichtigt.

Net Asset Value der Namensschuldverschreibungen einer Serie
Als Net Asset Value (NAV) der Namensschuldverschreibungen ei-
ner Serie (§ 1 Nr. 13 der Anleihebedingungen) ist der Betrag defi-
niert, der sich ergibt, wenn der NAV des Emittenten zum jeweili-
gen Geschdftsjahresende auf die vom Emittenten ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen dieser Serie, wie nachfolgend
dargestellt, verteilt wird.

Der NAV der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobili-
en-ZweitmarktZins 12-2020 wird erstmalig zum 30.09.2020 er-
mittelt und entspricht dem substanzbildenden Betrag zzgl. einer
zum Ende dieses Geschiftsjahres gebildeten Riickzahlungsreser-
ve.

Der substanzbildende Betrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 betragt rd.
13,99 Mio. EUR bzw. rd. 93,25 % des Nominalbetrages der aus-
gegebenen Namensschuldverschreibungen dieser Serie.

Zum Ende der folgenden Geschiftsjahre (jeweils 30.09. eines Ka-
lenderjahres) wird der zum Ende des jeweils vorigen Geschafts-
jahres ermittelte und um die im NAV zu diesem Zeitpunkt enthal-
tene Riickzahlungsreserve reduzierte NAV der Namensschuldver-
schreibungen einer Serie um die im jeweiligen laufenden Ge-
schéftsjahr eingetretene prozentuale Wertsteigerung bzw. Wertre-
duzierung des NAV des Emittenten erhdht bzw. reduziert, um
den substanzbildenden Betrag (§ 1T Nr. 17 der Anleihebedingun-
gen) der im jeweiligen laufenden Geschiftsjahr ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen dieser Serie sowie um die bis
zum Ende des jeweils laufenden Geschéftsjahres fir die Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie insgesamt gebildete Rick-
zahlungsreserve erhoht. Dies ergibt den neuen NAV der Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie zum Ende des jeweils laufen-
den Geschiftsjahres.

Die Wertsteigerung/-reduzierung des NAV des Emittenten eines
jeweiligen Geschéftsjahres in % (§ 1 Nr. 22 der Anleihebedingun-
gen) ergibt sich dadurch, dass die Differenz aus dem NAV des
Emittenten zum Ende eines Geschéftsjahres und zum Ende des
vorangegangenen Geschéftsjahres reduziert um die substanzbil-
denden Betrdge der in diesem Geschéftsjahr ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen und erhéht um den NAV der im je-
weiligen Geschéftsjahr getilgten Namensschuldverschreibungen
ins Verhdltnis gesetzt wird zu dem NAV zum Ende des vorange-
gangenen Geschéftsjahres abzgl. des NAV der im jeweiligen Ge-
schaftsjahr getilgten Namensschuldverschreibungen.

Im mittleren Szenario wird ein NAV der Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 per

30.09.2025 in Hohe von rd. 113,5 % prognos-
tiziert.

Der zum Ende eines Geschdftsjahres ermittelte
NAV der Namensschuldverschreibungen einer
Serie wird in den folgenden Fallen und in der
folgenden Reihenfolge korrigiert:

Fall 1:

Der NAV der fdlligen Namensschuldverschrei-
bungen einer oder mehrerer Serien ist bei Fal-
ligkeit geringer als der Nominalbetrag dieser
Namensschuldverschreibungen. In diesem Fall
wird die Summe der den jeweiligen Nominal-
betrag unterschreitenden Betrdge dieser falli-
gen Namensschuldverschreibungen auf die
Namensschuldverschreibungen aller anderen
Serien entsprechend dem Verhéltnis des subs-
tanzbildenden Betrages einer Namensschuld-
verschreibung zur Summe der substanzbilden-
den Betrdge aller anderen Namensschuldver-
schreibungen aufgeteilt und vom NAV dieser
Namensschuldverschreibungen abgezogen.

Fall 2:

Die wahrend der Laufzeit der falligen Namens-
schuldverschreibungen einer oder mehrerer
Serien insgesamt zur Zahlung zur Verfligung
stehenden Zinsen und Zusatzzinsen (ber-
schreiten den jeweils vereinbarten Maximalbe-
trag p. a., jeweils multipliziert mit der Laufzeit
der félligen Namensschuldverschreibungen
dieser Serien. In diesem Fall wird die Summe
der lberschreitenden Betrdge dieser filligen
Namensschuldverschreibungen analog zu Fall
1 auf die zum Ende dieses Geschiftsjahres aus-
gegebenen félligen und nicht falligen sowie
nicht Fall 1 zuzurechnenden Namensschuld-
verschreibungen aller Serien aufgeteilt und
dem NAV der Namensschuldverschreibungen
dieser Serien hinzugerechnet.

Riickzahlungsreserve der
Namensschuldverschreibungen einer Serie
Als Riickzahlungsreserve der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie (§ 1 Nr. 15 der An-
leihebedingungen) wird der Betrag definiert,
den der Emittent aus dem Zinstopf der Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie bis
zum Ende des jeweiligen Geschiéftsjahres nicht
zur Zahlung von Zinsen und Zusatzzinsen ver-
wendet bzw. verwendet hat. Dies erfolgt zur
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Erhéhung der Liquiditdt des Emittenten zum
Zeitpunkt der Félligkeit der Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie zum Ende jedes Ge-
schaftsjahres (Ausnahme: Geschiftsjahr der
Falligkeit der Namensschuldverschreibungen
einer Serie).

Der Aufbau dieser Riickzahlungsreserve muss
beginnend ab dem 5. Geschiftsjahresende vor
Laufzeitende immer dann erfolgen, wenn der
NAV der Namensschuldverschreibungen einer
Serie zum jeweils vorangegangenen Geschdfts-
jahresende kleiner als 105 % des Nominalbe-
trages der Namensschuldverschreibungen die-
ser Serie ist und der Zinssatz des Zinstopfes der
Namensschuldverschreibungen dieser Serie in
einem Geschiftsjahr zzgl. des Zusatzzinssat-
zes, der aufgrund der Deckelung auf den ver-
einbarten Maximalbetrag in den Vorjahren
nicht ausbezahlt wurde, groler als der verein-
barte Maximalbetrag des Zinssatzes der Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie ist.
Der Prozentsatz von 105 % des Nominalbetra-
ges der Namensschuldverschreibungen wurde
gewadhlt, um bis zur Filligkeit der Namens-
schuldverschreibungen einen Puffer fiir eine
negative Entwicklung des NAV aus Wertverlus-
ten der Anlageobjekte zu schaffen, da die
Riickzahlung falliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag erfolgt.

Auf den Aufbau dieser Rickzahlungsreserve
kann ausnahmsweise verzichtet werden, wenn
die Laufzeit sich dann automatisch um ein Jahr
verlangert, sofern der NAV der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie (§ 1 Nr. 13 der An-
leihebedingungen) zum jeweils dem Falligkeit-
stermin vorangegangenen Geschiftsjahresende
kleiner als 105 % des Nominalbetrages der
Namensschuldverschreibungen dieser Serie ist.

Eine entsprechende Regelung ist fir die Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobi-
lien-ZweitmarktZins 12-2020 vorgesehen (§ 12
der Anleihebedingungen), sodass kein Aufbau
einer Riickzahlungsreserve geplant ist.

Der Emittent ist berechtigt aber nicht verpflich-
tet, die gebildete Riickzahlungsreserve der Na-
mensschuldverschreibungen einer Serie in An-
lageobjekte zu investieren.
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Bestandsverteilung nach Investitionsobjekten

in % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
— Immobilien

Immobilien Ausland

Deutschland 1%

99 %

Grafik: asuco %

Bestandsverteilung nach Investitionswegen

in % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)

Kapital-
erhéhung
7 %

Erstmarkt
3%

Gesellschaf-
terdarlehen

Zweitmarkt 39
87 % e
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Bestandsverteilung nach Rechtsformen

in % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
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Beteiligung 1 %
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Bestandsverteilung nach Fondskonstruktionen

in % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
Atypisch stille Gesellschafter-
Beteiligung darlehen
1 % 3%
Leasing-
Klassischer fonds
Fonds 95 % 1%
Grafik: asuco A

Das Portfolio der Zielfonds des Emittenten,
seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der
asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH zum 03.02.2020

Die Investition in Zielfonds erfolgt sowoh| durch den Emittenten
als auch durch seine 100%igen Tochtergesellschaften, die asuco
Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) (siehe
Ubersichten auf den Seiten 101 ff.). Die nachfolgenden Ausfiihrun-
gen beziehen sich auf den konsolidierten Bestand des Emittenten,
seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH, da dies wirt-
schaftlich betrachtet mehr Transparenz fiir die Struktur des Gesamt-
portfolios ermdglicht.

Der Emittent, die asuco pro GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH
sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH haben bis zum
03.02.2020 insgesamt 7.309 Ankdufe am Zweitmarkt sowie drei
Zeichnungen am Erstmarkt (in der Platzierung befindliche Zielfonds)
getdtigt, an neun Kapitalerhhungen teilgenommen sowie Gesell-
schafterdarlehen an acht Zielfonds gewdhrt. Er ist aktuell an 258
verschiedenen Zielfonds von 50 Anbietern beteiligt und partizipiert
damit mittelbar an der Entwicklung von insgesamt 388 Immobilien,
die einen durchschnittlichen Vermietungsstand von ca. 97 % auf-
weisen (in % der nach dem Vermietungsstand gewichteten Anschaf-
fungskosten inkl. Erwerbsnebenkosten). Die gesamten Anschaf-
fungskosten (abziiglich bereits zuriickgeflossener Anschaffungskos-
ten aus Objektverkdufen) belaufen sich auf ca. 219,3 Mio. EUR.
Davon sind ca. 63,8 Mio. EUR (iber die Tochtergesellschaft asuco
pro GmbH, ca. 8,3 Mio. EUR iiber die asuco Beteiligungs GmbH
sowie ca. 2,9 Mio. EUR (iber die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
investiert.

Der Emittent hat im Jahr 2014 von der asuco 6 Immobilien-Sachwer-
te GmbH & Co. KG (Verkdufer), einem mit der asuco-Unterneh-
mensgruppe nach § 271 HGB verbundenen Unternehmen, Beteili-
gungen an Zielfonds mit Anschaffungskosten in Héhe von ca. 6,9
Mio. EUR erworben. Diese wurden von der asuco 6 Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG in den Jahren 2013 und 2014 erwor-
ben. Der Kaufpreis entsprach den Anschaffungskosten (inkl. Er-
werbsnebenkosten), so dass der Verkdufer keinen Verdaullerungsge-
winn erzielt hat. Der Kaufpreis wich dariiber hinaus nicht wesent-
lich von den an der Fondsbdrse Deutschland Beteiligungsmakler AG
erzielten Kursen ab und lag nicht iber den Kursen, die der Emittent
als maximalen Kaufpreis zu zahlen bereit war. Des Weiteren hat der
Emittent im Jahr 2014 von der asuco 6 Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG die asuco pro GmbH (ehemals asuco 6 pro GmbH)
zum Nominalbetrag in H6he von 25.000 EUR erworben.

Nachfolgend wird die Zusammensetzung des Gesamtportfolios
des Emittenten, seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco
Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
an Zielfonds nach unterschiedlichen Kriterien erldutert. Die Anga-



Bestandsverteilung nach Fondsverwaltern

in % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
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Die grofiten Fondsbeteiligungen

in % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
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Bestandsverteilung nach Bundeslandern

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

| Baden-Wiirttemberg 6 %
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Bestandsverteilung nach Nutzungsarten

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

Biro 23 %

Spezial 16 %
(Hotel, Logistik, Klinik,
Senioren-Pflegeheim)

Wohnen 3 %

Sonstige 11 %
(Lager, Nebenfldchen)

Handel 47 %

Grafik: asuco d

ben erfolgen jeweils in % der Anschaffungskos-
ten (inkl. Erwerbsnebenkosten’).

Nahezu samtliche Zielfonds investieren in den
deutschen Immobilienmarkt (ca. 99 %). Dieser
wird von institutionellen Investoren als einer der
derzeit weltweit attraktivsten Immobilienmarkte
eingestuft.

Drei Zielfonds wurden am Erstmarkt (in der Plat-
zierung befindliche Zielfonds) gezeichnet (ca.
3 %). Bei mehreren Zielfonds hat sich der Emit-
tent an Kapitalerhthungen beteiligt (ca. 7 %).
Zudem wurden acht Gesellschafterdarlehen
ausgegeben (ca. 3 %). Alle anderen Ankdufe
und damit ca. 87 % erfolgten am Zweitmarkt.

Die Zielfonds firmieren (iberwiegend in der
Rechtsform der KG bzw. GmbH & Co. KG (ca.
98 %) oder in der hinsichtlich der Rechte und
Pflichten einschlieSlich Haftung wirtschaftlich
der KG identischen atypisch stillen Gesellschaft
(ca. 1 %). Bei den Zielfonds in der Rechtsform
einer GbR (ca. 1 %) besteht eine Haftungsbe-
schrankung bei den Bankdarlehen.

Ca. 95 % der Zielfonds wurden als klassischer
Immobilienfonds konzipiert. Auf Leasingfonds
bzw. leasingdhnliche Fonds entfallen ca. 1 %
der Anschaffungskosten, auf atypisch stille Be-
teiligungen ca. 1 % und auf acht Gesellschafter-
darlehen ca. 3 %.

Ca. 65 % der Zielfonds werden von sechs
Fondsverwaltern (asuco, SABIV, Rendita Colo-
nia, AXA Merkens, WealthCap und Fundus) ver-
waltet, bei denen es sich ausschlieBSlich um
langjahrig am Markt befindliche und damit er-
fahrene Emissionshduser handelt. Bei den von
der asuco verwalteten Zielfonds handelt es sich
um die ,Werre-Einkaufspark” GmbH & Co. KG
(SWF 79) sowie die EKZ Werre-Park GmbH &
Co. Beteiligungs-KG (Dr. Ebertz SWF 112), bei
denen Unternehmen der asuco-Unternehmens-
gruppe im Juni 2018 die Geschéftsbesorgung
tibernommen haben.

Die sieben groften Einzelinvestitionen repra-
sentieren ca. 41 % des Portfolios.

Auch die geografische Lage der Immobilien ver-
deutlicht die gute Risikostreuung. Der Schwer-
punkt entféllt auf die Bundeslander Nordrhein-
Westfalen, Sachsen, Hessen, Niedersachsen,
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Bayern, Thiiringen, Baden-Wirttemberg und
das Saarland.

Die Nutzungsarten verteilen sich im Wesentli-
chen auf Handelsflichen (ca. 47 %), Burofla-
chen (ca. 23 %) und Spezial-lmmobilien wie
z.B. Senioren-Pflegeheime, Hotels und Logistik-
gebdude (ca. 16 %).

Der Emittent hat die Zielfonds zu Anschaffungs-
kosten von durchschnittlich ca. 66 % des Nomi-
nalkapitals der Zielfonds erworben. Bewertet
man das zum 03.02.2020 bestehende Portfolio
von Zielfonds mit dem jeweils letzten innerhalb
von 18 Monaten an der Fondsborse Deutschland
Beteiligungsmakler AG erzielten Kurs bzw., so-
fern ein solcher nicht vorliegt, mit dem aktuellen
Kaufkurs des Emittenten, dann liegt der Markt-
wert des Portfolios bei ca. 70 % des erworbenen
Nominalkapitals. Dagegen betrdgt der innere
Wert? zwischen ca. 66 % (Bewertung der Immo-
bilien bei Ansatz der nachhaltig erzielbaren
Marktmiete) und ca. 79 % (Bewertung der Immo-
bilien bei Ansatz der Ist-Miete). Dies verdeutlicht
die erfolgreich umgesetzte Einkaufspolitik.

Das zum 03.02.2020 bestehende Portfolio von
Zielfonds weist durchschnittlich eine Ausschiit-
tungsrendite fiir 2018* in Hohe von ca. 5,09 %
und einen jahrlichen Tilgungsgewinn 2018* in
Hohe von ca. 4,56 % auf. Hierbei ist zu beach-
ten, dass der Emittent die Ausschiittungsrendite
jahrlich erhdlt, die Tilgungsgewinne dagegen
zwar jahrlich anfallen, jedoch erst bei Verkauf
der Immobilie und/oder Liquidation des jeweili-
gen Zielfonds kumuliert von dem Emittenten ver-
einnahmt werden.

Fazit

Wie das zum 03.02.2020 bestehende Portfolio
von Beteiligungen an Zielfonds zeigt, ermog-
licht der Zweitmarkt eine mittelbare Investition
in ausgewdhlte deutsche Qualititsimmobilien
und das nicht selten unter deren Markt-/Ver-
kehrswert. Die bei Auflésung/Liquidation der
jeweiligen Zielfonds realisierbaren stillen Reser-
ven, die zukinftige Ertragskraft sowie Wertzu-
wachschancen der Immobilien ergeben hohe
Renditeperspektiven bei einer ausgeprégten Si-
cherheitsorientierung, denn es konnte eine Risi-
kostreuung auf verschiedene Immobiliengro-
Ben, Immobilienstandorte, Gebdudetypen, Nut-
zungsarten und Mieter erreicht werden.

Anschaffungskosten versus Marktwert und Innerer Wert

Durchschnittswert in % des erworbenen Kommanditkapitals an den Zielfonds
79 %
70 %
66 % 66 %
durchschnittliche Marktwert Innerer Wert Innerer Wert
Anschaffungs- auf Basis der auf Basis der auf Basis der
kosten inkl. letzten Kurse nachhaltig Ist-Miete
Erwerbsneben- an der erzielbaren
kosten Fondsbérse Marktmiete /
Grafik: asuco 7

Ausschiittungsrendite * und Tilgungsgewinn* 2018

Durchschnittswert in % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
9,50 % 9,65 %
DL 4,56 %
Tilgungsgewinn* 2018
Ausschittungsrendite* 2018
5,50 %
5,09 %
Prospekt Ist
Grafik: asuco A

Die Angaben basieren auf den Geschéftsberichten 2016, 2017 oder 2018 der einzelnen Zielfonds
und Berechnungen der asuco.

Der innere Wert ist der Wert, der sich bei einer zeitnahen Auflésung/Liquidation der erworbenen
Zielfonds ergeben wiirde. Bei Leasingfonds entspricht der innere Wert dem Barwert der
zukiinftigen  Zahlungsstrome. Die in Liquidation befindlichen Zielfonds wurden nicht
beriicksichtigt.

Die durchschnittliche Ausschiittungsrendite 2018 ist die fir 2018 prognostizierte jahrliche
Ausschiittung der Zielfonds ohne Liquidationsgewinne in Prozent bezogen auf die
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten). Die in Liquidation befindlichen Zielfonds
wurden nicht beriicksichtigt. Bei Zielfonds in Teilliquidation wurden die urspriinglichen
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) um Sonderausschiittungen aus dem Objektverkauf
reduziert.

Der durchschnittliche Tilgungsgewinn 2018 ist die in 2018 geplante Reduzierung der
Nettoverschuldung (Fremdkapital, Liquiditatsreserve) nach Ausschiittungen auf Ebene der
Zielfonds in Prozent bezogen auf die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten). Bei
Darlehen in Fremdwéhrung werden in 2018 nicht realisierte Wahrungsgewinne bzw. -verluste
nicht berticksichtigt. Der Tilgungsgewinn einzelner Zielfonds wurde bereinigt um Sondereffekte
bei den Einnahmen (z. B. einmalige Abfindungszahlungen, Entschadigungen von Versicherungen)
und bei den Ausgaben (z. B. Neubaumafnahmen, umfangreiche Sanierungs- oder Umbaukosten,
einmalige Zinsvorauszahlungen).

Die in Liquidation befindlichen Zielfonds wurden nicht beriicksichtigt. Leasing- und
leasingahnliche Fonds sowie stille Beteiligungen wurden bei der Berechnung des Tilgungsgewinns/-
verlustes in Hohe des linear verteilten Liquidationsgewinns/-verlustes beriicksichtigt. Der
Liquidationsgewinn/-verlust ergibt sich aus der Differenz zwischen den Anschaffungskosten (inkl.
Erwerbsnebenkosten) und dem i.d.R. feststehenden Liquidationserls. Bei Zielfonds in
Teilliquidation wurden die urspriinglichen Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) um
Sonderausschiittungen aus dem Objektverkauf reduziert.



Bestandsiibersicht der Beteiligungen und Gesellschafterdarlehen an Zielfonds des Emittenten per 03.02.2020"2

Zielfonds Artder  Objektbezeichnung Objekttyp Anschaffungskosten in % der Anschaffungs- Datum der Kauf-
(unmittelbare Investi-  (mittelbare Anlageobjekte) (inkl. Erwerbsneben-  kosten des Emittenten  vertrige/Ubertragungs-
Anlageobjekte) tion? kosten) in EUR in Anlageobjekte vereinbarungen
asuco Portfolio inkl. B, BKE, C&A Saarlouis Geschiftshaus 20.259.963 9,24 % 5 Vertrige
Kapitalerh. und Gesell- D Verwaltungsgebaude mit Versandlager Biiro- und Produktions- 22.12.2017-25.09.2019
schafterdarlehen Hannover gebaude
LuitpoldQuartier Bamberg Biirogebdude
HFS 7 B Biiro- und Geschiftshaus Kiel Biiro- und Geschiftshaus 11.977.775 5,46 % 108 Vertrage
Handelshof-Markt Sigmaringen SB-Warenhaus 30.10.2014-06.09.2019
»Marktpassage” Apolda Einkaufszentrum
,Parkhotel Riigen” Bergen Hotel (Spezialimmobilie)
Dr. Ebertz SWF 79 B »Werre-Einkaufspark” Bad Oeynhausen  Einkaufszentrum 7.418.340 3,38 % 26 Vertrige
29.07.2014-19.11.2019
DG Anlage 22 B »Wandelhalle” Hauptbahnhof Hamburg  Einkaufszentrum 7.006.796 3,20 % 135 Vertrige
22.12.2015-12.11.2019
Merkens 15 B ,Sachsen-Allee” Chemnitz Einkaufszentrum 5.206.557 2,37 % 112 Vertrage
14.11.2014-23.11.2018
Fundus 28 B ,Frankfurter Allee Plaza” Berlin Hotel und Geschiftshaus 4.009.829 1,83 % 347 Vertrige
(Spezialimmobilie) 14.11.2014-07.01.2020
Drehscheibe Bochum inkl. B, D ,Drehscheibe” Bochum Einkaufszentrum 3.646.306 1,66 % 5 Vertrage
Gesellschafterdarlehen 22.12.2016-17.07.2019
Hahn Pluswertfonds 109 B, BKE ~ Fachmarktzentrum Langelsheim Fachmarktzentrum 3.298.440 1,50 % 23 Vertrige
inkl. Kapitalerh. 11.09.2017-27.08.2018
Fundus 35 B ,Rathaus-Center” Berlin-Pankow Einkaufszentrum 2.822.541 1,29 % 137 Vertrage
,Grips-Theater” Berlin-Tiergarten Theater 29.09.2014-09.01.2020
Dr. Ebertz SWF 112 B ,Werre-Einkaufspark” Bad Oeynhausen Einkaufszentrum 2.782.117 1,27 % 7 Vertrage
31.07.2014-18.04.2018
Rendita Colonia SWF 55 B, BKE ,Spree-Center” Fiirstenwalde Fachmarktzentrum 2.603.868 1,19 % 35 Vertrage
inkl. Kapitalerh. Einkaufszentrum Eisenhiittenstadt Fachmarktzentrum 14.11.2014-25.10.2019
BI 23 B ,Marriott-Hotel” Sindelfingen Hotel (Spezialimmobilie) 2.361.800 1,08 % 85 Vertrage
08.09.2014-27.01.2020
Columbus 11 B Biirogebdude Rostock Biirogebaude 2.304.926 1,05 % 115 Vertrage
14.11.2014-11.12.2019
HFS 3 B Fachmarktzentrum Rathenow Fachmarktzentrum 2.210.772 1,01 % 25 Vertrage
14.11.2014-19.11.2019
Falk 66 B DSK-Seniorenzentrum Osnabriick Pflegeheim (Spezialimmobilie) 2.191.528 1,00 % 281 Vertrage
Multi-Business-Center Diren Biiro- und Produktionsgebdude 16.02.2016-24.09.2019
DB 6 B ,Olympia-Einkaufszentrum” Miinchen Einkaufszentrum 2.184.678 1,00 % 13 Vertrage
01.10.2014-10.01.2019
Falk 58 Leipzig-Lossnig ~ BKE »Moritzhof” Leipzig Einkaufszentrum 2.060.000 0,94 % 1 Vertrag
atypisch stille Beteiligung 14.11.2014
Merkens 23 B AXA-Hauptverwaltung KoIn Biirogebaude 1.963.793 0,90 % 113 Vertrage
(Erweiterungsbau) 24.09.2014-28.05.2018
Hahn Pluswertfonds 49 B Obi-Baumarkt mit Gartencenter Baumarkt 1.905.088 0,87 % 3 Vertrage
Meinerzhagen 18.07.2017-05.09.2017
SAB 101 Metropolis B Kino ,Metropolis Premieren-Filmpalast”  Kino (Spezialimmobilie) 1.865.067 0,85 % 135 Vertrage
Frankfurt am Main 06.04.2017-24.05.2019
ILG 30 B »Werra-Center” Eschwege SB-Warenhaus mit Baumarkt  1.808.803 0,82 % 38 Vertrige
29.07.2014-20.01.2020
HFS 15 B ,Galerie Roter Turm” Chemnitz Einkaufszentrum 1.738.420 0,79 % 111 Vertrage
,Miihlbach-Center” Radolfzell Einkaufszentrum 07.11.2014-21.02.2018
weitere 214 Zielfonds 212 B, weitere 320 Immobilien 50.600.533 23,08 % 2.571 Vertrage
5BKE, 6 D 28.07.2014-03.02.2020
236 Zielfonds 350 Immobilien 144.227.941 65,78 % 4.431 Vertrage

28.07.2014-03.02.2020

Von der Aufnahme einzelner Angaben in den Verkaufsprospekt kann abgesehen werden, wenn diese Angaben nur von geringer Bedeutung und nicht geeignet sind, die Beurteilung
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage und der Entwicklungsaussichten des Emittenten zu beeinflussen, oder die Verbreitung dieser Angaben dem Emittenten erheblichen
Schaden zufiigt, sofern die Nichtveréffentlichung das Publikum nicht tiber die fiir die Beurteilung der Vermogensanlagen wesentlichen Tatsachen und Umstdnde tauscht. Aus
diesen Griinden werden lediglich Beteiligungen an Zielfonds separat ausgewiesen, die ca. 0,75 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) des Emittenten in mittelbare
und unmittelbare Anlageobjekte in Hohe von ca. 219,3 Mio. EUR (entspricht 100 %) ausmachen.
EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen méglich.

B = Beteiligung an i. d. R. vollplatzierten Zielfonds

BKE = Beteiligung an Zielfonds durch Teilnahme an einer Kapitalerhéhung
D = Gesellschafterdarlehen an Zielfonds
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Bestandsiibersicht der Beteiligungen an Zielfonds der asuco pro GmbH

(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) per 03.02.2020 "2

Zielfonds Artder  Objektbezeichnung Objekttyp Anschaffungskosten in % der Anschaffungs- Datum der Kauf-
(mittelbare Investi-  (mittelbare Anlageobjekte) (inkl. Erwerbsneben- kosten des Emittenten vertrﬁge/Ubertragungs-
Anlageobjekte) tion?® kosten) in EUR in Anlageobjekte vereinbarungen
Dr. Ebertz SWF 112 B ,Werre-Einkaufspark” Bad Oeynhausen Einkaufszentrum 20.873.553 9,52 % 29 Vertrage
25.04.2018-09.05.2019
HFS 12 B ,Blautal-Center” Ulm Einkaufszentrum 5.511.564 2,51 % 403 Vertrage
,Goethe Galerie” Jena Biiro- und Einkaufszentrum 04.11.2016-04.09.2019
Deutsche BKK Wolfsburg Biirogebaude
CFB 137 B Commerzbank ,Trading Center” Biirogebaude 5.202.792 2,37 % 204 Vertrdge
Frankfurt/Main 29.08.2019-15.10.2019
PROSAG Klinik Alpenhof B ,Vater/Mutter-Kind-Klinik Alpenhof” Klinik (Spezialimmobilie) 5.196.837 2,37 % 172 Vertrage
Chieming 11.07.2017-11.02.2019
HFS Zweitmartkfonds 2 B Beteiligungen an 78 Zielfonds mit 4.092.007 1,87 % 222 Vertrage
rd. 113 Immobilien * 05.09.2013-04.10.2019
HFS Zweitmarktfonds 1 B Beteiligungen an 34 Zielfonds mit 3.302.855 1,51 % 118 Vertrage
rd. 50 Immobilien * 21.10.2013-04.12.2019
HL 30 Gemma B ,Pohland-Passage” Dresden Biiro- und Geschiftshaus 2.495.665 1,14 % 28 Vertrage
,ListBogen” Leipzig Biiro- und Geschiftshaus 13.01.2014-24.10.2019
PROSAG Nordseedeich B ,Mutter-Kind-Klinik Nordseedeich” Klinik (Spezialimmobilie) 1.837.175 0,84 % 104 Vertrage
Friedrichskoog 24.08.2016-29.03.2019
weitere 46 Zielfonds 46 B weitere 85 Immobilien 15.332.076 6,99 % 1.328 Vertrdge
03.12.2013-13.12.2019
insgesamt
54 Zielfonds 96 Immobilien 63.846.523 29,12 % 2.608 Vertrage

05.09.2013-13.12.2019

Von der Aufnahme einzelner Angaben in den Verkaufsprospekt kann abgesehen werden, wenn diese Angaben nur von geringer Bedeutung und nicht geeignet sind, die Beurteilung
der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage und der Entwicklungsaussichten des Emittenten zu beeinflussen, oder die Verbreitung dieser Angaben dem Emittenten erheblichen
Schaden zufiigt, sofern die Nichtveréffentlichung das Publikum nicht tiber die fiir die Beurteilung der Vermogensanlagen wesentlichen Tatsachen und Umstdnde tauscht. Aus
diesen Griinden werden lediglich Beteiligungen an Zielfonds separat ausgewiesen, die ca. 0,75 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) des Emittenten in mittelbare
und unmittelbare Anlageobjekte in Héhe von ca. 219,3 Mio. EUR (entspricht 100 %) ausmachen.

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen méglich.

B = Beteiligung an i. d. R. vollplatzierten Zielfonds

Aufgrund der quotal niedrigen Beteiligung an den mittelbar durch den HFS Zweitmarktfonds 1 (HFS Zweitmarktfonds 2) gehaltenen 50 (113) Immobilien wird die Beteiligung der
asuco pro GmbH am HFS Zweitmarktfonds 1 (HFS Zweitmarktfonds 2) als lediglich eine Immobilie gezihlt. Dementsprechend geht die Beteiligung an den mittelbar durch den
HFS Zweitmarktfonds 1 (HFS Zweitmarktfonds 2) gehaltenen 50 (113) Immobilien als nur eine Immobilie in die Gesamtzahl der von der asuco pro GmbH mittelbar gehaltenen

Immobilien (96) ein.
W7
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Bestandsiibersicht der Beteiligungen an Zielfonds der asuco Beteiligungs GmbH

(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) per 03.02.2020 "2

Zielfonds Artder  Objektbezeichnung Objekttyp Anschaffungskosten in % der Anschaffungs- Datum der Kauf-
(mittelbare Investi-  (mittelbare Anlageobjekte) (inkl. Erwerbsneben- kosten des Emittenten vertrige/Ubertragungs-
Anlageobjekte) tion? kosten) in EUR in Anlageobjekte vereinbarungen
Merkens 15 B ,Sachsen-Allee” Chemnitz Einkaufszentrum 5.224.738 2,38 % 41 Vertrage
26.04.2017-10.12.2018
weitere 15 Zielfonds 15 B weitere 20 Immobilien 3.107.046 1,42 % 163 Vertrage
16.06.2017-03.02.2020
insgesamt
16 Zielfonds 21 Immobilien 8.331.784 3,80 % 204 Vertrige

26.04.2017-03.02.2020

Von der Aufnahme einzelner Angaben in den Verkaufsprospekt kann abgesehen werden, wenn diese Angaben nur von geringer Bedeutung und nicht geeignet sind, die Beurteilung
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage und der Entwicklungsaussichten des Emittenten zu beeinflussen, oder die Verbreitung dieser Angaben dem Emittenten erheblichen
Schaden zufligt, sofern die Nichtveroffentlichung das Publikum nicht tber die fiir die Beurteilung der Vermégensanlagen wesentlichen Tatsachen und Umstdnde tauscht. Aus
diesen Griinden werden lediglich Beteiligungen an Zielfonds separat ausgewiesen, die ca. 0,75 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) des Emittenten in mittelbare
und unmittelbare Anlageobjekte in Hohe von ca. 219,3 Mio. EUR (entspricht 100 %) ausmachen.

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen méglich.

B = Beteiligung an i. d. R. vollplatzierten Zielfonds
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Bestandsiibersicht der Beteiligungen an Zielfonds der asuco Zweite Beteiligungs

GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) per 03.02.2020"

Zielfonds Artder  Objektbezeichnung Objekttyp Anschaffungskosten in % der Anschaffungs- Datum der Kauf-
(mittelbare Investi-  (mittelbare Anlageobjekte) (inkl. Erwerbsneben- kosten des Emittenten vertrige/Ubertragungs-
Anlageobjekte) tion? kosten) in EUR in Anlageobjekte vereinbarungen
Merkens 15 B ,Sachsen-Allee” Chemnitz Einkaufszentrum 2.216.927 1,01 % 62 Vertrage
17.01.2019-21.01.2020
HFS 12 B ,,Blautal-Center” Ulm Einkaufszentrum 636.055 0,29 % 42 Vertrage
,Goethe Galerie” Jena Biro- und Einkaufszentrum 12.03.2019-13.05.2019
Deutsche BKK Wolfsburg Biirogebaude
insgesamt
2 Zielfonds 4 Immobilien 2.852.982 1,30 % 104 Vertrige

17.01.2019-21.01.2019

I EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen maglich.
2 B = Beteiligung an i. d. R. vollplatzierten Zielfonds

Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020: Eine innovative und intelligente Losung, Immobilien-orientiert zu investieren
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Liquiditatsanlage

Der Emittent plant keinen Aufbau einer Liquidi-
tatsreserve, so dass lediglich die kurzfristig nicht
benotigte Bodensatzliquiditat zur Verfiigung
steht. Diese setzt sich aus den unterjahrig erziel-
ten Einnahmeniberschiissen sowie der ggf. ge-
bildeten Riickzahlungsreserven zusammen. Die
unterjahrig zur Verfligung stehende Liquiditat
des Emittenten dient im Wesentlichen zur Erfiil-
lung der Zahlungsverpflichtungen des Emitten-
ten aus den emittierten Namensschuldverschrei-
bungen aller Serien zum jeweils folgenden Zah-
lungstermin (jeweils 10.01. des auf das Ende des
jeweiligen Geschéftsjahres folgenden Jahres).

Die kurzfristig zur Verfiigung stehenden Gelder
werden grundsatzlich bei Banken, die der deut-
schen Einlagensicherung unterliegen, als Tages-/
Festgeldanlage angelegt.

Zur Optimierung der Zinsertrage wird der Emit-
tent am Cash-Management der asuco-Unter-
nehmensgruppe teilnehmen (siehe Seiten 53 f.
unter ,Cash-Management”) und taglich fallige
Gelder zur Verfligung stellen. Fiir asuco-Fonds-
gesellschaften ist hierfiir Voraussetzung, dass die
kapitalaufnehmende Gesellschaft entsprechen-
de Sicherheiten stellt (z. B. verpfindete Beteili-
gungen an Zielfonds), einen frei verfligbaren
Kreditrahmen bei einer Bank hat oder die Kapi-
talaufnahme im Rahmen des gewohnlichen Ge-
schéaftsverkehrs  (kurzfristige Kreditaufnahme)
erfolgt.



Investitions- und Finanzierungsplan (Prognose)

Investitions- und Finanzierungsplan des
Emittenten

Der Gesamtaufwand und seine Zusammensetzung ergeben sich
aus § 5 (Mittelverwendung) der Anleihebedingungen (siehe Seite
158), abgeschlossenen Vertrdagen (siehe Seiten 148 f. unter ,Leis-
tungsvertrage”) sowie aus Erfahrungswerten. Alle Betrdge sind inkl.
Umsatzsteuer ausgewiesen, da der Emittent nicht vorsteuerabzugs-
berechtigt ist.

Die Anschaffungskosten (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten) der
noch nicht konkret feststehenden Anlageobjekte des Emittenten, die
mit den Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission von Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins
12-2020 erworben werden (siehe Seiten 140 f. unter ,Angaben tber
das Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlage”), (Positi-
on 1) ergeben sich nach Abzug der vertraglich vereinbarten einmali-
gen, nicht substanzbildenden weichen Kosten (Position 2-5) von den
Finanzierungsmitteln des Emittenten (Emissionskapital, Agio).

Die Vergiitung fiir die Vermittlung der Anleger (Gldubiger) des
Emittenten betrdgt 8,25 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw.

6,25 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR) des
Nominalbetrages der Namensschuldverschrei-
bungen (Position 2) und wird an die asuco Ver-
triebs GmbH, die fiir den Vertrieb der angebo-
tenen Vermogensanlage verantwortlich ist, ge-
zahlt. Die asuco Vertriebs GmbH schlief8t for-
mal im Namen und auf Rechnung des Emitten-
ten eine Vertriebsvereinbarung mit der Hort-
korn Finanzen GmbH als Exklusivvertrieb ab.
Diese Vertriebsvereinbarung regelt ausschlief3-
lich das Vertragsverhdltnis zwischen der asuco
Vertriebs GmbH und der Hértkorn Finanzen
GmbH. Unabhangig von dieser Vertriebsverein-
barung bleibt die asuco Vertriebs GmbH daher
im Verhdltnis zum Emittenten fiir den Vertrieb
der vorliegenden Vermdgensanlage verantwort-
lich. Da abhangig von der Zeichnungshohe ein
Agio von 5 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 3 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fdllig
wird, werden zwei separate Investitions- und
Finanzierungspldne fir die jeweiligen Zeich-
nungshohe dargestellt. Dabei wird jeweils un-

Investitions- und Finanzierungsplan des Emittenten fiir die Namensschuldverschreibungen

der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (Zeichnungen ab 20.000 EUR)

Investitionszeitraum bis 30.09.2020 (Prognose)

fremder Erwerbsnebenkosten)

Mittelverwendung Zahlungs- Betrag in % des
empfanger in EUR  Nominalbetrages

der Namensschuld-

verschreibungen

1. Anschaffungskosten Anlageobjekte des Emittenten (inkl. diverse  13.987.500 93,250

2. Vermittlungsprovision der Anleger (Glaubiger) asuco Vertriebs GmbH ~ 1.237.500 8,250
der Namensschuldverschreibungen (inkl. Agio)
3. Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte asuco Komplementar GmbH 419.625 2,798
4. Konzeptionsgebiihr asuco Geschéftsbesorgungs GmbH 45.000 0,300
5. Diverse Kosten diverse 60.375 0,403
(Prospektpriifung, Druckkosten, nicht abzugsfahige Umsatzsteuer, diverses)
Gesamtaufwand 15.750.000 105,00
Mittelherkunft
6. Fremdkapital (Emissionskapital der Namensschuld-
verschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020) 15.000.000
7. Agio (5 %) 750.000

Finanzierungsmittel (Gesamtkapital)

15.750.000

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen méglich.

Investitions- und Finanzierungsplan (Prognose)
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terstellt, dass das Emissionskapital in Hohe von
15 Mio. EUR vollstandig tiber Zeichnungen mit
einem identischen Agio, das heifst entweder
5 % oder 3 %, eingeworben wird. Der tatsdch-
liche Platzierungsverlauf wird sich voraussicht-
lich hiervon unterscheiden, sodass eine Mi-
schung aus Zeichnungen mit einem Agio in
Hoéhe von 5 % und Zeichnungen mit einem
Agio in Hohe von 3 % auftreten wird.

Die Vergiitung fir die Ankaufsabwicklung der
Anlageobjekte betragt jeweils 3 % der Anschaf-
fungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) bzw.
2,798 % des Nominalbetrages der Namens-
schuldverschreibungen (Position 3) und die
Konzeptionsgebiihr betragt jeweils 0,3 % des
Nominalbetrages der Namensschuldverschrei-
bungen (Position 4).

Es fallen voraussichtlich diverse Kosten fiir Pro-
spektpriifung, Druckkosten der Verkaufsunter-
lagen sowie die nicht abzugsfihige Umsatz-
steuer in Hohe von jeweils ca. 0,403 % des
Nominalbetrages an (Position 5).

Das durch die Emission von Namensschuldverschreibungen der
Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 geplante Fremdkapital
betragt 15 Mio. EUR (Position 6).

Der Anleger (Glaubiger) hat hierauf ein Agio in Héhe von 5 %
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % (Zeichnungen ab
200.000 EUR) zu zahlen (Position 7), das ertragswirksam verein-
nahmt wird und damit das Eigenkapital des Emittenten erhcht.

Die Konditionen der Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 sind ausfihrlich auf den
Seiten 12 f. unter ,Zinsen und Zusatzzinsen” sowie ,Riickzah-
lung” und die Falligkeiten ausfiihrlich auf den Seiten 13 f. unter
,Laufzeit und Kiindigungsfrist” dargestellt. Die Namensschuld-
verschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
sind mit variablen Zinsen (bis zu 5 % p. a.) sowie variablen Zu-
satzzinsen (bis zu 6 % p. a.) ausgestattet. Die Hohe der Zinsen
und Zusatzzinsen ist abhdngig von den laufenden Liquiditats-
Uberschiissen des Emittenten. Im Jahr der Falligkeit werden zu-
dem Wertsteigerungen/-reduzierungen der Anlageobjekte bei der
Hohe der Zinsen und Zusatzzinsen berticksichtigt. Die Riickzah-
lung der Namensschuldverschreibungen erfolgt zum Nominalbe-
trag. Sowohl der Verzinsungsanspruch als auch der Riickzah-
lungsanspruch werden jedoch nur soweit féllig, wie die Liquiditat
des Emittenten zur vollstandigen Erfiillung aller Anspriiche aus-
reicht. Die Namensschuldverschreibungen haben vorbehaltlich

Investitions- und Finanzierungsplan des Emittenten fiir die Namensschuldverschreibungen

der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (Zeichnungen ab 200.000 EUR)

Investitionszeitraum bis 30.09.2020 (Prognose)
Mittelverwendung Zahlungs- Betrag in % des
empfanger in EUR  Nominalbetrages
der Namensschuld-
verschreibungen
1. Anschaffungskosten Anlageobjekte des Emittenten (inkl. diverse  13.987.500 93,250
fremder Erwerbsnebenkosten)
2. Vermittlungsprovision der Anleger (Glaubiger) asuco Vertriebs GmbH 937.500 6,250
der Namensschuldverschreibungen (inkl. Agio)
3. Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte asuco Komplementar GmbH 419.625 2,798
4. Konzeptionsgebiihr asuco Geschaftsbesorgungs GmbH 45.000 0,300
5. Diverse Kosten diverse 60.375 0,403
(Prospektpriifung, Druckkosten, nicht abzugsfihige Umsatzsteuer, diverses)
Gesamtaufwand 15.450.000 103,00
Mittelherkunft
6. Fremdkapital (Emissionskapital der Namensschuld-
verschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020) 15.000.000
7. Agio (3 %) 450.000
Finanzierungsmittel (Gesamtkapital) 15.450.000
EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.
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einer vorzeitigen Kindigung durch den Emittenten und vorbe-
haltlich einer Verlangerung der Laufzeit durch den Emittenten
eine Laufzeit bis zum 30.09.2025.

Fremdmittel sind weder in Form von Endfinanzierungs- noch als
Zwischenfinanzierungsmittel verbindlich zugesagt oder verein-
bart worden. Die Aufnahme von vorrangigem Fremdkapital zur
Endfinanzierung ist nicht notwendig und nicht geplant. Lediglich
eine kurzfristige Zwischenfinanzierung des Erwerbs von Anlage-
objekten ist moglich. Die Aufnahme von langfristigem Fremdka-
pital, das im Rang den Anspriichen aus den Namensschuldver-
schreibungen vorgeht, ist unzuldssig.

Bei der vorliegenden Vermogensanlage werden keine Eigenmittel
eingesetzt.

Die angestrebte Fremdkapitalquote betrdgt ca. 100 % (Fremdka-
pital in Hohe von 15 Mio. EUR bezogen auf das Gesamtkapital in
Hohe von 15 Mio. EUR). Bei einer Fremdkapitalquote von 100 %
ergeben sich keine Hebeleffekte.

Investitions- und Finanzierungsplan der
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten,
der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)

Da die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission der ein-
zelnen Serien nicht getrennt verwaltet werden, kénnen den einzel-
nen Serien der Namensschuldverschreibungen keine konkreten
Anlageobjekte, sondern nur betragsmélige, quotale Anteile an den
vom Emittenten bereits erworbenen bzw. zu erwerbenden Anlage-
objekten (siehe Seiten 140 f. unter ,Angaben Uber das Anlageziel
und die Anlagepolitik der Vermdgensanlage”) zugeordnet werden.
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung betrdgt der quotale Anteil
der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 (vorliegende Vermogensanlage) 0 %, da noch
keine Emission dieser Namensschuldverschreibungen stattgefun-
den hat. Darliber hinaus lasst sich auch nicht vorhersehen, ob, und
wenn ja, welcher Anteil der Netto-Einnahmen des Emittenten aus
der Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Immo-
bilien-ZweitmarktZins 12-2020 zur Erhéhung der Gesellschafter-
darlehen des Emittenten an die asuco pro GmbH, die asuco Betei-
ligungs GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (je-
weils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) bzw.
zur Gewahrung eines Gesellschafterdarlehens an die asuco Zweite
pro GmbH verwendet wird. Die nachfolgenden Ausfiihrungen be-
ziehen sich daher auf den Stand der Gesellschafterdarlehen zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung. Da zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung kein Gesellschafterdarlehen an die asuco Zweite
pro GmbH gewdhrt wurde, wird diese Gesellschaft im Folgenden
nicht weiter aufgefthrt.

Der Gesamtaufwand der asuco pro GmbH, der
asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und
seine Zusammensetzung ergibt sich aus den ab-
geschlossenen Vertragen zum Erwerb der Anla-
geobjekte sowie den Gesellschafterdarlehen des
Emittenten.

Das Gesellschafterdarlehen (Position 3) des
Emittenten an die asuco pro GmbH, an die asu-
co Beteiligungs GmbH bzw. an die asuco Zwei-
te Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten), nachfol-
gend auch Gesellschaften genannt, wurde fir
die Anschaffungskosten (inkl. fremder Erwerbs-
nebenkosten) der auf den Seiten 102 f. darge-
stellten von den Gesellschaften erworbenen An-
lageobjekte (Position 1) verwendet und ist um
Kapitalriickflisse aus Teilliquidationen sowie
Uibergangsweise vorhandene Liquidititsiiber-
schisse reduziert. Ab dem Zeitpunkt der erstma-
ligen Ausgabe von Namensschuldverschreibun-
gen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-
2020 kann der vorliegenden Vermogensanlage
ein quotal auf sie entfallender Anteil an diesen
Positionen zugeordnet werden.

Das Eigenkapital (Position 4) wird als Liquidi-
tatsreserve (Position 2) vorgehalten. Zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung ist das Eigenkapi-
tal voll eingezahlt.

Bei den an die Gesellschaften gewéhrten Ge-
sellschafterdarlehen sind jahrlich fallig werden-
de Zinsen in Hohe von 7 % und eine Laufzeit
auf unbestimmte Zeit vereinbart. Der Zinssatz
kann zukiinftig an die Entwicklung des Kapital-
marktes angepasst werden. Die Darlehen sind
auf erste Anforderung zur Rickzahlung fallig.
Die Art der Riickzahlung steht zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung noch nicht fest und wird
unter Berlcksichtigung der jeweiligen Liquidi-
tatssituation der Gesellschaften festgelegt. Die
Gesellschaften sind jederzeit zur Riickfihrung
der Darlehen ermdchtigt.

Da der Emittent 100%iger Gesellschafter der
asuco pro GmbH ist, entscheidet er in der Ge-
sellschafterversammlung Uber die Verwendung
des Bilanzgewinns oder die Deckung von Ver-
lusten. Das Stammkapital in Hohe von 25.000
EUR ist voll eingezahlt und steht als Eigenmittel
der Gesellschaft unbegrenzt zur Verfiigung. Da-

Investitions- und Finanzierungsplan (Prognose)



riber hinaus richtet sich laut Gesellschaftsver-
trag der asuco pro GmbH die Gewinnverwen-
dung nach den gesetzlichen Vorschriften. Vorab-
ausschiittungen auf den zu erwartenden Ge-
winn des laufenden Geschftsjahres kdnnen erst
nach dessen Ablauf beschlossen werden.

Das Stammkapital der asuco Beteiligungs
GmbH in Hohe von 25.000 EUR ist ebenfalls
voll eingezahlt und steht als Eigenmittel der Ge-
sellschaft unbegrenzt zur Verfigung. Im Gesell-
schaftsvertrag der asuco Beteiligungs GmbH ist
vereinbart, dass das gesamte Gewinnbezugs-
recht mit dem vom Emittenten gehaltenen Kapi-
talanteil verbunden ist. Vorabausschiittungen
auf den zu erwartenden Gewinn des laufenden
Geschaftsjahres konnen erst nach dessen Ablauf
beschlossen werden.

Das Stammkapital der asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH in Héhe von 25.000 EUR ist eben-
falls voll eingezahlt und steht als Eigenmittel der
Gesellschaft unbegrenzt zur Verfigung. Im Ge-
sellschaftsvertrag der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH ist vereinbart, dass das gesamte Gewinn-
bezugsrecht mit dem vom Emittenten gehalte-
nen Kapitalanteil verbunden ist. Vorabausschiit-
tungen auf den zu erwartenden Gewinn des
laufenden Geschéftsjahres konnen erst nach
dessen Ablauf beschlossen werden.

Neben dem Gesellschafterdarlehen des Emittenten ist die Aufnah-
me von vorrangigem Fremdkapital zur Finanzierung bei den Ge-
sellschaften nicht notwendig und nicht geplant.

Zusétzliche Investitionen der Gesellschaften in Anlageobjekte sind
nicht geplant. Weitere Eigen- und Fremdmittel sind zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung nicht verbindlich zugesagt. Insofern wird
auf den Seiten 108 f. der Investitions- und Finanzierungsplan der
Gesellschaften zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (14.02.2020)
dargestellt. Sollten zusétzliche Investitionen durch eine der Gesell-
schaften getatigt und das Gesellschafterdarlehen des Emittenten
erhéht werden, wiirde sich der jeweilige Investitions- und Finan-
zierungsplan entsprechend dndern.

Die angestrebte Fremdkapitalquote der asuco pro GmbH betragt
ca. 100 % (quotal anteiliges Fremdkapital in Héhe von ca.
55.644.000 EUR bezogen auf das Gesamtkapital in Héhe von ca.
55.669.000 EUR).

Die angestrebte Fremdkapitalquote der asuco Beteiligungs GmbH
betrdgt ca. 99,7 % (quotal anteiliges Fremdkapital in Hohe von ca.
7.335.000 EUR bezogen auf das Gesamtkapital in Hohe von ca.
7.360.000 EUR).

Die angestrebte Fremdkapitalquote der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH betrdgt ca. 99,1 % (quotal anteiliges Fremdkapital in Hohe
von ca. 2.760.000 EUR bezogen auf das Gesamtkapital in Hohe
von ca. 2.785.000 EUR).

Durch die Aufnahme von Fremdkapital zur Realisierung einer In-
vestition kann ein sog. positiver Hebeleffekt entstehen. Dieser tritt
ein, wenn die auf das Fremdkapital zu zahlenden Zinsen geringer

Investitions- und Finanzierungsplan der asuco pro GmbH

(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten)’

Investitionszeitraum bis zum 14.02.2020

Mittelverwendung Zahlungsempfinger Betrag Betrag
in EUR in EUR
1. Anschaffungskosten der auf Seite 102 beschriebenen diverse 55.644.000

Anlageobjekte (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten);
reduziert um Kapitalriickflisse aus Teilliquidationen sowie tiber-
gangsweise vorhandene Liquiditatstiberschiisse

2. Liquiditatsreserve 25.000
55.669.000

Gesamtaufwand

Mittelherkunft
3. Gesellschafterdarlehen des Emittenten (Fremdmittel)

55.644.000
4. Eigenkapital der asuco pro GmbH (Eigenmittel) 25.000
55.669.000

Finanzierungsmittel (Gesamtkapital)

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen méglich.

4
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ausfallen als die aus der Investition erwarteten Rickflisse. Ein po- vestition erwarteten Riickflisse. Dies kann zu
sitiver Hebeleffekt bewirkt hohere Ruckflisse in Prozent bezogen einer Minderung der Ausschiittungen an den

auf das Eigenkapital, als diese ohne den Einsatz von Fremdkapital Emittenten fihren.
zu erzielen wdren. Hohere Riickfliisse konnen zu hoheren Aus-
schittungen an den Emittenten fiihren.

Ein negativer Hebeleffekt tritt dann ein, wenn die auf das Fremd-
kapital zu zahlenden Zinsen hoher ausfallen, als die aus der In-

Investitions- und Finanzierungsplan der asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)’

Investitionszeitraum bis zum 14.02.2020

Mittelverwendung Zahlungsempfinger Betrag Betrag
in EUR in EUR
1. Anschaffungskosten der auf Seite 102 beschriebenen diverse 7.335.000
Anlageobjekte (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten);
reduziert um Kapitalriickflisse aus Teilliquidationen sowie tiber-
gangsweise vorhandene Liquiditatsiberschiisse
2. Liquiditatsreserve 25.000

Gesamtaufwand

7.360.000

Mittelherkunft

3. Gesellschafterdarlehen des Emittenten (Fremdmittel) 7.335.000
4. Eigenkapital der asuco Beteiligungs GmbH (Eigenmittel) 25.000
Finanzierungsmittel (Gesamtkapital) 7.360.000

| EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

4

Investitions- und Finanzierungsplan der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)

Investitionszeitraum bis zum 14.02.2020

Mittelverwendung Zahlungsempfanger Betrag Betrag
in EUR in EUR
1. Anschaffungskosten der auf Seite 103 beschriebenen diverse 2.760.000
Anlageobjekte (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten);
reduziert um Kapitalriickflusse aus Teilliquidationen sowie tiber-
gangsweise vorhandene Liquidititstiberschiisse
2. Liquiditatsreserve 25.000

Gesamtaufwand

2.785.000

Mittelherkunft
3. Gesellschafterdarlehen des Emittenten (Fremdmittel) 2.760.000
4. Eigenkapital der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (Eigenmittel) 25.000

Finanzierungsmittel (Gesamtkapital)

2.785.000

I EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen méglich.

Y.

Investitions- und Finanzierungsplan (Prognose)
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Weitere Investitions- und
Finanzierungsplane

Da die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission der einzelnen Serien nicht getrennt
verwaltet werden, konnen den einzelnen Serien
der Namensschuldverschreibungen keine kon-
kreten Anlageobjekte, sondern nur betragsmafRi-
ge, quotale Anteile an den vom Emittenten be-
reits erworbenen bzw. zu erwerbenden Anlage-
objekten (siehe Seiten 140 f. unter ,Angaben
Uber das Anlageziel und die Anlagepolitik der
Vermogensanlage”) zugeordnet werden. Beim
Emittenten liegen zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung daher weder fiir die bereits er-
worbenen noch fiir die zu erwerbenden unmit-
telbaren und mittelbaren Anlageobjekte Infor-
mationen Uber die voraussichtlichen Gesamt-
kosten in einer Aufgliederung vor, die insbeson-
dere Anschaffungs- und Herstellungskosten so-
wie sonstige Kosten ausweist und die geplante
Finanzierung in einer Gliederung, die Eigen-
und Fremdmittel, untergliedert nach Zwischen-
finanzierungs- und Endfinanzierungsmitteln,
gesondert ausweist. Aus diesem Grund kann
kein separater Investitions- und Finanzierungs-
plan fir diese unmittelbaren und mittelbaren
Anlageobjekte erstellt werden. Auch konnen
keine Konditionen und Filligkeiten zu den Ei-
gen- und Fremdmitteln angegeben werden und
in welchem Umfang und von wem diese bereits
verbindlich zugesagt sind. Schlielich kénnen
die angestrebte Fremdkapitalquote dieser un-
mittelbaren und mittelbaren Anlageobjekte so-
wie die Auswirkungen der Hebeleffekte nicht
angegeben werden. Dies gilt insbesondere auch
fir die an die Zielfonds asuco Immobilienfonds
Objekt Heide-Wessel KG, Berlin Kaiserdamm
GbR, asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG, SAB Real Estate GmbH & Co.
,Living-Point Frankfurt” KG, Drehscheibe Bo-
chum GmbH & Co. KG, Zweite SAB Treuhand
und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Neue
Welt” KG, Zweite SAB Treuhand und Verwal-
tung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der
Spree” KG sowie AS Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG gewahrten Gesellschafterdar-
lehen des Emittenten.



Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen

Die Prognose stellt die voraussichtliche Entwicklung der Zinsen
und Zusatzzinsen bis zum voraussichtlichen Laufzeitende der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins
12-2020 dar.

In der Prognose werden zukiinftige Entwicklungen aus heutiger
Sicht dargestellt. Die einzelnen Annahmen wurden sorgfaltig ana-
lysiert. Da fir einen Teil der Einnahmen- und Ausgabenpositionen
keine festen vertraglichen Vereinbarungen getroffen wurden oder
werden konnen bzw. vertragliche Vereinbarungen wéhrend des
Prognosezeitraums auslaufen kénnen, wird es zwangslaufig zu Ab-
weichungen, sowohl betragsmalig als auch in ihrer zeitlichen Re-
alisierung, kommen (siehe Seiten 46 ff. unter ,Wesentliche Risiken
der Vermogensanlage”). Die Prognose ist daher kein verlasslicher
Indikator fiir die kiinftige Entwicklung. Der Emittent hat drei Prog-
noseszenarien (pessimistisch, mittel, optimistisch) dargestellt (Ab-
weichungen von der Prognose).

Im Wesentlichen liegen der Prognose folgende Annahmen zugrunde:

# Der Gesamtbetrag (Nominalbetrag) der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins
12-2020 in Héhe von 15.000.000 EUR zzgl. 5 % Agio (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab
200.000 EUR) ist bis zum 30.09.2020 voll platziert und von
den Anlegern (Glaubigern) eingezahlt.

4 Der substanzbildende Betrag in Hohe von 13.987.500 EUR
kann bis zum 30.09.2020 in Anlageobjekte investiert werden.

4 Der Emittent nimmt kein Fremdkapital (Ausnahme nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins) auf.

4 Der Emittent erwirtschaftet mit samtlichen aktuellen und zu-
kiinftigen vom Emittenten erworbenen Anlageobjekte die in
den Erlduterungen der Abbildung auf Seite 112 angegebene
prognostizierte Ausschiittungsrendite p. a. sowie den prognos-
tizierten Tilgungsgewinn p. a. Dies gilt auch fir Investitionen,
die durch die Emission weiterer Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbarer Fremdkapi-
talprodukte finanziert werden.

/ Folgende laufende Vergiitungen fallen an:
asuco Komplementar GmbH (Komplementar des Emittenten):
-0,5 % p. a. der laufenden Einnahmen des Emittenten und

seiner 100%igen Tochtergesellschaften zzgl. Umsatzsteuer
sowie

- 3 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbs-
nebenkosten) fiir Reinvestitionen des Emit-
tenten.

asuco Geschiftsbesorgungs GmbH (ge-
schaftsfiihrender Kommanditist des Emitten-
ten):

-0,5 % p. a. der laufenden Einnahmen des
Emittenten und seiner 100%igen Tochter-
gesellschaften zzgl. Umsatzsteuer,

-1,5 % p. a. des Zinstopfes der Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobili-
en-ZweitmarktZins 12-2020 zzgl. Umsatz-
steuer sowie

- erfolgsabhéngige Vergiitung bei Falligkeit
der Namensschuldverschreibungen der Se-
rie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 in
Hohe von 15 % der durchschnittlich 6 %
p. a. Ubersteigenden Zins- und Zusatzzins-
zahlungen wahrend der Laufzeit zzgl. Um-
satzsteuer.

asuco Treuhand GmbH (Fihrung des Na-
mensschuldverschreibungsregisters):

- 0,25 % p. a der Summe der Nominalbetra-
ge der ausgegebenen Namensschuldver-
schreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 zzgl. Umsatz-
steuer.

Hortkorn Finanzen GmbH:

- Bestandsprovision in Hohe von 0,238 %
p. a. der Summe der Nominalbetrage der
ausgegebenen  Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 inkl. etwaig anfallender Um-
satzsteuer sowie

- erfolgsabhdngige Vergiitung in Hohe von
33 % des 5 % p. a. liberschreitenden Zins-
satzes des Zinstopfes der Namensschuld-
verschreibungen vor Abzug der erfolgsab-
hdngigen Vergiitung fiir die Hortkorn Fi-
nanzen GmbH.

Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen
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Fir die Jahresabschlussprifung fallen
750 EUR p. a., fur die Informationsveranstal-
tung 500 EUR p. a. sowie flir sonstige Kosten
750 EUR p. a. an, jeweils zzgl. Umsatzsteu-
er.

#4 Die Zinsen und Zusatzzinsen werden auf
zwei Stellen nach dem Komma abgerundet.

4 Gemals Prognoserechnung fallen beim Emit-
tenten, bei dessen Gesellschaftern, bei den
100%igen Tochtergesellschaften sowie der
asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) keine
Steuerzahlungen an (Annahme: steuerpflich-
tige Ergebnisse aus den Anlageobjekten in
Hohe von 3,5 % p. a. bezogen auf die An-
schaffungskosten inkl. Erwerbsnebenkos-
ten).

Die Annahmen fiir die Ausschittungsrendite
und den Tilgungsgewinn der Szenarien ,pessi-
mistisch”, ,mittel” und ,optimistisch” kénnen
der nebenstehenden Abbildung entnommen
werden.

Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
(Abweichungen von der Prognose) '

Zins- zzgl. Zusatzzins in %

16,3 %
13,9 %
11,1 %

55 %

4,4 %

31%

2021 2022 2023 2024 2025
—pessimistisches Szenario? —mittleres Szenario? optimistisches Szenario?

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

2 Den einzelnen Prognosen liegen im Wesentlichen folgende Annahmen zugrunde (detaillierte

Ausfiihrungen vgl. Seiten 111 f. unter ,Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen”):

Szenario p h mittel optimistisch

Prognostizierte Ausschiittungsrendite® 4 % p. a. 55%p.a. 7%p.a.
p. a. der vom Emittenten erworbenen

Anlageobijekte (in % der Anschaffungs-

kosten inkl. Erwerbsnebenkosten)

Prognostizierter Tilgungsgewinn* 3%p.a. 4% p. a. 5%p.a.
p. a. der vom Emittenten erworbenen

Anlageobijekte (in % der Anschaffungs-

kosten inkl. Erwerbsnebenkosten)

Die durchschnittliche Ausschiittungsrendite ist die prognostizierte jahrliche Ausschittung
der Zielfonds inkl. der prognostizierten Liquidationsgewinne der Zielfonds in Prozent
bezogen auf die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten). Die in Liquidation
befindlichen Zielfonds werden nicht bericksichtigt. Bei Zielfonds in Teilliquidation werden
dieurspriinglichen Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) um Sonderausschiittungen
aus dem Objektverkauf reduziert.

Der Tilgungsgewinn ist die geplante Reduzierung der Nettoverschuldung (Fremdkapital,
Liquiditétsreserve) nach Ausschiittungen auf Ebene der Zielfonds in Prozent bezogen auf die
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten). Bei Darlehen in Fremdwahrung werden
nicht realisierte Wahrungsgewinne bzw. -verluste nicht berticksichtigt. Der Tilgungsgewinn
einzelner Zielfonds wird bereinigt um Sondereffekte bei den Einnahmen (z.B. einmalige
Abfindungszahlungen, Entschadigungen von Versicherungen) und bei den Ausgaben (z. B.
Neubaumallnahmen,  umfangreiche  Sanierungs- oder ~Umbaukosten, einmalige
Zinsvorauszahlungen).

Die in Liquidation befindlichen Zielfonds werden nicht beriicksichtigt. Leasing- und
leasingdhnliche Fonds sowie stille Beteiligungen werden bei der Berechnung des
Tilgungsgewinns/-verlustes in Hohe des linear verteilten Liquidationssgewinns/-verlustes
berticksichtigt. Der Liquidationsgewinn/-verlust ergibt sich aus der Differenz zwischen den
Anschaffungskosten  (inkl.  Erwerbsnebenkosten) und dem i.d.R. feststehenden
Liquidationserlos.  Bei  Zielfonds in  Teilliquidation werden die urspriinglichen
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) um Sonderausschiittungen aus dem

Objektverkauf reduziert.
4




Steuerliche Grundlagen

Vorbemerkungen

Im Folgenden werden die wesentlichen Grundlagen der steuerli-
chen Konzeption der Vermbgensanlage angegeben.

Die Ausfihrungen beruhen auf den zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung geltenden gesetzlichen Regelungen, insbesondere
den Steuergesetzen, den einschldgigen Erlassen und den Stellung-
nahmen der Finanzverwaltung sowie der aktuellen Rechtspre-
chung der Finanzgerichte der Bundesrepublik Deutschland. Dem
Anbieter und Prospektverantwortlichen sind, mit Ausnahme der
von der neuen Bundesregierung geplanten Abschaffung der Abgel-
tungssteuer und/oder des Solidaritatszuschlages, keine weiteren
wichtigen Gesetzgebungsvorhaben bekannt, die zu einer wesentli-
chen Anderung der steuerlichen Grundlagen in absehbarer Zeit
fiihren koénnten. Anderungen der steuerlichen Rahmenbedingun-
gen (kiinftige Gesetzesanderungen, gednderte Rechtsprechung
oder gednderte Anwendungen bestehender Vorschriften oder Re-
gelungen) sind moglich und kénnen die Rentabilitdt der Namens-
schuldverschreibungen erheblich beeinflussen (siehe Seite 60 un-
ter ,Steuerliche Risiken”).

Die dargestellten steuerlichen Folgen stehen ferner unter dem Vor-
behalt der Anerkennung durch die Finanzverwaltung, so dass, so-
weit gesetzlich zuldssig, keine Haftung fiir deren Eintritt ibernom-
men werden kann. Im Einzelfall empfiehlt sich eine fachkundige
Beratung.

Zur Darstellung der steuerlichen Behandlung der Namensschuld-
verschreibungen werden steuerliche Fachausdriicke verwendet,
die nicht mit dem allgemeinen Sprachgebrauch iibereinstimmen
missen. Sollte der Anleger (Glaubiger) nicht mit der Verwendung
dieser Fachausdriicke vertraut sein, sollten zum Verstindnis des
Textes qualifizierte Berater (z. B. Steuerberater) in Anspruch ge-
nommen werden.

Es wird davon ausgegangen, dass der Anleger (Glaubiger) eine na-
trliche Person ist, die im Inland unbeschrankt steuerpflichtig ist,
die Namensschuldverschreibungen im Privatvermdgen halt und
diese in vollem Umfang mit Eigenkapital finanziert. Soweit dies auf
den Anleger (Gldubiger) nicht zutrifft, ist die Darstellung der steu-
erlichen Grundlagen nicht oder nur eingeschréankt Gbertragbar.

Die wesentlichen steuerlichen Konsequenzen des Erwerbs, des
Haltens und einer Verfligung tiber die Namensschuldverschreibun-
gen sind abhangig von den individuellen Verhaltnissen des einzel-
nen Anlegers (Glaubigers). Eine umfassende Behandlung samtli-
cher steuerrelevanter Auswirkungen auf den Anleger (Glaubiger)
setzt daher die Kenntnis seiner individuellen steuerlichen Situation

voraus, die dem Anbieter und Prospektverant-
wortlichen nicht bekannt ist. Die nachfolgenden
Ausfiihrungen beruhen somit auf Annahmen
und konnen eine individuelle steuerliche Bera-
tung des Anlegers (Gldaubigers) durch einen
Steuerberater/Rechtsanwalt nicht ersetzen.

Der Anbieter und Prospektverantwortliche emp-
fiehlt deshalb jedem interessierten Anleger, vor
Erwerb der Namensschuldverschreibungen
Riicksprache mit seinem personlichen steuerli-
chen Berater zu halten.

Weder der Emittent noch eine andere Person
tibernehmen die Zahlung von Steuern fiir den
Anleger (Glaubiger).

Besteuerung des Anlegers
(Glaubigers)

Einkommensteuer

Einkunftsart

Der Anleger (Glaubiger) erhdlt mit dem Erwerb
der Namensschuldverschreibungen Anspriiche
auf variable Zinsen und Zusatzzinsen sowie die
Riickzahlung félliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag. Zinszahlungen
stellen Einkiinfte aus Kapitalvermogen gemafs
§ 20 (1) Nr. 7 EStG und eventuelle
VerduBerungsgewinne/-verluste Einkiinfte aus
Kapitalvermogen gemdl8 § 20 (2) Nr. 7 EStG dar.
Die Riickzahlung des Nominalbetrages falliger
Namensschuldverschreibungen sowie Teilriick-
zahlungen auf den Nominalbetrag der Namens-
schuldverschreibungen unterliegen nicht der
Einkommensteuer.

Einkunftsermittlung

Einklinfte aus Kapitalvermogen gemal8 § 20 (1)
Nr. 7 EStG gehoren zu den Uberschusseinkiinf-
ten, bei denen die Hohe der Einkiinfte durch
den Uberschuss der Einnahmen in Hohe der
Zins- und Zusatzzinszahlungen tber die Wer-
bungskosten nach dem Zu- und Abflussprinzip
ermittelt wird.

Steuerliche Grundlagen
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Ein VerduRerungsgewinn/-verlust gemafs § 20 (2)
Nr. 7 EStG ermittelt sich als Differenz zwischen
den Einnahmen aus der VerdauBerung bzw. Riick-
zahlung félliger Namensschuldverschreibungen
nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittel-
baren Zusammenhang mit der VerauRerung ste-
hen, und den Anschaffungskosten (Erwerbspreis
zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000
EUR)). Fiir den Ersterwerber wird sich daher bei
Falligkeit der Namensschuldverschreibungen ein
Verlust in Hohe des gezahlten Agios ergeben
(Nominalbetrag abzgl. Erwerbspreis abzgl.
Agio). Entsprechende Berechnungen sind bei
Kauf oder Verkauf am Zweitmarkt zur Ermittlung
des VerduRerungsgewinns/-verlustes zu erstel-
len.

Bei der Ermittlung der Einkiinfte aus Kapitalver-
mogen sind als Werbungskosten gemaf$ § 20 (9)
EStG pauschal 801 EUR (Sparer-Pauschbetrag)
bei Einzelveranlagung bzw. 1.602 EUR bei Zu-
sammenveranlagung von Ehegatten abzuzie-
hen. Die Geltendmachung von Werbungskosten
in Hohe des tatsdchlichen Anfalls ist bei den
Einkiinften aus Kapitalvermdgen dagegen nicht
zuldssig (Bruttobesteuerung). AuBerdem darf der
geltend gemachte Sparer-Pauschbetrag die Ein-
kinfte aus Kapitalvermogen nicht Ubersteigen.
Inwieweit der Anleger (Glaubiger) auf die Ein-
kinfte aus Kapitalvermdgen aus den Namens-
schuldverschreibungen den Sparer-Pauschbe-
trag anwenden kann, hangt von seiner personli-
chen steuerlichen Situation ab.

Ein VerduRerungsverlust unterliegt beim Anleger
(Glaubiger) den Ausgleichs- und Abzugsbe-
schrankungen des § 20 (6) EStG. Er darf nur mit
anderen (positiven) Einkiinften des Anlegers
(Glaubigers) aus Kapitalvermogen im Verlustjahr
oder ggf. in den Folgejahren verrechnet werden.
Eine Verrechnung eines Verduferungsverlustes
mit Einkiinften aus anderen Einkunftsarten ist
ausgeschlossen.

Abgeltungssteuer/Solidaritatszuschlag/
Kirchensteuer

Die Einkiinfte aus Kapitalvermogen unterliegen
beim Anleger (Glaubiger) der Abgeltungssteuer
mit einem Steuersatz von 25 % gemal § 32d (1)
EStG zzgl. einem Solidaritdtszuschlag von 5,5 %
und ggf. zzgl. Kirchensteuer.

Die Kirchensteuer betragt derzeit — je nach Bundesland und Religi-
onsgemeinschaft — zwischen 8 % und 9 % der festgesetzten Ein-
kommensteuer. Die Einkommensteuer ermaligt sich im Fall der
Kirchensteuerpflicht um 25 % der auf die Einkiinfte aus Kapitalver-
mogen entfallenden Kirchensteuer.

Der gesonderte Steuertarif von 25 % gilt nicht, wenn der Anleger
zur Besteuerung mit seinem individuellen Einkommensteuersatz
optiert (sog. Gunstigerpriifung). Auch in diesem Fall sind die tat-
sachlich anfallenden Werbungskosten nicht zu berticksichtigen.

Kapitalertragsteuer

Gemals § 43 (1) Nr. 7 Buchst. a EStG unterliegen Kapitalertrage aus
sonstigen Kapitalforderungen dem Abzug der Kapitalertragsteuer,
wenn es sich u. a. um Zinsen aus Anleihen und Forderungen han-
delt, Gber die Teilschuldverschreibungen ausgegeben sind. Teil-
schuldverschreibungen liegen bei den Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins nicht vor, da sie nicht in einem
einheitlichen Akt begeben werden und nicht Teil einer Gesamte-
mission sind (BMF-Schreiben vom 09.10.2012, BStBI. 12012, 953,
Az IV C1 - S 2252/10/10013). Nachdem der Emittent (Schuldner
der Zinsen und Zusatzzinsen) kein Kredit- oder Finanzdienstleis-
tungsinstitut ist, ist der Tatbestand des § 43 (1) Nr. 7 Buchst. b EStG
ebenfalls nicht erfiillt.

Die Zins- und Zusatzzinszahlungen unterliegen daher nicht dem
Abzug der Kapitalertragsteuer durch den Emittenten. Der Anleger
(Glaubiger) hat gemal § 32d (3) EStG die Kapitalertrage in seiner
Einkommensteuererklarung anzugeben. Die asuco wird dem Anle-
ger (Glaubiger) hierzu die Hohe der jeweiligen Einkiinfte aus Kapi-
talvermoégen (Hohe der Zins- und Zusatzzinszahlungen) unver-
bindlich mitteilen.

Ein Gewinn aus der Verduferung von Namensschuldverschreibun-
gen unterliegt gemaB § 43 (1) Nr. 10 EStG in Verbindung mit § 20
(2) Nr. 7 EStG der Kapitalertragsteuer, die vom VerduRerer der Na-
mensschuldverschreibungen als Glaubiger des Kapitalertrags ge-
schuldet wird (§ 44 (1) Satz 1 EStG), da eine auszahlende Stelle
oder ein Finanzdienstleistungsinstitut, welches im Regelfall den
Abzug der Kapitalertragsteuer vornimmt, nicht vorhanden ist. Die
Kapitalertragsteuer in Héhe von 25 % des Verdullerungsgewinns ist
vom VerdulRerer der Namensschuldverschreibungen bis zum 10.
des Folgemonats an dessen Finanzamt abzufiihren (§ 44 (1) Satz 5
EStG).

Erzielt der Anleger (Gldubiger) einen VerduRerungsgewinn, sollte
er in jedem Fall hinsichtlich des Einbehalts und der Abfiihrung der
Abgeltungssteuer fachkundigen Rat einholen.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Gemal § 1 (1) ErbStG unterliegen u. a. der Erwerb von Todes we-
gen, die Schenkung unter Lebenden sowie Zweckzuwendungen
der Erbschaftsteuer.



Die Steuerpflicht des Ubertragungsvorgangs ist insbesondere dann
gegeben, wenn der Erblasser, der Schenker oder der Erwerber zum
Zeitpunkt des Todes oder der Ausfiihrung der Schenkung seinen
Wohnsitz oder gewohnlichen Aufenthalt in der Bundesrepublik
Deutschland hat oder deutscher Staatsangehoriger ist, der sich
nicht langer als 5 Jahre andauernd im Ausland aufgehalten hat,
ohne in Deutschland einen festen Wohnsitz zu unterhalten.

Als steuerpflichtiger Erwerb i. S. d. Erbschaft- und Schenkungsteu-
ergesetzes gilt die Bereicherung des Erwerbers, soweit sie nicht
steuerfrei ist. Die Bewertung des steuerpflichtigen Erwerbs be-
stimmt sich nach den allgemeinen Vorschriften des Bewertungsge-
setzes. Bemessungsgrundlage fir die Erbschaft- und Schenkung-
steuer ist das dem Erben bzw. Beschenkten zugeflossene Vermogen
im Zeitpunkt des Erb- bzw. Schenkungsfalles. Zum Vermogen ge-
horen nicht nur der Nominalbetrag der Namensschuldverschrei-
bungen, sondern auch die anteiligen aufgelaufenen, jedoch noch
nicht ausbezahlten Anspriiche auf Zinsen und Zusatzzinsen.

Die Hohe der Erbschaft- und Schenkungsteuer ist abhdngig vom
Verwandtschaftsgrad zum Erblasser bzw. zum Schenker, der Hohe
des vererbten Vermogens und von der Ausnutzung bestehender
Freibetrdge.

Steuerschuldner ist bei Erwerb von Todes wegen der Erwerber
(Erbe). Bei einer Schenkung sind Schenkender und Beschenkter
Gesamtschuldner der Steuer gemdal’ § 20 (1) ErbStG sowie § 44 AO.
Wird die Steuerschuld vom Schenkenden tibernommen, so erhéht
sich durch diese Zusatzleistung, die ebenfalls dem Beschenkten
zugutekommt, die Gesamtsteuerschuld.

Bei einem Erbfall wird eine Doppelbelastung mit Erbschaft- und
Einkommensteuer innerhalb von 5 Jahren gemdR § 35b EStG abge-

Erbschaft- und Schenkungsteuersitze

mildert. Danach wird die Einkommensteuer auf
Einklinfte, die im Veranlagungszeitraum oder in
den vorangegangenen vier Veranlagungszeitrau-
men als Erwerb von Todes wegen der Erbschaft-
steuer unterlegen haben, auf Antrag um einen
bestimmten Prozentsatz gemindert. Diese Min-
derung ist nur auf den Erwerb von Todes wegen
und nicht auf Schenkungen unter Lebenden an-
zuwenden. Sie findet keine Anwendung auf Ein-
nahmen aus Kapitalvermégen, die der Abgel-
tungssteuer unterliegen. Optiert der Anleger
(Glaubiger) zur Veranlagung mit seinem person-
lichen Einkommensteuersatz, sollte die Steuer-
ermdfigung des § 35b EStG Anwendung finden.

Die Entscheidung des Bundesverfassungsge-
richts vom 17.12.2014 zur Verfassungswidrig-
keit von Teilen des Erbschaftsteuergesetzes und
die derzeit in Arbeit befindliche Neu-Regelung
des Erbschaft- und Schenkungsteuerrechts sollte
keine Auswirkungen auf die erbschaft- und
schenkungsteuerliche Behandlung der Namens-
schuldverschreibungen haben, nachdem diese
Privatvermogen und nicht Betriebsvermogen
sind.

Zu den Finzelheiten der Ubertragung der Na-
mensschuldverschreibungen im Wege der
Schenkung (auch sog. vorweggenommene Erb-
folge) und im Erbfall sowie zu den konkreten
erbschaft- und schenkungssteuerlichen Auswir-
kungen sollte stets der eigene steuerliche Bera-
ter hinzugezogen werden.

Wert des Steuerklasse |
steuerpflichtigen

Kinder, Stiefkinder (400.000 EUR)
Enkelkinder (200.000 EUR)
Eltern, Groleltern — Todeserwerb

Beschenkte/Erben (Freibetrag) Beschenkte /Erben (Freibetrag) Beschenkte/Erben (Freibetrag)
Erwerbs Ehegatten (500.000 EUR) Eltern, GroReltern (soweit nicht
Steuerklasse 1), Geschwister,

Kinder von Geschwistern,
Stiefeltern, Schwiegereltern,

Steuerklasse Il Steuerklasse 111
eingetragene Lebenspartner
(500.000 EUR)

alle anderen (20.000 EUR)

(100.000 EUR) Schwiegerkinder, geschiedene

Ehegatten (20.000 EUR)
bis 75.000 EUR 7 % 15 % 30 %
bis 300.000 EUR 11 % 20 % 30 %
bis 600.000 EUR 15 % 25 % 30 %
bis 6.000.000 EUR 19 % 30 % 30 %
bis 13.000.000 EUR 23 % 35 % 50 %
bis 26.000.000 EUR 27 % 40 % 50 %
tiber 26.000.000 EUR 30 % 43 % 50 %

Stand 14.02.2020
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Umsatzsteuer

Der Erwerb, die VerduRerung und die Rickzah-
lung falliger Namensschuldverschreibungen un-
terliegen nicht der Umsatzsteuer. Ebenso ist der
Abzug einer eventuell anfallenden Vorsteuer
grundsatzlich ausgeschlossen.

Besteuerung des Emittenten der
Namensschuldverschreibungen
und seiner Gesellschafter
(nattirliche Personen)

Einkommensteuer und Gewerbesteuer
Der Emittent der Namensschuldverschreibun-
gen ist als Personengesellschaft nicht Einkom-
mensteuersubjekt. Er unterliegt selbst nicht der
Einkommensteuer. Stattdessen werden die steu-
erlichen Ergebnisse des Emittenten den Gesell-
schaftern zugewiesen und von den Gesellschaf-
tern (natirliche Personen) als Einkiinfte aus Ver-
mietung und Verpachtung mit deren individuel-
len Steuersatzen bzw. als Einkiinfte aus Kapital-
vermdgen mit dem Abgeltungssteuersatz ver-
steuert.

Der Emittent der Namensschuldverschreibun-
gen ist lediglich vermogensverwaltend tatig. Er
betreibt aus den folgenden Griinden weder ei-
nen gewerblichen Grundstiickshandel noch
stellt seine Tatigkeit einen gewerblichen Beteili-
gungshandel dar.

Die geschaftsfiihrenden Gesellschafter des Emit-
tenten werden einzelne Beteiligungen umge-
hend verduBern, sobald bei diesen Beteiligun-
gen eine Umqualifizierung der Einkunftsart in
Einkiinfte aus Gewerbebetrieb erfolgt. Die Be-
teiligungen des Emittenten an den Zielfonds er-
folgen mit einer langfristigen Investitionsabsicht,
d. h. ein Handel (Ankauf/Verkauf) findet grund-
satzlich nicht statt. SchlieBlich wird der Emittent
versuchen, die ihm zustehenden Gesellschafter-
stimmen bei Gesellschafterbeschliissen bei den
jeweiligen Zielfonds so einzusetzen, dass fir
den Emittenten nachteilige steuerliche Beschlis-
se vermieden werden.

Gemald Prognoserechnung fallen voraussicht-
lich weder beim Emittenten der Namensschuld-
verschreibungen noch bei dessen Gesellschaf-
tern (natlrliche Personen) Einkommen- und/
oder Gewerbesteuer an.

Grunderwerbsteuer

Der Erwerb sowie die Verdufserung von Beteiligungen an Zielfonds
durch den Emittenten unterliegen voraussichtlich nicht der Grund-
erwerbsteuer.

Fir den Fall, dass der Emittent Immobilien unmittelbar erwirbt, fallt
Grunderwerbsteuer an. Die Grunderwerbsteuer bemisst sich nach
dem Kaufpreis der Immobilie und betrégt je nach Bundesland zwi-
schen 3,5 % (Bayern) und 6,5 % (Brandenburg, Nordrhein-Westfa-
len, Saarland, Schleswig Holstein).

Umsatzsteuer

Soweit sich die Tatigkeit des Emittenten auf den Erwerb, das Halten
und die VerduBerung von Beteiligungen an Zielfonds sowie die
Gewdhrung von Gesellschafterdarlehen beschrdnkt, ist der Emit-
tent als Holding-Gesellschaft kein Unternehmer im umsatzsteuer-
lichen Sinn und hinsichtlich der ihm in Rechnung gestellten Vor-
steuern nicht vorsteuerabzugsberechtigt. Soweit der Emittent Im-
mobilien mittelbar erwirbt, kann er fiir die Vermietungstatigkeit zur
Umsatzsteuer optieren, sofern die Voraussetzungen des § 9 UStG
erflllt sind, und eine ihm in Rechnung gestellte Vorsteuer, die auf
die Vermietungstatigkeit entfdllt, als Vorsteuer geltend machen.

Besteuerung der 100%igen
Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs
GmbH, der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und der Griindungsgesellschafter
des Emittenten

Der Emittent erwirbt Zielfonds, die u. a. eine kurze Restlaufzeit
und/oder Einklinfte aus Gewerbebetrieb erzielen, mittelbar iber
eine 100%ige Tochtergesellschaft, liber die asuco Beteiligungs
GmbH bzw. iiber die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils
100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) (Kapitalge-
sellschaft). Auf Ebene der Kapitalgesellschaft sowie der Griin-
dungsgesellschafter des Emittenten sind folgende steuerliche Rege-
lungen zu beachten.

Korperschaftsteuer

Bei einer Kapitalgesellschaft ermittelt sich das zu versteuernde Ein-
kommen grundsatzlich als Unterschiedsbetrag zwischen dem Be-
triebsvermogen zum Schluss des Kalenderjahres und zum Schluss
des vorangegangenen Kalenderjahres, d. h. auch VerdauRerungsge-
winne unterliegen auf Ebene einer Kapitalgesellschaft der Korper-
schaftsteuer.

Die Abziehbarkeit von Zinsaufwendungen als Betriebsausgaben
wird der H6he nach durch die Regelungen zur sog. Zinsschranke
gemal § 4h EStG eingeschrankt. Demzufolge kénnen Zinsaufwen-
dungen im Inland uneingeschrankt nur in Hohe der betrieblichen
Zinsertrdge als Betriebsausgaben abgezogen werden. Die dariiber



hinaus gehenden Zinsaufwendungen kénnen nach Uberschreiten
einer Freigrenze von 3 Mio. EUR nur bis zur Hohe von 30 % des
steuerlichen Ergebnisses vor Zinsen und vor Abschreibungen
(EBITDA) geltend gemacht werden. Ein moglicher Uberschuss des
Zinsaufwandes ist vorzutragen. Der Anbieter und Prospektverant-
wortliche geht davon aus, dass die Zinsaufwendungen der
100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs GmbH
sowie die den Griindungsgesellschaftern zugerechneten Zinsauf-
wendungen die Freigrenze von 3 Mio. EUR nicht Uberschreiten, so
dass die Zinsschranke nicht zur Anwendung kommt.

Das zu versteuernde Einkommen unterliegt der Kérperschaftsteuer
in Hohe von 15 % sowie dem Solidaritdtszuschlag in Héhe von
5,5 %.

Gemal Prognoserechnung féllt bei den 100%igen Tochtergesell-
schaften, bei der asuco Beteiligungs GmbH, bei der asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten) sowie bei den Griindungsgesellschaftern des Emit-
tenten keine Korperschaftsteuer an.

Gewerbesteuer

Die 100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Beteiligungs
GmbH, die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) sowie die Griindungs-
gesellschafter des Emittenten erfiillen als Kapitalgesellschaften die
Voraussetzungen fiir das Vorliegen eines inldndischen Gewerbebe-
triebes. Der Gewerbesteuer unterliegt der nach dem Kérperschaft-
steuergesetz ermittelte Gewinn vermehrt um Hinzurechnungen
gemdl § 8 GewStG und vermindert um Kiirzungen gemafs § 9
GewsStG. Insbesondere sind auf der Ebene einer Kapitalgesellschaft
25 % der Zinsaufwendungen dem Gewerbeertrag wieder hinzuzu-
rechnen, soweit die Summe der Zinsen den Betrag von 100.000 EUR
Ubersteigt. Der Steuersatz richtet sich nach dem Hebesatz der Ge-
meinde Oberhaching, in der die Kapitalgesellschaften ihren Sitz
haben. Da der Gewerbesteuerhebesatz in Oberhaching derzeit
250 % betragt, ergibt sich fir die Gewerbesteuer ein Steuersatz
von 8,75 %.

Gemals Prognoserechnung (Annahme: steuerpflichtige Ergebnisse
aus den Anlageobjekten in Hohe von 3,5 % p. a. bezogen auf die
Anschaffungskosten inkl. Erwerbsnebenkosten) fallt bei den
100%igen Tochtergesellschaften, bei der asuco Beteiligungs
GmbH, bei der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) sowie den Griindungs-
gesellschaftern des Emittenten keine Gewerbesteuer an.

Steuerliche Grundlagen
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Rechtliche Grundlagen

Die Anleger (Glaubiger) erwerben unmittelbar
nachrangige Namensschuldverschreibungen der
Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 und
erhalten damit Anspriiche auf variable Zinsen
und Zusatzzinsen sowie die Riickzahlung falliger
Namensschuldverschreibungen zum Nominal-
betrag.

Der interessierte Anleger sollte vor seiner Ent-
scheidung, die angebotenen nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen zu erwerben, den
vorliegenden Verkaufsprospekt insgesamt sorg-
faltig lesen. Er sollte insbesondere beachten, dass
die nachfolgenden Ausfiihrungen nur eine Zu-
sammenfassung der wesentlichen Eckdaten der
rechtlichen Grundlagen fiir eine Zeichnung der
Namensschuldverschreibungen darstellen. Zum
Gesamtverstandnis der Namensschuldverschrei-
bungen ist es insbesondere erforderlich, die auf
den Seiten 152 ff. abgedruckten Anleihebedin-
gungen zu beriicksichtigen.

Sollte der interessierte Anleger nicht selbst tiber
ausreichend wirtschaftliche, rechtliche und
steuerliche Sachkunde verfiigen, wird empfoh-
len, einen rechtlichen Berater hinzuzuziehen.

Angaben iiber den Emittenten,
dessen Kapital und dessen
Gesellschafter sowie dessen
Geschiftstatigkeit

Angaben iiber den Emittenten
Die Firma des Emittenten lautet ,asuco Immo-
bilien-Sachwerte GmbH & Co. KG“.

Der Sitz des Emittenten ist Oberhaching.

Die Geschaftsanschrift des Emittenten lautet:
asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
PestalozzistralRe 33

82041 Deisenhofen

Der Emittent wurde am 15.07.2014 von der

asuco Komplementdr GmbH (Komplementér)
und der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH

(geschéftsfithrender Kommanditist) mit einem Kommanditkapital
in Hohe von insgesamt 25.000 EUR und einer Hafteinlage von
insgesamt 250 EUR unter der Firma ,asuco 7 Immobilien-Sach-
werte GmbH & Co. KG” gegriindet und seit dem 22.07.2014 im
Handelsregister eingetragen.

Mit Beschluss vom 30.09.2015 wurde die Firma in ,asuco Immo-
bilien-Sachwerte GmbH & Co. KG” gedndert und der Gesell-
schaftsvertrag angepasst. Die Anderung der Firma wurde am
16.02.2016 im Handelsregister eingetragen. Die asuco Ge-
schidftsbesorgungs GmbH hat einen Teil ihrer Anteile am Kom-
manditkapital des Emittenten in Hohe von jeweils 12.000 EUR
mit Wirkung zum 01.10.2015 an die Herren Dietmar Schloz und
Paul Schloz abgetreten. Auf Grund des Beitritts der neuen Gesell-
schafter wurde zum 01.10.2015 der Gesellschaftsvertrag ange-
passt. Mit Beschluss vom 01.03.2018 wurde der Gesellschafts-
vertrag erneut angepasst und die seit diesem Stichtag maligebli-
che und im Verkaufsprospekt abgedruckte Fassung des Gesell-
schaftsvertrages beschlossen.

Der Emittent ist fiir unbestimmte Zeit errichtet. Eine Kiindigung
von einem Gesellschafter ist nur aus wichtigem Grund und nur
schriftlich gegeniiber einem der geschéftsfiihrenden Gesellschaf-
ter mit einer Frist von 12 Monaten moglich.

Bei dem Emittenten handelt es sich zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung um eine vermdgensverwaltende Kommanditge-
sellschaft in der Sonderform der GmbH & Co. KG. Die fiir den
Emittenten maligebliche Rechtsordnung ist die der Bundesrepub-
lik Deutschland. Gerichtsstand ist, soweit gesetzlich zuldssig, das
Landgericht Miinchen.

Die Firma des Komplementérs des Emittenten lautet ,asuco Kom-
plementdr GmbH”. Die asuco Komplementar GmbH, die bei al-
len von der asuco-Unternehmensgruppe gemanagten Fondsge-
sellschaften als Komplementar eingesetzt wird, ist am Gesell-
schaftskapital des Emittenten nicht beteiligt, hat allerdings ca.
75 % der Stimmrechte. Die Satzung weicht mit Ausnahme der
eingeschrankten VerduBerungsmoglichkeiten fiir die Geschéfts-
anteile nicht von den gesetzlichen Regelungen fiir Gesellschaften
mit beschrankter Haftung ab. Der Komplementar einer Komman-
ditgesellschaft haftet grundsdtzlich unbeschrénkt. Da der Kom-
plementdr eine Kapitalgesellschaft ist, haftet dieser nur beschrankt
auf sein Gesellschaftsvermdgen, das nach Vornahme der Aus-
schiittungen fiir das Jahr 2017 im Mérz 2018 ca. 39.000 EUR be-
tragt. Das gezeichnete Kapital (Stammkapital) betrdgt 25.000 EUR
und ist voll eingezahlt. Alleiniger Gesellschafter des Komplemen-
tars ist die asuco Fonds GmbH. Mitglieder der Geschaftsfihrung
sind die Herren Robert List, Dietmar Schloz und Paul Schloz.



Gegenstand des Emittenten ist gemadfs § 2 des Gesellschaftsvertrages
(siehe Seite 168) der durch Eigenkapital sowie durch die Emission von
nachrangigen Namensschuldverschreibungen und vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten unter Beachtung von Investitionskriterien fi-
nanzierte mittelbare oder unmittelbare i. d. R. am Zweitmarkt oder
durch Teilnahme an Kapitalerh6hungen erfolgende Erwerb, das Hal-
ten, die Verwaltung und die Verwertung von Immobilien bzw. Beteili-
gungen an geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobili-
eninvestitionen und sonstigen Gesellschaften (nachfolgend gemein-
sam ,Zielfonds” genannt), die Gewdhrung von Gesellschafterdarle-
hen an Zielfonds sowie der mittelbare Ankauf von durch den Emitten-
ten ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen so-
wie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten (nachfolgend insgesamt
,Anlageobjekte” genannt) zum Zwecke der Gewinnerzielung.

Die Aufnahme von nicht nachrangigem Fremdkapital ist nur zur
Finanzierung von Investitionen fir eine voraussichtliche Laufzeit
von einem Jahr und zur Rickzahlung félliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag, einschlieBlich der Zahlung der
zu diesem Zeitpunkt félligen Zinsen und Zusatzzinsen, erlaubt.

Der Emittent ist zu allen Rechtsgeschdften und Rechtshandlungen
berechtigt, die geeignet erscheinen, den Gesellschaftszweck unmit-
telbar oder mittelbar zu fordern. Die Gesellschaft kann die zur Errei-
chung ihres Zwecks erforderlichen oder zweckmaRigen Handlun-
gen selbst vornehmen oder durch Dritte vornehmen lassen.

Der Emittent hat bis zum 03.02.2020 in Erflllung seines Gesell-
schaftszwecks die auf den Seiten 98 ff. unter ,Das Portfolio der Ziel-
fonds des Emittenten, seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der
asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH zum 03.02.2020“ beschriebenen Beteiligungen erworben,
Gesellschafterdarlehen an acht Zielfonds, ein Gesellschafterdarle-
hen an die asuco pro GmbH, ein Gesellschafterdarlehen an die asu-
co Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) sowie ein Gesellschafterdarlehen an die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) gewahrt. Aullerdem wird der Emittent in Abhdngigkeit von
dem platzierten Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins laufend in weitere Anlageobjekte (siehe
Seiten 140 f. unter ,Angaben Uber das Anlageziel und die Anlagepo-
litik der Vermogensanlage”) investieren.

Der Emittent ist unter der Registernummer HRA 102531 im Han-
delsregister des Amtsgerichts Miinchen eingetragen.

Die asuco Komplementdr GmbH (Komplementdr des Emittenten)
und die asuco Geschiftsbesorgungs GmbH (geschéftsfihrender
Kommanditist des Emittenten) sind jeweils 100%ige Tochtergesell-
schaften der asuco Fonds GmbH. Auch die asuco Vertriebs GmbH
(Anbieter und Prospektverantwortlicher der Vermégensanlage) und
die asuco Treuhand GmbH (Fiihrung des Namensschuldverschrei-
bungsregisters), die mit dem Emittenten Leistungsvertrage abge-
schlossen haben, sind jeweils 100%ige Tochtergesellschaften der

asuco Fonds GmbH. Samtliche vorgenannte Un-
ternehmen bilden zusammen mit weiteren un-
mittelbaren  100%igen  Tochtergesellschaften
(asuco Ersatz-Komplementdr GmbH, asuco Be-
teiligungs GmbH, asuco Zweite Beteiligungs
GmbH, SD Komplementdr GmbH) sowie der
asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
als mittelbare 100%ige Tochtergesellschaft die
asuco-Unternehmensgruppe. Weiterer Bestand-
teil der asuco-Unternehmensgruppe ist der Ziel-
fonds asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG, da der Emittent eine Beteili-
gung in Hohe von ca. 84 % an dieser Gesell-
schaft halt. Die Beteiligung des Emittenten wurde
in mehreren Schritten seit Dezember 2017 er-
worben. Seit dem 14.06.2018 hat der Emittent
zudem ein Gesellschafterdarlehen an den Ziel-
fonds gewdhrt.

Die Herren Robert List und Dietmar Schloz, die
insgesamt 29,25 % des Stammkapitals bzw. 77 %
der Stimmrechte (inkl. Stimmrechtsvollmacht) der
asuco Fonds GmbH halten, sind Geschaftsfihrer
samtlicher Gesellschaften der asuco-Unterneh-
mensgruppe. Auch wenn die kapitalmiRige Be-
teiligung von Gesellschaften der asuco-Unterneh-
mensgruppe am Emittenten bei lediglich 4 %
liegt, konnen die Gesellschaften der asuco-Unter-
nehmensgruppe auf Grund ihrer Stellung als ge-
schéftsfiihrende Gesellschafter sowie auf Grund
ihrer Stimmenmehrheit in der Gesellschafterver-
sammlung die Geschéftspolitik des Emittenten
maligeblich beeinflussen (siehe Darstellung auf
Seite 120). Daher sind der Emittent sowie seine
100%igen Tochtergesellschaften ein Konzernun-
ternehmen der asuco-Unternehmensgruppe.

Angaben iiber das Kapital des Emittenten
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung stellen
sich die Beteiligungsverhdltnisse des Emitten-
ten wie folgt dar:

Personlich haftender Gesellschafter ist die asu-
co Komplementar GmbH, Oberhaching, ohne
Beteiligung am Gesellschaftskapital (ca. 75 %
der Stimmrechte).

Geschiftsfithrender Kommanditist ist die asuco
Geschiftsbesorgungs GmbH, Oberhaching, mit
einem gezeichneten Kapital (Kommanditkapital)
von 1.000 EUR (ca. T % der Stimmrechte).

Kommanditisten mit einem gezeichneten Kapi-
tal (Kommanditkapital) von jeweils 12.000 EUR

Rechtliche Grundlagen
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sind die Herren Dietmar Schloz und Paul Schl- Das gezeichnete Kapital (Kommanditkapital) in Hohe von

oz (jeweils ca. 12 % der Stimmrechte). 25.000 EUR ist voll eingezahlt.

Beteiligungsstruktur der asuco-Unternehmensgruppe 2

Robert List 26 % | Dietmar Schloz 3,25 % | Paul Schloz 42,75 % | Leitende Mitarbeiter 28 %
(Stimmrechte inkl. (Stimmrechte 2 %) (Stimmrechte 21 %)
Stimmrechtsvollmacht 51 %)

Gesellschaftsvertrag
(100 %)

asuco Fonds GmbH
Geschiftsfiihrer: Robert List, Dietmar Schloz

Gesellschafts- Gesellschafts- Gesellschafts- Gesellschafts-  Gesellschafts- Gesellschafts- | Gesellschafts-
vertrag vertrag vertrag vertrag vertrag vertrag vertrag
(100 %) (100 %) (100 %) (100 %) (100 %) (100 %) (99,8 %)
SD Komple- asuco asuco Geschifts- asuco asuco asuco Ersatz-Kom-
mentir GmbH Komplementir GmbH besorgungs GmbH Treuhand GmbH Vertriebs GmbH plementir GmbH
Komplementar Konzeption Fiihrung des Anbieter und Prospekt-
Priifung und Vermittlung Geschiftsfiihrender Namensschuld- verantwortlicher der
Geschiftsfiihrer: der Anlageobjekte Kommanditist verschreibungsregisters Vermégensanlage Geschiftsfiihrer:
Robert List, Geschiftsfiihrer: Geschiftsfiihrer: Geschiftsfiihrer: Geschiftsfiihrer: Robert List,
Dietmar Schloz, Robert List, Dietmar Schloz, Robert List, Dietmar Schloz Robert List, Dietmar Schloz Robert List, Dietmar Schloz Dietmar Schloz,
Paul Schloz Paul Schloz Paul Schloz
Gesellschafts- Leistungs- Leistungs-
vertrag vertrag’ vertrag'
Leistungs- Leistungs- (4 %)
) vertrag' = o Dietmar Schloz,
Gesellschafts- ertrag vertrag (Stimmrechte
o Paul Schloz
vertrag ca. 1 %)
(0 %) Gesellschafts- Gesellschafts-
G lscl vertrag vertrag
uesellschatts- (0 %) (jeweils 48 %)
vertrag .
(100 %) (Stimm- (Stimmrechte
rechte jeweils ca. 12 %)

ca. 75

- asuco
asuco 6 Immoblllen-Sac?werte . Gesellschafts- HSEITINES
GmbH & Co. KGl asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG vertrag GmbH
(Eigenbestand von Anlageob- q 0.2 %) ax
jekten) Geschiftsfiihrende Gesellschafi (.E e Zahlstelle) o ;
sfiihrende Gesellschafter: asuco Komplementir GmbH, asuco Geschiftsbesorgungs GmbH asuco Zweite

Geschiiftsfiihrende Gesellschafter: asuco e ) ) .1
Komplementir GmbH, asuco Mitglieder der Geschiftsfithrung: Robert List, Dietmar Schloz, Paul Schloz _) Betelhgungs
GmbH

Geschiftshesorgungs GmbH Wirtschaftliche
Geschéftsfiihrer:
Robert List, Dietmar
Gesellschafts- Gesellschafts- (100 %) Schloz, Paul Sc
vertrag vertrag
(100 %) (100 %)

Jeteili
Beteiligung

Gesellschafts-
vertrag
(ca. 84 %)

Leistungsvertrag ' mit|
asuco Komplementir|
GmbH

asuco Zweite pro GmbH

Geschftsfuhrer:

Dietmar Schloz, Paul Schloz
Leistungsvertrag ' mit asuco Komplementir
GmbH

Gesell-

" schafts- asuco Immobilien-Sachwerte

Gabriele Kiiper, [ ) .

Andrea Gretler S Portfolio GmbH & Co. KG

sowie 6 weitere RCERCIRGY £ llsch:
Ischafter

asuco pro GmbH
ihrer:
Robert List, Dietmar Schloz

Gesellschaftsver trag (0 %) Leistungsvertrag ' mit asuco Komplementar
b GmbH

sowie Leistungsvertrag

| Die abgeschlossenen Leistungsvertrage umfassen die auf den Seiten 148 f. dargestellten, von den asuco-Gesellschaften zu erbringenden Leistungen.

2 Die asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wessel KG ist nicht Teil der asuco-Unternehmensgruppe, da die Beteiligung des Emittenten, der asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, am Kommanditkapital dieser Gesellschaft lediglich rd. 13 % betrégt.

5 Bei der asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG handelt es sich um eine Vorratsgesellschaft; Investitionen dieser Gesellschaft sind zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung nicht geplant.

Vereinfachte Darstellung




Die Aufnahme weiterer Gesellschafter ist nach dem Gesell-
schaftsvertrag des Emittenten ausgeschlossen.

Bei der von den Anlegern (Gldubigern) erworbenen Vermogensanla-
ge handelt es sich um eine Namensschuldverschreibung. Die Anle-
ger (Glaubiger) erwerben keine Kommanditanteile und werden so-
mit nicht Gesellschafter des Emittenten. Aufgrund dessen haben sie
ganz andere Rechte und Pflichten als die Gesellschafter des Emitten-
ten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung. Die Rechte und Pflich-
ten der zukinftigen Anleger (Glaubiger) werden in dem Abschnitt
,Hauptmerkmale der vom Anleger (Gldubiger) erworbenen Na-
mensschuldverschreibungen” auf den Seiten 139 f. dargestellt. Die
folgenden Hauptmerkmale (im Folgenden ,allgemeine Grundrech-
te” genannt) bestehen fiir die Anteile samtlicher Gesellschafter des
Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung:

4 Recht auf die Befreiung von Wettbewerbsbeschrankungen,

# Recht auf Beantragung einer auBerordentlichen Gesellschaf-
terversammlung,

/4 Teilnahme- und Stimmrecht in der Gesellschafterversamm-
lung,

4 Recht auf Anderung des Gesellschaftsvertrages,

# Recht auf Festlegung der Ausschiittungen,

# Recht auf Wahl des Abschlusspriifers,

4 Recht auf Entlastung der geschaftsflihrenden Gesellschafter,

4 Recht auf Berufung eines neuen Komplementdrs bzw. eines
geschaftsflihrenden Kommanditisten,

4 Recht zur Bestellung, Entlastung sowie Festlegung der Vergi-
tung des Beirates,

4 Recht auf Auflésung des Emittenten,

4 Auslibung von Informations- und gesetzlichen Kontrollrechten,

4 Pflicht zur Auf- und Feststellung des Jahresabschlusses,

4 Recht zur Ubertragung des Kapitalanteils innerhalb der asu-
co-Unternehmensgruppe bzw. innerhalb der Gesellschafter
der asuco-Unternehmensgruppe sowie

4 Recht zur Kiindigung der Beteiligung aus wichtigem Grund
sowie Recht auf ein Auseinandersetzungsguthaben sowie ei-

nen Liquidationsnettoerlds bei Auflésung des Emittenten.

Dem Komplementar des Emittenten stehen tber die allgemeinen
Grundrechte hinaus die folgenden Rechte und Pflichten zu:

4

4

Stimmrecht in Hohe von 75% trotz nicht
vorhandener kapitalmaRiger Beteiligung,

Pflicht zur Haftung aufgrund seiner Rechts-
form als Kapitalgesellschaft in Hohe seines
Gesellschaftsvermogens,

Recht auf Befreiung vom Verbot des Insich-
geschafts,

Recht zur Geschéftsfiihrung und zur Vertre-
tung des Emittenten,

Pflicht zur Beachtung von Investitionskrite-
rien,

Pflicht zur Erteilung einer widerruflichen
Generalvollmacht zur Vertretung des Emit-
tenten an den geschaftsfiihrenden Kom-
manditisten,

Recht auf Erteilung von Auskiinften sowie
Recht auf Erlass von Richtlinien und Weisun-
gen zur Vertretung des Emittenten gegen(iber
dem geschéftsfithrenden Kommanditisten,

Pflicht zur Erstellung einer Niederschrift der
Gesellschafterbeschliisse,

Recht auf Durchfiihrung der Gesellschafter-
versammlung im schriftlichen Umlaufver-
fahren,

Recht zur Bedienung Dritter zur Erfiillung
der Ubernommenen Aufgaben auf eigene
Kosten,

Recht zur Erteilung einer Untervollmacht,

Recht auf die in den Anleihebedingungen
geregelten Vergiitungen sowie die Vergu-
tung bei Liquidation des Emittenten gemaf
§ 26 (1) des Gesellschaftsvertrages des
Emittenten (siehe Seite 175),

Recht auf Freistellung von der Forthaftung
fur Gesellschaftsverbindlichkeiten bei Aus-
scheiden sowie

Pflicht zur Abwicklung des Emittenten bei
Auflésung.

Dem geschéftsfithrenden Kommanditisten des
Emittenten stehen tiber die allgemeinen Grund-

Rechtliche Grundlagen



rechte hinaus die folgenden Rechte und Pflich- 4 Recht auf Durchfithrung der Gesellschafterversammlung im

ten zu: schriftlichen Umlaufverfahren,

4 Pflicht zur Erbringung der Kapitaleinlagen, 4 Recht auf die in den Anleihebedingungen geregelten Vergi-
tungen sowie die Verglitung bei Liquidation des Emittenten

4 Pflicht zur Haftung in Hohe von 10 EUR, gemdl § 26 (1) des Gesellschaftsvertrages des Emittenten (sie-

he Seite 175) sowie
4 Pflicht zur Erteilung einer unwiderruflichen,

Uber den Tod hinausgehenden, notariell be- 4 Pflicht zur Abwicklung des Emittenten bei Auflésung.
glaubigten und nach deutschem Recht aner-
kannten Handelsregistervollmacht, Den weiteren Kommanditisten, den Herren Dietmar Schloz und
Paul Schloz, stehen tiber die allgemeinen Grundrechte hinaus die
4 Recht auf Befreiung vom Verbot des Insich- folgenden Rechte und Pflichten zu:
geschafts,

4 Pflicht zur Erbringung der Kapitaleinlagen,

N\

Recht auf Befreiung von Nachschusspflich-

ten, 4 Pflicht zur Haftung in Hohe von jeweils 120 EUR,
4 Beteiligung am Gesellschaftsvermégen und 4 Pflicht zur Erteilung einer unwiderruflichen, tiber den Tod hi-
an den Ergebnissen des Emittenten, nausgehenden, notariell beglaubigten und nach deutschem

Recht anerkannten Handelsregistervollmacht,
4 Recht auf Ausschiittungen in Hohe der
Steuerzahlungen, die sich aus der Beteili- 4 Recht auf Befreiung von Nachschusspflichten sowie
gung am Emittenten ergeben,
4 Beteiligung am Gesellschaftsvermogen und an den Ergebnis-
4 Recht zur Geschéftsfihrung und zur Vertre- sen des Emittenten
tung des Emittenten,
4 Recht auf Ausschiittungen in Hohe der Steuerzahlungen, die

Pflicht zur Beachtung von Investitionskrite- sich aus der Beteiligung am Emittenten ergeben.
rien,

N\

Einzelheiten konnen dem Gesellschaftsvertrag des Emittenten
entnommen werden (siehe Seiten 168 ff.).

Ausgegebene Vermogensanlagen i. S. d. § 1 (2) VermAnIG (Stand: 14.02.2020)

Bezeichnung der Maximales Platzierungszeitraum Ausgegebenes Grundlauf- 1. Kiindigungs-
Vermogensanlage Emissionskapital Emissionskapital  zeit moglichkeit
ZweitmarktZins 00-2016 pro 60 Mio. EUR 29.07.2016 - 31.03.2018 52,590 Mio. EUR 30.09.2026 30.09.2020
ZweitmarktZins 01-2016 50 Mio. EUR 04.10.2016 - 26.09.2017 37,124 Mio. EUR 30.09.2026 30.09.2020
ZweitmarktZins 02-2016 plus 50 Mio. EUR 22.12.2016 - 18.12.2017 25,350 Mio. EUR 30.09.2026 30.09.2020
ZweitmarktZins 03-2016 15 Mio. EUR 04.11.2016 - 31.03.2018 8,050 Mio. EUR  30.09.2025 30.09.2020
ZweitmarktZins 04-2017 25 Mio. EUR 24.02.2017 -31.03.2018 24,270 Mio. EUR 30.09.2022 30.09.2020
ZweitmarktZins 05-2017 50 Mio. EUR 09.01.2018 - 27.12.2018 31,463 Mio. EUR 30.09.2027 30.09.2021
Immobilien-ZweitmarktZins 30 Mio. EUR 02.10.2018 - 25.09.2019 26,539 Mio. EUR 30.09.2024 30.09.2022
06-2018
ZweitmarktZins 07-2018 pro 30 Mio. EUR 03.04.2018 - 30.09.2019 25,280 Mio. EUR 30.09.2028 30.09.2022
ZweitmarktZins 08-2018 15 Mio. EUR 01.11.2018 - 30.09.2019 10,400 Mio. EUR 30.09.2023 30.09.2022
ZweitmarktZins 09-2019 50 Mio. EUR 22.03.2019 - 18.03.2020 28,901 Mio. EUR 30.09.2029 30.09.2023
ZweitmarktZins 10-2019 pro 30 Mio. EUR 09.10.2019 - 2020 2,550 Mio. EUR  30.09.2030 30.09.2023
ZweitmarktZins 11-2019 10 Mio. EUR 06.12.2019 - 2020 0,175 Mio. EUR  30.09.2024 30.09.2023
4




Der Emittent hat zum 14.02.2020 im Rahmen einer Privatplatzie-
rung nachrangige Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 00-2016 pro in Héhe von 52,59 Mio. EUR ausgegeben.
Diese Namensschuldverschreibungen haben eine Laufzeit bis zum
30.09.2026 und sind durch den Emittenten erstmals zum
30.09.2020 kiindbar. Der Emittent besitzt zudem die Option, die
Laufzeit um 1 x 2 Jahre sowie um 8 x 1 Jahr zu verldngern.

Die Platzierung hat am 29.07.2016 begonnen und endete am
31.03.2018.

Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020 nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 01-2016 in
Hohe von 37,124 Mio. EUR ausgegeben. Diese Namensschuldver-
schreibungen haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2026 und sind
durch den Emittenten erstmals zum 30.09.2020 kiindbar. Der
Emittent besitzt zudem die Option, die Laufzeit um 1 x 2 Jahre
sowie um 8 x 1 Jahr zu verldngern.

Die Platzierung hat am 04.10.2016 begonnen und endete am
26.09.2017.

Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020 nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 02-2016
plus in Hohe von 25,35 Mio. EUR ausgegeben. Diese Namens-
schuldverschreibungen haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2026
und sind durch den Emittenten erstmals zum 30.09.2020 kiindbar.
Der Emittent besitzt zudem die Option, die Laufzeit um 1 x 2 Jahre
sowie um 8 x 1 Jahr zu verldngern.

Die Platzierung hat am 22.12.2016 begonnen und endete am
18.12.2017.

Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020 im Rahmen einer
Privatplatzierung nachrangige Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 03-2016 in Hohe von 8,05 Mio. EUR ausge-
geben. Diese Namensschuldverschreibungen haben eine Laufzeit
bis zum 30.09.2025 und sind durch den Emittenten erstmals zum
30.09.2020 kiindbar. Der Emittent besitzt zudem die Option, die
Laufzeit um 1 x 2 Jahre sowie um 8 x 1 Jahr zu verldngern.

Die Platzierung hat am 04.11.2016 begonnen und endete am
31.03.2018.

Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020 im Rahmen einer
Privatplatzierung nachrangige Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 04-2017 in Hohe von 24,27 Mio. EUR aus-
gegeben. Diese Namensschuldverschreibungen haben eine Lauf-
zeit bis zum 30.09.2022 und sind durch den Emittenten erstmals
zum 30.09.2020 kiindbar. Der Emittent besitzt zudem die Option,
die Laufzeit um 3 x 1 Jahr zu verldngern.

Die Platzierung hat am 24.02.2017 begonnen und endete am
31.03.2018.

Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020
nachrangige ~ Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 05-2017 in Hohe von
31,463 Mio. EUR ausgegeben. Diese Namens-
schuldverschreibungen haben eine Laufzeit bis
zum 30.09.2027 und sind durch den Emittenten
erstmals zum 30.09.2021 kindbar. Der Emittent
besitzt zudem die Option, die Laufzeitum 1 x 2
Jahre sowie um 8 x 1 Jahr zu verldngern.

Die Platzierung hat am 09.01.2018 begonnen
und endete am 27.12.2018.

Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020
nachrangige ~ Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018
in Hohe von 26,539 Mio. EUR ausgegeben.
Diese Namensschuldverschreibungen haben
eine Laufzeit bis zum 30.09.2024 und sind
durch den Emittenten erstmals zum 30.09.2022
kiindbar. Der Emittent besitzt zudem die Opti-
on, die Laufzeit um 7 x 1 Jahr zu verldngern.

Die Platzierung hat am 02.10.2018 begonnen
und endete am 25.09.2019.

Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020
im Rahmen einer Privatplatzierung nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins  07-2018 pro in Hohe von
25,28 Mio. EUR ausgegeben. Diese Namens-
schuldverschreibungen haben eine Laufzeit bis
zum 30.09.2028 und sind durch den Emittenten
erstmals zum 30.09.2022 kiindbar. Der Emittent
besitzt zudem die Option, die Laufzeitum 1 x 2
Jahre sowie um 8 x 1 Jahr zu verldangern.

Die Platzierung hat am 03.04.2018 begonnen
und endete am 30.09.2019.

Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020
im Rahmen einer Privatplatzierung nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 08-2018 in Hohe von 10,40 Mio. EUR
ausgegeben. Diese Namensschuldverschreibun-
gen haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2023
und sind durch den Emittenten erstmals zum
30.09.2022 kiindbar. Der Emittent hat samtliche
ihm zustehenden Optionen zur Verlangerung
der Laufzeit ausgeiibt, sodass die Laufzeit sich
bis zum 30.09.2043 verldngert hat.

Die Platzierung hat am 01.11.2018 begonnen
und endete am 30.09.2019.
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Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020
nachrangige ~ Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 09-2019 in Hohe von
28,901 Mio. EUR ausgegeben. Diese Namens-
schuldverschreibungen haben eine Laufzeit bis
zum 30.09.2029 und sind durch den Emittenten
erstmals zum 30.09.2023 kindbar. Der Emittent
besitzt zudem die Option, die Laufzeitum 1 x 2
Jahre sowie um 8 x 1 Jahr zu verldngern.

Das  Emissionskapital ~ betragt ~ maximal
50 Mio. EUR. Die Platzierung hatam 22.03.2019
begonnen und endet spétestens am 18.03.2020
(12 Monate nach Billigung des Verkaufsprospek-
tes durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht).

Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020
im Rahmen einer Privatplatzierung nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 10-2019 pro in Héhe von 2,55 Mio.
EUR ausgegeben. Diese Namensschuldver-
schreibungen haben eine Laufzeit bis zum
30.09.2030 und sind durch den Emittenten erst-
mals zum 30.09.2023 kiindbar. Der Emittent
besitzt zudem die Option, die Laufzeitum 1 x 2
Jahre sowie um 8 x 1 Jahr zu verldngern.

Das Emissionskapital betragt maximal 30 Mio.
EUR. Die Platzierung hat am 09.10.2019 begon-
nen und endet mit Vollplatzierung des maximalen
Emissionskapitals, voraussichtlich im Jahr 2020.

Des Weiteren hat der Emittent zum 14.02.2020
im Rahmen einer Privatplatzierung nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 11-2019 in Héhe von 0,175 Mio. EUR
ausgegeben. Diese Namensschuldverschreibun-
gen haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2024
und sind durch den Emittenten erstmals zum
30.09.2023 kiindbar. Der Emittent hat samtliche
ihm zustehenden Optionen zur Verldngerung
der Laufzeit ausgeiibt, sodass sich die Laufzeit
bis zum 30.09.2044 verldngert hat.

Das Emissionskapital betrdgt maximal 10 Mio.
EUR und kann vom Emittenten auf 15 Mio. EUR
erhohtwerden. Die Platzierung hatam 06.12.2019
begonnen und endet mit Vollplatzierung des ma-
ximalen Emissionskapitals bzw. mit Erreichen von
maximal 20 emittierten Namensschuldverschrei-
bungen, voraussichtlich im Jahr 2020.

Dariiber hinaus hat der Emittent zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung keine weiteren Wertpapiere oder Vermdgensanlagen i. S. d. § 1
(2) des Vermogensanlagengesetzes ausgegeben.

Der Emittent ist keine Aktiengesellschaft oder Kommanditgesellschaft
auf Aktien und hat daher keine umlaufenden Wertpapiere begeben,
die den Gldubigern ein Umtausch- oder Bezugsrecht auf Aktien ein-
raumen. Daher sind im Verkaufsprospekt auch keine Bedingungen
und das Verfahren fiir den Umtausch oder den Bezug genannt.

Angaben Uliber Griindungsgesellschafter des Emittenten und
tiber die Gesellschafter des Emittenten zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Verkaufsprospektes

Griindungsgesellschafter und Gesellschafter zum Zeitpunkt der Auf-
stellung des Verkaufsprospektes sind die asuco Komplementar GmbH
als Komplementar des Emittenten und die asuco Geschaftsbesorgungs
GmbH als geschéftsfiihrender Kommanditist des Emittenten. Nachfol-
gend werden diese nur als Griindungsgesellschafter bezeichnet.

Sitz beider Gesellschaften ist Oberhaching.
Die Geschéftsanschrift beider Gesellschaften lautet:

PestalozzistralRe 33
82041 Deisenhofen

Weitere Gesellschafter (Kommanditisten) des Emittenten zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Verkaufsprospektes sind die Herren
Dietmar Schloz und Paul Schloz. Deren Geschaftsanschrift lautet:

PestalozzistralRe 33
82041 Deisenhofen

Die Angaben Uber die von den Griindungsgesellschaftern und
den Gesellschaftern zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ins-
gesamt gezeichneten und der eingezahlten Einlagen entsprechen
den Angaben in dem Abschnitt ,Angaben (iber das Kapital des
Emittenten” auf Seiten 119 f. Der Gesamtbetrag der von den
Grindungsgesellschaftern und den Gesellschaftern zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung gezeichneten und der eingezahl-
ten Einlagen (Kommanditkapital) betrdgt 25.000 EUR.

AufBer den vorstehend genannten Gesellschaftern verfiigt der
Emittent Gber keine weiteren Gesellschafter. Es sind auch keine
ehemaligen Gesellschafter vorhanden, denen Anspriiche aus ih-
rer Beteiligung beim Emittenten zustehen.

Vergiitungen der Griindungsgesellschafter bis zum 30.09.2015
Den Griindungsgesellschaftern standen zeitlich begrenzt bis zum
30.09.2015 folgende laufende Vergiitungen zu:

asuco Komplementar GmbH (Komplementar des Emittenten):

4 5.000 EUR p. a. zzgl. Umsatzsteuer fiir die Haftung.



asuco Geschéftsbesorgungs GmbH (geschéftsflihrender Komman-
ditist des Emittenten):

4 10.000 EUR p. a. zzgl. Umsatzsteuer fir die Geschéftsfiihrung.

Den Griindungsgesellschaftern standen zum 30.09.2015 einmalig
folgende Ausschiittungen zu:

asuco Geschéftsbesorgungs GmbH (geschéftsflihrender Komman-
ditist des Emittenten):

4 Ausschittungen in Hohe des insgesamt erwirtschafteten han-
delsbilanziellen Ergebnisses zzgl. der bis zum 30.09.2015 ent-
standenen, allerdings noch nicht realisierten stillen Reserven
der erworbenen Beteiligungen an Zielfonds.

Die stillen Reserven ermitteln sich gemdR Gesellschaftsvertrag
als Differenz des Verkehrswertes der erworbenen Beteiligungen
an Zielfonds zum jeweiligen Buchwert. Als Verkehrswert wird
grundsatzlich der letzte innerhalb der letzten 18 Monate an der
Fondsbdrse Deutschland Beteiligungsmakler AG erzielte Kurs
herangezogen. Liegt ein solcher Kurs nicht vor, wird der Kauf-
kurs herangezogen, zu dem der Emittent die Beteiligung an
dem jeweiligen Zielfonds zum 30.09.2015 ankaufen wiirde.
Zielfonds, bei denen der Verkauf der gehaltenen Immobilien
sowie der Liquidationsnettoerl6s aus der Liquidation des Ziel-
fonds bekannt sind, werden mit dem jeweiligen Liquidations-
nettoerlos angesetzt. Der wie vorstehend ermittelte Verkehrs-
wert ist um einen Sicherheitsabschlag von 2 % zu reduzieren.

Zum 30.09.2015 wurden Ausschiittungen in Hoéhe von ca.
140.868 EUR geleistet.

Vergiitungen der Griindungsgesellschafter wahrend der
Platzierungsphase

Den Griindungsgesellschaftern stehen im Rahmen der Platzierung
der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie Immo-
bilien-ZweitmarktZins 12-2020 die folgenden vertraglich verein-
barten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten (Ver-
gutungen) zu:

asuco Komplementar GmbH (Komplementdr des Emittenten):

4 Die Provision fiir die Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte des
Emittenten und seiner 100%igen Tochtergesellschaften in Héhe
von 3 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
zzgl. etwaig anfallender Umsatzsteuer.

asuco Geschéftsbesorgungs GmbH (geschéftsfiihrender Komman-
ditist des Emittenten):

# Die Konzeptionsgebiihr in Héhe von 0,3 % des Nominalbetra-
ges der platzierten Namensschuldverschreibungen zzgl. Um-
satzsteuer.

Vergiitungen der Griindungsgesellschafter
wahrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen

Den Griindungsgesellschaftern stehen wah-
rend der Laufzeit der Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 folgende laufende
Vergitungen zu:

asuco Komplementdr GmbH (Komplementar
des Emittenten):

4 0,5 % p. a. der laufenden Einnahmen des
Emittenten und seiner 100%igen Tochterge-
sellschaften zzgl. Umsatzsteuer fiir die Haf-
tung sowie

4 3 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbs-
nebenkosten) zzgl. etwaig anfallender Um-
satzsteuer fir die Ankaufsabwicklung der
Reinvestitionen des Emittenten.

asuco Geschéftsbesorgungs GmbH (geschéfts-
fihrender Kommanditist des Emittenten):

4 0,5 % p. a. der laufenden Einnahmen des
Emittenten und seiner 100%igen Tochterge-
sellschaften zzgl. Umsatzsteuer fir die Ge-
schaftsfihrung,

4 1,5 % p. a. des Zinstopfes der Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobili-
en-ZweitmarktZins 12-2020 vor Abzug der
laufenden Ausgaben des Emittenten fir die
Verwaltung der Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 zzgl. Umsatzsteuer flr das
Berichts- und Informationswesen (Verwal-
tung der Namensschuldverschreibungen)
sowie

4 erfolgsabhdngige Vergiitung bei Falligkeit
der  Namensschuldverschreibungen in
Hohe von 15 % der durchschnittlich 6 %
p. a. Ubersteigenden Zins- und Zusatzzins-
zahlungen wahrend der Laufzeit zzgl. Um-
satzsteuer.

Den Griindungsgesellschaftern stehen wéh-
rend der Laufzeit der Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins
12-2020 Entnahmerechte (Ausschiittungen) in
Hohe der Steuerzahlungen zu, die sich aus
dem ihnen zugewiesenen steuerlichen Ergeb-
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nis ergibt. GemaB Prognoserechnung des Emit-
tenten (mittleres Szenario) ergeben sich hieraus
keine Entnahmen (Ausschiittungen).

Dem Griindungsgesellschafter, der asuco Ge-
schaftsbesorgungs GmbH, stehen Gewinnbe-
teiligungen entsprechend seines Anteils am
gezeichneten Kapital (Kommanditkapital) des
Emittenten (4 %) zu. Dies fiihrt nur dann zu
Entnahmerechten  (Ausschiittungen), sofern
sich hieraus Steuerzahlungen ergeben.

Den Griindungsgesellschaftern stehen aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
bei einem platzierten Emissionskapital in Hohe
von 15 Mio. EUR die vorstehend genannten
Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder
sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Gehl-
ter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschadi-
gungen, Versicherungsentgelte, Provisionen
und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von
insgesamt (Gesamtbetrag) ca. 812.740 EUR zu
(mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbil-
dung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszah-
lungen (Abweichungen von der Prognose)” auf
Seite 112 in Fullnote 2). Bei einem platzierten
Emissionskapital in Hohe von 45 Mio. EUR
(durch Ausiibung der Erhéhungsoption des
Emittenten) stehen den Griindungsgesellschaf-
tern aus der Emission von Namensschuldver-
schreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 die vorstehend genannten
Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder
sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Gehal-
ter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschadi-
gungen, Versicherungsentgelte, Provisionen
und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von
insgesamt (Gesamtbetrag) ca. 2.085.036 EUR
zu (mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbil-
dung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszah-
lungen (Abweichungen von der Prognose)” auf
Seite 112 in FulRnote 2).

Den Griindungsgesellschaftern steht im Falle
einer Auflésung des Emittenten eine Verglitung
in Hohe von bis zu 2,5 Mio. EUR zu, allerdings
erst nachdem samtliche Verbindlichkeiten des
Emittenten, einschliefSlich der Anspriiche aus
nachrangigen Namensschuldverschreibungen
und vergleichbaren Fremdkapitalprodukten,
beglichen sind. Uber die genaue Hohe dieser
Vergiitung liegen zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung keine Informationen vor.

Der Emittent beabsichtigt, in den kommenden Jahren weitere Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie ver-
gleichbare Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung anzubieten. Der
Gesamtbetrag der vorstehenden Vergiitungen erhoht sich in diesem
Fall um einen der Hohe nach derzeit unbekannten Betrag.

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern aus der
Emission einer Privatplatzierung von Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins 00-2016 pro bei einem plat-
zierten Emissionskapital in Hohe von ca. 52 Mio. EUR Gewinn-
beteiligungen, Entnahmerechte oder sonstige Gesamtbeziige,
insbesondere Gehalter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentscha-
digungen, Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistun-
gen jeder Art in Hohe von insgesamt (Gesamtbetrag) ca.
4.063.633 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbil-
dung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen (Abweichun-
gen von der Prognose)” auf Seite 112 in Fullnote 2).

Dariiber hinaus stehen den Grindungsgesellschaftern aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 01-2016 bei einem platzierten Emissionskapital in Hohe
von ca. 37 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder
sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Gehdlter, Gewinnbeteili-
gungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provi-
sionen und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Ge-
samtbetrag) ca. 2.717.178 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen
siche Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
(Abweichungen von der Prognose)” auf Seite 112 in FuBnote 2).

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern aus der Emis-
sion von Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
02-2016 plus bei einem platzierten Emissionskapital in Hohe von
ca. 25 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder sons-
tige Gesamtbeziige, insbesondere Gehdlter, Gewinnbeteiligungen,
Aufwandsentschidigungen, Versicherungsentgelte, ~Provisionen
und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Gesamtbe-
trag) ca. 1.886.750 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen siehe
Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen (Abwei-
chungen von der Prognose)” auf Seite 112 in Fulinote 2).

Dartiber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 03-2016 bei einem platzierten Emissionskapital in Hohe
von ca. 8 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder
sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Gehdlter, Gewinnbeteili-
gungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provi-
sionen und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Ge-
samtbetrag) ca. 622.442 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen
siche Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
(Abweichungen von der Prognose)” auf Seite 112 in FuBnote 2).

Dartiber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 04-2017 bei einem platzierten Emissionskapital in Hohe



von ca. 24 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder
sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Gehdlter, Gewinnbeteili-
gungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provi-
sionen und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Ge-
samtbetrag) ca. 1.028.749 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen
siche Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
(Abweichungen von der Prognose)” auf Seite 112 in FuBnote 2).

Darliber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 05-2017 bei einem platzierten Emissionskapital in Hohe
von ca. 31 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder
sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Gehdlter, Gewinnbeteili-
gungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provi-
sionen und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Ge-
samtbetrag) ca. 1.817.294 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen
sieche Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
(Abweichungen von der Prognose)” auf Seite 112 in FuBnote 2).

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern aus der Emis-
sion von Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 06-2018 bei einem platzierten Emissionskapital in
Haohe von ca. 27 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte
oder sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Gehilter, Gewinnbetei-
ligungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provi-
sionen und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Ge-
samtbetrag) ca. 1.048.927 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen
siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen (Ab-
weichungen von der Prognose)” auf Seite 112 in FufSnote 2).

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern aus der Emis-
sion von Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
07-2018 pro bei einem platzierten Emissionskapital in Hohe von
ca. 25 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder sons-
tige Gesamtbeziige, insbesondere Gehdlter, Gewinnbeteiligungen,
Aufwandsentschddigungen, Versicherungsentgelte, ~Provisionen
und Nebenleistungen jeder Art in H6he von insgesamt (Gesamtbe-
trag) ca. 1.652.234 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen siehe
Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen (Abwei-
chungen von der Prognose)” auf Seite 112 in FuSnote 2).

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 08-2018 bei einem platzierten Emissionskapital in Héhe
von ca. 10 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder
sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Gehdlter, Gewinnbeteili-
gungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provi-
sionen und Nebenleistungen jeder Art in H6he von insgesamt (Ge-
samtbetrag) ca. 859.886 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen
sieche Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
(Abweichungen von der Prognose)” auf Seite 112 in FuRnote 2).

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern aus der Emis-
sion von Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins

09-2019 bei einem platzierten Emissionskapital
in Hohe von ca. 38 Mio. EUR Gewinnbeteiligun-
gen, Entnahmerechte oder sonstige Gesamtbez(i-
ge, insbesondere Gehélter, Gewinnbeteiligun-
gen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungs-
entgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder
Art in Héhe von insgesamt (Gesamtbetrag) ca.
2.478.894 EUR zu (mittleres Szenario, Annah-
men siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen (Abweichungen von der
Prognose)” auf Seite 112 in FuBnote 2).

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesell-
schaftern aus der Emission von Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 10-
2019 pro bei einem platzierten Emissionskapital
in Hohe von 30 Mio. EUR Gewinnbeteiligun-
gen, Entnahmerechte oder sonstige Gesamtbe-
ziige, insbesondere Gehélter, Gewinnbeteiligun-
gen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungs-
entgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder
Art in Hohe von insgesamt (Gesamtbetrag) ca.
2.292.685 EUR zu (mittleres Szenario, Annah-
men siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen (Abweichungen von der
Prognose)” auf Seite 112 in Fullnote 2).

Darliber hinaus stehen den Griindungsgesell-
schaftern aus der Emission von Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 11-
2019 bei einem platzierten Emissionskapital in
Hohe von 10 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen,
Entnahmerechte oder sonstige Gesamtbezlige,
insbesondere Gehdlter, Gewinnbeteiligungen,
Aufwandsentschadigungen, Versicherungsent-
gelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder
Art in Hohe von insgesamt (Gesamtbetrag) ca.
739.539 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen
sieche Abbildung ,Prognose der Zins- und Zu-
satzzinszahlungen (Abweichungen von der
Prognose)” auf Seite 112 in FuBBnote 2).

Der Gesamtbetrag der vorstehenden Vergtitun-
gen aus den Emissionen von Namensschuldver-
schreibungen der Serien ZweitmarktZins 00-
2016 pro, ZweitmarktZins 01-2016, Zweitmarkt-
Zins 02-2016 plus, ZweitmarktZins 03-2016,
ZweitmarktZins 04-2017, ZweitmarktZins 05-
2017, Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018,
ZweitmarktZins 07-2018 pro, ZweitmarktZins
08-2018, ZweitmarktZins 09-2019, Zweitmarkt-
Zins 10-2019 pro, ZweitmarktZins 11-2019 so-
wie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 betragt
somit insgesamt ca. 22.020.950 EUR. Sollte sich
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das platzierte Emissionskapital der Serie Immobi-
lien-ZweitmarktZins 12-2020 durch Auslibung
der Erhohungsoption des Emittenten von 15 Mio.
EUR auf 45 Mio. EUR erhohen, steigt dieser Ge-
samtbetrag auf insgesamt ca. 23.293.246 EUR.

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesell-
schaftern keine Gewinnbeteiligungen, Entnahme-
rechte oder sonstige Gesamtbeziige, insbesondere
Gehilter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsent-
schadigungen, Versicherungsentgelte, Provisionen
und Nebenleistungen jeder Art insgesamt zu.

Den Gesellschaftern zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herren Dietmar Schloz und Paul
Schloz) stehen wahrend der Laufzeit der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobili-
en-ZweitmarktZins  12-2020 Entnahmerechte
(Ausschittungen) in Hohe der Steuerzahlungen
zu, die sich aus dem ihnen zugewiesenen steuer-
lichen Ergebnis ergibt. Gemal Prognoserech-
nung des Emittenten (mittleres Szenario) ergeben
sich hieraus keine Entnahmen (Ausschiittungen).

Den Gesellschaftern zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herren Dietmar Schloz und Paul
Schloz) stehen Gewinnbeteiligungen entspre-
chend ihres Anteils am gezeichneten Kapital
(Kommanditkapital) des Emittenten (jeweils
48 %) zu. Dies fiihrt nur dann zu Entnahmerech-
ten (Ausschittungen), sofern sich hieraus Steuer-
zahlungen ergeben. GemaR Prognoserechnung
des Emittenten (mittleres Szenario) ergeben sich
hieraus keine Entnahmen (Ausschittungen).

Dem Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herrn Dietmar Schloz) stehen
aufgrund seiner Beteiligung an der asuco Fonds
GmbH in Hohe von 3,25 % sowie einem Niel-
brauchsrecht an einer weiteren Beteiligung an
der asuco Fonds GmbH in Hohe von 40,75 %
Gewinnbeteiligungen und Entnahmerechte so-
wie aufgrund seines Arbeitsvertrages mit der
asuco Fonds GmbH ein Gehalt in Héhe von
60.000 EUR p. a. zu. Bei einer Laufzeit der an-
gebotenen Vermdgensanlage beispielsweise
vom 01.10.2020 bis zum 30.09.2025 wiirde
das Gehalt daher insgesamt 300.000 EUR betra-
gen. Eine Zuordnung der Vergiitungen von
Herrn Dietmar Schloz zu der angebotenen Ver-
mogensanlage ist nicht moglich, da die Ge-
winnbeteiligungen und Entnahmerechte aus-
schliefSlich von der Hohe der Beteiligung an der
asuco Fonds GmbH bzw. dem Niellbrauchs-

recht abhéngig sind und das von der asuco Fonds GmbH gezahlte
Gehalt als Fixgehalt vereinbart ist. Es ist inshesondere darauf hin-
zuweisen, dass das Gehalt nicht vom Emittenten gezahlt wird und
daher keine Ausgaben des Emittenten darstellt. Insofern ergeben
sich keine Auswirkungen auf die Hohe der an die Anleger (Glaubi-
ger) zu zahlenden Zinsen und Zusatzzinsen sowie die Rickzah-
lung fdlliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag.

Dem Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Paul
Schloz) stehen aufgrund seiner Beteiligung an der asuco Fonds
GmbH in Hohe von 42,75 % Gewinnbeteiligungen und Entnah-
merechte in Hohe von 2 % zu. Die Gewinnbeteiligungen und
Entnahmerechte der restlichen Beteiligung in Hohe von 40,75 %
stehen aufgrund eines Niellbrauchsrechts Herrn Dietmar Schloz
zu. Eine Zuordnung dieser Vergiitungen zu der angebotenen Ver-
mogensanlage ist nicht moglich, da die Gewinnbeteiligungen
und Entnahmerechte ausschliellich von der Hohe der Beteili-
gung an der asuco Fonds GmbH abhangig sind.

Dariiber hinaus stehen den Gesellschaftern zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung keine Gewinnbeteiligungen, Entnahmerech-
te oder sonstige Gesamtbezlige, insbesondere Gehilter, Gewinn-
beteiligungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgel-
te, Provisionen und Nebenleistungen jeder Art im Zusammen-
hang mit dieser Vermdgensanlage insgesamt zu.

Bei den Griindungsgesellschaftern, der asuco Komplementar
GmbH und der asuco Geschaftsbesorgungs GmbH, handelt es
sich um juristische Personen mit Sitz in Deutschland, firr die die
Erstellung eines Fiihrungszeugnisses nicht moglich ist. Es liegen
keine ausldndischen Verurteilungen wegen einer Straftat vor, die
mit einer Straftat gemaR den §§ 263 bis 283d des Strafgesetzbu-
ches, § 54 des Kreditwesengesetzes, § 119 des Wertpapierhan-
delsgesetzes oder § 369 der Abgabenordnung vergleichbar sind.

Bei den Gesellschaftern zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
(Herren Dietmar Schloz und Paul Schloz) weisen die Fiihrungs-
zeugnisse, die zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht dlter
als 6 Monate sind, keine Verurteilungen wegen einer Straftat ge-
maf den §§ 263 bis 283d des Strafgesetzbuches, § 54 des Kredit-
wesengesetzes, § 119 des Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369
der Abgabenordnung auf.

Die Herren Dietmar Schloz und Paul Schloz sind deutsche Staats-
angehorige. Es liegen auch keine ausldndischen Verurteilungen
wegen einer Straftat vor, die mit den vorgenannten Straftaten ver-
gleichbar sind.

Uber das Vermégen der Griindungsgesellschafter und der Gesell-
schafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wurde innerhalb
der letzten 5 Jahre weder ein Insolvenzverfahren eroffnet noch
mangels Masse abgewiesen. Die Griindungsgesellschafter und
die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung waren
innerhalb der letzten 5 Jahre nicht in der Geschéftsfiihrung einer



Gesellschaft titig, tiber deren Vermégen ein Insolvenzverfahren
eroffnet oder mangels Masse abgelehnt wurde.

Keinem der Griindungsgesellschafter und keinem der Gesell-
schafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wurde friiher eine
Erlaubnis zum Betreiben von Bankgeschéften oder zur Erbrin-
gung von Finanzdienstleistungen durch die Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht aufgehoben.

Die Griindungsgesellschafter sind nicht unmittelbar oder mittelbar
an Unternehmen beteiligt, die mit dem Vertrieb der emittierten Ver-
mogensanlage beauftragt sind.

Die asuco Fonds GmbH hélt 100 % der Anteile an der asuco Ver-
triebs GmbH, die mit dem Vertrieb der emittierten Vermégensanlage
beauftragt ist. Die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung (Herren Dietmar Schloz und Paul Schloz) sind tiber ihre Betei-
ligung an der asuco Fonds GmbH in Hohe von 3,25 % (51 % der
Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) bzw. 42,75 % (2 % der
Stimmrechte) mittelbar an der asuco Vertriebs GmbH beteiligt, die
mit dem Vertrieb der emittierten Vermdgensanlage beauftragt ist.

Dariiber hinaus sind die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung nicht unmittelbar oder mittelbar an Unternehmen
beteiligt, die mit dem Vertrieb der emittierten Vermogensanlage
beauftragt sind.

Die Griindungsgesellschafter sind nicht unmittelbar oder mittel-
bar an Unternehmen beteiligt, die dem Emittenten Fremdkapital
zur Verfiigung stellen.

Die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind
nicht unmittelbar oder mittelbar an Unternehmen beteiligt, die
dem Emittenten Fremdkapital zur Verfiigung stellen.

Die Griindungsgesellschafter sind nicht unmittelbar oder mittel-
bar an Unternehmen beteiligt, die im Zusammenhang mit der
Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte Lieferungen
und Leistungen erbringen.

Die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herren
Dietmar Schloz und Paul Schloz) sind tber ihre Beteiligung an der
asuco Fonds GmbH in Hohe von 3,25 % (51 % der Stimmrechte
inkl. Stimmrechtsvollmacht) bzw. 42,75 % (2 % der Stimmrechte)
mittelbar an den Griindungsgesellschaftern beteiligt, die im Zusam-
menhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte
Lieferungen und Leistungen erbringen. So erstellt der geschéftsfiih-
rende Kommanditist asuco Geschaftsbesorgungs GmbH im Rahmen
des Konzeptionsvertrages ein Priifverfahren zur Vorbereitung der In-
vestitionsentscheidungen des Emittenten unter Einbeziehung von
Investitionskriterien und der Komplementar asuco Komplementar
GmbH priift die angebotenen Anlageobjekte und Gbernimmt die
Abwicklung der Ankaufe der Anlageobjekte sowohl fiir den Emitten-
ten als auch fiir die 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten,

die asuco Beteiligungs GmbH bzw. die asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten).

Dariiber hinaus sind die Gesellschafter zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht unmit-
telbar oder mittelbar an Unternehmen betei-
ligt, die im Zusammenhang mit der Anschaf-
fung oder Herstellung der Anlageobjekte Liefe-
rungen oder Leistungen erbringen.

Der Griindungsgesellschafter, die asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH, ist an der asuco pro
GmbH sowie der asuco Zweite pro GmbH, je-
weils mit dem Emittenten und Anbieter verbun-
dene Unternehmen, Uber seine Beteiligung am
Emittenten in Héhe von 4 % mittelbar beteiligt.
Dartiber hinaus ist der Griindungsgesellschafter,
die asuco Geschiftsbesorgungs GmbH, an der
asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG, einem mit dem Emittenten und Anbieter
verbundenen Unternehmen, in Hohe von
100 % unmittelbar als Gesellschafter beteiligt.
Der Griindungsgesellschafter, die asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH, ist an der asuco Be-
teiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH, jeweils mit dem Emittenten und
Anbieter verbundene Unternehmen, ber seine
Beteiligung am Emittenten in Hohe von 0,008 %
mittelbar beteiligt. Der Griindungsgesellschaf-
ter, die asuco Geschaftsbesorgungs GmbH, ist
an der asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG, einem mit dem Emittenten
und Anbieter verbundenen Unternehmen, tber
seine Beteiligung am Emittenten in Hohe von
3,36 % mittelbar beteiligt. Der Griindungsge-
sellschafter, die asuco Geschaftsbesorgungs
GmbH, ist an der asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG (Emittent), einem mit dem An-
bieter verbundenen Unternehmen, in Hohe von
4 % unmittelbar als Gesellschafter beteiligt.

Der Griindungsgesellschafter, die asuco Kom-
plementdr GmbH, ist an der asuco pro GmbH
sowie der asuco Zweite pro GmbH, jeweils mit
dem Emittenten und Anbieter verbundene Un-
ternehmen, ohne Beteiligung am Gesellschafts-
vermdgen mittelbar beteiligt. Daritiber hinaus ist
der Griindungsgesellschafter, die asuco Kom-
plementdr GmbH, an der asuco 6 Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG, einem mit dem
Emittenten und Anbieter verbundenen Unter-
nehmen, ohne Beteiligung am Gesellschaftsver-
mogen unmittelbar als Gesellschafter beteiligt.
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Der Griindungsgesellschafter, die asuco Kom-
plementdr GmbH, ist an der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH, jeweils mit dem Emittenten und Anbie-
ter verbundene Unternehmen, ohne Beteiligung
am Gesellschaftsvermogen mittelbar beteiligt.
Der Griindungsgesellschafter, die asuco Kom-
plementar GmbH, ist an der asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, einem
mit dem Emittenten und Anbieter verbundenen
Unternehmen, ohne Beteiligung am Gesell-
schaftsvermogen mittelbar beteiligt. Der Griin-
dungsgesellschafter, die asuco Komplementar
GmbH, ist an der asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG (Emittent), einem mit dem An-
bieter verbundenen Unternehmen, ohne Beteili-
gung am Gesellschaftsvermégen unmittelbar als
Gesellschafter beteiligt.

Dariiber hinaus sind die Griindungsgesell-
schafter nicht unmittelbar oder mittelbar an
Unternehmen beteiligt, die mit dem Emittenten
oder Anbieter nach § 271 HGB in einem Betei-
ligungsverhiltnis stehen oder verbunden sind
(siehe auch Ubersicht auf Seite 120).

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) ist an der
asuco Fonds GmbH, einem mit dem Emittenten
und Anbieter verbundenen Unternehmen, in
Hohe von 3,25 % (51 % der Stimmrechte inkl.
Stimmrechtsvollmacht) unmittelbar als Gesell-
schafter und an der asuco Komplementar GmbH,
der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, der asu-
co Treuhand GmbH, der asuco Ersatz-Komple-
mentdr GmbH, der SD Komplementar GmbH
sowie der asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH
& Co. KG (mittelbar tiber die asuco Komplemen-
tdr GmbH sowie die asuco Geschaftsbesorgungs
GmbH), jeweils mit dem Emittenten und Anbie-
ter verbundene Unternehmen, Uber seine Betei-
ligung an der asuco Fonds GmbH in Hohe von
3,25 % (51 % der Stimmrechte inkl. Stimm-
rechtsvollmacht) mittelbar beteiligt. Dariber hi-
naus ist der Gesellschafter zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) an
der asuco Vertriebs GmbH (Anbieter und Pros-
pektverantwortlicher), einem mit dem Emitten-
ten verbundenen Unternehmen, (ber seine Be-
teiligung an der asuco Fonds GmbH in Hoéhe
von 3,25 % (51 % der Stimmrechte inkl. Stimm-
rechtsvollmacht) mittelbar beteiligt. Der Gesell-
schafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
(Herr Dietmar Schloz) ist an der asuco Immobili-

en-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent), einem mit dem Anbieter
verbundenen Unternehmen, in Hohe von 48 % (12 % der Stimm-
rechte) unmittelbar als Gesellschafter und tiber seine Beteiligung an
der asuco Fonds GmbH sowie der mittelbaren Beteiligung an der
asuco Komplementdr GmbH sowie an der asuco Geschéftsbesor-
gungs GmbH in Héhe von 0,13 % (38,76 % der Stimmrechte inkl.
Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt. Der Gesellschafter zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) ist an der
asuco pro GmbH sowie der asuco Zweite pro GmbH, jeweils mit
dem Emittenten und Anbieter verbundene Unternehmen, (iber sei-
ne Beteiligung an der asuco Fonds GmbH, seiner Beteiligung an
dem Emittenten sowie der mittelbaren Beteiligung an der asuco
Komplementdr GmbH sowie an der asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH in Hohe von 48,13 % (50,76 % der Stimmrechte inkl.
Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt. Der Gesellschafter zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) ist an der
asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH, jeweils mit dem Emittenten und Anbieter verbundene Un-
ternehmen, (iber seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH, sei-
ner Beteiligung an dem Emittenten sowie der mittelbaren Beteili-
gung an der asuco Komplementir GmbH sowie der asuco Ge-
schéaftsbesorgungs GmbH in Hohe von ca. 3,34 % (ca. 51,0 % der
Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt. Der
Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr Diet-
mar Schloz) ist an der asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH
& Co. KG, einem mit dem Emittenten und Anbieter verbundenen
Unternehmen, Uber seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH,
seiner Beteiligung an dem Emittenten sowie der mittelbaren Beteili-
gung an der asuco Komplementdr GmbH, der asuco Geschaftsbe-
sorgungs GmbH sowie der asuco Ersatz-Komplementdr GmbH in
Hohe von ca. 40,43 % (ca. 42,64 % der Stimmrechte inkl. Stimm-
rechtsvollmacht) mittelbar beteiligt.

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr
Paul Schloz) ist an der asuco Fonds GmbH, einem mit dem Emit-
tenten und Anbieter verbundenen Unternehmen, in Hohe von
42,75 % (2 % der Stimmrechte) unmittelbar als Gesellschafter und
an der asuco Komplementdr GmbH, der asuco Geschiftsbesor-
gungs GmbH, der asuco Treuhand GmbH, der asuco Ersatz-Kom-
plementar GmbH, der SD Komplementar GmbH sowie der asuco
6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (mittelbar tber die asu-
co Komplementdr GmbH sowie die asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH), jeweils mit dem Emittenten und Anbieter verbundene Un-
ternehmen, iiber seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH in
Hohe von 42,75 % (2 % der Stimmrechte) mittelbar beteiligt. Dar-
Uber hinaus ist der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung (Herr Paul Schloz) an der asuco Vertriebs GmbH (Anbieter
und Prospektverantwortlicher), einem mit dem Emittenten verbun-
denen Unternehmen, iiber seine Beteiligung an der asuco Fonds
GmbH in Hohe von 42,75 % (2 % der Stimmrechte) mittelbar be-
teiligt. Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
(Herr Paul Schloz) ist an der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH
& Co. KG (Emittent), einem mit dem Anbieter verbundenen Unter-
nehmen, in Hohe von 48 % (12 % der Stimmrechte) unmittelbar



als Gesellschafter und tber seine Beteiligung an der asuco Fonds
GmbH sowie der mittelbaren Beteiligung an der asuco Komple-
mentdr GmbH sowie an der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH in
Hohe von 1,71 % (1,52 % der Stimmrechte) mittelbar beteiligt.
Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr
Paul Schloz) ist an der asuco pro GmbH sowie der asuco Zweite
pro GmbH, jeweils mit dem Emittenten und Anbieter verbundene
Unternehmen, lber seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH,
seiner Beteiligung an dem Emittenten sowie der mittelbaren Betei-
ligung an der asuco Komplementdar GmbH sowie an der asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH, in Hohe von 49,71 % (13,52 % der
Stimmrechte) mittelbar beteiligt. Der Gesellschafter zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung (Herr Paul Schloz) ist an der asuco Beteili-
gungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH, jeweils
mit dem Emittenten und Anbieter verbundene Unternehmen, iiber
seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH, seiner Beteiligung an
dem Emittenten sowie der mittelbaren Beteiligung an der asuco
Komplementar GmbH sowie der asuco Geschaftsbesorgungs
GmbH in Hohe von ca. 42,76 % (ca. 2,02 % der Stimmrechte)
mittelbar beteiligt. Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Paul Schloz) ist an der asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, einem mit dem Emittenten
und Anbieter verbundenen Unternehmen, lber seine Beteiligung
an der asuco Fonds GmbH, seiner Beteiligung an dem Emittenten
sowie der mittelbaren Beteiligung an der asuco Komplementar
GmbH, der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH sowie der asuco
Ersatz-Komplementar GmbH in Hohe von ca. 41,76 % (ca.
11,36 % der Stimmrechte) mittelbar beteiligt.

Dariiber hinaus sind die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung nicht unmittelbar oder mittelbar an Unternehmen
beteiligt, die mit dem Emittenten oder Anbieter nach § 271 HGB
in einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind (sie-
he auch Ubersicht auf Seite 120).

Die Griindungsgesellschafter sind nicht fiir Unternehmen tatig,
die mit dem Vertrieb der emittierten Vermdgensanlage beauftragt
sind, die dem Emittenten Fremdkapital zur Verfigung stellen so-
wie die im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung
der Anlageobjekte Lieferungen oder Leistungen erbringen.

Die Griindungsgesellschafter sind als Geschéftsfiihrer bei der
asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent), einem
mit dem Anbieter verbundenen Unternehmen, tétig. So erstellt
der geschéftsfithrende Kommanditist asuco Geschaftsbesorgungs
GmbH im Rahmen des Konzeptionsvertrages ein Priifverfahren
zur Vorbereitung der Investitionsentscheidungen der asuco Im-
mobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG und der Komplementar
asuco Komplementar GmbH priift die angebotenen Anlageobjek-
te und Gbernimmt die Abwicklung der Ankdufe der Anlageobjek-
te fiir die asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG.

Die Griindungsgesellschafter sind als Geschéftsfiihrer bei der
asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, einem mit dem

Emittenten und dem Anbieter verbundenen
Unternehmen, tdtig. So wiirde der geschifts-
flihrende Kommanditist asuco Geschiftsbesor-
gungs GmbH bei einer Investition der asuco 6
Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG im
Rahmen eines Konzeptionsvertrages ein Priif-
verfahren zur Vorbereitung der Investitionsent-
scheidungen erstellen. Der Komplementdr asu-
co Komplementdr GmbH wiirde bei einer In-
vestition der asuco 6 Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG die angebotenen Investitions-
objekte priifen und die Abwicklung der Ankau-
fe Gbernehmen. Da es sich bei der asuco 6
Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG um
eine Vorratsgesellschaft handelt, sind Investiti-
onen dieser Gesellschaft zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung nicht geplant.

Der Griindungsgesellschafter, die asuco Kom-
plementdr GmbH, ist fiir die 100%igen Toch-
tergesellschaften des Emittenten, die asuco Be-
teiligungs GmbH und die asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten), jeweils mit dem
Emittenten und Anbieter verbundene Unter-
nehmen, tdtig. So priift die asuco Komplemen-
tar GmbH die angebotenen Anlageobjekte und
tbernimmt die Abwicklung der Ankdufe der
Anlageobjekte fir die jeweilige Gesellschaft.

Dartiber hinaus sind die Griindungsgesell-
schafter nicht fir Unternehmen tdtig, die mit
dem Emittenten oder Anbieter nach § 271 HGB
in einem Beteiligungsverhdltnis stehen oder
verbunden sind.

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) ist je-
weils Mitglied der Geschéftsfiihrung der asuco
Fonds GmbH, der asuco Komplementdr
GmbH, der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH,
der asuco Treuhand GmbH, der asuco Ersatz-
Komplementir GmbH, der SD Komplementar
GmbH, der asuco 6 Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, der asuco Immobilien-Sach-
werte Portfolio GmbH & Co. KG, der asuco pro
GmbH, der asuco Zweite pro GmbH, der asu-
co Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite
Beteiligungs GmbH, die mit dem Emittenten
und Anbieter verbunden sind. Dariiber hinaus
ist der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) Mitglied
der Geschiftsfihrung der asuco Vertriebs
GmbH (Anbieter und Prospektverantwortli-
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cher), einem mit dem Emittenten verbundenen
Unternehmen. Die asuco Vertriebs GmbH ist
mit dem Vertrieb der emittierten Vermogensan-
lage beauftragt. Die asuco Komplementar
GmbH und die asuco Geschaftsbesorgungs
GmbH erbringen im Zusammenhang mit der
Anschaffung oder Herstellung der Anlageob-
jekte Lieferungen oder Leistungen. So erstellt
der geschiftsfiihrende Kommanditist asuco Ge-
schaftsbesorgungs GmbH im Rahmen des Kon-
zeptionsvertrages ein Prifverfahren zur Vorbe-
reitung der Investitionsentscheidungen des
Emittenten unter Einbeziehung von Investiti-
onskriterien und der Komplementdr asuco
Komplementar GmbH priift die angebotenen
Anlageobjekte und Gibernimmt die Abwicklung
der Ankaufe der Anlageobjekte sowohl fir den
Emittenten als auch fiir die 100%igen Tochter-
gesellschaften des Emittenten, die asuco Betei-
ligungs GmbH bzw. die asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten).

Dariiber hinaus ist der Gesellschafter zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung (Herr Dietmar
Schloz) nicht fiir Unternehmen tatig, die mit
dem Vertrieb der emittierten Vermdgensanlage
beauftragt sind, die im Zusammenhang mit der
Anschaffung oder Herstellung der Anlageob-
jekte Lieferungen oder Leistungen erbringen
sowie die mit dem Emittenten oder Anbieter
nach § 271 HGB in einem Beteiligungsverhalt-
nis stehen oder verbunden sind.

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) ist nicht
fir Unternehmen tdtig, die dem Emittenten
Fremdkapital zur Verfligung stellen.

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Paul Schloz) ist Mitglied
der Geschéftsfihrung der asuco Komplementér
GmbH, der asuco Ersatz-Komplementar
GmbH, der SD Komplementdr GmbH, der asu-
co 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG,
der asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG, der asuco Zweite pro GmbH,
der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH, die mit dem Emit-
tenten und Anbieter verbunden sind. Die asuco
Komplementar GmbH erbringt im Zusammen-
hang mit der Anschaffung oder Herstellung der
Anlageobjekte Lieferungen oder Leistungen. So
priift die asuco Komplementdr GmbH die an-

gebotenen Anlageobjekte und tbernimmt die Abwicklung der
Ankdufe der Anlageobjekte sowohl fiir den Emittenten als auch
fir die 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten, die asuco
Beteiligungs GmbH bzw. die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten).

Dariiber hinaus ist der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Paul Schloz) nicht fir Unternehmen titig,
die im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der
Anlageobjekte Lieferungen oder Leistungen erbringen sowie die
mit dem Emittenten oder Anbieter nach § 271 HGB in einem Be-
teiligungsverhdltnis stehen oder verbunden sind.

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr
Paul Schloz) ist nicht fiir Unternehmen tétig, die mit dem Vertrieb
der emittierten Vermogensanlage beauftragt sind sowie die dem
Emittenten Fremdkapital zur Verfiigung stellen.

Die Griindungsgesellschafter sind nicht mit dem Vertrieb der
emittierten Vermdgensanlage beauftragt und stellen dem Emitten-
ten kein Fremdkapital zur Verfiigung und vermitteln dieses nicht.

Die Griindungsgesellschafter erbringen im Zusammenhang mit
der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte Lieferungen
und Leistungen. So erstellt der geschéftsfiihrende Kommanditist
asuco Geschiftsbesorgungs GmbH im Rahmen des Konzeptions-
vertrages ein Prifverfahren zur Vorbereitung der Investitionsent-
scheidungen des Emittenten unter Einbeziehung von Investitions-
kriterien und der Komplementdr asuco Komplementir GmbH
prift die angebotenen Anlageobjekte und tbernimmt die Ab-
wicklung der Ankdufe der Anlageobjekte sowohl fiir den Emitten-
ten als auch fiir die 100%igen Tochtergesellschaften des Emitten-
ten, die asuco Beteiligungs GmbH bzw. die asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten).

Dartiber hinaus erbringen die Griindungsgesellschafter keine Lie-
ferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaf-
fung oder Herstellung der Anlageobjekte.

Die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Her-
ren Dietmar Schloz und Paul Schloz) sind nicht mit dem Vertrieb
der emittierten Vermogensanlage beauftragt, stellen dem Emitten-
ten kein Fremdkapital zur Verfligung und vermitteln dieses nicht
und erbringen keine Lieferungen oder Leistungen im Zusammen-
hang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte.

Angaben iiber die Geschiftstatigkeit des Emittenten
Bei dem Emittenten handelt es sich um eine vermogensverwal-
tende Kommanditgesellschaft.

Die wichtigsten Tatigkeitsbereiche des Emittenten sind, sein Gesell-
schaftsvermogen (Eigenkapital sowie die aus der Emission von nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen und  vergleichbaren



Fremdkapitalprodukten zuflieRenden Einnahmen nach Abzug der
vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden wei-
chen Kosten) zum Zwecke der Gewinnerzielung als Dachgesell-
schaft unter Beachtung von Investitionskriterien i. d. R. am Zweit-
markt und in seltenen Fallen auch am Erstmarkt in Beteiligungen an
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvesti-
tionen sowie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam ,Zielfonds”) so-
wie durch Gewdhrung von Gesellschafterdarlehen an Zielfonds zu
investieren. Der Emittent wird in Sondersituationen wie z. B. Notver-
kdufen auch Direktinvestitionen in Immobilien vornehmen. Dariiber
hinaus hat der Emittent Gesellschafterdarlehen an die asuco pro
GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) gewéhrt und wird diese erhdhen. An die asuco Zweite
pro GmbH soll zukiinftig ebenfalls ein Gesellschafterdarlehen des
Emittenten gewadhrt werden. Dies erfolgt zur Finanzierung der Inves-
titionen der jeweiligen Gesellschaft, die eine mittelbare Investition
des Gesellschaftsvermogens des Emittenten darstellen. Die
100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH so-
wie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) werden unter Beachtung von
Investitionskriterien i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen von
i. d. R. bereits vollplatzierten geschlossenen Alternativen Invest-
mentfonds mit Immobilieninvestitionen sowie Teilnahme an Kapital-
erhohungen) in Beteiligungen an geschlossenen Alternativen Invest-
mentfonds mit Immobilieninvestitionen sowie sonstigen Gesell-
schaften (gemeinsam ,Zielfonds”) sowie durch Gewéhrung von
Gesellschafterdarlehen an Zielfonds investieren. Die asuco pro
GmbH wird in Sondersituationen wie z. B. Notverkdufen auch Di-
rektinvestitionen in Immobilien vornehmen. In Sondersituationen
der Anleger (Glaubiger) wird die asuco pro GmbH durch Ankauf
von durch den Emittenten ausgegebenen nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen sowie vergleichbaren Fremdkapitalproduk-
ten investieren (siehe Seiten 166 f. unter ,Rickkaufangebot der asu-
co pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) fiir Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie Immo-
bilien-ZweitmarktZins“).

Der Emittent ist abhdngig von folgenden Vertragen, die von we-
sentlicher Bedeutung fiir die Geschéftstatigkeit oder Ertragslage
des Emittenten sind:

4 Konzeptionsvertrag mit der asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH,

4 Vertrag tiber die Vermittlung von Fremdkapital mit der asuco
Vertriebs GmbH,

4 Vertrag zur Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte mit der
asuco Komplementdr GmbH,

4 Vertrag zur Fihrung des Namensschuldverschreibungsregis-
ters mit der asuco Treuhand GmbH,

4 den  Kaufvertrigen/Ubertragungsvereinba-
rungen fiir den Erwerb von Anlageobjekten
sowie

4 den von den Anlageobjekten abgeschlosse-
nen Kauf- und Mietvertrdgen.

Der Emittent beschéftigt kein eigenes Personal
und ist daher zur Erreichung des Anlagezieles
auf fremdes Know-how angewiesen. So wére er
nicht in der Lage, ein Priifverfahren zur Vorbe-
reitung der Investitionsentscheidungen, einen
Investitions- und Finanzierungsplan, die rechtli-
che und steuerliche Konzeption sowie den Ver-
kaufsprospekt und das Vermogensanlagen-Infor-
mationsblatt zu erstellen (Konzeptionsvertrag).
Er wédre auch nicht in der Lage, nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie Immo-
bilien-ZweitmarktZins 12-2020 zu platzieren
(Vertrag tiber die Vermittlung von Fremdkapital).
Darlber hinaus wdre er nicht in der Lage, po-
tentielle Anlageobjekte zu priifen und deren An-
kauf abzuwickeln (Vertrag zur Ankaufsabwick-
lung der Anlageobjekte). Er konnte auch das
Namensschuldverschreibungsregister und den
Schriftverkehr mit den Anlegern (Glaubigern)
nicht flhren sowie keine Zahlungen an die An-
leger (Glaubiger) tatigen (Vertrag zur Fiihrung
des Namensschuldverschreibungsregisters).
Ohne die Erstellung von Kaufvertrigen/Uber-
tragungsvereinbarungen konnte der Emittent
nicht in Anlageobjekte investieren. Schlieflich
wiirde der Emittent keine Einnahmen aus den
Anlageobjekten erwirtschaften, wenn diese kei-
ne Kauf- und Mietvertrage abschlief3en.

Der Emittent ist daher davon abhdngig, dass
die Vertragspartner ihren vertraglichen Pflich-
ten nachkommen und die Vertragsinhalte in
vollem Umfang umgesetzt werden. Die Folge
der Nichteinhaltung der Vertrage ist der Ab-
schluss neuer Vertrige mit anderen Vertrags-
partnern sowie zeitlichen Verzégerungen bei
der Platzierung der Namensschuldverschrei-
bungen, bei der Investition in Anlageobjekte,
bei der Auszahlung von Zinsen und Zusatzzin-
sen sowie bei der Erwirtschaftung von Einnah-
men aus den Anlageobjekten.

Dariiber hinaus bestehen zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung keine Abhingigkeiten des
Emittenten von Patenten, Lizenzen, Vertragen
oder neuen Herstellungsverfahren, die von we-
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sentlicher Bedeutung fiir die Geschéftstatigkeit
oder Ertragslage des Emittenten sind.

Es gibt keine Gerichts-, Schieds- und Verwal-
tungsverfahren, die einen Einfluss auf die wirt-
schaftliche Lage des Emittenten und die Vermo-
gensanlage haben kénnen.

Der Emittent tdtigt zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung keine laufenden Investitionen.

Die Tatigkeit des Emittenten ist nicht durch au-
Rergewdhnliche Ereignisse beeinflusst worden.

Angaben iiber Mitglieder der
Geschaftsfiihrung oder des
Vorstands, Aufsichtsgremien und
Beirdte des Emittenten sowie des
Anbieters und
Prospektverantwortlichen

Die asuco Komplementdr GmbH (Komplemen-
tar) und die asuco Geschiftsbesorgungs GmbH
(geschéftsfiihrender Kommanditist) sind zur
Geschéftsfihrung des Emittenten einzeln be-
rechtigt und verpflichtet.

Anbieter und Prospektverantwortlicher ist die
asuco Vertriebs GmbH.

Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen sind die Herren Robert List und
Dietmar Schloz. Weiteres Mitglied der Ge-
schaftsfihrung des Emittenten ist Herr Paul
Schloz.

Die Geschiftsanschrift der Mitglieder der Ge-
schaftsfihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen lautet:

PestalozzistralRe 33
82041 Deisenhofen

Die asuco Komplementdr GmbH, die asuco
Geschéftsbesorgungs GmbH und die asuco
Vertriebs GmbH werden durch zwei Geschéfts-
flhrer gemeinschaftlich oder durch einen Ge-
schéftsfihrer im Zusammenwirken mit einem
Prokuristen vertreten.

Den Mitgliedern der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen sind keine besonderen
Funktionen beim Emittenten bzw. beim Anbieter und Prospekt-
verantwortlichen zugewiesen worden.

Der Emittent sowie der Anbieter und Prospektverantwortliche
verfiigen Uber keinen Vorstand, keine Aufsichtsgremien und kei-
nen Beirat.

Dem Mitglied der Geschiftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen Herrn Dietmar Schloz
stehen wahrend der Laufzeit der Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 Entnahmerechte
(Ausschiittungen) in Hohe der Steuerzahlungen zu, die sich aus
dem ihm zugewiesenen steuerlichen Ergebnis ergeben. Gemal
Prognoserechnung des Emittenten (mittleres Szenario) ergeben
sich hieraus keine Entnahmen (Ausschiittungen).

Dem Mitglied der Geschiftsfihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen Herrn Dietmar Schloz
stehen Gewinnbeteiligungen entsprechend seines Anteils am ge-
zeichneten Kapital (Kommanditkapital) des Emittenten (48 %) zu.
Dies flihrt nur dann zu Entnahmerechten (Ausschittungen), so-
fern sich hieraus Steuerzahlungen ergeben. GemalR Prognose-
rechnung des Emittenten (mittleres Szenario) ergeben sich hier-
aus keine Entnahmen (Ausschiittungen).

Dem Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emittenten Herrn Paul
Schloz stehen wahrend der Laufzeit der Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 Entnah-
merechte (Ausschiittungen) in Hohe der Steuerzahlungen zu, die
sich aus dem ihm zugewiesenen steuerlichen Ergebnis ergeben.
Gemal Prognoserechnung des Emittenten (mittleres Szenario) er-
geben sich hieraus keine Entnahmen (Ausschittungen).

Dem Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emittenten Herrn Paul
Schloz stehen Gewinnbeteiligungen entsprechend seines Anteils
am gezeichneten Kapital (Kommanditkapital) des Emittenten
(48 %) zu. Dies flhrt nur dann zu Entnahmerechten (Ausschiit-
tungen), sofern sich hieraus Steuerzahlungen ergeben. Gemal}
Prognoserechnung des Emittenten (mittleres Szenario) ergeben
sich hieraus keine Entnahmen (Ausschiittungen).

Den Mitgliedern der Geschéftsflihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen stehen aufgrund ihrer
Beteiligung an der asuco Fonds GmbH (Herr Robert List 26 %,
Herr Dietmar Schloz 3,25 %, Herr Paul Schloz 42,75 %) sowie
Herrn Dietmar Schloz aufgrund eines Niefbrauchsrechts an einer
weiteren Beteiligung an der asuco Fonds GmbH in Hohe von
40,75 % Gewinnbeteiligungen und Entnahmerechte zu. Die Ge-
winnbeteiligungen und Entnahmerechte von Herrn Paul Schloz
betragen 2 %, da die Gewinnbeteiligungen und Entnahmerechte
fir die restliche Beteiligung in Hohe von 40,75 % aufgrund eines
NieRbrauchsrechts Herrn Dietmar Schloz zustehen. Auferdem



stehen den Mitgliedern der Geschaftsfihrung des Emittenten so-
wie des Anbieters und Prospektverantwortlichen, den Herren Ro-
bert List und Dietmar Schloz, aufgrund ihrer Arbeitsvertrage mit
der asuco Fonds GmbH ein Gehalt in Hohe von jeweils 60.000
EUR p. a. zu. Bei einer Laufzeit der angebotenen Vermogensanla-
ge beispielsweise vom 01.10.2020 bis zum 30.09.2025 wiirde
das Gehalt daher jeweils insgesamt 300.000 EUR betragen. Eine
Zuordnung der Vergiitungen von den Herren Robert List, Dietmar
Schloz und Paul Schloz zu der angebotenen Vermogensanlage ist
nicht moglich, da die Gewinnbeteiligungen und Entnahmerechte
ausschlieRlich von der Héhe der Beteiligung an der asuco Fonds
GmbH bzw. dem NiefSbrauchsrecht abhdngig sind und das von
der asuco Fonds GmbH gezahlte Gehalt als Fixgehalt vereinbart
ist. Es ist insbesondere darauf hinzuweisen, dass die Gehalter
nicht vom Emittenten gezahlt werden und daher keine Ausgaben
des Emittenten darstellen. Insofern ergeben sich keine Auswir-
kungen auf die Hohe der an die Anleger (Gldubiger) zu zahlen-
den Zinsen und Zusatzzinsen sowie die Riickzahlung félliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag.

Dariiber hinaus stehen den Mitgliedern der Geschéftsfithrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
keine Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte sowie keine sonsti-
gen Gesamtbeziige, insbesondere Gehilter, Aufwandsentschadi-
gungen, Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistun-
gen jeder Art im Zusammenhang mit dieser Vermdgensanlage zu.

Fiir die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen weisen die Fiihrungs-
zeugnisse, die zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht dlter
als 6 Monate sind, keine Verurteilungen wegen einer Straftat ge-
maf den §§ 263 bis 283d des Strafgesetzbuches, § 54 des Kredit-
wesengesetzes, § 119 des Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369
der Abgabenordnung auf.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen sind deutsche Staatsan-
gehorige. Es liegen keine ausldndischen Verurteilungen wegen
einer Straftat vor, die mit den vorgenannten Straftaten vergleich-
bar sind.

Uber das Vermégen der Mitglieder der Geschiftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
wurde innerhalb der letzten 5 Jahre weder ein Insolvenzverfah-
ren eréffnet noch mangels Masse abgewiesen.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen waren innerhalb der
letzten 5 Jahre nicht in der Geschéftsfilhrung einer Gesellschaft
tatig, tiber deren Vermdgen ein Insolvenzverfahren erdffnet oder
mangels Masse abgewiesen wurde.

Keinem der Mitglieder der Geschiftsfiihrung des Emittenten so-
wie des Anbieters und Prospektverantwortlichen wurde friiher

eine Erlaubnis zum Betreiben von Bankge-
schaften oder zur Erbringung von Finanzdienst-
leistungen durch die Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht aufgehoben.

Die Mitglieder der Geschaftsfiihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen, die Herren Robert List und Diet-
mar Schloz, sind Geschiftsfiihrer der asuco
Vertriebs GmbH, die mit dem Vertrieb der an-
gebotenen Vermdgensanlage betraut ist.

Dariiber hinaus sind die Mitglieder der Ge-
schéftsfiihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen nicht fiir
Unternehmen tatig, die mit dem Vertrieb der
angebotenen Vermogensanlage betraut sind.

Die Mitglieder der Geschaftsfiihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen sind nicht fiir Unternehmen ta-
tig, die dem Emittenten Fremdkapital geben.

Die Mitglieder der Geschaftsfiihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen, die Herren Robert List und Diet-
mar Schloz, sowie das weitere Mitglied der
Geschiftsfithrung des Emittenten, Herr Paul
Schloz, sind Mitglieder der Geschéftsfiihrung
der asuco Komplementar GmbH (Komplemen-
tar). Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospekt-
verantwortlichen, die Herren Robert List und
Dietmar Schloz, sind Mitglieder der Geschifts-
flhrung der asuco Geschaftsbesorgungs GmbH
(geschéftsfihrender Kommanditist). Die asuco
Komplementir GmbH sowie die asuco Ge-
schaftsbesorgungs GmbH erbringen Lieferun-
gen und Leistungen im Zusammenhang mit der
Anschaffung oder Herstellung der Anlageob-
jekte. So erstellt der geschiftsfihrende Kom-
manditist asuco Geschéftsbesorgungs GmbH
im Rahmen des Konzeptionsvertrages ein Priif-
verfahren zur Vorbereitung der Investitionsent-
scheidungen des Emittenten unter Einbezie-
hung von Investitionskriterien und der Komple-
mentdr asuco Komplementdr GmbH priift die
angebotenen Anlageobjekte und bernimmt
die Abwicklung der Ankdufe der Anlageobjekte
sowohl fiir den Emittenten als auch fiir die
100%igen Tochtergesellschaften des Emitten-
ten, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils
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100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten).

Dariliber hinaus sind die Mitglieder der Ge-
schaftsfihrung des Emittenten sowie des Anbie-
ters und Prospektverantwortlichen nicht fir Un-
ternehmen tdtig, die Lieferungen oder Leistun-
gen im Zusammenhang mit der Anschaffung
oder Herstellung der Anlageobjekte erbringen.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen, die Herren Robert List und Dietmar
Schloz, sind als Mitglieder der Geschéftsfiihrung
fur die asuco Fonds GmbH, die asuco Komple-
mentdr GmbH, die asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH, die asuco Treuhand GmbH, die asuco
Ersatz-Komplementar GmbH, die SD Komple-
mentir GmbH, die asuco 6 Immobilien-Sach-
werte GmbH & Co. KG, die asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, die asuco
pro GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH so-
wie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH tatig,
die mit dem Emittenten und Anbieter nach
§ 271 HGB verbunden sind (siehe auch Uber-
sicht auf Seite 120). Herr Dietmar Schloz ist da-
riber hinaus als Mitglied der Geschaftsfiihrung
fur die asuco Zweite pro GmbH titig, die mit
dem Emittenten und Anbieter nach § 271 HGB
verbunden ist (siehe auch Ubersicht auf Seite
120). Das weitere Mitglied der Geschaftsfiih-
rung des Emittenten, Herr Paul Schloz, ist als
Mitglied der Geschaftsfiihrung fiir die asuco
Komplementar GmbH, die asuco Ersatz-Kom-
plementdir GmbH, die SD Komplementar
GmbH, die asuco 6 Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, die asuco Immobilien-Sach-
werte Portfolio GmbH & Co. KG, die asuco
Zweite pro GmbH, die asuco Beteiligungs
GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH tatig, die mit dem Emittenten und Anbie-
ter nach § 271 HGB verbunden sind (siehe auch
Ubersicht auf Seite 120).

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emit-
tenten, die Herren Robert List und Dietmar
Schloz, sind als Mitglieder der Geschftsfiihrung
fur die asuco Vertriebs GmbH (Anbieter und
Prospektverantwortlicher) tatig, die mit dem
Emittenten nach § 271 HGB verbunden ist.

Die Mitglieder der Geschiéftsfilhrung des An-
bieters und Prospektverantwortlichen, die Her-
ren Robert List und Dietmar Schloz, sowie Herr

Paul Schloz sind als Mitglieder der Geschaftsfiihrung fiir die asu-
co Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent) tdtig, die
mit dem Anbieter nach § 271 HGB verbunden ist.

Dariiber hinaus sind die Mitglieder der Geschaftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
nicht fiir Unternehmen tatig, die mit dem Emittenten oder Anbie-
ter nach § 271 HGB in einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder
verbunden sind (siehe auch Ubersicht auf Seite 120).

Das Mitglied der Geschéftsfithrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen Herr Robert List halt unmit-
telbar 26 % und das Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen Herr Diet-
mar Schloz halt unmittelbar 3,25 % (51 % der Stimmrechte inkl.
Stimmrechtsvollmacht) des Stammkapitals der asuco Fonds
GmbH. Das weitere Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emitten-
ten, Herr Paul Schloz, hilt unmittelbar 42,75 % (2 % der Stimm-
rechte) des Stammkapitals der asuco Fonds GmbH. Die asuco
Fonds GmbH hélt unmittelbar 100 % des Stammkapitals an der
asuco Komplementdr GmbH, der asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH, der asuco Treuhand GmbH, der asuco Vertriebs GmbH,
der asuco Ersatz-Komplementdr GmbH, der SD Komplementar
GmbH, mittelbar 100 % des Kommanditkapitals der asuco 6 Im-
mobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, mittelbar 4 % des Stamm-
kapitals der asuco pro GmbH sowie asuco Zweite pro GmbH
und mittelbar ca. 3,36 % (ca. 63,84 % der Stimmrechte) des
Kommanditkapitals der asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG. Dariiber hinaus hélt die asuco Fonds GmbH
unmittelbar sowie mittelbar 99,81 % des Stammkapitals der asu-
co Beteiligungs GmbH sowie asuco Zweite Beteiligungs GmbH.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen sind mit ihrer individu-
ellen Beteiligungsquote (siehe auch vorstehender Absatz) an der
asuco Fonds GmbH mittelbar an der asuco Vertriebs GmbH be-
teiligt, die mit dem Vertrieb der angebotenen Vermogensanlage
betraut ist.

Dartiber hinaus sind die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
nicht in wesentlichem Umfang unmittelbar oder mittelbar an Un-
ternehmen beteiligt, die mit dem Vertrieb der angebotenen Ver-
mogensanlage betraut sind.

Die Mitglieder der Geschiftsfithrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen sind nicht im wesentli-
chen Umfang unmittelbar oder mittelbar an Unternehmen betei-
ligt, die dem Emittenten Fremdkapital geben.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen sind mit ihrer individuellen
Beteiligungsquote (siehe auch Ubersicht auf Seite 120) an der asu-
co Fonds GmbH mittelbar an der asuco Komplementdr GmbH so-



wie der asuco Geschiftsbesorgungs GmbH beteiligt, die Lieferun-
gen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte erbringen. So erstellt der geschafts-
fihrende Kommanditist asuco Geschaftsbesorgungs GmbH im
Rahmen des Konzeptionsvertrages ein Priifverfahren zur Vorberei-
tung der Investitionsentscheidungen des Emittenten unter Einbe-
ziehung von Investitionskriterien und der Komplementdr asuco
Komplementar GmbH priift die angebotenen Anlageobjekte und
tbernimmt die Abwicklung der Ankdufe der Anlageobjekte sowohl
fir den Emittenten als auch fiir die 100%igen Tochtergesellschaf-
ten des Emittenten, die asuco Beteiligungs GmbH bzw. die asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Betei-
ligung des Emittenten).

Dariiber hinaus sind die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
nicht im wesentlichen Umfang unmittelbar oder mittelbar an Un-
ternehmen beteiligt, die Lieferungen oder Leistungen im Zusam-
menhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjek-
te erbringen.

Das Mitglied der Geschaftsfithrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen Herr Robert List ist an der
asuco Fonds GmbH, einem mit dem Emittenten und Anbieter ver-
bundenen Unternehmen, in Hohe von 26 % unmittelbar als Ge-
sellschafter und an der asuco Komplementar GmbH, der asuco
Geschéftsbesorgungs GmbH, der asuco Treuhand GmbH, der
asuco Ersatz-Komplementir GmbH, der SD Komplementar
GmbH sowie der asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG (mittelbar tiber die asuco Komplementdr GmbH sowie die
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH), jeweils mit dem Emittenten
und Anbieter verbundene Unternehmen, lber seine Beteiligung
an der asuco Fonds GmbH in Hohe von 26 % mittelbar beteiligt.
Dariiber hinaus ist das Mitglied der Geschéftsfithrung des Emit-
tenten Herr Robert List an der asuco Vertriebs GmbH (Anbieter
und Prospektverantwortlicher), einem mit dem Emittenten ver-
bundenen Unternehmen, iber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH in Hohe von 26 % mittelbar beteiligt. Das Mitglied
der Geschéftsfilhrung des Anbieters und Prospektverantwortli-
chen Herr Robert List ist an der asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG (Emittent), einem mit dem Anbieter verbunde-
nen Unternehmen, iber seine Beteiligung an der asuco Fonds
GmbH sowie der mittelbaren Beteiligung an der asuco Komple-
mentdr GmbH sowie an der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH
in Hohe von 1,04 % (19,76 % der Stimmrechte) mittelbar betei-
ligt. Das Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen Herr Robert List ist an
der asuco pro GmbH sowie der asuco Zweite pro GmbH, jeweils
mit dem Emittenten und Anbieter verbundene Unternehmen,
Uber seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH sowie der mit-
telbaren Beteiligung an der asuco Komplementdr GmbH sowie
an der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH und damit der asuco
Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG in Hohe von 1,04 %
(19,76 % der Stimmrechte) mittelbar beteiligt. Das Mitglied der

Geschiéftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen Herr
Robert List ist an der asuco Beteiligungs GmbH
sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH,
jeweils mit dem Emittenten und Anbieter ver-
bundene Unternehmen, iiber seine Beteiligung
an der asuco Fonds GmbH sowie der mittelba-
ren Beteiligung an der asuco Komplementar
GmbH sowie an der asuco Geschdftsbesor-
gungs GmbH und damit der asuco Immobili-
en-Sachwerte GmbH & Co. KG in Héhe von
ca. 25,95 % (ca. 25,99 % der Stimmrechte)
mittelbar beteiligt. Das Mitglied der Geschafts-
fihrung des Emittenten sowie des Anbieters
und Prospektverantwortlichen Herr Robert List
ist an der asuco Immobilien-Sachwerte Portfo-
lio GmbH & Co. KG, einem mit dem Emitten-
ten und Anbieter verbundenen Unternehmen,
Uber seine Beteiligung an der asuco Fonds
GmbH, der mittelbaren Beteiligung an der asu-
co Komplementdr GmbH sowie an der asuco
Geschaftsbesorgungs GmbH und damit der
asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
sowie der mittelbaren Beteiligung an der asuco
Ersatz-Komplementdr GmbH in Hohe von ca.
0,87 % (ca. 16,60 % der Stimmrechte) mittel-
bar beteiligt.

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen Herr Dietmar Schloz ist an der
asuco Fonds GmbH, einem mit dem Emitten-
ten und Anbieter verbundenen Unternehmen,
in Hohe von 3,25 % (51 % der Stimmrechte
inkl. Stimmrechtsvollmacht) unmittelbar als
Gesellschafter und an der asuco Komplemen-
tar GmbH, der asuco Geschiftsbesorgungs
GmbH, der asuco Treuhand GmbH, der asuco
Ersatz-Komplementdr GmbH, der SD Komple-
mentir GmbH sowie der asuco 6 Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG (mittelbar tber die
asuco Komplementir GmbH sowie die asuco
Geschéftsbesorgungs GmbH), jeweils mit dem
Emittenten und Anbieter verbundene Unter-
nehmen, (iber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH in Hohe von 3,25 % (51 % der
Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) mit-
telbar beteiligt. Dariiber hinaus ist das Mitglied
der Geschiftsfiihrung des Emittenten Herr
Dietmar Schloz an der asuco Vertriebs GmbH
(Anbieter und Prospektverantwortlicher), ei-
nem mit dem Emittenten verbundenen Unter-
nehmen, iiber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH in Hohe von 3,25 % (51 % der
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Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) mit-
telbar beteiligt. Das Mitglied der Geschaftsfiih-
rung des Anbieters und Prospektverantwortli-
chen Herr Dietmar Schloz ist an der asuco Im-
mobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emit-
tent), einem mit dem Anbieter verbundenen
Unternehmen in Hohe von 48 % (12 % der
Stimmrechte) unmittelbar als Gesellschafter
und Uber seine Beteiligung an der asuco Fonds
GmbH sowie der mittelbaren Beteiligung an
der asuco Komplementdr GmbH sowie an der
asuco Geschiftsbesorgungs GmbH in Hohe
von 0,13 % (38,76 % der Stimmrechte inkl.
Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt. Das
Mitglied der Geschiftsfiihrung des Emittenten
sowie des Anbieters und Prospektverantwortli-
chen Herr Dietmar Schloz ist an der asuco pro
GmbH sowie der asuco Zweite pro GmbH, je-
weils mit dem Emittenten und Anbieter verbun-
dene Unternehmen, Uber seine Beteiligung an
der asuco Fonds GmbH, seiner Beteiligung an
dem Emittenten sowie der mittelbaren Beteili-
gung an der asuco Komplementir GmbH so-
wie an der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH
in Hohe von 48,13 % (50,76 % der Stimmrech-
te inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittelbar betei-
ligt. Das Mitglied der Geschéftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospekt-
verantwortlichen Herr Dietmar Schloz ist an
der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH, jeweils mit dem
Emittenten und Anbieter verbundene Unterneh-
men, Uber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH, seiner Beteiligung an dem Emit-
tenten sowie der mittelbaren Beteiligung an
der asuco Komplementir GmbH sowie der
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH in Hohe
von ca. 3,34 % (ca. 51,0 % der Stimmrechte
inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt.
Das Mitglied der Geschéftsflihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen Herr Dietmar Schloz ist an der
asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH
& Co. KG, einem mit dem Emittenten und An-
bieter verbundenen Unternehmen, (ber seine
Beteiligung an der asuco Fonds GmbH, seiner
Beteiligung an dem Emittenten sowie der mit-
telbaren Beteiligung an der asuco Komplemen-
tar GmbH, der asuco Geschdftsbesorgungs
GmbH sowie der asuco Ersatz-Komplementar
GmbH in Hohe von ca. 40,43 % (ca. 42,64 %
der Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht)
mittelbar beteiligt.

Das weitere Mitglied der Geschiftsfiihrung des Emittenten, Herr
Paul Schloz, ist an der asuco Fonds GmbH, einem mit dem Emit-
tenten und Anbieter verbundenen Unternehmen, in Hohe von
42,75 % (2 % der Stimmrechte) unmittelbar als Gesellschafter
und an der asuco Komplementar GmbH, der asuco Geschéftsbe-
sorgungs GmbH, der asuco Treuhand GmbH, der asuco Ersatz-
Komplementar GmbH, der SD Komplementdar GmbH sowie der
asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (mittelbar tber
die asuco Komplementir GmbH sowie die asuco Geschiftsbe-
sorgungs GmbH), jeweils mit dem Emittenten und Anbieter ver-
bundenen Unternehmen, Uber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH in Hohe von 42,75 % (2 % der Stimmrechte) mittel-
bar beteiligt. Dartiber hinaus ist das weitere Mitglied der Ge-
schéftsfihrung des Emittenten, Herr Paul Schloz, an der asuco
Vertriebs GmbH (Anbieter und Prospektverantwortlicher), einem
mit dem Emittenten verbundenen Unternehmen, (ber seine Be-
teiligung an der asuco Fonds GmbH in Héhe von 42,75 % (2 %
der Stimmrechte) mittelbar beteiligt. Das weitere Mitglied der
Geschaftsfiihrung des Emittenten, Herr Paul Schloz, ist an der
asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent), einem
mit dem Anbieter verbundenen Unternehmen, in Hohe von 48 %
(12 % der Stimmrechte) unmittelbar als Gesellschafter und tiber
seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH sowie der mittelba-
ren Beteiligung an der asuco Komplementdr GmbH sowie an der
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH in Héhe von 1,71 % (1,52 %
der Stimmrechte) mittelbar beteiligt. Das weitere Mitglied der
Geschaftsfiihrung des Emittenten, Herr Paul Schloz, ist an der
asuco pro GmbH sowie der asuco Zweite pro GmbH, jeweils mit
dem Emittenten und Anbieter verbundene Unternehmen, Uber
seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH, seiner Beteiligung
an dem Emittenten sowie der mittelbaren Beteiligung an der asu-
co Komplementiar GmbH sowie an der asuco Geschiftsbesor-
gungs GmbH, in Hohe von 49,71 % (13,52 % der Stimmrechte)
mittelbar beteiligt. Das weitere Mitglied der Geschéftsfiihrung
des Emittenten, Herr Paul Schloz, ist an der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH, jeweils mit
dem Emittenten und Anbieter verbundene Unternehmen, tiber sei-
ne Beteiligung an der asuco Fonds GmbH, seiner Beteiligung an
dem Emittenten sowie der mittelbaren Beteiligung an der asuco
Komplementar GmbH sowie der asuco Geschiftsbesorgungs
GmbH in Hohe von ca. 42,76 % (ca. 2,02 % der Stimmrechte)
mittelbar beteiligt. Das weitere Mitglied der Geschéftsfiihrung
des Emittenten, Herr Paul Schloz, ist an der asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, einem mit dem Emittenten
und Anbieter verbundenen Unternehmen, tber seine Beteiligung
an der asuco Fonds GmbH, seiner Beteiligung an dem Emittenten
sowie der mittelbaren Beteiligung an der asuco Komplementar
GmbH, der asuco Geschiftsbesorgungs GmbH sowie der asuco
Ersatz-Komplementdr GmbH in Hoéhe von ca. 41,76 % (ca.
11,36 % der Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittelbar
beteiligt.

Dartiber hinaus sind die Mitglieder der Geschiftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen



nicht im wesentlichen Umfang unmittelbar oder mittelbar an Un-
ternehmen beteiligt, die mit dem Emittenten oder Anbieter nach
§ 271 HGB in einem Beteiligungsverhdltnis stehen oder verbun-
den sind (siehe auch Ubersicht auf Seite 120).

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen sind zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung nicht mit dem Vertrieb der emittierten Vermo-
gensanlage betraut.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen stellen dem Emittenten
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung kein Fremdkapital zur
Verfligung oder vermitteln dem Emittenten kein Fremdkapital.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen erbringen zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung keine Lieferungen oder Leistungen im Zusam-
menhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte.

Angaben iiber Treuhdnder und
Mittelverwendungskontrolleur

Bei der angebotenen Vermdgensanlage handelt es sich nicht um
ein Treuhandvermdégen im Sinne des § 1 (2) Nummer 2 des Vermo-
gensanlagengesetzes. Es wurde kein Treuhdnder beauftragt und es
existiert somit kein Treuhandvertrag.

Bei der angebotenen Vermégensanlage erfolgt keine Mittelverwen-
dungskontrolle. Es wurde kein Mittelverwendungskontrolleur beauf-
tragt und es existiert somit kein Mittelverwendungskontrollvertrag.

Angaben iiber sonstige Personen

Es gibt keine sonstigen Personen, die nicht in den Kreis der nach
der Verordnung Uber Vermdgensanlagen-Verkaufsprospekte
(VermVerkProspV) angabepflichtigen Personen fallen, die jedoch
die Herausgabe oder den Inhalt des Verkaufsprospektes oder die
Abgabe oder den Inhalt des Angebotes der Vermogensanlage we-
sentlich beeinflusst haben.

Angaben iiber die Vermdgensanlage sowie iiber
das Anlageziel und die Anlagepolitik der
Vermogensanlage

Angaben iiber die Vermogensanlage

Anleger erwerben unmittelbar nachrangige Namensschuldver-
schreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (Art
der angebotenen Vermégensanlage). Der Gesamtbetrag der ange-
botenen Vermdgensanlage betrdagt 15.000.000 EUR und kann

vom Emittenten auf bis zu 45.000.000 EUR er-
hoht werden. Der Gesamtbetrag ist eingeteilt
in 15.000 (bei Erhéhung des Gesamtbetrages
auf 45.000.000 EUR: 45.000) nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen mit einem Nomi-
nalbetrag von jeweils 1.000 EUR.

Die Vermogensanlage wird nur in der Bundes-
republik Deutschland angeboten.

Der Nominalbetrag jeder ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibung betrdgt 1.000 EUR.
Der Erwerbspreis entspricht der individuellen
Zeichnungssumme des Anlegers (Glaubigers)
und betrdgt mindestens 20.000 EUR (20 Na-
mensschuldverschreibungen). Zuziglich hat der
Anleger (Gldubiger) ein Agio in Héhe von 5 %
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) zu zahlen.

Bei einer Mindestzeichnungssumme von
20.000 EUR koénnen maximal 750 Anleger
(Glaubiger) Namensschuldverschreibungen er-
werben (bei Erhchung des Gesamtbetrages auf
45.000.000 EUR: 2.250).

Hauptmerkmale der vom Anleger (Glaubiger)
erworbenen Namensschuldverschreibungen
Die Hauptmerkmale der vom Anleger (Glaubi-
ger) erworbenen Namensschuldverschreibun-
gen lauten wie folgt:

/4 Recht auf Zinsen und Zusatzzinsen,
4 Recht auf Riickzahlung,
4 Recht auf Ubertragung,

+4 Widerspruchsrechte gegen die 5 einjahri-
gen Verldngerungsoptionen,

4 Recht auf Ubersendung eines Geschiftsbe-
richtes sowie Durchfiihrung einer Informa-
tionsveranstaltung alle drei Jahre, jeweils
durch den Emittenten,

4 Recht auf Eintragung in das Namensschuld-
verschreibungsregister mit der Pflicht, die
fir die Verwaltung der Namensschuldver-
schreibungen relevanten Stammdaten des
Anlegers (Gldaubigers) mitzuteilen,

/4 Einzahlungsverpflichtung in Hohe des Er-
werbspreises der Namensschuldverschrei-
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bungen zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen
ab 200.000 EUR),

4 Pflicht zur Zahlung von Verzugszinsen bei
verspdteter Zahlung auf den Erwerbspreis
zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000
EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab
200.000 EUR) sowie zur Zahlung einer Ver-
waltungsgebiihr bei Ubertragung der Na-
mensschuldverschreibungen sowie

4 Pilicht zur Mitteilung von Anderungen bei
den fiir die Verwaltung der Namensschuld-
verschreibungen relevanten Stammdaten
des Anlegers (Glaubigers).

Zahlstelle ist der Emittent selbst, also die asuco
Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, Biro-
anschrift: Keltenring 11, 82041 Oberhaching.
Der Emittent (Zahlstelle) wird bestimmungsge-
mafl Zahlungen an die Anleger (Glaubiger)
ausfihren.

Soweit wahrend der Zeichnungsfrist der Ver-
mogensanlage neue wichtige Umstande oder
wesentliche Unrichtigkeiten in Bezug auf die
im Verkaufsprospekt enthaltenen Angaben auf-
treten oder festgestellt werden, die fiir die Be-
urteilung des Emittenten oder der nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen von we-
sentlicher Bedeutung sind, so hat der Anbieter
und Prospektverantwortliche/Emittent von Ge-
setzes wegen diese Verdnderungen unverziig-
lich in einem Nachtrag zum Verkaufsprospekt
zu verdffentlichen.

Der Emittent der Vermogensanlage ist nach Be-
endigung des offentlichen Angebotes der Ver-
mogensanlage verpflichtet, jede Tatsache, die
sich auf ihn oder die von ihm emittierte Vermo-
gensanlage unmittelbar bezieht und nicht &f-
fentlich bekannt ist, unverziiglich zu veroffent-
lichen, wenn sie geeignet ist, die Fahigkeit des
Emittenten zur Erfillung seiner Verpflichtungen
gegeniiber dem Anleger (Glaubiger) erheblich
zu beeintrachtigen. Die Verpflichtung entfdllt
mit vollstindiger Tilgung (Rickzahlung) der
Vermogensanlage.

Der Verkaufsprospekt, ggf. erforderliche Nach-
trage zum Verkaufsprospekt, das Vermoégensan-
lagen-Informationsblatt, der letzte veroffent-
lichte Jahresabschluss und der Lagebericht

werden von der asuco Vertriebs GmbH (Anbieter und Prospekt-
verantwortlicher), Biiroanschrift: Keltenring 11, 82041 Oberha-
ching, zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Diese Unterlagen
werden auch im Internet unter www.asuco.de veréffentlicht.

Die Stellen, die Zeichnungen entgegennehmen, und die fiir die
Zeichnung vorgesehene Frist sowie die Moglichkeiten, die Frist
vorzeitig zu schlielen oder Zeichnungen zu kiirzen, kénnen den
Ausfihrungen auf den Seiten 10 f. unter ,Zeichnungsangebot”
sowie auf den Seiten 202 f. unter ,Abwicklungshinweise” ent-
nommen werden.

Die Anleihebedingungen der Namensschuldverschreibungen der
Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 sowie der Gesell-
schaftsvertrag des Emittenten sind auf den Seiten 152 ff. und
168 ff. abgedruckt. Die Namensschuldverschreibungen gewah-
ren keine Mitgliedsrechte, insbesondere keine Teilnahme-, Mit-
wirkungs-, Stimm- oder sonstige Kontrollrechte in der Gesell-
schafterversammlung des Emittenten und auch keine Rechte auf
eine gesellschaftsrechtliche anteilige Beteiligung am Ergebnis des
Emittenten.

Angaben iiber das Anlageziel und die Anlagepolitik der
Vermogensanlage

Die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission von Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 (aus dem Angebot der Vermogensanlage) in Hohe
von insgesamt ca. 13,99 Mio. EUR sollen zum Erwerb der nach-
folgend dargestellten, zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
noch nicht konkret feststehenden unmittelbaren Anlageobjekte
(Projekte) verwendet werden:

4 i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen von i. d. R. be-
reits vollplatzierten geschlossenen Alternativen Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen sowie Teilnahme an Kapi-
talerhohungen) zu erwerbende Beteiligungen an geschlosse-
nen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitio-
nen sowie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam ,Zielfonds*),

4 zu erhohendes Gesellschafterdarlehen an die asuco pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten),

4 zu gewahrendes Gesellschafterdarlehen an die asuco Zweite
pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten),

/4 zu erhohendes Gesellschafterdarlehen an die asuco Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten),

/4 zu erhohendes Gesellschafterdarlehen an die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des

Emittenten),

/4 direkt zu erwerbende Immobilien,



# am Erstmarkt (in der Platzierung befindliche Zielfonds) zu er-
werbende Beteiligungen an Zielfonds sowie

4 zu gewdhrende Gesellschafterdarlehen an Zielfonds.

Ein Teil der Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission von
Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 (aus dem Angebot der Vermogensanlage) wird in die
nachfolgend dargestellten, zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
noch nicht konkret feststehenden mittelbaren Anlageobjekte (Pro-
jekte) investiert:

4 i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen von i. d. R. be-
reits vollplatzierten geschlossenen Alternativen Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen sowie Teilnahme an Kapi-
talerhthungen) mittelbar iiber die 100%igen Tochtergesell-
schaften, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) zu erwerbende Beteiligungen an
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilien-
investitionen sowie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam
,Zielfonds”),

N\

mittelbar tber die asuco pro GmbH direkt zu erwerbende Im-
mobilien,

N\

mittelbar Gber die 100%igen Tochtergesellschaften, die asuco
Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) zu gewdhrende Gesellschafterdarlehen an Zielfonds,

N\

mittelbar tiber die asuco pro GmbH zu erwerbende durch den
Emittenten ausgegebene nachrangige Namensschuldverschrei-
bungen sowie vergleichbare Fremdkapitalprodukte sowie

# Immobilien, die von den durch den Emittenten, die 100%igen
Tochtergesellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH bzw. die asu-
co Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) am Erst- sowie Zweitmarkt zu erwer-
benden Zielfonds bzw. von Zielfonds, an die Gesellschafterdarle-
hen gewdhrt werden, gehalten werden.

Die genaue Hohe der Netto-Einnahmen des Emittenten, die in die
vorstehend dargestellten mittelbaren Anlageobjekte (Projekte) in-
vestiert wird, steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch
nicht fest.

Der Aufbau einer Liquiditatsreserve ist nicht geplant.

Die Netto-Einnahmen werden auf Ebene der unmittelbaren Anla-
geobjekte nicht fir sonstige Zwecke genutzt.

Die Netto-Einnahmen werden auch auf Ebene der mittelbaren
Anlageobjekte nicht fiir sonstige Zwecke genutzt.

Ab dem Zeitpunkt der erstmaligen Investition
der Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
kann dieser Vermdgensanlage ein betragsmafi-
ger, quotaler Anteil an den vom Emittenten zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung bereits erwor-
benen Zielfonds und deren Immobilien (siehe
Seiten 98 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds
des Emittenten, seiner 100%igen Tochtergesell-
schaften, der asuco Beteiligungs GmbH sowie
der asuco Zweite Beteiligungs GmbH zum
03.02.2020") sowie den auf den Seiten 84 ff. un-
ter ,Hauptmerkmale der unmittelbaren Anlage-
objekte” beschriebenen Gesellschafterdarlehen
des Emittenten an die asuco pro GmbH, die asu-
co Beteiligungs GmbH, die asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten), den Zielfonds asu-
co Immobilienfonds Objekt Heide-Wessel KG,
den Zielfonds Berlin Kaiserdamm GCbR, den
Zielfonds asuco Immobilien-Sachwerte Portfo-
lio GmbH & Co. KG, den Zielfonds SAB Real
Estate GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt” KG,
den Zielfonds Drehscheibe Bochum GmbH &
Co. KG, den Zielfonds Zweite SAB Treuhand
und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Neue
Welt” KG, den Zielfonds Zweite SAB Treuhand
und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen
an der Spree” KG sowie den Zielfonds AS Im-
mobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG zugeord-
net werden. Die nachfolgenden Ausfiihrungen
zum Realisierungsgrad beziehen sich daher so-
wohl auf die zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung bereits erworbenen als auch auf die noch
zu erwerbenden Anlageobjekte.

Die nachfolgend dargestellten unmittelbaren
Anlageobjekte sind zu 100 % realisiert:

4 Beteiligungen des Emittenten an 236 Ziel-
fonds (u. a. durch drei Zeichnungen am
Erstmarkt (in der Platzierung befindliche
Zielfonds) sowie Teilnahme an neun Kapi-
talerhdhungen erworben) (siehe Ubersicht
auf Seite 101),

4 Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die
100%ige Tochtergesellschaft asuco pro
GmbH (siehe Seiten 84 f. unter ,Hauptmerk-
male der unmittelbaren Anlageobjekte”),

4 Gesellschafterdarlehen des Emittenten an
die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige
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wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
(siehe Seite 85 unter ,Hauptmerkmale der
unmittelbaren Anlageobjekte”),

4 Gesellschafterdarlehen des Emittenten an
die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) (siehe Seite 86 unter ,Haupt-
merkmale der unmittelbaren Anlageobjek-
te”) sowie

/4 Gesellschafterdarlehen des Emittenten an
acht Zielfonds (siehe Seiten 85 f. unter
,Hauptmerkmale der unmittelbaren Anla-
geobjekte”).

Die nachfolgend dargestellten mittelbaren An-
lageobjekte sind zu 100 % realisiert:

4 Beteiligungen der asuco pro GmbH, der asu-
co Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
an 59 Zielfonds (siehe Ubersichten auf den
Seiten 102 f.) sowie

/4 388 Immobilien, die von den durch den
Emittenten, die asuco pro GmbH, die asuco
Beteiligungs GmbH bzw. die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) er-
worbenen Zielfonds bzw. von Zielfonds, an
die Gesellschafterdarlehen gewahrt wur-
den, gehalten werden (siehe Ubersichten
auf den Seiten 101 ff.).

Fir die zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
noch nicht konkret feststehenden Anlageobjek-
te (Projekte) betragt der Realisierungsgrad 0 %.

Die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
reichen fir die Realisierung der Anlagestrategie
und Anlagepolitik fir die unmittelbaren Anlage-
objekte aus. Eine Aufnahme von vorrangigem
Fremdkapital zur Endfinanzierung ist nicht not-
wendig und nicht geplant. Lediglich eine kurz-
fristige Zwischenfinanzierung des Erwerbs der
noch nicht konkret feststehenden unmittelbaren
Anlageobjekte ist moglich.

Die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen der

Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 reichen fiir die Realisie-
rung der Anlagestrategie und Anlagepolitik fiir die mittelbaren Anla-
geobjekte teilweise nicht aus. So wurde der Erwerb der Immobilien,
die im Eigentum der durch den Emittenten, die 100%igen Tochterge-
sellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH bzw. die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten) erworbenen bzw. zu erwerbenden Zielfonds bzw.
der Zielfonds, an die Gesellschafterdarlehen gewdhrt werden, ste-
hen, i. d. R. sowohl durch Eigenkapital als auch durch Fremdkapital
finanziert. Der Emittent, die 100%igen Tochtergesellschaften, die
asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
halten i. d. R. nur Minderheitsbeteiligungen an den Zielfonds, so
dass sie nicht das gesamte Eigenkapital der Zielfonds zur Verfiigung
stellen. Ein von den Zielfonds aufgenommenes Fremdkapital wird
zudem i. d. R. als Bankdarlehen zur Verfligung gestellt.

Anlageziel der Vermdgensanlage ist es, sowohl aus den unmittel-
baren als auch aus den mittelbaren Anlageobjekten groitmogli-
che Einnahmen sowie VerduBerungsgewinne und Wertzuwachse
zur Leistung von Zinsen und Zusatzzinsen, zur Riickzahlung fal-
liger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag sowie
zur Erhéhung der Eigenkapitalrendite der Gesellschafter des
Emittenten zu erzielen.

Die Anlagestrategie der Vermogensanlage fiir unmittelbare Anlage-
objekte besteht darin, unter Beachtung von Investitionskriterien In-
vestitionsmoglichkeiten in die auf den Seiten 140 f. unter ,Angaben
tber das Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermégensanlage”
dargestellten unmittelbaren Anlageobjekte mit groBtmoglichen Ein-
nahmen- sowie Wertzuwachschancen zu identifizieren, diese un-
mittelbaren Anlageobjekte zu erwerben und langfristig im Bestand
zu halten. Dariiber hinaus besteht die Anlagestrategie der Vermo-
gensanlage fiir unmittelbare Anlageobjekte darin, den Erwerb von
Zielfonds mit der Chance auf kurzfristige VerdulRerungsgewinne
durch die 100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Beteiligungs
GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils
100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) zu finanzieren.

Die Anlagestrategie der Vermogensanlage fiir mittelbare Anlageob-
jekte besteht darin, solche mittelbaren Anlageobjekte zu identifizie-
ren, welche die Einnahmen- sowie Wertzuwachschancen der un-
mittelbaren Anlageobjekte des Emittenten maximieren. Darlber hi-
naus besteht die Anlagestrategie der Vermogensanlage fir mittelbare
Anlageobjekte darin, durch den Erwerb von Zielfonds durch die
100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH so-
wie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) die Chance auf kurzfristige
VerduRerungsgewinne wahrzunehmen.

Anlagepolitik der Vermogensanlage fiir unmittelbare Anlageob-
jekte ist es, dass der Emittent sein Gesellschaftsvermégen (aus der
Emission von nachrangigen Namensschuldverschreibungen der
Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 zuflieBende Einnah-



men nach Abzug der vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht
substanzbildenden weichen Kosten) zum Zwecke der Gewinner-
zielung als Dachgesellschaft unter Beachtung von Investitionskri-
terien in die auf den Seiten 140 f. unter ,Angaben lber das Anla-
geziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlage” dargestellten
unmittelbaren Anlageobjekte investiert.

Anlagepolitik der Vermogensanlage flir mittelbare Anlageobjekte
ist es, dass der Emittent bei der Investition seines Gesellschaftsver-
mogens in die auf den Seiten 140 f. unter ,Angaben (iber das An-
lageziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlage” dargestellten
unmittelbaren Anlageobjekte stets beriicksichtigt, welche mittelba-
ren Anlageobjekte durch eine solche Investition erworben werden.
So wird sichergestellt, dass auch die mittelbaren Anlageobjekte
den Investitionskriterien des Emittenten entsprechen und die mit-
telbaren Anlageobjekte mit den auf Seite 141 unter ,Angaben lber
das Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermdgensanlage” darge-
stellten mittelbaren Anlageobjekten lbereinstimmen.

Eine Anderung der Anlagestrategie und der Anlagepolitik fiir die un-
mittelbaren Anlageobjekte ist weder beabsichtigt noch geplant. Eine
Anderung der Anlagestrategie und der Anlagepolitik fiir die unmit-
telbaren Anlageobjekte kdnnte jedoch durch Beschluss der Gesell-
schafter des Emittenten erfolgen, der jederzeit und mit 75%iger
Mehrheit ohne Einflussnahmemaglichkeit der Anleger (Glaubiger)
gefasst werden kann.

Auch eine Anderung der Anlagestrategie und der Anlagepolitik fiir
die mittelbaren Anlageobjekte ist weder beabsichtigt noch geplant.
Eine Anderung der Anlagestrategie und der Anlagepolitik fiir die
mittelbaren Anlageobjekte kdnnte jedoch durch Beschluss der Ge-
sellschafterversammlung der Zielfonds bzw. der Gesellschafterver-
sammlung der 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteili-
gungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils
100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) erfolgen, der
jederzeit und mit 75%iger Mehrheit ohne Einflussnahmemdéglich-
keit der Anleger (Glaubiger) gefasst werden kann. Dariiber hinaus
konnten die Gesellschafter des Emittenten durch Beschluss eine
Anderung der Anlagestrategie und Anlagepolitik fiir die zukiinftig
zu erwerbenden mittelbaren Anlageobjekte bewirken. Ein solcher
Beschluss kann jederzeit und mit 75%iger Mehrheit ohne Einfluss-
nahmemdglichkeit der Anleger (Glaubiger) gefasst werden.

Der Einsatz von Derivaten und Termingeschéften durch den Emit-
tenten erfolgt nicht und ist weder beabsichtigt noch geplant. Auf
Ebene der durch den Emittenten, die 100%igen Tochtergesellschaf-
ten, die asuco Beteiligungs GmbH bzw. die asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) erworbenen bzw. zu erwerbenden Zielfonds (unmittel-
bare und mittelbare Anlageobjekte) wurden bzw. werden teilweise
Zinsswapgeschafte mit der finanzierenden Bank abgeschlossen.

Dariiber hinaus erfolgt durch die unmittelbaren Anlageobjekte
kein Einsatz von Derivaten und Termingeschiften und ist weder

beabsichtigt noch geplant. Auch durch die mit-
telbaren Anlageobjekte erfolgt dariiber hinaus
kein Einsatz von Derivaten und Termingeschaf-
ten und ist weder beabsichtigt noch geplant.

Ab dem Zeitpunkt der erstmaligen Investition der
Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission
von Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 kann dieser
Vermogensanlage ein betragsmaRiger, quotaler
Anteil an den vom Emittenten zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung bereits erworbenen Zielfonds
und deren Immobilien (siehe Seiten 98 ff. unter
,Das Portfolio der Zielfonds des Emittenten, seiner
100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Betei-
ligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH zum 03.02.2020“) sowie den auf
den Seiten 84 ff. unter ,Hauptmerkmale der un-
mittelbaren Anlageobjekte” beschriebenen Ge-
sellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco
pro GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH, die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils
100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten), den Zielfonds asuco Immobilienfonds Objekt
Heide-Wessel KG, den Zielfonds Berlin Kaiser-
damm GbR, den Zielfonds asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, den Ziel-
fonds SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-Point
Frankfurt” KG, den Zielfonds Drehscheibe Bo-
chum GmbH & Co. KG, den Zielfonds Zweite
SAB Treuhand und Verwaltung GmbH & Co. Ber-
lin ,Neue Welt” KG, den Zielfonds Zweite SAB
Treuhand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin
»,Wohnen an der Spree” KG sowie den Zielfonds
AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG zuge-
ordnet werden. Die nachfolgenden Ausfiihrungen
beziehen sich daher sowohl auf die zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung bereits erworbenen als
auch die noch zu erwerbenden Anlageobjekte.

Der Emittent hat im Jahr 2014 von der asuco 6
Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Ver-
kaufer), einem mit der asuco-Unternehmens-
gruppe nach § 271 HGB verbundenen Unterneh-
men, Beteiligungen an Zielfonds mit Anschaf-
fungskosten in Hohe von ca. 6,9 Mio. EUR er-
worben. Diese wurden von der asuco 6 Immobi-
lien-Sachwerte GmbH & Co. KG in den Jahren
2013 und 2014 erworben. Der Kaufpreis ent-
sprach den Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsne-
benkosten), so dass der Verkaufer keinen Verau-
Rerungsgewinn erzielt hat. Der Kaufpreis wich
dariiber hinaus nicht wesentlich von den an der
Fondsborse Deutschland Beteiligungsmakler AG
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erzielten Kursen ab und lag nicht tber den Kur-
sen, die der Emittent als maximalen Kaufpreis zu
zahlen bereit war. Des Weiteren hat der Emittent
im Jahr 2014 von der asuco 6 Immobilien-Sach-
werte GmbH & Co. KG die asuco pro GmbH
(ehemals asuco 6 pro GmbH) zum Nominalbe-
trag in Hohe von 25.000 EUR erworben.

Dem nach § 7 VermVerkProspV zu nennenden
Griindungsgesellschafter und Gesellschafter des
Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung, der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH,
stand aufgrund ihrer unmittelbaren Beteiligung
an der asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH &
Co. KG in den Jahren 2013 und 2014 Eigentum
an den zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
bereits erworbenen und zuvor von der asuco 6
Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG gehalte-
nen Anlageobjekten oder an wesentlichen Teilen
derselben zu.

Dem nach § 7 VermVerkProspV als Gesellschaf-
ter des Emittenten zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung sowie nach § 12 VermVerkProspV
als Mitglied der Geschiftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen zu nennenden Herrn Dietmar Schloz
stand aufgrund seiner mittelbaren Beteiligung
an der asuco Geschiftsbesorgungs GmbH so-
wie der asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH
& Co. KG in den Jahren 2013 und 2014 Eigen-
tum an den zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung bereits erworbenen und zuvor von der asu-
co 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
gehaltenen Anlageobjekten oder an wesentli-
chen Teilen derselben zu.

Dariber hinaus steht dem nach § 7 VermVerkPro-
spV zu nennenden Griindungsgesellschafter und
Gesellschafter des Emittenten zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung, der asuco Geschaftsbesor-
gungs GmbH, aufgrund ihrer unmittelbaren Be-
teiligung an der asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG (Emittent) Eigentum an den auf
den Seiten 98 ff. unter ,Das Portfolio der Ziel-
fonds des Emittenten, seiner 100%igen Tochter-
gesellschaften, der asuco Beteiligungs GmbH
sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH zum
03.02.2020" beschriebenen, zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung bereits erworbenen Ziel-
fonds und deren Immobilien, sowie den auf den
Seiten 84 ff. unter ,Hauptmerkmale der unmittel-
baren Anlageobjekte” beschriebenen Gesell-
schafterdarlehen des Emittenten an die asuco pro

GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten), den Zielfonds asuco Immobilienfonds Objekt Heide-
Wessel KG, den Zielfonds Berlin Kaiserdamm GbR, den Zielfonds
asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, den Ziel-
fonds SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt” KG, den
Zielfonds Drehscheibe Bochum GmbH & Co. KG, den Zielfonds
Zweite SAB Treuhand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Neue
Welt” KG, den Zielfonds Zweite SAB Treuhand und Verwaltung
GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der Spree” KG sowie den Ziel-
fonds AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG oder an wesentli-
chen Teilen derselben zu.

Dariiber hinaus steht dem nach § 7 VermVerkProspV zu nennen-
den Griindungsgesellschafter und Gesellschafter des Emittenten
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung, der asuco Geschiftsbe-
sorgungs GmbH, aufgrund weiterer unmittelbarer Beteiligungen
Eigentum an den zu den Anlageobjekten des Emittenten gehoren-
den Zielfonds AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, ,Wer-
re-Einkaufspark” GmbH & Co. KG (Dr. Ebertz SWF 79), EKZ
Werre-Park GmbH & Co. Beteiligungs-KG (Dr. Ebertz SWF 112),
H.F.S. Immobilienfonds Deutschland 3 GmbH & Co. KG (HFS 3)
sowie H.F.S. Immobilienfonds Deutschland 7 GmbH & Co. KG
(HFS 7) oder an wesentlichen Teilen derselben zu.

Dariiber hinaus steht dem nach § 7 VermVerkProspV als Gesell-
schafter des Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung so-
wie nach § 12 VermVerkProspV als Mitglied der Geschaftsfiihrung
des Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
zu nennenden Herrn Dietmar Schloz aufgrund seiner mittelbaren
sowie unmittelbaren Beteiligung an der asuco Immobilien-Sach-
werte GmbH & Co. KG (Emittent) Eigentum an den auf den Seiten
98 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des Emittenten, seiner
100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs GmbH
sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH zum 03.02.2020“ be-
schriebenen, zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bereits erwor-
benen Zielfonds und deren Immobilien, sowie den auf den Seiten
84 ff. unter ,Hauptmerkmale der unmittelbaren Anlageobjekte”
beschriebenen Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco
pro GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten), den Zielfonds asuco Immobilienfonds Objekt Hei-
de-Wessel KG, den Zielfonds Berlin Kaiserdamm GbR, den Ziel-
fonds asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG,
den Zielfonds SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-Point Frank-
furt” KG, den Zielfonds Drehscheibe Bochum GmbH & Co. KG,
den Zielfonds Zweite SAB Treuhand und Verwaltung GmbH & Co.
Berlin ,Neue Welt” KG, den Zielfonds Zweite SAB Treuhand und
Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der Spree” KG sowie
den Zielfonds AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG oder an
wesentlichen Teilen derselben zu.

Dartiber hinaus steht dem nach § 7 VermVerkProspV als Gesell-
schafter des Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung so-



wie nach § 12 VermVerkProspV als Mitglied der Geschiftsfihrung
des Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
zu nennenden Herrn Dietmar Schloz aufgrund privater Beteiligun-
gen Eigentum an den zu den Anlageobjekten des Emittenten geho-
renden Zielfonds H.F.S. Immobilienfonds Deutschland 3 GmbH &
Co. KG (HFS 3), H.FE.S. Immobilienfonds Deutschland 7 GmbH &
Co. KG (HFS 7), H.E.S. Immobilienfonds Deutschland 10 GmbH &
Co. KG (HFS 10), H.E.S. Immobilienfonds Deutschland 12 GmbH &
Co. KG (HFS 12), H.E.S. Immobilienfonds Deutschland 15 GmbH &
Co. KG (HFS 15), asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wessel KG
(ehemals HFS 20) sowie der H.F.S. Immobilienfonds Bahnhofspassa-
gen Potsdam GmbH & Co. KG (Objektgesellschaft des HFS 10) oder
an wesentlichen Teilen derselben zu. Zudem stand Herrn Dietmar
Schloz aufgrund privater Beteiligungen Eigentum an dem zu den
Anlageobjekten des Emittenten gehdrenden Zielfonds H.F.S. Zweit-
marktfonds Deutschland 1 GmbH & Co. KG (HFS Zweitmarkt 1)
oder an wesentlichen Teilen desselben zu.

Dariiber hinaus steht dem nach § 7 VermVerkProspV als Gesell-
schafter des Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung so-
wie nach § 12 VermVerkProspV als Mitglied der Geschaftsfiihrung
des Emittenten zu nennenden Herrn Paul Schloz aufgrund seiner
mittelbaren sowie unmittelbaren Beteiligung an der asuco Immobi-
lien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent) Eigentum an den auf den
Seiten 98 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des Emittenten, sei-
ner 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH zum
03.02.2020" beschriebenen, zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
bereits erworbenen Zielfonds und deren Immobilien, sowie den auf
den Seiten 84 ff. unter ,Hauptmerkmale der unmittelbaren Anlage-
objekte” beschriebenen Gesellschafterdarlehen des Emittenten an
die asuco pro GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asu-
co Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten), den Zielfonds asuco Immobilienfonds
Objekt Heide-Wessel KG, den Zielfonds Berlin Kaiserdamm GbR,
den Zielfonds asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co.
KG, den Zielfonds SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-Point
Frankfurt” KG, den Zielfonds Drehscheibe Bochum GmbH & Co.
KG, den Zielfonds Zweite SAB Treuhand und Verwaltung GmbH &
Co. Berlin ,Neue Welt” KG, den Zielfonds Zweite SAB Treuhand
und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der Spree” KG
sowie den Zielfonds AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
oder an wesentlichen Teilen derselben zu.

Dariiber hinaus steht dem nach § 12 VermVerkProspV zu nen-
nenden Mitglied der Geschéftsflihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen, Herrn Robert List, auf-
grund seiner mittelbaren Beteiligung an der asuco Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent) Eigentum an den auf den
Seiten 98 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des Emittenten,
seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH zum
03.02.2020" beschriebenen, zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung bereits erworbenen Zielfonds und deren Immobilien, sowie

den auf den Seiten 84 ff. unter ,Hauptmerkmale
der unmittelbaren Anlageobjekte” beschriebe-
nen Gesellschafterdarlehen des Emittenten an
die asuco pro GmbH, die asuco Beteiligungs
GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten), den Zielfonds asuco Im-
mobilienfonds Objekt Heide-Wessel KG, den
Zielfonds Berlin Kaiserdamm GbR, den Ziel-
fonds asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG, den Zielfonds SAB Real Estate
GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt” KG, den
Zielfonds Drehscheibe Bochum GmbH & Co.
KG, den Zielfonds Zweite SAB Treuhand und
Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Neue Welt”
KG, den Zielfonds Zweite SAB Treuhand und
Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an
der Spree” KG sowie den Zielfonds AS Immobi-
lien-Sachwerte GmbH & Co. KG oder an we-
sentlichen Teilen derselben zu.

Dariiber hinaus stand und steht den in den §§ 3
(Anbieter und Prospektverantwortlicher), 7 (Griin-
dungsgesellschafter und Gesellschafter des Emit-
tenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung)
oder 12 (Mitglieder der Geschiftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen) VermVerkProspV zu nennenden
Personen (namentlich: asuco Vertriebs GmbH als
Anbieter und Prospektverantwortlicher, asuco
Geschéftsbesorgungs GmbH und asuco Komple-
mentar GmbH als Griindungsgesellschafter und
Gesellschafter des Emittenten zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung, Herren Dietmar Schloz und
Paul Schloz als Gesellschafter des Emittenten zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung, Herren Robert
List und Dietmar Schloz als Mitglieder der Ge-
schéftsflihrung des Emittenten sowie des Anbie-
ters und Prospektverantwortlichen sowie Herr
Paul Schloz als weiteres Mitglied der Geschfts-
fuhrung des Emittenten) zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung kein Eigentum an den bereits er-
worbenen Anlageobjekten oder an wesentlichen
Teilen derselben zu und es besteht keine dingli-
che Berechtigung an den bereits erworbenen An-
lageobjekten aus anderen Griinden.

Fur die noch nicht konkret feststehenden Anla-
geobjekte liegen dem Anbieter und Prospektver-
antwortlichen, der asuco Vertriebs GmbH, zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung keine Infor-
mationen dariber vor, ob den in den §§ 3 (An-
bieter und Prospektverantwortlicher), 7 (Griin-
dungsgesellschafter und Gesellschafter des Emit-
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tenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung)
oder 12 (Mitglieder der Geschéftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen) VermVerkProspV zu nennenden
Personen (namentlich: asuco Vertriebs GmbH als
Anbieter und Prospektverantwortlicher, asuco
Geschéftsbesorgungs GmbH und asuco Komple-
mentdr GmbH als Griindungsgesellschafter und
Gesellschafter des Emittenten zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung, Herren Dietmar Schloz und
Paul Schloz als Gesellschafter des Emittenten
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung, Herren
Robert List und Dietmar Schloz als Mitglieder
der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen sowie
Herr Paul Schloz als weiteres Mitglied der Ge-
schéftsflihrung des Emittenten) Eigentum an den
Anlageobjekten oder an wesentlichen Teilen
derselben zustand oder steht. Es liegen zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung auch keine Infor-
mationen vor, ob diesen Personen aus anderen
Griinden eine dingliche Berechtigung an den
noch nicht konkret feststehenden Anlageobjek-
ten zusteht.

Fiir die bereits erworbenen bzw. die noch nicht
konkret feststehenden Anlageobjekte liegen dem
Anbieter und Prospektverantwortlichen, der asu-
co Vertriebs GmbH, zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung aufgrund einer teilweise nur sehr
eingeschrankten Informationsversorgung durch
die Anlageobjekte keine Informationen tber nicht
nur unerhebliche dingliche Belastungen vor. So
liegen dem Anbieter und Prospektverantwortli-
chen, der asuco Vertriebs GmbH, teilweise keine
bzw. nur veraltete und/oder im Vergleich zum
heutigen Standard liickenhafte Verkaufsunterla-
gen vor und die laufende Informationsversorgung
in Form von jahrlichen Geschéftsberichten der
Anlageobjekte erfolgt teilweise nur verspdtet und/
oder liickenhaft.

Die freie Handelbarkeit der bereits erworbenen
bzw. der noch nicht konkret feststehenden Anla-
geobjekte ist eingeschrankt, da kein liquider
Markt besteht, der vergleichbar ist mit geregelten
Mérkten bei Wertpapieren. Dariiber hinaus sind
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung rechtliche
oder tatsdchliche Beschrankungen der Verwen-
dungsmoglichkeiten der bereits erworbenen
bzw. der noch nicht konkret feststehenden Anla-
geobjekte, insbesondere im Hinblick auf das An-
lageziel, nicht gegeben bzw. dem Anbieter und
Prospektverantwortlichen, der asuco Vertriebs

GmbH, aufgrund einer teilweise nur sehr eingeschrénkten Informa-
tionsversorgung durch die Anlageobjekte nicht bekannt. So liegen
dem Anbieter und Prospektverantwortlichen, der asuco Vertriebs
GmbH, teilweise keine bzw. nur veraltete und/oder im Vergleich
zum heutigen Standard ltickenhafte Verkaufsunterlagen vor und die
laufende Informationsversorgung in Form von jéhrlichen Geschafts-
berichten der Anlageobjekte erfolgt teilweise nur verspatet und/oder
[lckenhaft.

Fiir die bereits erworbenen bzw. die noch nicht konkret feststehen-
den Anlageobjekte liegen dem Anbieter und Prospektverantwortli-
chen, der asuco Vertriebs GmbH, zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung aufgrund einer teilweise nur sehr eingeschrankten Informa-
tionsversorgung durch die Anlageobjekte keine Informationen darii-
ber vor, ob behérdliche Genehmigungen zur Umsetzung des Anla-
geziels und der Anlagepolitik erforderlich sind und inwieweit diese
vorliegen. So liegen dem Anbieter und Prospektverantwortlichen,
der asuco Vertriebs GmbH, teilweise keine bzw. nur veraltete und/
oder im Vergleich zum heutigen Standard liickenhafte Verkaufsun-
terlagen vor und die laufende Informationsversorgung in Form von
jahrlichen Geschiftsberichten der Anlageobjekte erfolgt teilweise
nur verspdtet und/oder liickenhaft. Bei den bereits getatigten mittel-
baren Investitionen in Immobilien sowie moglichen weiteren mittel-
baren oder unmittelbaren Investitionen in Immobilien sind bzw.
waren Bau- und Nutzungsgenehmigungen erforderlich.

Der Emittent, die asuco pro GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH
sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) haben zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung 7.321 Kaufvertrige/Ubertragungsvereinbarun-
gen (inkl. drei Zeichnungen am Erstmarkt (in der Platzierung befind-
liche Zielfonds) sowie neun Kapitalerhhungen) fiir den Erwerb der
auf den Seiten 101 ff. in den Ubersichten dargestellten 258 Ziel-
fonds mit dem dort genannten Kaufdatum sowie am 24.12.2016 ein
Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds asuco Immobilienfonds
Objekt Heide-Wessel KG, am 07.11.2017 ein Gesellschafterdarle-
hen an den Zielfonds Berlin Kaiserdamm GbR, am 28.05.2018 ein
Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds asuco Immobilien-Sach-
werte Portfolio GmbH & Co. KG, am 09.11.2018 ein Gesellschafter-
darlehen an den Zielfonds SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-
Point Frankfurt” KG, am 28.11.2018 ein Gesellschafterdarlehen an
den Zielfonds Drehscheibe Bochum GmbH & Co. KG, am
12.12.2018 ein Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds Zweite
SAB Treuhand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Neue Welt”
KG, am 27.06.2019 ein Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds
Zweite SAB Treuhand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Woh-
nen an der Spree” KG sowie am 09.12.2019 ein Gesellschafterdar-
lehen an den Zielfonds AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
abgeschlossen. Die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
pro Zielfonds betragen zwischen 0 und 23.657.670 EUR. Aus Griin-
den der Ubersichtlichkeit werden in den Ubersichten auf den Seiten
101 ff. nur die Zielfonds mit Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsne-
benkosten) Uber 1.644.444 EUR dargestellt. Somit sind alle Ziel-
fonds dargestellt, die ca. 0,75 % der Anschaffungskosten (inkl. Er-



werbsnebenkosten) des Emittenten in unmittelbare Anlageobjekte in
Hohe von ca. 219,3 Mio. EUR ausmachen.

Aulerdem hat der Emittent am 17.11.2014 mit seiner 100%igen
Tochtergesellschaft asuco pro GmbH, am 03.07.2017 mit der asu-
co Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) sowie am 01.02.2019 mit der asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
einen Vertrag tber ein Gesellschafterdarlehen abgeschlossen.

Der Konzeptionsvertrag mit dem geschéftsfihrenden Kommandi-
tisten asuco Geschdftsbesorgungs GmbH, in dessen Rahmen die
asuco Geschéftshesorgungs GmbH ein Prifverfahren zur Vorberei-
tung der Investitionsentscheidungen des Emittenten unter Einbe-
ziehung von Investitionskriterien erstellt, sowie der Vertrag zur An-
kaufsabwicklung der Anlageobjekte mit dem Komplementar asuco
Komplementar GmbH (ber die Priifung der angebotenen Anlage-
objekte und Ubernahme der Abwicklung der Ankiufe der Anlage-
objekte sowohl fiir den Emittenten als auch fiir die 100%ige nToch-
tergesellschaften des Emittenten, die asuco Beteiligungs GmbH
bzw. die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) wurden am 06.10.2019
abgeschlossen.

Dariiber hinaus hat der Emittent zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung keine Vertrage iiber die Anschaffung oder Herstellung der Anla-
geobjekte oder wesentlicher Teile davon geschlossen.

Dem Anbieter und Prospektverantwortlichen, der asuco Vertriebs
GmbH, liegen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung keine Be-
wertungsgutachten fiir die bereits erworbenen bzw. die noch
nicht konkret feststehenden Anlageobjekte vor. Namen der Perso-
nen oder Gesellschaften, die ein Bewertungsgutachten erstellt
haben, kénnen daher nicht angegeben werden.

Der nach § 3 VermVerkProspV zu nennende Anbieter und Pros-
pektverantwortliche, die asuco Vertriebs GmbH, ist mit der Plat-
zierung nachrangiger Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 beauftragt und erbringt
hierdurch Lieferungen und Leistungen.

Der nach § 7 VermVerkProspV zu nennende Griindungsgesell-
schafter und Gesellschafter des Emittenten zum Zeitpunkt der Pro-
spektaufstellung, die asuco Komplementar GmbH, priift die ange-
botenen Anlageobjekte und Gbernimmt die Abwicklung der An-
kdufe der Anlageobjekte sowohl fiir den Emittenten als auch fir die
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten, die asuco Beteili-
gungs GmbH bzw. die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils
100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten). Sie erbringt
hierdurch Lieferungen und Leistungen.

Der nach § 7 VermVerkProspV zu nennende Griindungsgesell-
schafter und Gesellschafter des Emittenten zum Zeitpunkt der Pro-
spektaufstellung, die asuco Geschaftsbesorgungs GmbH, erstellt

ein Prifverfahren zur Vorbereitung der Investiti-
onsentscheidungen des Emittenten unter Einbe-
ziehung von Investitionskriterien und erbringt
hierdurch Lieferungen und Leistungen. Dar{iber
hinaus ist die asuco Geschiftsbesorgungs
GmbH als geschéftsflihrender Kommanditist fiir
die Geschiftsbesorgung der Zielfonds ,Werre-
Einkaufspark” GmbH & Co. KG (SWF 79) sowie
EKZ Werre-Park GmbH & Co. Beteiligungs-KG
(SWF 112) zustandig und erbringt hierdurch Lie-
ferungen und Leistungen.

Der nach § 7 VermVerkProspV als Gesellschafter
des Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung sowie nach § 12 VermVerkProspV als
Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emittenten so-
wie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
zu nennende Herr Dietmar Schloz erbringt Liefe-
rungen und Leistungen im Rahmen seiner Ge-
schaftsfiihrertatigkeit beim Komplementdr des
Emittenten, der asuco Komplementdr GmbH,
beim geschéftsfiihrenden Kommanditisten des
Emittenten sowie der Zielfonds ,Werre-Einkaufs-
park” GmbH & Co. KG (SWF 79) und EKZ Werre-
Park GmbH & Co. Beteiligungs-KG (SWF 112),
der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, beim
Komplementar der Zielfonds ,Werre-Einkaufs-
park” GmbH & Co. KG (SWF 79) und EKZ Werre-
Park GmbH & Co. Beteiligungs-KG (SWF 112),
der SD Komplementir GmbH, beim Anbieter
und Prospektverantwortlichen der Vermogensan-
lage, der asuco Vertriebs GmbH, sowie bei der
asuco pro GmbH, der asuco Beteiligungs GmbH
und der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (je-
weils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten), an die der Emittent Gesellschafter-
darlehen gewdhrt hat. Darliber hinaus erbringt
Herr Dietmar Schloz Lieferungen und Leistungen
im Rahmen seiner Geschiftsfiihrertitigkeit bei
der asuco Zweite pro GmbH.

Der nach § 7 VermVerkProspV als Gesellschafter
des Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung sowie nach § 12 VermVerkProspV als
Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emittenten zu
nennende Herr Paul Schloz erbringt Lieferungen
und Leistungen im Rahmen seiner Geschéftsfiih-
rertdtigkeit beim Komplementér des Emittenten,
der asuco Komplementar GmbH, beim Komple-
mentdr der Zielfonds ,Werre-Einkaufspark”
GmbH & Co. KG (SWF 79) und EKZ Werre-Park
GmbH & Co. Beteiligungs-KG (SWF 112), der SD
Komplementir GmbH, bei der asuco Beteili-
gungs GmbH sowie bei der asuco Zweite Beteili-
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gungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten), an die der Emittent
Gesellschafterdarlehen gewahrt hat. Dariiber hi-
naus erbringt Herr Paul Schloz Lieferungen und
Leistungen im Rahmen seiner Geschaftsfiihrerta-
tigkeit bei der asuco Zweite pro GmbH.

Der nach § 12 VermVerkProspV als Mitglied der
Geschaftsfihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen zu nennen-
de Herr Robert List erbringt Lieferungen und Leis-
tungen im Rahmen seiner Geschéftsfihrertatigkeit
beim Komplementar des Emittenten, der asuco
Komplementdar GmbH, beim geschéftsfiihrenden
Kommanditisten des Emittenten sowie der Ziel-
fonds ,Werre-Einkaufspark” GmbH & Co. KG
(SWF 79) und EKZ Werre-Park GmbH & Co. Be-
teiligungs-KG (SWF 112), der asuco Geschiftsbe-
sorgungs GmbH, beim Komplementar der Ziel-
fonds ,Werre-Einkaufspark” GmbH & Co. KG
(SWF 79) und EKZ Werre-Park GmbH & Co. Be-
teiligungs-KG (SWF 112), der SD Komplementar
GmbH, beim Anbieter und Prospektverantwortli-
chen der Vermogensanlage, der asuco Vertriebs
GmbH, sowie bei der asuco pro GmbH, der asu-
co Beteiligungs GmbH und der asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftli-
che Beteiligung des Emittenten), an die der Emit-
tent Gesellschafterdarlehen gewéhrt hat.

Dariiber hinaus werden von den nach den §§ 3
(Anbieter und Prospektverantwortlicher), 7 (Griin-
dungsgesellschafter und Gesellschafter des Emit-
tenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung)
und 12 (Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen) VermVerkProspV zu nennenden Per-
sonen keine Lieferungen und Leistungen erbracht.

Angaben iiber die Priifung des
Jahresabschlusses des Emittenten

Der Jahresabschluss des Emittenten zum
30.09.2019 wurde gepriift von der

CIVIS Treuhand

Herrn Wirtschaftspriifer Markus Harteis
ParkstrafRe 2

86316 Friedberg-Statzling

Der uneingeschriankte Bestdtigungsvermerk ist
unter ,Vermogens-, Finanz- und Ertragslage” auf
den Seiten 185 ff. abgedruckt.

Der Emittent ist nicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses
verpflichtet.

Sonstige Angaben nach der VermVerkProspV

Der Verkaufsprospekt ist ausschliefSlich in deutscher Sprache abge-
fasst. Es entféllt daher eine deutsche Zusammenfassung mit den
wesentlichen tatsachlichen und rechtlichen Angaben zum Emitten-
ten, den Namensschuldverschreibungen und den Anlageobjekten.

Fur die Verzinsung oder Riickzahlung der angebotenen Vermo-
gensanlage hat keine juristische Person oder Gesellschaft die Ge-
wébhrleistung tibernommen.

Darstellung der wesentlichen Vertrage

Leistungsvertrage

Der Emittent hat neben den im Verkaufsprospekt abgedruckten
Vertrdgen (Anleihebedingungen der Namensschuldverschreibun-
gen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020, Gesellschafts-
vertrag des Emittenten) in Zusammenhang mit der Emission der
Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 folgende Vertrage abgeschlossen. Dariiber hinaus
bestehen fiir die Emission der Namensschuldverschreibungen der
Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, ZweitmarktZins 01-2016,
ZweitmarktZins 02-2016 plus, ZweitmarktZins 03-2016, Zweit-
marktZins 04-2017, ZweitmarktZins 05-2017, Immobilien-Zweit-
marktZins 06-2018, ZweitmarktZins 07-2018 pro, ZweitmarktZins
08-2018, ZweitmarktZins 09-2019, ZweitmarktZins 10-2019 pro
und ZweitmarktZins 11-2019 das Aufgabengebiet betreffend iden-
tische Vertrdge, die allerdings auf die Namensschuldverschreibun-
gen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 keine Auswir-
kungen haben.

Konzeptionsvertrag
Die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH hat im Rahmen dieses Ver-
trages u. a. folgende Leistungen zu erbringen:

Erstellung eines Priifverfahrens zur Vorbereitung der Investitionsent-
scheidungen des Emittenten unter Einbeziehung von Investitionskri-
terien, Erstellung des Investitions- und Finanzierungsplans sowie der
rechtlichen und steuerlichen Konzeption, Erstellung des Verkaufs-
prospektes sowie des Vermogensanlagen-Informationsblattes.

Vertrag iiber die Vermittlung von Fremdkapital

Der Emittent hat die asuco Vertriebs GmbH mit der Platzierung
nachrangiger Namensschuldverschreibungen der Serie Immobili-
en-ZweitmarktZins 12-2020 mit einem geplanten Emissionskapital
in Hohe von bis zu 15 Mio. EUR beauftragt. Die asuco Vertriebs
GmbH ist berechtigt, entweder im eigenen Namen und auf eigene
Rechnung oder im Namen und auf Rechnung des Emittenten wei-
tere Untervermittler bei der Platzierung einzuschalten.



Vertrag zur Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte
Die asuco Komplementar GmbH hat im Rahmen dieses Vertrages
u. a. folgende Leistungen zu erbringen:

Prifung der am Zweitmarkt angebotenen potentiellen Anlageob-
jekte unter Anwendung der Investitionskriterien des Emittenten so-
wie Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte sowohl fiir den Emit-
tenten als auch fiir die 100%igen Tochtergesellschaften des Emit-
tenten, die asuco Beteiligungs GmbH bzw. die asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten).

Vertrag zur Fiihrung des Namensschuldverschreibungsregisters
Die asuco Treuhand GmbH hat im Rahmen dieses Vertrages u. a.
folgende Leistungen zu erbringen:

Fiihrung des Namensschuldverschreibungsregisters sowie Fiihrung
des Schriftverkehrs mit den Anlegern (Glaubigern), Durchfiihrung
von Ubertragungen, Auszahlung der Zinsen und Zusatzzinsen so-
wie Rickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen an die
Anleger (Gldubiger) im Auftrag des Emittenten (Zahlstelle).

Steuerberatung, Jahresabschlusspriifung

Die laufende Steuerberatung und die Jahresabschlusspriifung wird
eine renommierte Steuerberatungs- und Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft iibernehmen.

Die Vergiitungen fiir die einzelnen Vertrdge sind in den Anleihebe-
dingungen (§§ 5, 6 und 7) auf den Seiten 158 f. und auf den Seiten
105 f. unter , Investitions- und Finanzierungsplan des Emittenten”
sowie 111 f. unter ,Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen” dar-
gestellt.

Sonstige Vertrage

Kaufvertrag / Ubertragungsvereinbarung fiir den Erwerb von
Beteiligungen an Zielfonds

Der Emittent, die 100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Betei-
ligungs GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils
100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) haben bzw.
werden die Beteiligungen an Zielfonds auf Basis eines zwischen
dem Emittenten, den 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Be-
teiligungs GmbH bzw. der asuco Zweite Beteiligungs GmbH als
Kéufer und dem Anleger des Zielfonds als Verkdufer abgeschlosse-
nen Vertrages erworben/erwerben (siehe Ubersichten auf den Seiten
101 ff.). In diesem Vertrag werden die Kaufer, der Verkaufer, der zum
Erwerb einer Beteiligung vorgesehene Zielfonds, der Zeichnungsbe-
trag und der Kaufpreis vertraglich festgelegt. Des Weiteren wird u. a.
geregelt zu welchem Stichtag die Umschreibung der Beteiligung in
wirtschaftlicher und ggf. davon abweichend in steuerlicher Hinsicht
erfolgt und welche Bedingungen erfiillt sein missen, dass der Kauf-
preis fallig wird. SchlieBlich werden vom Verkdufer eine Reihe von
Zusagen gefordert, wie z. B. die Bestdtigung, dass die Beteiligung an
dem Zielfonds rechtswirksam begriindet ist und lastenfrei tbertra-

gen wird, der Zeichnungsbetrag einbezahlt und
der Verkdufer zum Verkauf der Beteiligung an
dem Zielfonds uneingeschrankt berechtigt ist.

Kaufvertrag fiir den Erwerb von durch den
Emittenten ausgegebenen nachrangigen
Namensschuldverschreibungen sowie
vergleichbaren Fremdkapitalprodukten

Im Rahmen des bei Sondersituationen des An-
legers (Glaubigers) wie Abschluss des 80. Le-
bensjahres, Arbeitslosigkeit, gesetzlichem oder
privatem Anspruch aus Berufs- oder Erwerbs-
unfahigkeit oder Insolvenzanmeldung ausge-
sprochenen Riickkaufangebotes (siehe Seiten
166 f. unter ,Rickkaufangebot der asuco pro
GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des Emit-
tenten) fiir Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-Zweit-
marktZins”) wird eine 100%ige Tochtergesell-
schaft des Emittenten (asuco pro GmbH) vom
Emittenten ausgegebene nachrangige Namens-
schuldverschreibungen sowie vergleichbare
Fremdkapitalprodukte auf Basis eines zwischen
der asuco pro GmbH als Kaufer und dem Anle-
ger (Glaubiger) als Verkédufer abgeschlossenen
Vertrages erwerben. In diesem Vertrag werden
der Kaufer, der Verkaufer, die Anzahl der zu er-
werbenden  Namensschuldverschreibungen
inkl. des Nominalbetrages und der Kaufpreis
vertraglich festgelegt. Der Kaufpreis entspricht
95 % des Net Asset Value (NAV) der Namens-
schuldverschreibungen, der zum jeweils vor-
angegangenen Geschiftsjahresende ermittelt
wurde, maximal jedoch dem Nominalbetrag
der Namensschuldverschreibungen. Der Kauf-
preis reduziert sich auf 90 % des NAV der Na-
mensschuldverschreibungen der jeweiligen Se-
rie, sofern der Anleger (Glaubiger) das 70. Le-
bensjahr, nicht jedoch das 80. Lebensjahr abge-
schlossen hat. Des Weiteren wird u. a. geregelt,
dass der Verkaufer bis zum Ende des Geschifts-
jahres, in dem die Kaufpreiszahlung erfolgt, im
Namensschuldverschreibungsregister als Anle-
ger (Glaubiger) aufgefiihrt wird und aufgrund
von § 10 (2) Satz 1i. V. m. § 14 (2) der Anleihe-
bedingungen (siehe Seiten 160 und 162) fir
das Geschéftsjahr, in dem das Rickkaufange-
bot der asuco pro GmbH wahrgenommen
wird, keine Zinsen sowie Zusatzzinsen erhalt.

Rechtliche Grundlagen
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Die Beteiligten im Uberblick

Anbieter und Prospektverantwortlicher
der Vermogensanlage

Platzierung der Namensschuldverschreibungen
Stelle, die Zeichnungen oder auf den

Funktion Erwerb von Anteilen oder Geschiftsfithrender Kommanditist des
Beteiligungen gerichtete Willenserkla- Emittenten
rungen des Publikums entgegennimmt Konzeption
Firmierung asuco Vertriebs GmbH asuco Geschéftsbesorgungs GmbH
Sitz Oberhaching Oberhaching
Geschaftsanschrift Pestalozzistrafle 33 Pestalozzistralte 33
82041 Deisenhofen 82041 Deisenhofen
Rechtsform Gesellschaft mit Gesellschaft mit

beschrankter Haftung

beschrankter Haftung

Handelsregister

Amtsgericht Miinchen
HRB 180027
am 25.06.2009

Amtsgericht Miinchen
HRB 180028
am 25.06.2009

Gegenstand des Unternehmens

Vertrieb von geschlossenen Fonds;
Beratung fiir Fondsinitiatoren im
Bereich Konzeption, Verwaltung und
Vertrieb geschlossener Fonds sowie
bei der Anlegerbetreuung; Erstellung
von Schulungs- und Marketing-
konzepten sowie An- und Verkauf von
Beteiligungen an geschlossenen Fonds

Ubernahme der Geschéftsfiihrung bei
geschlossenen Fonds sowie Besorgung
der mit dem gewohnlichen
Geschiftsbetrieb verbundenen
Geschafte von geschlossenen Fonds

Kapital

25.000 EUR
(voll eingezahlt)

25.000 EUR
(voll eingezahlt)

Gesellschafter

asuco Fonds GmbH,
Minchen (100 %)

asuco Fonds GmbH,
Miinchen (100 %)

Geschiftsfiihrer Robert List Robert List
Dietmar Schloz Dietmar Schloz
Geschiftsanschrift Pestalozzistralbe 33 Pestalozzistralle 33

der Geschiftsfiihrer

82041 Deisenhofen

82041 Deisenhofen




Komplementir des
Emittenten

Priifung und Ankaufsabwick-
lung der Anlageobjekte

Fiihrung des Namensschuld-
verschreibungsregisters

Emittent
Zahistelle

asuco Komplementar GmbH

asuco Treuhand GmbH

asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG

Oberhaching

Oberhaching

Oberhaching

PestalozzistraRe 33
82041 Deisenhofen

Pestalozzistralle 33
82041 Deisenhofen

Pestalozzistrafe 33, 82041 Deisenhofen
Biroanschrift (als Zahlstelle):
Keltenring 11, 82041 Oberhaching

Gesellschaft mit
beschréankter Haftung

Gesellschaft mit
beschrankter Haftung

Kommanditgesellschaft (es gilt das Recht der
Bundesrepublik Deutschland)

Amtsgericht Minchen
HRB 179914
am 18.06.2009

Amtsgericht Miinchen
HRB 181762
am 12.10.2009

Amtsgericht Miinchen
HRA 102531
am 22.07.2014

Ubernahme personliche
Haftung bei geschlossenen
Fonds in Form einer
Kommanditgesellschaft;
Ubernahme Geschiftsfiihrung
bei geschlossenen Fonds;
Konzeption von
geschlossenen Fonds

Ubernahme der Funktion als |

Treuhandkommanditist bei
Beteiligungsangeboten;
Besorgung samtlicher im
Treuhandvertrag mit
unmittelbar oder mittelbar
beteiligten Anlegern
vereinbarten Tatigkeiten in
eigenem Namen auf
Rechnung der Anleger
(Treugeber) sowie Halten von
Beteiligungen in eigenem
Namen

Durch Eigenkapital sowie durch die Emission von nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen und vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten unter Beachtung von Investitions-
kriterien finanzierter mittelbarer oder unmittelbarer i. d. R.
am Zweitmarkt oder durch Teilnahme an Kapitalerhéhungen
erfolgende Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die
Verwertung von Immobilien bzw. Beteiligungen an
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilien-
investitionen und sonstigen Gesellschaften (gemeinsam
,Zielfonds"), die Gewahrung von Gesellschafterdarlehen an
Zielfonds sowie der mittelbare Ankauf von durch die
Gesellschaft ausgegebenen nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen sowie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten
(insgesamt Anlageobjekte) zum Zwecke der Gewinnerzielung

25.000 EUR
(voll eingezahlt)

25.000 EUR
(voll eingezahlt)

Kommanditkapital 25.000 EUR
(voll eingezahlt)

asuco Fonds GmbH,
Miinchen (100 %)

asuco Fonds GmbH,
Miinchen (100 %)

Robert List
Dietmar Schloz
Paul Schloz

Robert List
Dietmar Schloz

1. asuco Komplementdar GmbH, Oberhaching,
Komplementr, ohne Einlage

2. asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, Oberhaching,
geschaftsfiihrender Kommanditist,
Einlage 1.000 EUR, voll eingezahlt

3. Dietmar Schloz, Kommanditist
Einlage: 12.000 EUR, voll eingezahlt

4. Paul Schloz, Kommanditist
Einlage: 12.000 EUR, voll eingezahlt

asuco Komplementar GmbH, Oberhaching
(Komplementér)

asuco Geschiftsbesorgungs GmbH, Oberhaching
(geschaftsfiihrender Kommanditist)

PestalozzistralRe 33
82041 Deisenhofen

Pestalozzistralle 33
82041 Deisenhofen

Pestalozzistralbe 33
82041 Deisenhofen
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Anleihebedingungen fiir nachrangige Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobilien-

ZweitmarktZins 12-2020

Praambel

Gesellschaftszweck der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH &
Co. KG (nachfolgend ,Emittent” genannt) ist der durch Eigenkapi-
tal sowie durch die Emission von nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen (§ 1 Nr. 11 dieser Anleihebedingungen) und ver-
gleichbaren Fremdkapitalprodukten (§ 1 Nr. 19 dieser Anleihebe-
dingungen) unter Beachtung von Investitionskriterien finanzierte
mittelbare oder unmittelbare i. d. R. am Zweitmarkt (§ 1 Nr. 28
dieser Anleihebedingungen) oder durch Teilnahme an Kapitalerho-
hungen erfolgende Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die
Verwertung von Immobilien bzw. Beteiligungen an geschlossenen
Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen und
sonstigen Gesellschaften (nachfolgend gemeinsam ,Zielfonds” ge-
nannt), die Gewahrung von Gesellschafterdarlehen an Zielfonds
sowie der mittelbare Ankauf von durch den Emittenten ausgegebe-
nen nachrangigen Namensschuldverschreibungen sowie ver-
gleichbaren Fremdkapitalprodukten (nachfolgend insgesamt ,An-
lageobjekte” genannt) zum Zwecke der Gewinnerzielung.

Die Aufnahme von nicht nachrangigem Fremdkapital ist nur zur
Finanzierung von Investitionen fiir eine voraussichtliche Laufzeit
von einem Jahr und zur Riickzahlung filliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag (§ 1 Nr. 14 dieser Anleihebe-
dingungen), einschliefSlich der Zahlung der zu diesem Zeitpunkt
falligen Zinsen und Zusatzzinsen, erlaubt.

Der Emittent ist zu allen Rechtsgeschdften und Rechtshandlun-
gen berechtigt, die geeignet erscheinen, den Gesellschaftszweck
unmittelbar oder mittelbar zu férdern.

Durch den Einsatz von Fremdkapital soll die Eigenkapitalrendite
der Gesellschafter des Emittenten erhoht werden.

Aus diesem Grund begibt der Emittent nachrangige Namens-
schuldverschreibungen (nachfolgend ,Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020“ ge-
nannt) zu den nachfolgend ausgefiihrten Anleihebedingungen
(§ 1 Nr. 2 dieser Anleihebedingungen).

§ 1 Begriffsdefinitionen

1. Agio:
Als Agio ist der Betrag definiert, den der Anleger zusatzlich
zum gezeichneten Nominalbetrag (§ T Nr. 14 dieser Anlei-
hebedingungen) der Namensschuldverschreibung bezahlt.

2. Anleihebedingungen:
Die Anleihebedingungen regeln die Rechte und Pflichten
von Gldubiger (nachfolgend ,Anleger” genannt) und Schuld-
ner (Emittent).

Erfolgsabhdngige Vergiitung bei Filligkeit von Namens-
schuldverschreibungen einer Serie:

Als erfolgsabhdngige Vergutung bei Flligkeit von Namens-
schuldverschreibungen einer Serie ist die Vergiitung defi-
niert, die der Emittent dann vergiitet, wenn der fiir die Lauf-
zeit der Namensschuldverschreibungen einer Serie ermittel-
te durchschnittliche Zinssatz (§ 1 Nr. 23 dieser Anleihebe-
dingungen) zzgl. durchschnittlichem Zusatzzinssatz (§ 1
Nr. 27 dieser Anleihebedingungen) einen oberen Grenzwert
Uberschreitet (nachfolgend ,positive erfolgsabhangige Ver-
glitung” genannt) bzw. dem Emittenten dann zuriickerstattet
wird, wenn ein unterer Grenzwert unterschritten wird (nach-
folgend ,negative erfolgsabhangige Vergiitung” genannt).

Zahlungsanspriiche des Emittenten aus Namensschuldver-
schreibungen aller filligen Serien am Ende eines Geschifts-
jahres, die sich per Saldo aus positiven und negativen Vergii-
tungen ergeben kdnnen, sind auf einen maximalen Erstat-
tungsbetrag begrenzt. Bestehen Zahlungsanspriiche des
Emittenten aus Namensschuldverschreibungen einer oder
mehrerer Serien, die insgesamt den vorgenannten Betrag
liberschreiten, wird der maximale Erstattungsbetrag auf die
Namensschuldverschreibungen der Serien prozentual ver-
teilt, bei denen eine negative erfolgsabhdngige Vergtitung
anfallt.

Erwerbsnebenkosten von Investitionen:

Beim Erwerb von Zielfonds anfallende Erwerbsnebenkosten
konnen z. B. fiir die Provisionen der Zweitmarkt-Handelsplatt-
formen (§ 1 Nr. 5 dieser Anleihebedingungen) oder sonstiger
Vermittler von Zielfonds, fir die Umschreibung und/oder fiir
den Notar und das Handelsregister anfallen. Beim Erwerb von
Immobilien kénnen Erwerbsnebenkosten z. B. fir Grunder-
werbsteuer, die Due Diligence, den Notar und das Grundbuch
anfallen.

Die fiir die Ankaufsabwicklung der Investitionen und Rein-
vestitionen anfallenden Provisionen fiir die asuco Komple-
mentar GmbH zdhlen nicht zu den Erwerbsnebenkosten.

Fiihrende Zweitmarkt-Handelsplattform:

Neben der traditionellen Vermittlung von Beteiligungen an
Zielfonds am Zweitmarkt (§ 1 Nr. 28 dieser Anleihebedingun-
gen) durch den Anbieter bzw. Treuhadnder haben sich nach
dem Kreditwesengesetz regulierte Initiatoren Ubergreifende
Zweitmarkt-Handelsplattformen etabliert. Diese Handels-
plattformen ermoglichen Altgesellschaftern, dass sie ihre Be-
teiligungen an Zielfonds leichter und schneller verkaufen kén-
nen.



Als fiihrende Zweitmarkt-Handelsplattform wird die Platt-
form mit dem hochsten Umsatz und der grofiten Anzahl der
gehandelten Zielfonds definiert. Dies ist derzeit die ,Fonds-
borse Deutschland Beteiligungsmakler AG “.

Kann die fiihrende Zweitmarkt-Handelsplattform anhand der
beiden vorstehenden Merkmale nicht eindeutig zugeordnet
werden, erfolgt die Zuordnung durch den Emittenten.

Geschiftsjahr des Emittenten:
Das Geschiftsjahr des Emittenten beginnt am 01.10. eines
Jahres und endet am 30.09. des jeweiligen Folgejahres.

Kaufkurs des Emittenten:

Der Emittent ermittelt auf Basis des Net Asset Value fir klas-
sische geschlossene Alternative Investmentfonds mit Immo-
bilieninvestitionen bzw. auf Basis von Barwertberechnun-
gen fur Leasing- oder leasingdhnliche Zielfonds laufend den
Kurs eines Zielfonds, zu dem er bereit ware, weitere Beteili-
gungen zu erwerben. Dieser Kurs, der als Prozentsatz bezo-
gen auf das Kommanditkapital des Zielfonds ausgewiesen
wird, ist als Kaufkurs des Emittenten definiert.

Laufende Ausgaben des Emittenten:

Als laufende Ausgaben des Emittenten sind samtliche Zah-
lungsausgange des Emittenten und seiner 100%igen Tochter-
gesellschaften eines Geschéftsjahres definiert, die Ausgaben
der allgemeinen Geschiftstatigkeit sind und die nicht der
Verwaltung der vom Emittenten ausgegebenen Namens-
schuldverschreibungen unmittelbar zugeordnet werden
konnen (§ T Nr. 9 dieser Anleihebedingungen).

Nicht zu den laufenden Ausgaben des Emittenten gehéren
die einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten
der Namensschuldverschreibungen einer Serie (§ 1 Nr. 21
dieser Anleihebedingungen), die Provision fiir die Ankaufs-
abwicklung der Reinvestitionen sowie Erwerbsnebenkosten
von Investitionen (§ 1 Nr. 4 dieser Anleihebedingungen), die
in der Bilanz des Emittenten und seiner 100%igen Tochter-
gesellschaften aktiviert werden, Zins-, Tilgungs- und Divi-
dendenzahlungen der 100%igen Tochtergesellschaften an
den Emittenten sowie Zinszahlungen des Emittenten aus
ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen sowie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten.

Laufende Ausgaben des Emittenten fiir die Verwaltung der
Namensschuldverschreibungen einer Serie:

Als laufende Ausgaben des Emittenten fiir die Verwaltung
der Namensschuldverschreibungen einer Serie sind samtli-
che Zahlungsausgange des Emittenten eines Geschdftsjahres
definiert, die der Verwaltung der vom Emittenten ausgegebe-
nen jeweiligen Serie von Namensschuldverschreibungen
unmittelbar zugerechnet werden kénnen und nicht Ausga-
ben der allgemeinen Geschaftstdtigkeit des Emittenten (§ 1
Nr. 8 dieser Anleihebedingungen) sind.

10. Laufende Einnahmen des Emittenten:

11.

12.

Als laufende Einnahmen des Emittenten sind samtliche Zah-
lungseingdnge des Emittenten und seiner 100%igen Tochter-
gesellschaften eines Geschaftsjahres definiert.

Hierunter fallen Einnahmen wie z. B. laufende Ausschiittungen
aus Zielfonds, die nicht aus der Liquidation oder der Teilliquidati-
on von Zielfonds oder Immobilien erfolgen, Mieteinnahmen,
Zinsertrage (ohne Anrechnung einer von einem Schuldner einbe-
haltenen Abgeltungssteuer), saldierte VerduBerungsgewinne/-ver-
luste aus der Liquidation, Teilliquidation, Verkauf oder Kiindigung
von Anlageobjekten (§ 1 Nr. 18 dieser Anleihebedingungen).

Nicht zu den laufenden Einnahmen des Emittenten gehdren
Zins-, Tilgungs- und Dividendenzahlungen der 100%igen
Tochtergesellschaften an den Emittenten.

Namensschuldverschreibung:

Eine Namensschuldverschreibung lautet auf den Anleger,
der Gldubiger des Emittenten (Schuldner) ist. Der Emittent
hat nur an diese Person zu leisten, wodurch die Handelbar-
keit der Namensschuldverschreibung eingeschrankt ist.

Alle nachrangigen Namensschuldverschreibungen mit iden-
tischen Anleihebedingungen (§ 1 Nr. 2 dieser Anleihebedin-
gungen) bilden eine ,Serie”. Der Emittent ist berechtigt, be-
liebig viele Serien von nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen ohne Begrenzung der Nominalbetrdge (§ 1
Nr. 14 dieser Anleihebedingungen) zu begeben.

Eine Namensschuldverschreibung, die von einem Anleger
gezeichnet wurde, wird im Nachfolgenden als ,ausgege-
ben” bezeichnet. Mit Riickzahlung der Namensschuldver-
schreibungen reduzieren sich die ausgegebenen Namens-
schuldverschreibungen.

Net Asset Value (NAV) des Emittenten:

Als NAV des Emittenten ist die Hohe des Vermogens des
Emittenten definiert, das zur Bedienung der zukiinftigen An-
spriiche der Anleger aus den ausgegebenen nachrangigen
Namensschuldverschreibungen aller Serien vorhanden ist.
Der NAV wird jeweils zum Ende eines Geschéftsjahres (§ 1
Nr. 6 dieser Anleihebedingungen) ermittelt.

Der NAV des Emittenten ermittelt sich aus der Summe aller
mit dem Verkehrswert bewerteten bilanzierten Vermogens-
gegenstdnde abzgl. der Verbindlichkeiten und abzgl. des Ei-
genkapitals zum jeweiligen Geschiftsjahresende des Emit-
tenten (§ 1 Nr. 6 dieser Anleihebedingungen).

Bei der Ermittlung des NAV des Emittenten werden die bei den
100%igen Tochtergesellschaften bilanzierten Vermogensge-
genstinde und Verbindlichkeiten dergestalt berticksichtigt, als
ob sie unmittelbar beim Emittenten bilanziert waren.

Bei der Ermittlung des NAV des Emittenten sind die einzel-
nen Bilanzpositionen zum Ende des jeweiligen Geschifts-
jahres wie folgt anzusetzen bzw. zu bewerten:
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Beteiligungen an Zielfonds werden mit dem jeweils letzten
innerhalb der letzten 18 Monate erzielten Kurs an der zum
Zeitpunkt der Bewertung fiihrenden Zweitmarkt-Handels-
plattform (§ 1 Nr. 5 dieser Anleihebedingungen) bewertet,
sofern der letzte erzielte Kurs den vorletzten innerhalb der
letzten 18 Monate erzielten Kurs um nicht mehr als 20 %
tbersteigt. Im Falle einer groferen Abweichung erfolgt die
Bewertung mit dem Durchschnitt der letzten drei innerhalb
der letzten 18 Monate erzielten Kurse. Ist eine Bewertung
nach diesen Kriterien nicht moglich, wird der aktuelle Kauf-
kurs des Emittenten (§ 1 Nr. 7 dieser Anleihebedingungen)
zur Bewertung herangezogen. Beteiligungen an Zielfonds in
Liquidation, d. h. Zielfonds, bei denen zum Ende eines Ge-
schaftsjahres die Verkaufserlose fiir samtliche Immobilien be-
reits vom jeweiligen Zielfonds vereinnahmt wurden, werden
mit dem voraussichtlichen Liquidationsnettoerls bewertet.

Vom Emittenten mittelbar erworbene Namensschuldverschrei-
bungen sowie vergleichbare Fremdkapitalprodukte sind mit
dem Net AssetValue (§ 1 Nr. 13 dieser Anleihebedingungen) des
jeweils vorangegangenen Geschéftsjahresendes zu bewerten.

Immobilien sind mit dem vom Emittenten ermittelten Ver-
kehrswert zu bewerten.

Ausgegebene Namensschuldverschreibungen, die vom Anle-
ger noch nicht einbezahlt sind, sind in Hohe des ausstehen-
den Nominalbetrages (§ 1 Nr. 14 dieser Anleihebedingungen)
zzgl. Agio (§ 1 Nr. 1 dieser Anleihebedingungen) als Forde-
rungen, einmalige, nicht substanzbildende weiche Kosten
dieser Namensschuldverschreibungen (§ 1 Nr. 21 dieser An-
leihebedingungen) als Verbindlichkeiten zu berticksichtigen.

Forderungen und aktive Rechnungsabgrenzungsposten wer-
den mit dem Bilanzwert berticksichtigt.

Das Eigenkapital wird unabhdngig von seinem handelsbilanziel-
len positiven oder negativen Wert mit dem Nominalbetrag des
eingezahlten Kommanditkapitals des Emittenten abgezogen.

Vom Emittenten ausgegebene nachrangige Namensschuld-
verschreibungen aller Serien werden nicht als Verbindlich-
keiten berticksichtigt.

Riickstellungen und passive Rechnungsabgrenzungsposten
werden mit dem Bilanzwert beriicksichtigt.

Nicht ausbezahlte, jedoch fallige nachrangige Zinsen (§ 1 Nr. 23
dieser Anleihebedingungen) und Zusatzzinsen (§ 1 Nr. 27 dieser
Anleihebedingungen) der Namensschuldverschreibungen aller
Serien sowie die Riickzahlungsreserven der Namensschuldver-
schreibungen aller Serien (§ 1 Nr. 15 dieser Anleihebedingun-
gen) werden als Verbindlichkeiten berticksichtigt.

Abweichend von vorstehender Regelung werden die bei Fal-
ligkeit von Namensschuldverschreibungen einer Serie aus
den Sondereinnahmen/-ausgaben (§ 1 Nr. 16 dieser Anleihe-
bedingungen) ermittelten Zinsen (§ 1 Nr. 23 dieser Anleihe-

13.

bedingungen) und Zusatzzinsen (§ 1 Nr. 27 dieser Anleihebe-
dingungen) nicht als Verbindlichkeiten berticksichtigt.

Net Asset Value (NAV) der Namensschuldverschreibungen
einer Serie:

Als NAV der Namensschuldverschreibungen einer Serie ist der
Betrag definiert, der sich ergibt, wenn der NAV des Emittenten
(§ 1 Nr. 12 dieser Anleihebedingungen) zum jeweiligen Ge-
schaftsjahresende (§ T Nr. 6 dieser Anleihebedingungen) auf
die vom Emittenten ausgegebenen Namensschuldverschrei-
bungen dieser Serie, wie nachfolgend dargestellt, verteilt wird.

Der NAV der Namensschuldverschreibungen dieser Serie wird
erstmalig zum 30.09.2020 ermittelt und entspricht dem subs-
tanzbildenden Betrag (§ 1 Nr. 17 dieser Anleihebedingungen)
zzgl. einer zum Ende dieses Geschéftsjahres gebildeten Riick-
zahlungsreserve (§ 1 Nr. 15 dieser Anleihebedingungen).

Zum Ende der folgenden Geschiftsjahre wird der zum Ende
des jeweils vorigen Geschéftsjahres ermittelte und um die im
NAV zu diesem Zeitpunkt enthaltene Riickzahlungsreserve re-
duzierte NAV der Namensschuldverschreibungen einer Serie
um die im jeweiligen laufenden Geschdftsjahr eingetretene
prozentuale Wertsteigerung bzw. Wertreduzierung des NAV
des Emittenten (§ 1 Nr. 22 dieser Anleihebedingungen) erhcht
bzw. reduziert, um den substanzbildenden Betrag (§ 1 Nr. 17
dieser Anleihebedingungen) der im jeweiligen laufenden Ge-
schaftsjahr ausgegebenen Namensschuldverschreibungen die-
ser Serie sowie um die bis zum Ende des jeweils laufenden
Geschéftsjahres fiir die Namensschuldverschreibungen dieser
Serie insgesamt gebildete Riickzahlungsreserve erhoht. Dies
ergibt den neuen NAV der Namensschuldverschreibungen die-
ser Serie zum Ende des jeweils laufenden Geschéftsjahres.

Der zum Ende eines Geschiftsjahres ermittelte NAV der Na-
mensschuldverschreibungen einer Serie wird in den folgen-
den Féllen und in der folgenden Reihenfolge korrigiert.

Fall 1: Der NAV der filligen Namensschuldverschreibungen
einer oder mehrerer Serien ist bei Filligkeit geringer als der
Nominalbetrag dieser Namensschuldverschreibungen. In
diesem Fall wird die Summe der den jeweiligen Nominalbe-
trag unterschreitenden Betrdge dieser fdlligen Namens-
schuldverschreibungen auf die Namensschuldverschreibun-
gen aller anderen Serien entsprechend dem Verhdltnis des
substanzbildenden Betrages einer Namensschuldverschrei-
bung zur Summe der substanzbildenden Betrdge (§ 1 Nr. 17
dieser Anleihebedingungen) aller anderen Namensschuld-
verschreibungen aufgeteilt und vom NAV dieser Namens-
schuldverschreibung abgezogen.

Fall 2: Die wahrend der Laufzeit der félligen Namensschuldver-
schreibungen einer oder mehrerer Serien insgesamt zur Zahlung
zur Verfiigung stehenden Zinsen (§ 1 Nr. 23 dieser Anleihebe-
dingungen) und Zusatzzinsen (§ 1 Nr. 27 dieser Anleihebedin-
gungen) tiberschreiten den Schwellenwert sowie den weiteren
Schwellenwert, jeweils multipliziert mit der Laufzeit der falligen



14.

15.

Namensschuldverschreibungen dieser Serien. In diesem Fall
wird die Summe der (iberschreitenden Betrage dieser falligen
Namensschuldverschreibungen analog zu Fall 1 auf die zum
Ende dieses Geschéftsjahres ausgegebenen falligen und nicht
falligen sowie nicht Fall 1 zuzurechnenden Namensschuldver-
schreibungen aller Serien aufgeteilt und dem NAV der Namens-
schuldverschreibungen dieser Serien hinzugerechnet.

Nominalbetrag:

Der Nominalbetrag der Namensschuldverschreibung gibt die
Hohe der Forderung des Anlegers gegeniiber dem Emittenten
an. Es ist damit der Betrag, den der Emittent der Namens-
schuldverschreibung mit dem vereinbarten Zins- und Zusatz-
zinssatz verzinsen und bei Falligkeit zuriickzahlen muss.

Riickzahlungsreserve der Namensschuldverschreibungen
einer Serie:

Als Riickzahlungsreserve der Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie wird der Betrag definiert, den der Emittent
aus dem Zinstopf der Namensschuldverschreibungen dieser
Serie (§ T Nr. 26 dieser Anleihebedingungen) bis zum Ende
des jeweiligen Geschéftsjahres nicht zur Zahlung von Zin-
sen (§ 1 Nr. 23 dieser Anleihebedingungen) und Zusatzzin-
sen (§ 1 Nr. 27 dieser Anleihebedingungen) verwendet bzw.
verwendet hat. Dies erfolgt zur Erhéhung der Liquiditdt des
Emittenten zum Zeitpunkt der Filligkeit der Namensschuld-
verschreibungen dieser Serie zum Ende jedes Geschiftsjah-
res (Ausnahme: Geschéftsjahr der Filligkeit der Namens-
schuldverschreibungen einer Serie).

Der Aufbau dieser Riickzahlungsreserve muss beginnend ab
dem 5. Geschiéftsjahresende vor Laufzeitende immer dann er-
folgen, wenn der NAV der Namensschuldverschreibungen ei-
ner Serie (§ 1 Nr. 13 dieser Anleihebedingungen) zum jeweils
vorangegangenen Geschdftsjahresende kleiner als 105 % des
Nominalbetrages der Namensschuldverschreibungen dieser
Serie ist und der Zinssatz des Zinstopfes der Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 24 dieser Anleihebedingun-
gen) in einem Geschéftsjahr zzgl. des Zusatzzinssatzes gemal’
§ 1 Nr. 27 dieser Anleihebedingungen, der aufgrund der De-
ckelung auf den weiteren Schwellenwert in den Vorjahren
nicht ausbezahlt wurde, grolBer als der Schwellenwert des
Zinssatzes der Namensschuldverschreibungen dieser Serie (§ 1
Nr. 23 dieser Anleihebedingungen) ist.

Auf den Aufbau dieser Riickzahlungsreserve kann ausnahms-
weise verzichtet werden, wenn die Laufzeit sich dann automa-
tisch um ein Jahr verldngert, sofern der NAV der Namens-
schuldverschreibungen einer Serie (§ 1 Nr. 13 dieser Anleihe-
bedingungen) zum jeweils dem Filligkeitstermin vorangegan-
genen Geschéftsjahresende kleiner als 105 % des Nominalbe-
trages der Namensschuldverschreibungen dieser Serie ist.

Der Aufbau der Riickzahlungsreserve erfolgt mindestens in
Hohe des Betrages, der sich ergibt, wenn die Summe der Nomi-

nalbetrdge der ausgegebenen Namensschuldverschreibungen

16.

17.

18.

einer Serie mit dem jeweils kleineren der beiden nachfolgend
ermittelten Prozentsdtze multipliziert wird. Als Prozentsatz ist
entweder die Differenz des Zinssatzes des Zinstopfes der Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 24 dieser An-
leihebedingungen) zzgl. des Zusatzzinssatzes gemafs § 1 Nr. 27
dieser Anleihebedingungen, der aufgrund der Deckelung auf
den weiteren Schwellenwert in den Vorjahren nicht ausbezahlt
wurde, und des Schwellenwertes des Zinssatzes der Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 23 dieser Anleihebe-
dingungen) oder alternativ die Summe aus folgenden Positionen
im Verhdltnis zur Summe der Nominalbetrége der ausgegebe-
nen Namensschuldverschreibungen dieser Serie anzusetzen:
Verteilung der einmaligen, nicht substanzbildenden weichen
Kosten der ausgegebenen Namensschuldverschreibungen die-
ser Serie (§ T Nr. 21 dieser Anleihebedingungen) nach Abzug des
Agios auf 5 Jahre, zzgl. eines jahrlichen Betrages von 0,5 % des
Nominalbetrages der ausgegebenen Namensschuldverschrei-
bungen dieser Serie, zzgl. der in den Vorjahren nicht einbehalte-
nen Betrage der beiden vorstehenden Positionen.

Der Emittent ist berechtigt aber nicht verpflichtet, die gebil-
dete Rickzahlungsreserve der Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie in Anlageobjekte zu investieren.

Sondereinnahmen/-ausgaben filliger Namensschuldver-
schreibungen einer Serie:

Als Sondereinnahmen/-ausgaben falliger Namensschuldver-
schreibungen einer Serie ist der Betrag definiert, um den der
auf die jeweils falligen Namensschuldverschreibungen dieser
Serie zum Flligkeitstermin entfallende NAV (§ 1 Nr. 13 die-
ser Anleihebedingungen) den Nominalbetrag der jeweils fal-
ligen Namensschuldverschreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 14
dieser Anleihebedingungen) tiber- oder unterschreitet.

Substanzbildender Betrag der Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie:

Als substanzbildender Betrag der Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie ist der Betrag definiert, der sich ergibt,
wenn man von der Summe der Nominalbetrdge der ausge-
gebenen Namensschuldverschreibungen dieser Serie (§ 1
Nr. 14 dieser Anleihebedingungen) zzgl. der Summe des
Agios (§ 1 Nr. 1 dieser Anleihebedingungen) die einmaligen,
nicht substanzbildenden weichen Kosten der ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 21 die-
ser Anleihebedingungen) abzieht.

VerduBerungsgewinne/-verluste:

Ein VerduRerungsgewinn liegt dann vor, wenn die kumulier-
ten Ruckflusse aus der Liquidation, der Teilliquidation, dem
Verkauf oder der Kiindigung von einer Beteiligung an einem
Zielfonds oder einer Immobilie die jeweiligen Anschaf-
fungskosten zzgl. Erwerbsnebenkosten (§ 1 Nr. 4 dieser An-
leihebedingungen) sowie zzgl. der Provisionen fiir die An-
kaufsabwicklung der Investitionen bzw. Reinvestitionen fiir
die asuco Komplementar GmbH (ibersteigen.

Anleihebedingungen fiir nachrangige Namens-schuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
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19.

20.

21.

22.

Ein VerdufRerungsverlust ist erst nach vollstandiger Liquidati-
on, Verkauf oder Kiindigung der Beteiligung an einem Ziel-
fonds oder einer Immobilie ermittelbar.

Vergleichbare Fremdkapitalprodukte:

Mit einer nachrangigen Namensschuldverschreibung ver-
gleichbare Fremdkapitalprodukte kénnen insbesondere par-
tiarische Darlehen, Genussscheine, stille Beteiligungen
oder nachrangige Darlehen sein.

Verzinsung der Riickzahlungsreserve der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie:

Die Verzinsung der Riickzahlungsreserve der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie entspricht den laufenden Einnah-
men des Emittenten (§ T Nr. 10 dieser Anleihebedingungen),
die dieser in einem Geschaftsjahr entsprechend dem Verhiltnis
der zum Ende des jeweils vorangegangenen Geschiftsjahres
gebildeten Riickzahlungsreserve der Namensschuldverschrei-
bungen dieser Serie (§ 1 Nr. 15 dieser Anleihebedingungen)
zur Summe der substanzbildenden Betrdge der vom Emitten-
ten ausgegebenen Namensschuldverschreibungen aller Serien
dieses Geschéftsjahres sowie der Summe der Riickzahlungsre-
serven der Namensschuldverschreibungen aller Serien zum
Ende des jeweils vorangegangenen Geschéftsjahres erzielt hat.

Weiche Kosten der Namensschuldverschreibungen einer
Serie (einmalig):

Als einmalige, nicht substanzbildende weiche Kosten der Na-
mensschuldverschreibungen einer Serie sind die Betrage defi-
niert, die dem Emittenten und seiner 100%igen Tochtergesell-
schaften aus den Einnahmen der ausgegebenen Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie (Nominalbetrag zzgl. Agio)
(8§ 1 Nr. 14 und Nr. 1 dieser Anleihebedingungen) nicht zur
Investition in Vermogenswerte zur Verfligung stehen.

Darunter fallen insbesondere die Provision fiir die Vermitt-
lung der Anleger der Namensschuldverschreibungen, die
Provision fiir die Ankaufsabwicklung der Investitionen, die
Konzeptionsgebiihr sowie sonstige diverse Kosten wie z. B.
fir die Prospektpriifung, die Druckkosten der Verkaufsunter-
lagen und nicht abzugsfahige Umsatzsteuer.

Wertsteigerung/-reduzierung des NAV des Emittenten in %:
Die Wertsteigerung/-reduzierung des NAV des Emittenten ei-
nes jeweiligen Geschftsjahres in % ergibt sich dadurch, dass
die Differenz aus dem NAV des Emittenten (§ 1 Nr. 12 dieser
Anleihebedingungen) zum Ende eines Geschéftsjahres und
zum Ende des vorangegangenen Geschiftsjahres reduziert um
die substanzbildenden Betrage (§ 1 Nr. 17 dieser Anleihebe-
dingungen) der in diesem Geschiftsjahr ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen und erhéht um den NAV der im
jeweiligen Geschéftsjahr getilgten Namensschuldverschrei-
bungen ins Verhaltnis gesetzt wird zu dem NAV zum Ende des
vorangegangenen Geschftsjahres abzgl. des NAV der im je-
weiligen Geschéftsjahr getilgten Namensschuldverschreibun-
gen.

23.

24,

25.

26.

Zinssatz der Namensschuldverschreibungen einer Serie:
Als Zinssatz der Namensschuldverschreibungen einer Serie
ist der variable Zinssatz definiert, der, bezogen auf die zeitan-
teilig gewichtete Summe der Nominalbetrdge der zum Ende
dieses Geschéftsjahres ausgegebenen Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie, bis zur Hohe eines durch diese
Anleihebedingungen festzulegenden Schwellenwertes fiir ein
Geschiftsjahr fallig wird.

Der vorgenannte Schwellenwert der Namensschuldver-
schreibungen einer Serie des jeweiligen Geschiftsjahres er-
hoht sich um die fiir die Vorjahre (beginnend ab dem
01.10.2019) bis zu dem vorgenannten Schwellenwert aus-
gefallenen und daher nachzahlbaren Zinsen.

Der Zinssatz wird auf zwei Stellen nach dem Komma abge-
rundet.

Zinssatz des Zinstopfes der Namensschuldverschreibungen
einer Serie:

Als Zinssatz des Zinstopfes der Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie fiir ein Geschftsjahr ist der Zinssatz definiert,
der sich ergibt, wenn der Zinstopf der Namensschuldver-
schreibungen einer Serie (§ 1 Nr. 26 dieser Anleihebedingun-
gen) dieses Geschiftsjahres ins Verhiltnis zur zeitanteilig ge-
wichteten Summe der Ende dieses Geschiftsjahres ausgege-
benen Nominalbetrdge der Namensschuldverschreibungen
dieser Serie gesetzt wird.

Zinstopf des Emittenten:

Als Zinstopf des Emittenten wird der Betrag definiert, der
sich aus den laufenden Einnahmen des Emittenten eines
Geschéftsjahres (§ T Nr. 10 dieser Anleihebedingungen) aus
den Anlageobjekten abzgl. der laufenden Ausgaben des
Emittenten (§ 1 Nr. 8 dieser Anleihebedingungen) sowie
abzgl. der Verzinsung der Riickzahlungsreserve der Na-
mensschuldverschreibungen aller Serien (§ 1 Nr. 20 dieser
Anleihebedingungen) ergibt.

Zinstopf der Namensschuldverschreibungen einer Serie:
Zur Ermittlung des Zinstopfes der Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie ist der in einem Geschiftsjahr erwirtschaftete
Zinstopf des Emittenten (§ 1 Nr. 25 dieser Anleihebedingun-
gen) entsprechend dem Verhiltnis der zeitanteilig gewichteten
Summe der substanzbildenden Betrdge der ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 17 dieser An-
leihebedingungen) zur zeitanteilig gewichteten Summe der
substanzbildenden Betrdge der vom Emittenten ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen aller Serien zum Ende dieses
Geschéftsjahres aufzuteilen. Hierfiir wird der Zeitpunkt des
Eingangs der jeweiligen Nominalbetrage sowie des Agios be-
ricksichtigt.

Der Zinstopf der Namensschuldverschreibungen einer Serie
fir ein Geschéftsjahr erhoht sich um die Verzinsung der
Riickzahlungsreserve der Namensschuldverschreibungen
dieser Serie (§ T Nr. 20 dieser Anleihebedingungen).



Bei Falligkeit der Namensschuldverschreibungen einer Serie
erhoht oder verringert sich vorstehend ermittelter Betrag um
die Sondereinnahmen/-ausgaben filliger Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 16 dieser Anleihebedin-
gungen).

Der sich fur die jeweilige Serie ergebende Betrag eines Ge-
schiftsjahres wird um die laufenden Ausgaben des Emitten-
ten fir die Verwaltung der Namensschuldverschreibungen
dieser Serie (§ 1 Nr. 9 dieser Anleihebedingungen) reduziert
und ergibt den Zinstopf der Namensschuldverschreibungen
dieser Serie in dem jeweiligen Geschéftsjahr.

Der Zinstopf der Namensschuldverschreibungen einer Serie
kann in einem Geschiftsjahr nicht negativ werden.

27. Zusatzzinssatz der Namensschuldverschreibungen einer Serie:
Als Zusatzzinssatz der Namensschuldverschreibungen einer
Serie ist der variable Zusatzzinssatz definiert, der, bezogen
auf die zeitanteilig gewichtete Summe der Nominalbetrage
der zum Ende dieses Geschdftsjahres ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie, zusitzlich zu dem
Zinssatz (§ 1 Nr. 23 dieser Anleihebedingungen) bis zur Hohe
eines durch diese Anleihebedingungen festzulegenden wei-
teren Schwellenwertes fiir ein Geschéftsjahr fallig wird.

Der vorgenannte weitere Schwellenwert der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie des jeweiligen Geschftsjahres
erhéht sich um die fiir die Vorjahre (beginnend ab dem
01.10.2019) bis zu dem vorgenannten weiteren Schwellen-
wert ausgefallenen und daher nachzahlbaren Zusatzzinsen.

Der Zusatzzinssatz wird auf zwei Stellen nach dem Komma
abgerundet.

Es ist davon auszugehen, dass der Zusatzzinssatz insbeson-
dere erst bei Falligkeit der Namensschuldverschreibungen
einer Serie zu Zusatzzinszahlungen fuhrt.

28. Zweitmarkt:
Als Zweitmarkt ist der Markt definiert, an dem Anteile von
in der Regel bereits vollplatzierten geschlossenen Alternati-
ven Investmentfonds gehandelt werden. Der Zweitmarkt ist
nicht mit einem geregelten Markt wie fiir Wertpapiere (z. B.
Aktien, Zertifikate, Anleihen) vergleichbar.

§ 2 Emissionsvolumen und Stiickelung

Der Emittent begibt nachrangige Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 mit einem Nomi-
nalbetrag in Hhe von bis zu 15.000.000 EUR, der vom Emitten-
ten auf bis zu 45.000.000 EUR erhtht werden kann.

Die Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 werden Anlegern im Rahmen eines
offentlichen Angebotes gemdfRs § 1 des Vermogensanlagengeset-
zes fur die Dauer von 12 Monaten nach Billigung des Verkaufs-
prospektes durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-

sicht angeboten. Die Zeichnungsfrist kann nicht verldngert wer-
den. Eine vorzeitige Schliefung ist moglich.

Der Nominalbetrag (§ 1 Nr. 14 dieser Anleihebedingungen) je-
der ausgegebenen Namensschuldverschreibung der Serie Immo-
bilien-ZweitmarktZins 12-2020 betragt 1.000 EUR.

Die Anzahl der angebotenen Namensschuldverschreibungen der
Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 betragt daher bis zu
15.000. Bei einer Uberzeichnung kénnen Zeichnungen gekiirzt
werden. Die Mindestanzahl der von einem Anleger erworbenen
Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-

ZweitmarktZins 12-2020 betragt 20.

§ 3 Erwerb von Namensschuldverschreibungen

Die Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 werden durch Angebot mittels Zeich-
nungsschein und dessen Annahme durch die Geschéftsfiihrung
des Emittenten zu den im Zeichnungsschein aufgefiihrten Bedin-
gungen (Anlage) sowie diesen Anleihebedingungen erworben.

Die Namensschuldverschreibungen kénnen nicht von Anlegern
erworben werden, bei denen das folgende Kriterium zutrifft:

Die in den USA oder Kanada (jeweils einschlielich deren Territo-
rien) ansassig i. S. d. US-amerikanischen oder kanadischen Steuer-
rechts sind und/oder die US-amerikanische und/oder die kanadi-
sche Staatsangehdrigkeit haben und/oder in den USA/Kanada (je-
weils einschlieflich deren Territorien) einen Wohnsitz haben und/
oder Inhaber einer dauerhaften US-amerikanischen bzw. kanadi-
schen Aufenthalts- oder Arbeitserlaubnis (z. B. ,Green Card”) sind.

Die Ausgabe der Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 erfolgt zu 100 % des Nomi-
nalbetrages (§ 1 Nr. 14 dieser Anleihebedingungen) zzgl. 5 %
Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 % (Zeichnungen ab
200.000 EUR) (§ 1 Nr. 1 dieser Anleihebedingungen).

Mit der Zeichnung verpflichtet sich der Anleger zur Zahlung des
gezeichneten Nominalbetrages (§ T Nr. 14 dieser Anleihebedin-
gungen) zzgl. Agio (§ T Nr. T dieser Anleihebedingungen) ent-
sprechend den im Zeichnungsschein festgelegten Bedingungen.

Fiir Zahlungen auf den Nominalbetrag (§ 1 Nr. 14 dieser Anlei-
hebedingungen) und das Agio (§ 1 Nr. 1 dieser Anleihebedingun-
gen), die nicht zu den jeweiligen Filligkeitsterminen geleistet
werden, kann der Emittent den Anleger mit Zinsen in Hohe von
5 Prozentpunkten p. a. iiber dem jeweils giiltigen Basiszinssatz
gemal § 247 BGB belasten. Soweit der Anleger den Nominalbe-
trag trotz schriftlicher Fristsetzung mit Rucktrittsandrohung nicht
bis zum Ablauf der Frist vollstindig zahlt, ist der Emittent berech-
tigt, durch schriftliche Erklarung fristlos von dem Vertrag tiber die
Zeichnung der jeweiligen Namensschuldverschreibung der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 zuriickzutreten. In diesem
Fall erhilt der Anleger simtliche bislang geleisteten Zahlungen
einschlieflich Agio unverzinslich zuriick.

Anleihebedingungen fiir nachrangige Namens-schuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
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§ 4 Namensschuldverschreibungsregister

Samtliche vom Emittenten ausgegebenen Namensschuldver-
schreibungen (§ 1 Nr. 11 dieser Anleihebedingungen) lauten auf
den Namen des jeweiligen Anlegers. Die Namensschuldver-
schreibungen sind keine Wertpapiere i. S. d. WpPG.

Der Emittent fiihrt ein Namensschuldverschreibungsregister, in dem
jede vom Emittenten ausgegebene Namensschuldverschreibung mit
der Seriennummer und fiir jeden Anleger die Anzahl der von ihm
erworbenen Namensschuldverschreibungen der jeweiligen Serie so-
wie eventuelle Kiindigungen und Riickzahlungen félliger Namens-
schuldverschreibungen vermerkt sind. AufSerdem wird fiir jede aus-
gegebene Namensschuldverschreibung der Name des Anlegers, sei-
ne Anschrift sowie seine Kontoverbindung fiir Zins- und Zusatzzins-
zahlungen sowie die Riickzahlung félliger Namensschuldverschrei-
bungen in dem Namensschuldverschreibungsregister aufgefiihrt.

Die Verbriefung der Namensschuldverschreibungen erfolgt dadurch,
dass jeder Anleger nach der vollstandigen Leistung seines Nominal-
betrages (§ 1 Nr. 14 dieser Anleihebedingungen) sowie einmal jéhr-
lich einen Auszug aus dem Namensschuldverschreibungsregister
mit seinen gespeicherten Daten erhdlt. Der Anleger ist verpflichtet,
Anderungen der Anschrift, des Namens sowie anderer fiir die Ver-
waltung der jeweiligen Namensschuldverschreibung relevanter Da-
ten unverztglich dem Emittenten anzuzeigen, insbesondere in Be-
zug auf Angaben gemal § 3 (2) dieser Anleihebedingungen.

Der Emittent darf Auskiinfte zu personlichen Daten der Anleger
ohne Zustimmung der Anleger in dem jeweils erforderlichen
Umfang nur Unternehmen der asuco-Unternehmensgruppe und
deren Dienstleistern (BONAVIS Treuhand GmbH), dem zustan-
digen Finanzamt, vorrangigen Kreditgebern des Emittenten oder
den zur Berufsverschwiegenheit verpflichteten Priifern, Anwal-
ten und Beratern des Emittenten erteilen.

§ 5 Mittelverwendung

Die dem Emittenten mit der Ausgabe der Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 zufliefen-
den Einnahmen (Nominalbetrag zzgl. Agio) werden wie folgt ver-

wendet:

Nominalbetrag 100,000 %
zzgl. Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) 5,000 %
zzgl. Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) 3,000 %

abzgl. Provision fir die Vermittlung der Anleger

der Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (inkl. Agio,

Zeichnungen ab 20.000 EUR) 8,250 %
abzgl. Provision fur die Vermittlung der Anleger

der Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (inkl. Agio,

Zeichnungen ab 200.000 EUR) 6,250 %
abzgl. Provision fir die Ankaufsabwicklung
der Anlageobjekte 2,798 %

abzgl. Konzeptionsgebiihr 0,300 %
abzgl. diverse Kosten (Prospektpriifung,
Druckkosten Verkaufsunterlagen, nicht
abzugsfahige Umsatzsteuer etc.) 0,403 %

Substanzbildender Betrag

(§ 1 Nr. 17 dieser Anleihebedingungen) 93,250 %

Die Provision flr die Vermittlung der Anleger der Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 in Hohe von 8,25 % (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 6,25 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR) des
Nominalbetrages ist mit Zahlung des Nominalbetrages fiir die
erworbenen Namensschuldverschreibungen durch den Anleger
fallig und vom Emittenten an die asuco Vertriebs GmbH zahlbar.

Die Provision fiir die Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte des
Emittenten und seiner 100%igen Tochtergesellschaften in Héhe
von 3 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) ist
mit Falligkeit der Kaufpreise fir die Investitionen fallig und vom
Emittenten an die asuco Komplementdr GmbH zahlbar.

Die Konzeptionsgebiihr in Hohe von 0,3 % des Nominalbetrages der
Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 ist am Ende des Geschéftsjahres féllig, in
dem die Namensschuldverschreibungen erstmals zur Zeichnung an-
geboten werden und ist vom Emittenten an die asuco Geschaftsbe-

sorgungs GmbH zahlbar.
Eine etwaig anfallende Umsatzsteuer ist zusdtzlich zu vergiten.

Vorstehende Vergiitungen sind in separaten Vertrdgen mit dem
Komplementdr (asuco Komplementir GmbH), dem geschifts-
fiihrenden Kommanditisten (asuco Geschiftsbesorgungs GmbH)
und dem Anbieter (asuco Vertriebs GmbH) vereinbart.

Die diversen Kosten sind geschdtzt und kénnen von den ausge-
wiesenen Betrdgen abweichen. Die endgltige tatsdchliche
Hohe der diversen Kosten und die tatsdchliche Hohe des subs-
tanzbildenden Betrages werden nach Abschluss der Platzie-
rungsphase ermittelt und dem Anleger im Geschéftsbericht (§ 16
dieser Anleihebedingungen) mitgeteilt.

Der Emittent ist in der Verwendung der Netto-Einnahmen aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 im Rahmen seines Gesellschaftszwecks
frei.

§ 6 Laufende Ausgaben des Emittenten

Die folgenden laufenden Ausgaben des Emittenten und seiner
100%igen Tochtergesellschaften sind fest vereinbart (§ 1 Nr. 8
dieser Anleihebedingungen):

Komplementar des Emittenten (asuco Komplementar GmbH):

0,5 % der laufenden Einnahmen des Emittenten und seiner
100%igen Tochtergesellschaften (§ 1 Nr. 10 dieser Anleihebedin-
gungen) fir die Haftung. Eine etwaig anfallende Umsatzsteuer ist
zusdtzlich zu vergiiten. Die Verglitung ist spdtestens zum Ende



eines Geschdftsjahres féllig und zahlbar. Angemessene Ab-
schlagszahlungen kénnen entnommen werden.

Provision fiir die Ankaufsabwicklung der Reinvestitionen des
Emittenten und seiner 100%igen Tochtergesellschaften in Hohe
von 3 % der Anschaffungskosten inklusive Erwerbsnebenkosten.
Eine etwaig anfallende Umsatzsteuer ist zusatzlich zu vergiten.
Diese Ausgaben werden aktiviert. Die Vergiitung ist mit Falligkeit
der Kaufpreise fiir die Reinvestitionen fallig und zahlbar.

Geschaftsfihrender Kommanditist des Emittenten (asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH):

0,5 % der laufenden Einnahmen des Emittenten und seiner
100%igen Tochtergesellschaften (§ 1 Nr. 10 dieser Anleihebedin-
gungen) fiir die Geschéftsfiihrung. Eine etwaig anfallende Um-
satzsteuer ist zusdtzlich zu vergiiten. Die Vergiitung ist spatestens
zum Ende eines Geschiftsjahres fillig und zahlbar. Angemesse-
ne Abschlagszahlungen kénnen entnommen werden.

Ausschiittungen an die Gesellschafter des Emittenten, maximal in
Hohe der bei diesen jeweils entstehenden Steuerzahlungen aus der
Beteiligung am Emittenten, wobei jedes Geschéftsjahr getrennt be-
trachtet wird und mégliche Steuervorteile eines Gesellschafters aus
Verlustzuweisungen in einem Geschéftsjahr nicht zu einer Verringe-
rung des Rechts auf Ausschiittungen bei Steuerbelastungen des Ge-
sellschafters in folgenden Geschéftsjahren fiihren.

Eine Erh6hung vorstehender Ausgaben wahrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen ~ der  Serie  Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 ist ausgeschlossen.

Fiir die folgenden laufenden Ausgaben des Emittenten und seiner
100%igen Tochtergesellschaften wurden noch keine Vertrége ab-
geschlossen bzw. werden von der Finanzverwaltung festgelegt:

Bewirtschaftungskosten erworbener Immobilien, Priifungskosten des
Wirtschaftspriifers, Zinsaufwendungen und Tilgungsleistungen fiir
vorrangiges Fremdkapital (§ 15 dieser Anleihebedingungen), Rechts-
beratung, externe Verwaltungskosten wie Bankgebiihren etc., nicht
abzugsfahige Umsatzsteuer sowie saldierte Steuerzahlungen/-erstat-
tungen des Emittenten und seiner 100%igen Tochtergesellschaften.

§ 7 Laufende Ausgaben des Emittenten fiir die Verwaltung der
Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020

Die folgenden laufenden Ausgaben des Emittenten fiir die Ver-
waltung der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobili-
en-ZweitmarktZins 12-2020 sind fest vereinbart (§ 1 Nr. 9 dieser
Anleihebedingungen).

Fiihrung des Namensschuldverschreibungsregisters (asuco Treu-
hand GmbH):

0,25 % p. a. der Summe der Nominalbetrdge der ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen dieser Serie.

Berichts- und Informationswesen (asuco Geschéftsbesorgungs GmbH):

1,5 % p. a. des Zinstopfes der Namensschuldverschreibungen
dieser Serie (§ 1 Nr. 26 dieser Anleihebedingungen) vor Abzug
der laufenden Ausgaben des Emittenten fiir die Verwaltung der
Namensschuldverschreibungen dieser Serie.

Bestandsprovision (Hortkorn Finanzen GmbH)

0,238 % p. a. der zeitanteilig gewichteten Summe der Nominal-
betrdge der ausgegebenen Namensschuldverschreibungen die-
ser Serie. In dieser Vergiitung ist eine etwaig anfallende Umsatz-
steuer enthalten.

Bei den vorstehenden Vergiitungen ist eine etwaig anfallende
Umsatzsteuer, sofern nicht anders vereinbart, zusatzlich zu ver-
giiten. Die Verglitungen sind spdtestens zum Ende eines Ge-
schiftsjahres fallig und zahlbar. Angemessene Abschlagszahlun-
gen kénnen enthommen werden.

Erfolgsabhdngige Vergiitung Hortkorn Finanzen GmbH:

Die Vergiitung ist abhdngig von der Hohe des durchschnittlichen
Zinssatzes des Zinstopfes der Namensschuldverschreibungen die-
ser Serie (§ 1 Nr. 24 dieser Anleihebedingungen) vor Abzug der
erfolgsabhédngigen Vergiitung fiir die Hortkorn Finanzen GmbH
und betragt 33 % des 5 % p.a. iberschreitenden Zinssatzes.

Bei der vorstehenden Vergitung ist eine etwaig anfallende Um-
satzsteuer enthalten. Die Vergiitung ist mit Zahlung der Zinsen
und Zusatzzinsen (§ 10 dieser Anleihebedingungen) fallig und
zahlbar. Unabhéngig vom tatsdchlichen Zahlungsausgang wird
die erfolgsabhéngige Vergutung fiir die Hortkorn Finanzen GmbH
bei der Ermittlung des Zinstopfes der Namensschuldverschreibun-
gen dieser Serie (§ 1 Nr. 26 dieser Anleihebedingungen) in dem
Geschéftsjahr berticksichtigt, fiir das die Vergtitung gezahlt wird.

Eine Erh6hung vorstehender Ausgaben wahrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen ~ der ~ Serie  Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 ist ausgeschlossen.

§ 8 Erfolgsabhingige Vergiitung bei Filligkeit der Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020

Fur die Ermittlung der erfolgsabhangigen Vergiitung ist der 30.09.2020
als Beginn der Laufzeit der Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020, unabhéngig vom Zeitpunkt
des Erwerbs der Namensschuldverschreibungen durch die Anleger,
festgelegt.

Der obere Grenzwert fiir die erfolgsabhéngige Vergiitung (§ T Nr. 3
dieser Anleihebedingungen) der Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 betrdgt durch-
schnittlich 6 % p. a., der untere Grenzwert durchschnittlich 4 %

p. a.

Eine positive erfolgsabhdngige Vergiitung, die die asuco Ge-
schaftsbesorgungs GmbH erhdlt, entsteht in Hohe von 15 % des
den oberen Grenzwert {ibersteigenden durchschnittlichen Pro-
zentsatzes.

Anleihebedingungen fiir nachrangige Namens-schuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
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Eine negative erfolgsabhangige Vergiitung, die die asuco Geschéftsbe-
sorgungs GmbH erstatten muss, entsteht in Hohe von 15 % des den
unteren Grenzwert unterschreitenden durchschnittlichen Prozentsat-
zes.

Der maximale Erstattungsbetrag, der sich per Saldo aus positiven
und negativen erfolgsabhangigen Vergiitungen der Namensschuld-
verschreibungen aller am Ende eines Geschiftsjahres fdlligen Serien
ergibt, ist auf 2 % des Zinstopfes der Namensschuldverschreibun-
gen aller Serien (§ 1 Nr. 26 dieser Anleihebedingungen) des jewei-
ligen Geschéftsjahres vor Abzug der laufenden Ausgaben des Emit-
tenten fiir die Verwaltung der Namensschuldverschreibungen aller
Serien (§ 1 Nr. 9 dieser Anleihebedingungen) begrenzt.

Eine etwaig anfallende Umsatzsteuer ist zusdtzlich zu vergiiten. Die
Vergtitung bzw. die Riickerstattung ist mit Falligkeit der Namensschuld-
verschreibungen dieser Serie (§ 12 dieser Anleihebedingungen) fallig.

§ 9 Verzinsung

Die Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 sind ab vollstindigem Zahlungsein-
gang des Nominalbetrages beim Emittenten und nach Identifika-
tion nach dem Geldwaschegesetz gemal den Bedingungen des
Zeichnungsscheins (einschlieRlich), bis zu dem Tag, welcher der
Falligkeit durch Laufzeitende oder vorzeitige Kiindigung voraus-
geht (einschlieBlich), zu verzinsen.

Die Verzinsung besteht aus der Verzinsung der Nominalbetrage
der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 mit dem variablen Zinssatz gemals § 1
Nr. 23 dieser Anleihebedingungen und dem variablen Zusatz-
zinssatz gemall § 1 Nr. 27 dieser Anleihebedingungen.

Der Zinstopf der Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 (§ 1 Nr. 26 dieser Anleihebe-
dingungen) zzgl. der Zusatzzinsen (§ 1 Nr. 27 dieser Anleihebe-
dingungen), die aufgrund der Deckelung auf den weiteren
Schwellenwert in den Vorjahren nicht ausbezahlt wurden, stellt
hierbei die Obergrenze dar, bis zu der Zins- und Zusatzzinszah-
lungen fiir das jeweilige Geschiftsjahr fillig werden. Dieser ma-
ximale Betrag wird in der nachfolgend festgelegten Reihenfolge
verwendet: Zinsen (§ 1 Nr. 23 dieser Anleihebedingungen), Auf-
bau einer Riickzahlungsreserve (§ 1 Nr. 15 dieser Anleihebedin-
gungen) und Zusatzzinsen (§ 1 Nr. 27 dieser Anleihebedingun-
gen).

Zusatzzinsen werden somit nur féllig, wenn der Zinstopf der Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 26 dieser An-
leihebedingungen) zzgl. der Zusatzzinsen (§ 1 Nr. 27 dieser An-
leihebedingungen), die aufgrund der Deckelung auf den weite-
ren Schwellenwert in den Vorjahren nicht ausbezahlt wurden,
grofer ist als die Summe der Betrage der Zinsen (§ 1 Nr. 23 die-
ser Anleihebedingungen) und der aufzubauenden Riickzah-
lungsreserve (§ T Nr. 15 dieser Anleihebedingungen).

Bei Falligkeit der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobi-
lien-ZweitmarktZins 12-2020 reduziert bzw. erhcht sich die letzte
Zins- (§ 1 Nr. 23 dieser Anleihebedingungen) bzw. Zusatzzinszah-
lung (§ 1 Nr. 27 dieser Anleihebedingungen) um die erfolgsabhan-
gige Vergiitung (§ T Nr. 3 dieser Anleihebedingungen). Eine weitere
Reduzierung kann aufgrund § 12 dieser Anleihebedingungen erfol-
gen.

Die Zinsberechnung erfolgt auf Basis der 30/360-Methode.

Der Schwellenwert fiir den Zinssatz gemas § 1 Nr. 23 dieser

Anleihebedingungen betrdgt 5 % p. a.

Der weitere Schwellenwert fiir den Zusatzzinssatz gemal8 § 1
Nr. 27 dieser Anleihebedingungen betragt 6 % p. a.

Die Anleger erhalten den variablen Zinssatz (§ T Nr. 23 dieser
Anleihebedingungen) und den variablen Zusatzzinssatz (§ 1
Nr. 27 dieser Anleihebedingungen) im Jahr der Zeichnung bezo-
gen auf den Nominalbetrag zeitanteilig.

§ 10 Falligkeit und Auszahlung der Zinsbetrage, Zahlstelle

Die gemdl} § 9 dieser Anleihebedingungen fiir ein Geschftsjahr
(§ 1 Nr. 6 dieser Anleihebedingungen) ermittelten Zinsen und
Zusatzzinsen der Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 werden — vorbehaltlich der
Regelungen in § 11 und § 13 dieser Anleihebedingungen — nach-
schiissig am 10.01. des auf das Ende des jeweiligen Geschéfts-
jahres folgenden Jahres féllig. Fallt der Falligkeitstag einer Zah-
lung auf einen Samstag, Sonntag oder gesetzlichen Feiertag,
verschiebt sich der Filligkeitstag auf den ndchsten, dem Fallig-
keitstag folgenden Bankarbeitstag am Sitz des Emittenten. Die
Geltendmachung eines aufgrund der Verschiebung der Zahlung

entstandenen Verzugsschadens ist ausgeschlossen.

Auszahlungen erfolgen durch den Emittenten auf die im Na-
mensschuldverschreibungsregister am Auszahlungstag hinterleg-
te Kontoverbindung des Anlegers (§ 4 dieser Anleihebedingun-
gen). Im Falle einer Abtretung der Namensschuldverschreibun-
gen (§ 14 dieser Anleihebedingungen) wird keine Abgrenzung
der Zinsen durch den Emittenten vorgenommen.

Fiir den Fall, dass der Emittent verpflichtet wird, von einem nach
diesen Anleihebedingungen an einen im Namensschuldver-
schreibungsregister eingetragenen Anleger zu zahlenden Betrag
Steuern, Abgaben oder dhnliche Belastungen abzuziehen oder
einzubehalten, erhdht sich der vom Emittenten an den Anleger
zu zahlende Betrag nicht.

Der Emittent ist berechtigt, alle auf die Namensschuldverschrei-
bungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 zu zah-
lenden Betrdge, auf die Anleger keinen Anspruch erhoben ha-
ben, bei dem Amtsgericht am Sitz des Emittenten zu hinterlegen.
Soweit der Emittent auf das Recht zur Riicknahme der hinterleg-
ten Betrdge verzichtet, erléschen die betreffenden Anspriiche aus
den Namensschuldverschreibungen dieser Serie gegen den Emit-
tenten.



§ 11 Verzinsungsvorbehalt und Nachzahlungsanspruch

Der jahrliche Verzinsungsanspruch wird nur so weit fallig, wie die
Liquiditét des Emittenten zur Bedienung der Verzinsungsanspriiche
der vom Emittenten ausgegebenen Namensschuldverschreibungen
aller Serien sowie vergleichbarer Fremdkapitalprodukte ausreicht.

Reicht die Liquiditdt des Emittenten fiir die Verzinsung nicht oder
nicht vollstindig aus, tritt die Filligkeit des Verzinsungsanspruchs
nicht ein. Fir nicht oder nicht vollstindig erfiillte Verzinsungsan-
spriiche gemal § 9 dieser Anleihebedingungen besteht jedoch in
den folgenden Geschéftsjahren ein Nachzahlungsanspruch. Der
Nachzahlungsanspruch kann durch den Emittenten jederzeit er-
fllt werden. Ein Verzinsungsanspruch fiir nicht ausgezahlte Zin-
sen besteht nicht.

§ 12 Laufzeit und Riickzahlung filliger Namensschuld-
verschreibungen

Die Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 haben vorbehaltlich einer vorzeitigen
Kiindigung gemdf § 13 dieser Anleihebedingungen eine Laufzeit
bis zum 30.09.2025 (einschliefSlich).

Die Laufzeit jeder einzelnen Namensschuldverschreibung der
Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 verlédngert sich unab-
hangig von den nachstehenden Verlangerungsoptionen zwin-
gend um jeweils ein Jahr, wenn der NAV der Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 13 dieser Anleihebedingun-
gen) zum dem Laufzeitende vorausgehenden Geschéftsjahresen-
de geringer als 105 % des Nominalbetrages ist. Eine solche Ver-
langerung muss der Emittent in schriftlicher Form dem im Na-
mensschuldverschreibungsregister eingetragenen Anleger bis
zum 31.01. des jeweiligen Folgejahres mitteilen. Verldngerun-
gen der Laufzeit gemall vorstehender Regelung werden auf
nachstehende Verldngerungsoptionen nicht angerechnet.

Der Emittent ist berechtigt, die Laufzeit jeder einzelnen der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 um 2 x 1 Jahr und anschlieRend um 5
x 1 Jahr zu verlangern.

Fir den Fall, dass die Laufzeit nur bei einzelnen Namensschuld-
verschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
verldangert wird, hat dies dergestalt zu erfolgen, dass eine Ober-
grenze der Anzahl der von einem Anleger gehaltenen Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie festgelegt wird. Halt ein An-
leger eine die Obergrenze Ubersteigende Anzahl von Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie, wird deren Laufzeit nicht
verldngert.

Die Auslbung der jeweiligen Verldngerungsoption muss der
Emittent mindestens 6 Monate vor Ende der Laufzeit der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 in schriftlicher Form gegeniiber dem im Namens-
schuldverschreibungsregister eingetragenen Anleger ausspre-
chen.

Fiir den Fall, dass der Emittent nach der Ausiibung der zwei ein-
jahrigen Verldngerungsoptionen eine oder mehrere der 5 einjah-
rigen Verlangerungsoptionen ausiibt, hat der Anleger jeweils ein
Widerspruchsrecht. Dieses Widerspruchsrecht ist vom Anleger
innerhalb von 4 Wochen nach Erhalt der Austibung der Verlange-
rungsoption in schriftlicher Form gegeniiber dem Emittenten aus-
zusprechen. Widerspricht der Anleger einer der 5 weiteren Ver-
langerungsoptionen des Emittenten, endet die Laufzeit ohne eine
weitere Verldngerung zum 30.09. des jeweiligen Jahres (Ge-
schiftsjahresende gemdl § 1 Nr. 6 dieser Anleihebedingungen).
Bei Widerspruch gegen die Austibung der 1., der 2., der 3., der 4.
oder der 5. Verlangerungsoption reduziert sich der bei Falligkeit
zahlbare Zins bzw. Zusatzzins fiir das letzte Geschdftsjahr um
3%, 2,5 %, 2 %, 1,5 % bzw. 1 %, jeweils in % des Nominalbe-
trages der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020, deren Laufzeit nicht verlangert wurde.

Die Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 sind vom Emittenten am 10.01. des auf das
Laufzeitende (durch Zeitablauf oder vorzeitige Kiindigung) fol-
genden Jahres in einer Summe zum Nominalbetrag auf die im
Namensschuldverschreibungsregister am Auszahlungstag hinter-
legte Kontoverbindung des Anlegers zurlickzuzahlen. Fallt der
Falligkeitstag einer Zahlung auf einen Samstag, Sonntag oder
gesetzlichen Feiertag, verschiebt sich der Flligkeitstag auf den
ndchsten, dem Félligkeitstag folgenden Bankarbeitstag am Sitz
des Emittenten. Mit der Riickzahlung des Nominalbetrages muss
auch die Auszahlung der noch nicht ausbezahlten Zinsen und
Zusatzzinsen gemadl § 9 dieser Anleihebedingungen erfolgen.

Sofern die Liquiditit des Emittenten am 10.01. des auf das
Laufzeitende folgenden Jahres nach vollstandiger Erfiillung der
Verzinsungsanspriiche samtlicher Gldubiger der Namensschuld-
verschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
nicht ausreicht, um die Riickzahlungsanspriiche samtlicher Glau-
biger der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 zu erfiillen, muss die Riickzahlung fiir
alle Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 im gleichen Verhdltnis erfolgen. Fiir den Fall
der Liquidation des Emittenten zu einem Zeitpunkt, zu dem noch
nicht alle Anspriiche der Gldubiger aller vom Emittenten ausgege-
benen Namensschuldverschreibungen erfiillt sind, wird auf § 17
dieser Anleihebedingungen verwiesen.

§ 13 Kiindigung der Namensschuldverschreibungen

Der Emittent ist berechtigt, jede einzelne der Namensschuldver-
schreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
vorzeitig zu kiindigen, erstmals zum 30.09.2023. Sollten die Vo-
raussetzungen des § 3 (2) dieser Anleihebedingungen nachtrag-
lich eintreten, hat der Emittent ein Sonderkiindigungsrecht, frii-
hestens 24 Monate ab vollstindigem Zahlungseingang des No-
minalbetrages beim Emittenten.

Fir den Fall, dass die Kiindigung nur bei einzelnen Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins
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12-2020 erfolgt, hat dies dergestalt zu erfolgen, dass eine Ober-
grenze der Anzahl der von einem Anleger gehaltenen Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie festgelegt wird. Halt ein An-
leger eine die Obergrenze Ubersteigende Anzahl von Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie, werden diese vorzeitig ge-
kiindigt.

Die Kiindigung kann wahrend der Laufzeit jeweils zum Ende ei-
nes Geschiftsjahres zum Nominalbetrag erfolgen. Eine derartige
Kiindigung muss der Emittent mindestens 6 Monate vor dem
Ende des Geschéftsjahres, in dem die Laufzeit der Namens-
schuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins
12-2020 vorzeitig enden soll, gegeniiber dem im Namens-
schuldverschreibungsregister eingetragenen Anleger in schriftli-
cher Form aussprechen. Die Riickzahlung der gekiindigten Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 erfolgt auch im Falle einer vorzeitigen Kiindigung
gemal § 12 (6) und (7) dieser Anleihebedingungen.

Die Kiindigung wird unwirksam, wenn keine Riickzahlung des
vollstindigen Nominalbetrages der gekiindigten Namensschuld-
verschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
und der vollstandigen noch nicht ausbezahlten Verzinsungsan-
spriiche gemals § 9 dieser Anleihebedingungen der gekiindigten
Namensschuldverschreibung dieser Serie erfolgt. In diesem Fall
bestehen die Rechte und Pflichten aus der Namensschuldver-
schreibung der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 unver-
andert weiter. Sofern im Rahmen einer unwirksamen Kiindigung
bereits Riickzahlungen an den Anleger erfolgt sind, ist dieser zur
Riickzahlung verpflichtet.

§ 14 Ubertragung der Namensschuldverschreibungen

Die Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 werden durch Abtretung der Rechte und
Pflichten vom Anleger an einen Dritten rechtsgeschéftlich oder
durch Gesamtrechtsnachfolge im Todesfall tibertragen. Eine Teil-
tibertragung einer Namensschuldverschreibung dieser Serie ist
nicht zuldssig.

Die rechtsgeschéftliche Abtretung kann nur zum 30.09. eines
jeden Jahres rechtlich wirksam erfolgen.

Die Abtretung der Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 wird nur rechtlich wirksam,
wenn die Abtretung dem Emittenten angezeigt wird, der neue An-
leger ausdriicklich diese Anleihebedingungen der Namensschuld-
verschreibungen dieser Serie und des Zeichnungsscheins aner-
kennt und dem Emittenten die notwendigen Angaben fiir die Ein-
tragung in das Namensschuldverschreibungsregister unverziiglich
schriftlich anzeigt. Die von beiden Parteien unterschriebene Ab-
tretungsvereinbarung muss dem Emittenten in Kopie vorgelegt
werden.

Der Emittent ist berechtigt, fiir die Bearbeitung der Abtretung
eine Verwaltungsgebiihr in Hohe von 1 % des Nominalbetrages

samtlicher vom Anleger abgetretenen Namensschuldverschrei-
bungen, mindestens 100 EUR und maximal 250 EUR, jeweils
zzgl. Umsatzsteuer, von dem neuen Anleger zu verlangen.

Im Todesfall gehen die Namensschuldverschreibungen im Wege
der Gesamtrechtsnachfolge auf den Alleinerben oder die Erbenge-
meinschaft tiber. Im Falle eines Alleinerben tritt dieser mit allen
Rechten und Pflichten aus diesen Anleihebedingungen in die
Rechtsstellung eines Anlegers ein. Im Falle einer Erbengemeinschaft
tritt diese mit allen Rechten und Pflichten aus diesen Anleihebedin-
gungen in die Rechtsstellung eines Anlegers ein. Bei Auseinander-
setzung der Erbengemeinschaft miissen die Regelungen zur rechts-
geschiftlichen Ubertragung der Namensschuldverschreibungen
beachtet werden. Im Falle eines Vermachtnisses sind der Erbe bzw.
die Erbengemeinschaft verpflichtet, die Namensschuldverschrei-
bungen rechtsgeschéftlich an den Verméchtnisnehmer zu tbertra-
gen.

Die Erben und Vermédchtnisnehmer haben einen Erbschein oder
solche Unterlagen, die der Emittent nach pflichtgemalen Ermes-
sen zum Nachweis der Erbfolge, insbesondere gemals § 12 (1)
Satz 3 HGB i. V. m. § 35 GBO, als ausreichend erachtet, im Ori-
ginal, in offentlich beglaubigter Ausfertigung oder in &ffentlich
beglaubigter Abschrift vorzulegen. Werden auslandische Urkun-
den zum Nachweis der Erbfolge, des Erbrechts oder der Verfii-
gungsbefugnis vorgelegt, so ist der Emittent berechtigt, auf Kos-
ten dessen, der seine Berechtigung auf diese auslandischen Ur-
kunden stiitzt, diese tbersetzen zu lassen und/oder ein Rechts-
gutachten im Hinblick auf die Rechtsfolgen der vorgelegten Ur-
kunden einzuholen. Absatz 4 gilt fiir Erbfélle entsprechend.

§ 15 Bestandsschutz und weitere Kapitalmalnahmen

Der Bestand der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 wird weder durch Verschmelzung noch
durch Umwandlung noch durch Bestandstibertragung des Emittenten
beriihrt.

Sofern der Emittent zukiinftig Namensschuldverschreibungen
(§ T Nr. 11 dieser Anleihebedingungen) oder vergleichbare
Fremdkapitalprodukte (§ 1 Nr. 19 dieser Anleihebedingungen)
begibt, ist er verpflichtet, alle zukiinftig begebenen Namens-
schuldverschreibungen oder vergleichbare Fremdkapitalproduk-
te zu Anleihebedingungen auszugeben, die mit diesen Anleihe-
bedingungen in der Struktur Ubereinstimmen und die den glei-
chen Rang der zukiinftigen Anleger mit den Anlegern der vorlie-
genden Namensschuldverschreibungen gewdhrleisten.

Abweichungen der Anleihebedingungen sind zuldssig bei dem
Emissionsvolumen und der Stiickelung gemadf § 2 dieser Anlei-
hebedingungen, der Gebiihrenstruktur gemél § 5 dieser Anlei-
hebedingungen (Begrenzung der Vergiitungen auf insgesamt
1,5 % des Nominalbetrages der ausgegebenen Namensschuld-
verschreibungen einer Serie pro Jahr der vereinbarten Laufzeit)
und § 7 dieser Anleihebedingungen, der Hohe der erfolgsabhan-
gigen Verglitung gemdll § 8 dieser Anleihebedingungen, der



Hohe der Verzinsung gemdll § 9 dieser Anleihebedingungen
(Zinssatz der Namensschuldverschreibungen einer Serie gemaf$
§ 1 Nr. 23 dieser Anleihebedingungen maximal 6 %), der Fallig-
keit und Auszahlung der Zinsbetrdge gemal} § 10 dieser Anleihe-
bedingungen, der Laufzeit und Rickzahlung gemals § 12 dieser
Anleihebedingungen, der Kiindigung gemal8 § 13 dieser Anlei-
hebedingungen, der Ubertragung gemaR § 14 dieser Anleihebe-
dingungen und dem Informationsrecht gemal § 16 dieser Anlei-
hebedingungen.

Der Emittent ist berechtigt, zur Finanzierung von Investitionen fir
eine voraussichtliche Laufzeit von einem Jahr und zur Erfillung
derVerzinsungs- und Riickzahlungsanspriiche gemalS der §§ 9, 12
und 13 dieser Anleihebedingungen bei Filligkeit der Namens-
schuldverschreibungen einer Serie Fremdkapital aufzunehmen,
das im Rang den Anspriichen der vom Emittenten ausgegebenen
nachrangigen Namensschuldverschreibungen aller Serien vor-
geht, sofern die dem Emittenten zur Verfiigung stehende Liquiditat
abzgl. einer angemessenen Liquiditatsreserve zur Bedienung der
Anspriiche aus den Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 bei Filligkeit nicht ausreicht.
Das Fremdkapital, das zur Erfiillung der Verzinsungs- und Ruck-
zahlungsanspriiche gemal der §§ 9, 12 und 13 dieser Anleihebe-
dingungen aufgenommen wurde, ist in den Folgejahren um min-
destens 20 % p. a. des urspriinglichen Betrages zu tilgen. Die
Aufnahme von anderem langfristigen Fremdkapital durch den
Emittenten, das im Rang den Anspriichen aus den Namensschuld-
verschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
vorgeht, ist unzuldssig.

§ 16 Abgrenzung von Gesellschafts- sowie Informationsrechten

Die Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 gewdhren keine Mitgliedsrechte, insbeson-
dere keine Teilnahme-, Mitwirkungs- und Stimm- oder sonstige
Kontrollrechte in der Gesellschafterversammlung des Emittenten
und auch keine Rechte auf eine gesellschaftsrechtlich anteilige
Beteiligung am Ergebnis des Emittenten.

Die Anleger der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobi-
lien-ZweitmarktZins 12-2020 werden einmal jéhrlich tber die Ent-
wicklung des Emittenten durch Ubersendung einer Abschrift des
Jahresberichtes (u. a. gepriifter Jahresabschluss und Lagebericht)
gemal § 23 VermAnIG einschlieflich einer Bestandsanalyse der
Anlageobjekte des Emittenten sowie einer Liquiditdtsvorschau in-
formiert (Geschaftsbericht). Dariiber hinaus wird der Emittent min-
destens alle drei Jahre eine Informationsveranstaltung durchfiihren.

Der Emittent verpflichtet sich, den Jahresabschluss sowie die Be-
rechnung der Verzinsung gemal} § 9 dieser Anleihebedingungen
durch einen Wirtschaftsprifer priifen zu lassen.

§ 17 Nachrangigkeit, Liquidationserlos

Nach Maligabe der nachfolgenden Regelungen dieser Anleihebe-
dingungen tritt der im Namensschuldverschreibungsregister einge-

tragene Anleger der Namensschuldverschreibungen der Serie Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 hiermit gemal § 39 (2) InsO mit
seinen Anspriichen auf Riickzahlung und Verzinsung aus den Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie in Hohe der jeweils aktu-
ellen Valutierung der Namensschuldverschreibungen dieser Serie
einschlieBlich etwaiger Kosten und Zinsen im Rang hinter saimtliche
Forderungen gegenwartiger und zukiinftiger weiterer Glaubiger des
Emittenten i. S. d. § 39 (1) Nr. 5 InsO (mit Ausnahme gegentiber
anderen Rangriicktrittsglaubigern und gleichrangigen Gléubigern)
zuriick (im Folgenden ,Nachrangforderung” genannt):

a) Der im Namensschuldverschreibungsregister eingetragene An-
leger der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobili-
en-ZweitmarktZins 12-2020 verpflichtet sich, seine Nachrang-
forderung solange und soweit nicht geltend zu machen, wie
die teilweise oder vollstindige Befriedigung dieser Forderung
zu einer Zahlungsunfdhigkeit i. S. d. § 17 InsO oder einer
Uberschuldung des Emittenten i. S d. § 19 InsO in seiner in
diesem Zeitpunkt geltenden Fassung fiihren wiirde. Der im
Namensschuldverschreibungsregister ~eingetragene Anleger
der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 wird etwaige fallige Riickzahlungen,
Zinsen sowie Zusatzzinsen und Kosten so behandeln, als han-
delte es sich bei der Forderung, den Zinsen sowie Zusatzzin-
sen und den Kosten um statutarisches Eigenkapital des Emit-
tenten.

b) Der Anspruch des im Namensschuldverschreibungsregister
eingetragenen Anlegers der Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 auf Riickzah-
lung, Zinsen sowie Zusatzzinsen und Kosten kann aulerhalb
eines Insolvenzverfahrens nur nachrangig, und zwar nach Be-
friedigung aller anderen, nicht nachrangigen Glaubiger und
erst nach Beendigung der jeweiligen Krise aus einem etwaigen
kiinftigen (i) Jahrestberschuss, (ii) Liquidationsiiberschuss oder
(i) aus sonstigem freien Vermogen, welches nach Befriedi-
gung aller anderen Gldubiger des Emittenten (mit Ausnahme
anderer Rangriicktrittsglaubiger) verbleibt, geltend gemacht
werden.

c) Unter Krise i. S d. § 17 ist ein Zustand zu verstehen, in dem
der Emittent die Verbindlichkeiten aus den Namensschuld-
verschreibungen der Serie Immobilien-

ZweitmarktZins 12-2020 nicht tilgen und/oder vereinbarte

Zinsen sowie Zusatzzinsen und Kosten nicht zahlen kann,

ohne dadurch drohend zahlungsunfahig i. S d. § 18 InsO

oder tiberschuldet i. S d. § 19 InsO in seiner jeweils gelten-

den Fassung zu werden.

d) Eine Riickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen der Serie
Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 an den im Namensschuld-
verschreibungsregister eingetragenen Anleger der Namensschuld-
verschreibung kann auch nicht vor, sondern nur gleichrangig mit
den Einlageriickgewahranspriichen der Gesellschafter des Emitten-
ten verlangt werden (qualifizierter Rangriicktritt). Der im Namens-
schuldverschreibungsregister eingetragene Anleger erklart durch
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die vorstehenden Regelungen keinen Verzicht auf Riickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020.

Der Rangriicktritt endet, wenn und insoweit die Anspriiche des
Anlegers ganz oder teilweise ohne Auslosung einer Krise i. S d.
lit. ¢) bedient werden kénnen.

Die Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 begriinden keinen Anspruch auf Teilnahme

am Liquidationserl6s im Falle der Auflésung des Emittenten.

§ 18 Schlussbestimmungen

Diese Anleihebedingungen der Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 einschlieBlich
der Bedingungen des Zeichnungsscheins sowie alle sich daraus
ergebenden Rechte und Pflichten bestimmen sich ausschlieflich
nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

Erfiillungsort ist der Sitz des Emittenten. Gerichtsstand fiir samtli-
che Streitigkeiten im Zusammenhang mit den Anleihebedingun-
gen der Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 ist Miinchen.

Sollten einzelne Bestimmungen dieser Anleihebedingungen der
Namensschuldverschreibungen sowie des Zeichnungsscheins
ganz oder teilweise unwirksam oder undurchfiihrbar sein oder
werden, so wird hierdurch die Giiltigkeit der tbrigen Bestim-
mungen nicht beriihrt. Die unwirksame oder undurchfiihrbare
Bestimmung ist durch eine Bestimmung zu ersetzen, die dem in
diesen Anleihebedingungen zum Ausdruck kommenden Willen
wirtschaftlich in rechtlich zuldssiger Weise am néchsten kommt.

Deisenhofen, 14.02.2020
asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG

vertreten durch die asuco Komplementdr GmbH (Komplemen-
tar), diese wiederum vertreten durch ihre Geschiftsfiihrer Robert
List, Dietmar Schloz und Paul Schloz
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Riickkaufangebot der asuco pro GmbH (100%ige
Tochtergesellschaft des Emittenten) fiir
Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins

Die 100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten, die asu-
co pro GmbH, (nachfolgend ,100%ige Tochtergesell-
schaft”) bietet den Riickkauf von Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-
ZweitmarktZins in Hohe von bis zu jahrlich 3 % der zum
jeweils vorangegangenen Geschéftsjahresende ausgege-
benen Namensschuldverschreibungen aller Serien zu ei-
nem Kaufpreis in Hohe von 95 % des Net Asset Value
(NAV) der Namensschuldverschreibungen der jeweiligen
Serie (§ 1 Nr. 13 der Anleihebedingungen), der zum je-
weils vorangegangenen Geschéftsjahresende ermittelt
wurde, maximal jedoch zum Nominalbetrag an. Voraus-
setzung hierfiir ist, dass der Anleger (Glaubiger) das 80.
Lebensjahr abgeschlossen hat, arbeitslos ist, einen ge-
setzlichen oder privaten Anspruch aus Berufs- oder Er-
werbsunfdhigkeit hat oder Insolvenz angemeldet hat
(nachfolgend ,Sondersituation” genannt). Der Kaufpreis
reduziert sich auf 90 % des Net Asset Value (NAV) der
Namensschuldverschreibungen der jeweiligen Serie (§ 1
Nr. 13 der Anleihebedingungen), der zum jeweils voran-
gegangenen Geschiftsjahresende ermittelt wurde, maxi-
mal jedoch auf den Nominalbetrag, sofern der Anleger
(Glaubiger) das 70. Lebensjahr, nicht jedoch das 80. Le-
bensjahr abgeschlossen hat.

Der Riickkauf kann friihestens 24 Monate ab vollstandi-
gem Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emit-
tenten erfolgen und die Sondersituation ist der 100%igen
Tochtergesellschaft schriftlich anzuzeigen und mit geeig-
neten Unterlagen zu belegen (z. B. Personalausweisko-
pie, Arbeitslosenbescheinigung des Arbeitsamtes, Insol-
venzantrag nach § 13 (1) Satz 1 InsO etc.). Die Kaufpreis-
zahlung erfolgt spatestens 8 Wochen nach Eingang der
Anzeige und Anerkennung der Sondersituation durch die
100%ige Tochtergesellschaft, friihestens jedoch zum 11.
Januar des auf die Ermittlung des NAV folgenden Jahres
und bei Nichttberschreitung der jahrlichen 3 %-Grenze.

Die Anzeigen einer Sondersituation sowie der Absicht,
das Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaft
wahrzunehmen, werden nach zeitlichem Eingang bei der
100%igen Tochtergesellschaft beriicksichtigt. Bei Uber-

schreitung der jahrlichen 3 %-Grenze werden die nicht
beriicksichtigten Anzeigen einer Sondersituation im fol-
genden Geschéftsjahr bevorrechtigt gemall dem zeitli-
chen Eingang bei der 100%igen Tochtergesellschaft be-
riicksichtigt.

Fiir die Ubertragung der Namensschuldverschreibungen
gelten die Regelungen von § 14 der Anleihebedingungen.
Wahrend die Kaufpreiszahlung durch die 100%ige Toch-
tergesellschaft grundsdtzlich wahrend eines Geschifts-
jahres erfolgen kann, erfolgt die rechtsgeschiftliche Ab-
tretung und damit die Umschreibung im Namensschuld-
verschreibungsregister jeweils zum auf die Kaufpreiszah-
lung folgenden 30.09. Der Anleger (Glaubiger) wird da-
her bis zum Ende des Geschiftsjahres, in dem die Kauf-
preiszahlung erfolgt, im Namensschuldverschreibungsre-
gister als Anleger (Gldubiger) aufgefiihrt. Die 100%ige
Tochtergesellschaft tGbernimmt durch den Ankauf der
Namensschuldverschreibung die Rechtsstellung des An-
legers (Glaubigers) und tritt insofern in das bestehende
Schuldverhéltnis mit dem Emittenten ein.

Der Anleger (Glaubiger) erhélt aufgrund von § 10 (2) Satz
1i. V. m. § 14 (2) der Anleihebedingungen (siehe Seiten
160 und 162) fir das Geschéftsjahr, in dem das
Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaft
wahrgenommen wird, keine Zinsen sowie Zusatzzinsen.

Der im Namensschuldverschreibungsregister eingetrage-
ne Anleger (Gldubiger) tritt gemal § 39 (2) InsO mit sei-
nem Anspruch auf Kaufpreiszahlung einschlielich etwa-
iger Kosten im Rang hinter simtliche Forderungen gegen-
wartiger und zukinftiger weiterer Gldubiger der
100%igen Tochtergesellschaft i. S. d. § 39 (1) Nr. 5 InsO
(mit Ausnahme gegentber anderen Rangriicktrittsgldaubi-
gern und gleichrangigen Gldubigern) zuriick (im Folgen-
den ,Nachrangforderung” genannt):

a) Der im Namensschuldverschreibungsregister eingetra-
gene Anleger (Gldubiger) verpflichtet sich, seine
Nachrangforderung solange und soweit nicht geltend
zu machen, wie die teilweise oder vollstindige Befrie-



digung dieser Forderung zu einer Zahlungsunfdhigkeit
i. S. d. § 17 InsO oder einer Uberschuldung der
100%igen Tochtergesellschaft i. S d. § 19 InsO in sei-
ner in diesem Zeitpunkt geltenden Fassung fiihren
wiirde. Der im Namensschuldverschreibungsregister
eingetragene Anleger (Glaubiger) wird etwaige fallige
Kaufpreiszahlungen und Kosten so behandeln, als
handelte es sich bei der Forderung und den Kosten um
statutarisches Eigenkapital der 100%igen Tochterge-
sellschaft.

b) Der Anspruch des im Namensschuldverschreibungsre-
gister eingetragenen Anlegers (Glaubigers) auf Kauf-
preiszahlung und Kosten kann auf8erhalb eines Insol-
venzverfahrens nur nachrangig, und zwar nach Befrie-
digung aller anderen, nicht nachrangigen Glaubiger
und erst nach Beendigung der jeweiligen Krise aus
einem etwaigen kinftigen (i) Jahrestberschuss, (ii) Li-
quidationsiiberschuss oder (iii) aus sonstigem freien
Vermogen, welches nach Befriedigung aller anderen
Glaubiger der 100%igen Tochtergesellschaft (mit Aus-
nahme anderer Rangriicktrittsglaubiger) verbleibt, gel-
tend gemacht werden.

¢) Unter Krise i. S d. § 17 ist ein Zustand zu verstehen, in
dem die 100%ige Tochtergesellschaft den Kaufpreis
im Rahmen des Riickkaufs von Namensschuldver-
schreibungen und Kosten nicht zahlen kann, ohne da-
durch drohend zahlungsunfahigi. S d. § 18 InsO oder
tberschuldeti. S d. § 19 InsO in seiner jeweils gelten-
den Fassung zu werden.

d) Die Kaufpreiszahlung an den im Namensschuldver-
schreibungsregister eingetragenen Anleger (Glaubiger)
kann auch nicht vor, sondern nur gleichrangig mit den
Einlageriickgewdhranspriichen des Emittenten als al-
leinigem Gesellschafter der 100%igen Tochtergesell-
schaft verlangt werden (qualifizierter Rangriicktritt).

Der im Namensschuldverschreibungsregister eingetrage-
ne Anleger (Gldubiger) erklart durch die vorstehenden
Regelungen keinen Verzicht auf die Kaufpreiszahlung.

Der Rangriicktritt endet, wenn und insoweit die Anspri-
che des Anlegers ganz oder teilweise ohne Auslosung ei-
ner Krise i. S d. lit. ¢) bedient werden konnen.

Die Erfilllung der Kaufpreisanspriiche der Anleger (Glau-
biger) wird von der 100%igen Tochtergesellschaft durch
Aufnahme/Erhéhung eines variablen Gesellschafterdarle-
hens des Emittenten finanziert. Die Gewdhrung/Erho-
hung des variablen Gesellschafterdarlehens des Emitten-
ten erfolgt mit Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie

Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 sowie aller weite-
ren bereits platzierten bzw. zukiinftig zu platzierenden
Serien. Der sich aus den laufenden Einnahmen des Emit-
tenten (§ 1T Nr. 10 der Anleihebedingungen auf Seite 153)
nach Abzug der laufenden Ausgaben des Emittenten (§ 1
Nr. 8 der Anleihebedingungen auf Seite 153) sowie der
laufenden Ausgaben des Emittenten fiir die Verwaltung
der Namensschuldverschreibungen aller Serien (§ 1 Nr. 9
der Anleihebedingungen auf Seite 153) ergebende und
fir Zins- und Zusatzzinszahlungen vorgesehene Liquidi-
tatstiberschuss des Emittenten darf fiir die Gewéhrung des
variablen Gesellschafterdarlehens nicht verwendet wer-
den.

Da die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emissi-
on der einzelnen Serien, die zur Gewahrung/Erh6hung
des variablen Gesellschafterdarlehens des Emittenten an
die 100%ige Tochtergesellschaft verwendet werden,
nicht getrennt verwaltet werden, kdnnen den einzelnen
Serien der Namensschuldverschreibungen nur betrags-
malige, quotale Anteile an den von der 100%igen Toch-
tergesellschaft des Emittenten zu erwerbenden, durch
den Emittenten ausgegebenen Namensschuldverschrei-
bungen zugeordnet werden.

Riickkaufangebot der asuco pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) fiir Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins
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Gesellschaftsvertrag des Emittenten

I. Firma, Sitz, Gesellschaftszweck
§ 1 Firma, Sitz

(1) Die Gesellschaft ist eine Kommanditgesellschaft und fiihrt die
Firma asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG.

(2) Sitz der Gesellschaft ist Oberhaching.
§ 2 Gesellschaftszweck

(1) Zweck der Gesellschaft ist der durch Eigenkapital sowie
durch die Emission von nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen und vergleichbaren Fremdkapitalprodukten unter Be-
achtung von Investitionskriterien finanzierte mittelbare oder un-
mittelbare i. d. R. am Zweitmarkt oder durch die Teilnahme an
Kapitalerhdhungen erfolgende Erwerb, das Halten, die Verwal-
tung und die Verwertung von Immobilien bzw. Beteiligungen an
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilienin-
vestitionen und sonstigen Gesellschaften (nachfolgend ,Ziel-
fonds” genannt), die Gewdhrung von Gesellschafterdarlehen an
Zielfonds sowie der mittelbare Ankauf von durch die Gesell-
schaft ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen sowie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten (nachfolgend
insgesamt ,Anlageobjekte” genannt) zum Zwecke der Gewinn-
erzielung.

Die Aufnahme von nicht nachrangigem Fremdkapital ist nur zur
Finanzierung von Investitionen fiir eine voraussichtliche Laufzeit
von einem Jahr und zur Riickzahlung filliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag, einschliefSlich der Zahlung der
zu diesem Zeitpunkt falligen Zinsen und Zusatzzinsen, erlaubt.

(2) Die Gesellschaft ist zu allen Rechtsgeschdften und Rechts-
handlungen berechtigt, die geeignet erscheinen, den Gesell-
schaftszweck unmittelbar oder mittelbar zu férdern. Die Gesell-
schaft kann die zur Erreichung ihres Zwecks erforderlichen oder
zweckmaBigen Handlungen selbst vornehmen oder durch Dritte
vornehmen lassen.

I1. Gesellschafter, Kapitalerh6hung
§ 3 Gesellschafter

(1) Komplementar (personlich haftender Gesellschafter) ist: asu-
co Komplementdr GmbH, Oberhaching.

Der Komplementar leistet keinen Kapitalanteil und ist nicht am
Ergebnis und am Vermogen der Gesellschaft beteiligt.

(2) Geschaftsfihrender Kommanditist ist die asuco Geschiftsbe-
sorgungs GmbH, Oberhaching, mit einem Kapitalanteil von
1.000 EUR.

(3) Weitere Kommanditisten sind:

a) Dietmar Schloz mit einem Kapitalanteil von 12.000 EUR.
b) Paul Schloz mit einem Kapitalanteil von 12.000 EUR.

§ 4 Aufnahme weiterer Gesellschafter, Vollmachten
(1) Die Aufnahme weiterer Gesellschafter ist ausgeschlossen.

(2) Die Kapitalanteile der Gesellschafter sind fest. Sie bilden zu-
sammen das Festkapital der Gesellschaft.

(3) Die fiir den Kommanditisten in das Handelsregister einzutra-
gende Haftsumme (Hafteinlage) wird auf 1 % seiner Pflichteinla-
ge (Kapitalanteil) festgesetzt.

(4) Die Gesellschafter unterliegen keinen Wettbewerbsbeschran-
kungen.

(5) Alle Kommanditisten haben dem Komplementér eine unwi-
derrufliche, tber den Tod hinaus geltende, notariell beglaubigte
und nach deutschem Recht anerkannte Handelsregistervoll-
macht zu erteilen, die den Komplementér zu allen Anmeldungen
zum Handelsregister ermdchtigt, zu denen ein Kommanditist zur
Mitwirkung verpflichtet ist. Eine entsprechende Verpflichtung
trifft den Sonderrechtsnachfolger an einem Kommanditanteil.
Die hiermit zusammenhdngenden Kosten tragt die Gesellschaft.

111. Gesellschafterkonten, Erbringung der Kapitaleinlagen,
Ausschluss der Nachschusspflicht

§ 5 Gesellschafterkonten

(1) Fur jeden Gesellschafter werden folgende Kapitalkonten ge-
fuhrt:

a) Der Kapitalanteil des Gesellschafters wird auf dem Kapital-
konto | gefiihrt. Kapitalkonto I ist unverdnderlich.

b) Ausschittungen und sonstige Entnahmen sowie sonstige Ein-
lagen werden auf dem Kapitalkonto Il verbucht.

c) Gewinne und Verluste werden auf dem Kapitalkonto Il ge-
bucht.

(2) Die Salden auf den Kapitalkonten sind unverzinslich.



(3) Fiir den Leistungsverkehr und die sonstigen Anspriiche zwi-
schen der Gesellschaft und den Gesellschaftern wird ein geson-
dertes Verrechnungskonto gefiihrt. Das Konto hat im Verhaltnis
der Gesellschaft zu den Gesellschaftern Forderungs- und Ver-
bindlichkeitscharakter.

§ 6 Erbringung der Kapitaleinlagen

Kapitaleinlagen werden durch Barleistung in Hohe des von der
Gesellschaft eingeforderten Betrages erbracht.

§ 7 Ausschluss der Nachschusspflicht

Der Kommanditist ist tiber den vereinbarten und eingeforderten
Kapitalanteil hinaus zu keinen Nachschiissen oder sonstigen
Zahlungen verpflichtet. Dies gilt auch, sofern der Kommanditist
Ausschiittungen aus der Gesellschaft erhalten hat, die nicht
durch Gewinne gedeckt sind. Die Haftung nach den gesetzli-
chen Regelungen, insbesondere nach § 171 ff. HGB, bleibt je-
doch unberiihrt.

IV. Geschiftsfiihrung, Kontrollrechte, Haftung,
zustimmungsbediirftige Rechtsgeschifte

§ 8 Geschiftsfithrung und Vertretung

(1) Der Komplementér und der geschéftsfithrende Kommanditist
(im Vertrag ,die geschéftsfithrenden Gesellschafter” genannt)
sind zur Geschéftsfiihrung der Gesellschaft einzeln berechtigt
und verpflichtet.

Die geschéftsfiihrenden Gesellschafter sind vom Verbot des In-
sichgeschifts gemals § 181 BGB befreit.

(2) Bei der Investition in Anlageobjekte sind die folgenden Inves-
titionskriterien zu beachten:

a) Mittelbare oder unmittelbare Investitionen tiberwiegend in
inlandische Gewerbeimmobilien an entwicklungsfahigen
Standorten und / oder mit hohem Vermietungsstand.

b) Rechtsform der Zielfonds Kommanditgesellschaft, geschlos-
sene Investmentkommanditgesellschaft, GmbH & Co. KG,
stille Gesellschaft oder Gesellschaft biirgerlichen Rechts (mit
Haftungsbegrenzung bei der Fremdfinanzierung).

c) Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung bzw. Einkiinfte
aus Kapitalvermégen gemal den bei der jeweiligen Ankaufs-
entscheidung beriicksichtigten Unterlagen. Bei anderen Ein-
kunftsarten muss der Erwerb mittelbar tber eine Kapitalge-
sellschaft (100%ige Tochtergesellschaft der Gesellschaft) er-
folgen.

d) Vorlage des Verkaufsprospektes und/oder von Unterlagen,
die zumindest wesentliche Angaben zur Vermietung, Finan-
zierungsstruktur, Liquiditdtssituation, zu wesentlichen Ge-
schaftsvorfallen und zur steuerlichen Situation beinhalten.

e) Vertragswerk, welches nach Ansicht der geschdftsfiihrenden
Gesellschafter anlegerfreundlich ist (z. B. Mitspracherecht
moglichst bei allen wesentlichen Geschdftsvorfallen wie
z. B. angemessener VerduBerungserlos beim Verkauf von
Fondsimmobilien, Teilnahme am Verkehrswert der Immobili-
en — Ausnahme: Leasingkonzeptionen).

f) Investition in Zielfonds tiberwiegend in Beteiligungen, die
am Zweitmarkt gehandelt werden.

g) Maximale Einzelinvestition 10 % der emittierten Namens-
schuldverschreibungen aller Serien.

h) Ankaufskurs fiir die Zielfonds orientiert sich am inneren Wert
(Verkehrswert), den die geschéftsfithrenden Gesellschafter
ermittelt haben. Bei Leasingfonds entspricht der innere Wert
dem Barwert der zukiinftigen Zahlungsstrome.

(3) Die geschiftsfihrenden Gesellschafter fiihren die Geschafte
mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmannes. lhre Geschéfts-
flihrungsbefugnis erstreckt sich auf die Vornahme aller Rechtsge-
schifte, die zum tblichen Betrieb der Gesellschaft gehtren.

(4) Die geschaftsfihrenden Gesellschafter konnen sich auf eige-
ne Kosten zur Erfiillung der von ihnen tibernommenen Aufgaben
Dritter bedienen.

(5) Die Vertretung der Gesellschaft erfolgt durch den Komple-
mentar.

(6) Dem geschiftsfithrenden Kommanditisten wird zur Vertre-
tung der Gesellschaft von dem Komplementér eine widerrufliche
Generalvollmacht erteilt, die ihn berechtigt, die Gesellschaft in
allen gesetzlich zuldssigen Fallen gerichtlich oder aulergericht-
lich zu vertreten, Rechtsgeschafte und Rechtshandlungen vorzu-
nehmen, die nach den gesetzlichen Bestimmungen vorgenom-
men werden kénnen oder bei denen das Gesetz eine Vertretung
gestattet. Insbesondere umfasst die Vertretungsbefugnis

a) die Abgabe rechtsgeschéftlicher Erkldrungen und den Ab-
schluss von Vertragen mit Dritten,

b) die Anforderung und Entgegennahme von Geldbetragen,

c) die Entgegennahme von Zustellungen und rechtsgeschiftli-
chen Erklarungen an die Gesellschaft und

d) eine Kontoverfigungsvollmacht.

Der Komplementér kann von dem geschiftsfiihrenden Komman-
ditisten jederzeit und in allen Angelegenheiten der Gesellschaft
Auskiinfte verlangen, zur Vertretung der Gesellschaft Richtlinien
erlassen und Weisungen erteilen. Der Komplementar kann be-
stimmen, bei welchen Arten von Geschdften die Vertretung der
Gesellschaft seiner vorherigen Zustimmung bedarf. Hierzu ge-
hort vorbehaltlich einer abweichenden Regelung durch den
Komplementar zwingend die Vertretung der Gesellschaft bei Kla-
geerhebungen jeglicher Art, ausgenommen die Einleitung des
gerichtlichen Mahnverfahrens, sowie die Vertretung bei Einge-
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hen von Verpflichtungen fiir die Gesellschaft, die einen Betrag
von 50.000 EUR Ubersteigen.

Die Vollmacht ist im Ganzen nicht tbertragbar. Der geschaftsfiih-
rende Kommanditist ist jedoch befugt, fur bestimmte Arten von Ge-
schéften oder fiir einzelne Geschéfte Untervollmacht zu erteilen.

(7) Die geschiftsfihrenden Gesellschafter erteilen der asuco
Treuhand GmbH die Vollmacht zur Vertretung der Gesellschaft
bei der Annahme des auf dem Zeichnungsschein von potentiel-
len Anlegern unterbreiteten Angebotes zur Zeichnung von Na-
mensschuldverschreibungen.

§ 9 Kontrollrechte

Die Gesellschafter haben tber das Kontrollrecht des § 166 HGB
hinaus das Recht, die Handelsbiicher und Papiere der Gesell-
schaft einzusehen.

§ 10 Haftung

(1) Die geschaftsfiihrenden Gesellschafter haften nur fiir Vorsatz
oder grobe Fahrldssigkeit; es sei denn, es liegt eine Verletzung
des Lebens, des Korpers oder der Gesundheit vor. Bei der Verlet-
zung wesentlicher Vertragspflichten haften die geschaftsfiihren-
den Gesellschafter auch bei einer fahrldssigen Verursachung, je-
doch nur fiir typischerweise vorhersehbare Schaden, nicht aber
fur entgangenen Gewinn und Mangelfolgeschaden.

(2) Eine Haftung fiir weitergehende Anspriiche, insbesondere fiir
die von den Gesellschaftern verfolgten wirtschaftlichen und
steuerlichen Ziele, fur die Bonitdt der Vertragspartner und die
Ertragsfdhigkeit der erworbenen Vermogensgegenstinde wird
von den geschéftsfiihrenden Gesellschaftern nicht ibernommen.
Sie haften auch nicht dafiir, dass die Vertragspartner der Gesell-
schaft die ihnen obliegenden Verpflichtungen ordnungsgemaf’
erfiillen.

(3) Schadensersatzanspriiche der Gesellschafter untereinander
verjdhren drei Jahre ab ihrer Entstehung. Derartige Anspriiche
sind innerhalb einer Ausschlussfrist von einem Jahr nach Kennt-
niserlangung von dem Schaden gegeniiber dem Verpflichteten
schriftlich geltend zu machen. Eine Fristversaumnis fiihrt zum
Verlust der Anspriiche.

§ 11 Zustimmungsbediirftige Rechtsgeschifte

Zu den folgenden Geschiften bediirfen die geschiftsfiihrenden
Gesellschafter der Zustimmung der Gesellschafterversammlung:

a) Rechtsgeschifte und Rechtshandlungen, die tiber die MaR-
nahmen des gewohnlichen Geschéftsverkehrs hinausgehen
oder fiir die Gesellschaft von besonderer Bedeutung sind;

b) Kreditgewihrung sowie die Ubernahme von Biirgschaften,
Garantien und &hnlichen Verpflichtungen, ausgenommen
hiervon sind Darlehen im Rahmen des Cash-Managements
der asuco-Unternehmensgruppe, Gesellschafterdarlehen an
Zielfonds sowie Prozessbiirgschaften;

c) Bestellung von Prokuristen und Generalbevollméchtigten.

§ 12 Beirat

(1) Die Gesellschafterversammlung kann einen Beirat wéhlen,
der aus bis zu drei Mitgliedern bestehen soll.

(2) Die Beiratsmitglieder werden fiir die Zeit bis zu der dritten
ordentlichen Gesellschafterversammlung bestellt, die auf ihre
Wahl folgt. Eine Wiederwahl ist zuldssig. Scheidet ein Beirats-
mitglied wédhrend seiner Amtszeit aus, kann auf der ndchsten
ordentlichen Gesellschafterversammlung fiir die restliche Amts-
zeit ein Nachfolger gewdhlt werden.

(3) Der Beirat fasst seine Beschliisse mit einfacher Mehrheit. Er ist
beschlussfihig, wenn mindestens zwei seiner Mitglieder anwe-
send sind. Es konnen dann solche Beschliisse gefasst werden,
denen die beiden anwesenden Mitglieder zustimmen. Der Beirat
gibt sich selbst eine Geschéftsordnung und wiéhlt aus seiner Mit-
te einen Vorsitzenden.

(4) Aufgabe des Beirates ist die Beratung, Unterstiitzung und
Uberwachung der Geschiftsfiihrung. Der Beirat ist nicht berech-
tigt, den geschéftsfiihrenden Gesellschaftern Weisungen zu ertei-
len. Er kann jedoch von der Geschiftsfiihrung Berichterstattung
Uber einzelne Geschiftsfiihrungsangelegenheiten verlangen und
eines seiner Mitglieder oder einen sachverstindigen Dritten auf
Kosten der Gesellschaft beauftragen, die Geschdftsbiicher der
Gesellschaft einzusehen und Bericht zu erstatten.

(5) Die Mitglieder des Beirates nehmen an den Gesellschafter-
versammlungen teil. Auf Verlangen des Beirates nimmt mindes-
tens einer der geschéftsfiihrenden Gesellschafter oder ein von
diesen zu benennender Vertreter an den Beiratssitzungen teil.

(6) Der Beirat ist kein Organ im Sinn des Aktienrechts. Seine
Mitglieder haften nur fiir Vorsatz oder grobe Fahrléssigkeit; es sei
denn, es liegt eine Verletzung des Lebens, des Korpers oder der
Gesundheit vor. Schadensersatzanspriiche der Gesellschafter
oder der Gesellschaft verjahren drei Jahre nach Entstehung. Die
Haftung eines Beiratsmitglieds ist ausgeschlossen, soweit es
Uberstimmt worden ist. Der Beirat ist aullerhalb der Gesellschaft
tUber seine Tatigkeit zur Verschwiegenheit verpflichtet.

(7) Uber die vom Beirat gefassten Beschliisse sind Niederschrif-
ten anzufertigen, die von dem Beiratsvorsitzenden zu unter-
zeichnen sind.



(8) Der Beirat erhlt neben der Erstattung seiner Auslagen eine Ver-
giitung, die von der Gesellschafterversammlung zu beschliefSen ist.

V. Gesellschafterversammlung, Gesellschafterbeschliisse,
Niederschriften

§ 13 Gesellschafterversammlung

(1) Die ordentliche Gesellschafterversammlung findet jéhrlich
innerhalb einer Frist von finf Monaten nach Ablauf des Ge-
schéftsjahres statt. Statt der Durchfiihrung einer Gesellschafter-
versammlung konnen die geschiftsfiihrenden Gesellschafter
eine Abstimmung im schriftlichen Umlaufverfahren durchfiihren
lassen.

(2) AuBerordentliche Gesellschafterversammlungen finden auf
Antrag eines Gesellschafters statt. Erfolgt in einem solchen Fall
die Einberufung nicht innerhalb von 14 Tagen, ist der Antragstel-
ler berechtigt, die Versammlung wirksam einzuberufen.

Eine auBerordentliche Gesellschafterversammlung kann auch im
Rahmen einer schriftlichen Abstimmung durchgefiihrt werden.

(3) Ort der Versammlung ist der Sitz der Gesellschaft, soweit die
Gesellschafter nicht etwas anderes beschlieRen.

(4) Die Einberufung einer Gesellschafterversammlung erfolgt
schriftlich an die der Gesellschaft zuletzt benannte Anschrift der
Gesellschafter durch die geschéftsfithrenden Gesellschafter un-
ter Wahrung einer Frist von mindestens vier Wochen. Bei aulSer-
ordentlichen Gesellschafterversammlungen kann die Einberu-
fungsfrist auf bis zu zehn Tage verkiirzt werden. Wird fir die
aufBerordentliche Gesellschafterversammlung das schriftliche
Abstimmungsverfahren gewahlt, kann der Zeitraum fur eine gil-
tige Stimmabgabe ebenfalls auf bis zu zehn Tage verkiirzt wer-
den. Bei der Berechnung der Fristen werden der Tag der Absen-
dung und der Tag der Versammlung mitgezéhlt. Bei der Einberu-
fung ist die Tagesordnung bekannt zu geben.

(5) Den Vorsitz in der Gesellschafterversammlung fiihrt der Kom-
plementdr (Versammlungsleiter).

(6) Jeder Gesellschafter kann sich in der Gesellschafterversamm-
lung durch einen mit schriftlicher Vollmacht versehenen Dritten
vertreten lassen.

§ 14 Gegenstand der Gesellschafterversammlung

Die Gesellschafterversammlung ist insbesondere fiir folgende
Beschlussfassungen zustandig:

a) Zustimmungsbedirftige Rechtsgeschafte gemdB § 11;
b) Feststellung des Jahresabschlusses;
c) Festlegung der Ausschittungen;

d) Wahl des Abschlusspriifers;

e) Entlastung der geschéftsfithrenden Gesellschafter;

f) Berufung eines neuen Komplementars bzw. eines neuen ge-
schéftsfithrenden Kommanditisten im Fall der Kiindigung ge-
mél § 22 und des Ausschlusses gemal § 23 (1);

) Wahl, Entlastung und Vergiitung des Beirats;

T ®

Anderung des Gesellschaftsvertrages;
i) Auflosung der Gesellschaft.

§ 15 Beschlussfassung

(1) Die Gesellschafter beschliefen tber die in diesem Vertrag
und im Gesetz vorgesehenen Fille. Die Beschlisse kénnen in
Gesellschafterversammlungen oder im Wege des schriftlichen
Umlaufverfahrens gefasst werden.

(2) Die Gesellschafterversammlung ist beschlussféhig, wenn samt-
liche Gesellschafter ordnungsgemél8 geladen und einer der ge-
schaftsfihrenden Gesellschafter anwesend oder vertreten sind.

(3) Beschlisse der Gesellschafterversammlung bediirfen grund-
satzlich der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen, so-
weit nicht in diesem Vertrag oder durch Gesetz etwas anderes
bestimmt ist. Stimmenthaltungen und ungiiltige Stimmabgaben
gelten als nicht abgegebene Stimmen. Bei Stimmengleichheit gilt
ein Antrag als abgelehnt. Gesellschafter kénnen auch in der Form
an der Abstimmung in einer Gesellschafterversammlung teilneh-
men, dass sie die Stimmzettel, die ihnen mit der Einberufung der
Gesellschafterversammlung zugesandt worden sind, ausgefiillt
und unterzeichnet einem der geschdftsfihrenden Gesellschafter
bis zum Beginn der Gesellschafterversammlung zusenden.

(4) Beschliisse zu § 14 h) und i) sowie nach § 14 a) in Verbindung
mit § 11 b) bediirfen einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen
Stimmen sowie der Zustimmung der geschéftsfiihrenden Gesell-
schafter, die nur aus wichtigem Grund verweigert werden kann.

(5) Eine Nachschusspflicht kann nur mit den Stimmen aller Ge-
sellschafter beschlossen werden.

(6) Ein Gesellschafter kann fiir seinen Kapitalanteil sein Stimm-
recht nur einheitlich austiben. Die Gesellschaft kann ihr Stimm-
recht in einer anderen Gesellschaft nur einheitlich austiben.

(7) Das Stimmrecht der Kommanditisten richtet sich nach dem
Kapitalkonto I in der Weise, dass auf je 100 EUR Kapitalanteil
eine Stimme entfdllt. Der Komplementdr hat 751 Stimmen.

(8) Bei schriftlichen Abstimmungen haben die geschiftsfihren-
den Gesellschafter den Abstimmungsgegenstand mit einer be-
grindeten Stellungnahme bekannt zu geben. Die Stimmabgabe
der Gesellschafter muss innerhalb der festgelegten Abstim-
mungsfrist von mindestens vier Wochen nach Absendung der
Abstimmungsaufforderung bei der Gesellschaft eingehen. Die
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Auszahlung der Stimmen erfolgt durch die Gesellschaft. Sofern
nichts anderes bestimmt ist, wird ein im schriftlichen Verfahren
gefasster Beschluss am Beginn des ersten Tages wirksam, der auf
den Ablauf der Abstimmungsfrist folgt.

(9) Die Unwirksamkeit eines Gesellschafterbeschlusses kann nur
binnen einer Ausschlussfrist von einem Monat nach Absendung
der Niederschrift gemdll § 16 (1) bzw. der schriftlichen Mittei-
lung gemdB § 16 (2) durch eine gegen die Gesellschaft zu rich-
tende Klage geltend gemacht werden. Nach Ablauf der Frist gilt
ein etwaiger Mangel als geheilt.

§ 16 Niederschriften der Gesellschafterbeschliisse

(1) Uber die in der Gesellschafterversammlung gefassten Be-
schlisse ist eine Niederschrift anzufertigen, die von dem Ver-
sammlungsleiter zu unterzeichnen und den Gesellschaftern zu
tibersenden ist.

(2) Uber das Ergebnis der schriftlichen Abstimmung nach § 15 (8)
sind die Gesellschafter schriftlich zu unterrichten.

(3) Beanstandungen der Richtigkeit und Vollstandigkeit der Nieder-
schrift nach (1) oder der schriftlichen Mitteilung nach (2) sind inner-
halb einer Ausschlussfrist von einem Monat nach Absendung schrift-
lich unter Angabe von Griinden gegentiber einem der geschéftsfiih-
renden Gesellschafter zu erklaren. § 15 (9) bleibt unbertihrt.

VL. Jahresabschluss, Ergebnisbeteiligung, Entnahmen, Vergiitungen

§ 17 Geschaftsjahr, Jahresabschluss, Steuerveranlagungen,
Sonderwerbungskosten

(1) Das Geschéftsjahr beginnt am 01.10. eines Jahres und endet
am 30.09. des Folgejahres. Das erste Geschéftsjahr ist ein
Rumpfgeschéftsjahr und endet am 30.09. des Jahres der Griin-
dung der Gesellschaft.

(2) Die geschiftsfihrenden Gesellschafter haben in den ersten
sechs Monaten des Geschiftsjahres fiir das vorangegangene Ge-
schaftsjahr unter Beachtung der Grundsdtze ordnungsgemalfer
Buchfiihrung und Bilanzierung sowie der gesetzlichen Vorschrif-
ten die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung der Gesell-
schaft sowie die fiir die Zwecke der Besteuerung maligebliche
Einnahmen-/Uberschussrechnung aufzustellen.

(3) Buchfiihrung und Jahresabschluss sowie die Einnahmen-/
Uberschussrechnung miissen von einem Wirtschaftspriifer oder
einer Wirtschaftspriifungsgesellschaft gepriift werden.

(4) Der gepriifte Jahresabschluss sowie die Einnahmen- / Uber-
schussrechnung sind mit entsprechenden Erlduterungen allen
Gesellschaftern mit der Einladung zur ordentlichen Gesellschaf-
terversammlung zuzusenden.

§ 18 Beteiligung am Ergebnis und am Vermogen

(1) Die Gesellschafter sind im Verhiltnis ihrer Kapitalanteile ge-
méls Kapitalkonto | am Vermégen und am Ergebnis der Gesell-
schaft beteiligt.

(2) Allen Gesellschaftern werden Verlustanteile auch dann zuge-
rechnet, wenn sie die Hohe ihrer Kapitalanteile tibersteigen.

(3) Soweit die geschiftsfiihrenden Gesellschafter der Gesell-
schaft Leistungen aufgrund gesellschaftsvertraglicher Vereinba-
rung erbringen, sind sie — auch in Verlustjahren — berechtigt, die
gesellschaftsvertraglich geregelten Vergiitungen zu entnehmen.
Diese Vergltungen gelten im Verhiltnis zwischen der Gesell-
schaft und den Gesellschaftern als Aufwand der Gesellschaft.

§ 19 Ausschiittungen

(1) Die Hohe der Ausschiittungen fiir die Geschéftsjahre, die bis
zum 30.09.2015 enden, entspricht dem bis zum 30.09.2015 ins-
gesamt erwirtschafteten handelsbilanziellen Ergebnis zzgl. der bis
zum 30.09.2015 entstandenen, allerdings noch nicht realisierten
stillen Reserven der erworbenen Beteiligungen an Zielfonds.

Die stillen Reserven ermitteln sich als Differenz des Verkehrs-
wertes der erworbenen Beteiligungen an Zielfonds zum jeweili-
gen Buchwert. Als Verkehrswert wird grundsétzlich der letzte
innerhalb der letzten 18 Monate an der Fondsborse Deutschland
Beteiligungsmakler AG erzielte Kurs herangezogen. Liegt ein sol-
cher Kurs nicht vor, wird der Kaufkurs herangezogen, zu dem die
Gesellschaft die Beteiligung an dem jeweiligen Zielfonds zum
30.09.2015 ankaufen wiirde. Zielfonds, bei denen der Verkauf
der gehaltenen Immobilien sowie der Liquidationsnettoerlos aus
der Liquidation des Zielfonds bekannt sind, werden mit dem je-
weiligen Liquidationsnettoerlos angesetzt. Der wie vorstehend
ermittelte Verkehrswert ist um einen Sicherheitsabschlag von
2 % zu reduzieren.

Fiir Geschéftsjahre, die nach dem 30.09.2015 beginnen, ist die
Hohe der Ausschiittungen auf die Hohe der Steuerzahlungen der
Gesellschafter begrenzt, die sich aus dem ihnen zugewiesenen
steuerlichen Ergebnis ergibt. Hierbei wird jedes Geschéftsjahr
getrennt betrachtet. Mogliche Steuervorteile eines Gesellschaf-
ters aus Verlustzuweisungen in einem Geschdftsjahr fiihren nicht
zu einer Verringerung des Rechts auf Ausschiittungen bei Steuer-
belastungen in folgenden Geschiftsjahren.

(2) Der Komplementdr ist in Abstimmung mit dem geschaftsfiih-
renden Kommanditisten berechtigt, Entnahmen als Vorabaus-
schiittung fir das vergangene Geschéftsjahr unter Verrechnung
mit offenen Betrdgen aus dem Verrechnungskonto auch vor ei-
nem Beschluss der Gesellschafterversammlung auszuschiitten.



(3) Soweit die geschiftsfiihrenden Gesellschafter gemafs § 20 An-
spruch auf einen Vorabgewinn haben, sind sie berechtigt, diesen
unbeschadet der Regelungen in (1) und (2) wéhrend des laufen-
den Geschiftsjahres zu entnehmen.

(4) Entnahmen (Ausschiittungen) erfolgen auch dann, wenn der
Kapitalanteil durch Verluste gemindert ist.

(5) Soweit Gesellschafter der Gesellschaft wahrend eines Ge-
schéftsjahres beitreten bzw. ausscheiden, erhalten sie die Ent-
nahmen (Ausschiittungen) zeitanteilig.

§ 20 Vergiitung der geschiftsfithrenden Gesellschafter

(1) Der Komplementir erhilt fir die Ubernahme des Haftungsri-
sikos — auch in Verlustjahren — bis zum 30.09.2015 einen Vorab-
gewinn in Hohe von jahrlich 5.000 EUR. Scheidet der Komple-
mentdr unterjdhrig aus, erhilt er diesen Vorabgewinn zeitantei-
lig. Ab dem 01.10.2015 wird die Vergiitung des Komplementérs
im Rahmen der Anleihebedingungen der von der Gesellschaft
begebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen und
vergleichbarer Fremdkapitalprodukte geregelt.

(2) Der geschiftsfiihrende Kommanditist erhalt fir die Wahrneh-
mung der Aufgaben gemaf § 8 (3) bis zum 30.09.2015 eine jahr-
liche Vergiitung in Hohe von 10.000 EUR. Scheidet der ge-
schéftsfiihrende Kommanditist aus, erhélt er diese Vergiitung
zeitanteilig. Ab dem 01.10.2015 wird die Vergiitung des ge-
schaftsfihrenden Kommanditisten im Rahmen der Anleihebe-
dingungen der von der Gesellschaft begebenen nachrangigen
Namensschuldverschreibungen und vergleichbarer Fremdkapi-
talprodukte geregelt. Der geschéftsfiihrende Kommanditist ist
verpflichtet, entsprechend den Regelungen der jeweiligen Anlei-
hebedingungen unter bestimmten Umstdnden sog. ,negative er-
folgsabhangige Vergiitungen” an die Gesellschaft zu leisten. Die-
se Leistungen erhchen nicht die Einlage des geschiftsfiihrenden
Kommanditisten.

(3) Die Anspriiche nach (1) und (2) erh6hen sich um eine etwaig
anfallende Umsatzsteuer. Die Vergiitungsanspriiche unterliegen
der regelmadRigen Verjahrung gemaf § 195 BGB.

(4) Der Vorabgewinn nach vorstehendem (1) sowie die Vergtitun-
gen nach (2) sind spétestens am Ende des Geschéftsjahres fallig.
Die geschaftsfihrenden Gesellschafter sind berechtigt, angemes-
sene Abschlagszahlungen zu entnehmen.

VII. Verfiigungen, Tod eines Gesellschafters
§ 21 Rechtsgeschiftliche Verfiigungen iiber Kapitalanteile
(1) Kapitalanteile sind nur auf Gesellschaften der asuco-Unter-

nehmensgruppe bzw. auf die jeweiligen Gesellschafter der asu-
co-Unternehmensgruppe tibertragbar.

(2) Jeder Kommanditist hat zur Handelsregisteranmeldung die
nach § 4 (5) vorgesehene Handelsregistervollmacht zu erteilen.

(3) Bei jedem Ubergang der Gesellschafterstellung, ob im Rah-
men von Gesamtrechts- oder Sonderrechtsnachfolge, werden
alle Konten gemaR § 5 unverdndert und einheitlich fortgefihrt.
Der Ubergang einzelner Rechte und Pflichten hinsichtlich nur
einzelner Gesellschafterkonten ist nicht moglich.

(4) Der Absatz (1) gilt entsprechend fiir die Abtretung und Verpfan-
dung von einzelnen Rechten aus dem Kapitalanteil, insbesondere
fur die Abtretung und Verpfindung von Anspriichen auf Entnah-
men (Ausschiittungen) und Auseinandersetzungsguthaben.

(5) Stirbt ein Gesellschafter, geht sein Kapitalanteil auf die nachfol-
geberechtigten Erben oder Vermiachtnisnehmern tiber oder, falls
solche nicht vorhanden sind, wird die Gesellschaft unter den ver-
bleibenden Gesellschaftern fortgesetzt. Nachfolgeberechtigt sind
ausschlieBlich Gesellschafter der asuco-Unternehmensgruppe.
Soweit Erben nicht nachfolgeberechtigt sind, sind sie verpflichtet,
den auf sie tibergegangenen Kapitalanteil unverziiglich auf die
nachfolgeberechtigten natiirlichen oder juristischen Personen
rechtsgeschaftlich zum Nominalbetrag zu tibertragen.

VIII. Dauer der Gesellschaft, Kiindigung, Ausschluss von
Gesellschaftern

§ 22 Dauer der Gesellschaft, Kiindigung

(1) Die Gesellschaft wird fiir unbestimmte Zeit eingegangen.
Eine Kiindigung ist nur aus wichtigem Grund und nur schriftlich
gegeniber einem der geschiftsfiihrenden Gesellschafter mit ei-
ner Frist von 12 Monaten moglich.

Sind nur jeweils ein personlich haftender Gesellschafter und ein
geschiftsfiihrender Kommanditist vorhanden, scheiden diese
bzw. einer davon erst aus, wenn ein neuer personlich haftender
Gesellschafter bzw. geschéftsfiihrender Kommanditist in die Ge-
sellschaft aufgenommen und gemal § 14 f) gewahlt wurde. Im
Falle der Kiindigung aus wichtigem Grund, scheidet der kiindi-
gende Gesellschafter spdtestens sechs Monate nach Zugang des
Kindigungsschreibens bei der Gesellschaft aus. Das Vorschlags-
recht zur Wahl des Komplementars bzw. des geschiftsfihrenden
Kommanditisten haben der nicht ausscheidende geschiftsfiih-
rende Gesellschafter bzw., wenn alle geschiftsfiihrenden Gesell-
schafter ausscheiden, zusatzlich der Beirat.

(2) Eine Kiindigung aus wichtigem Grund hat nicht die Auflésung
der Gesellschaft, sondern nur das Ausscheiden des kiindigenden
Gesellschafters zur Folge.
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§ 23 Ausschluss eines Gesellschafters

(1) Ein Gesellschafter kann aus wichtigem Grunde aus der Ge-
sellschaft ausgeschlossen werden. Die geschdftsfiihrenden Ge-
sellschafter sind dann erméchtigt, den Gesellschafter ohne Be-
schlussfassung der Gesellschafterversammlung im Namen der
Gesellschaft auszuschlieBen. Ein wichtiger Grund liegt insbeson-
dere dann vor, wenn der Gesellschafter nicht oder nicht mehr
Gesellschafter der asuco-Unternehmensgruppe oder nicht oder
nicht mehr Geschiftsfiihrer oder Angestellter bei einem Unter-
nehmen der asuco-Unternehmensgruppe ist. Im Todesfall eines
Gesellschafters liegt ein wichtiger Grund erst dann vor, wenn ein
Erbe nach sechs Monaten nach dem Todesfall die Kommanditan-
teile nicht gemal § 21 (5) auf die nachfolgeberechtigten Gesell-
schafter tbertragen hat.

(2) Der personlich haftende Gesellschafter scheidet ohne Abfin-
dung mit Wirkung zu Beginn des Tages aus der Gesellschaft aus,
an dem fur ihn oder fiir eine andere Gesellschaft, in der er die
Stellung eines personlich haftenden Gesellschafters inne hat, An-
trag auf Eréffnung des Insolvenzverfahrens gestellt wird. Mit Aus-
scheiden des personlich haftenden Gesellschafters tritt eine von
dem ausscheidenden personlich haftenden Gesellschafter zu
bestimmende Gesellschaft auf Basis des jeweils geltenden Ge-
sellschaftsvertrages als personlich haftender Gesellschafter in die
Gesellschaft ein.

(3) Sind nur jeweils ein personlich haftender Gesellschafter und
ein geschiftsfiihrender Kommanditist vorhanden, scheiden diese
bzw. einer davon erst aus, wenn ein neuer personlich haftender
Gesellschafter bzw. geschiftsfihrender Kommanditist in die Ge-
sellschaft aufgenommen und gemal8 § 14 f) gewdhlt wurde. Das
Vorschlagsrecht zur Wahl des Komplementdrs bzw. des ge-
schéftsfithrenden Kommanditisten haben der nicht ausscheiden-
de geschiftsfihrende Gesellschafter bzw., wenn alle geschafts-
fihrenden Gesellschafter ausscheiden, zusatzlich der Beirat.
Absatz 2 bleibt unberihrt.

(4) Durch seinen Ausschluss entstehende Kosten trdgt der Gesell-
schafter.

IX. Ausscheiden von Gesellschaftern
§ 24 Ausscheiden von Gesellschaftern
(1) Ein Gesellschafter scheidet aus der Gesellschaft aus, wenn

a) er das Gesellschaftsverhaltnis wirksam gekiindigt hat;

b) ihm das Gesellschaftsverhiltnis aus wichtigem Grund gekiin-
digt worden ist;

c) er aus der Gesellschaft ausgeschlossen worden ist - und zwar
jeweils mit Wirksamwerden der Kiindigungs- bzw. Ricktritts-
oder Ausschlusserklarung;

d) Uber sein Vermogen oder seinen Nachlass das Insolvenzver-
fahren oder ein entsprechendes Verfahren nach ausldndi-
schem Recht eréffnet, die Er6ffnung eines solchen Verfahrens
mangels Masse abgelehnt oder sein Kapitalanteil von einem
Glaubiger gepfindet und die Vollstreckungsmafinahmen
nicht innerhalb von sechs Monaten aufgehoben wurden und
der Komplementdr ihm aus den vorgenannten Griinden ge-
kiindigt hat. Er wird hierzu von den Gesellschaftern unwider-
ruflich erméchtigt. § 23 (2) bleibt unberiihrt.

Das Ausscheiden erfolgt jeweils mit Wirksamwerden der Kiindi-
gungs- bzw. Ausschlusserkldrung.

Bei Ausscheiden eines oder beider geschiftsfithrenden Gesell-
schafter gilt mit Ausnahme von § 23 (2) die Regelung von § 22 (1)
Satz 3 bis 5 bzw. § 23 (3).

(2) Durch das Ausscheiden eines Gesellschafters wird die Gesell-
schaft nicht aufgel6st, sondern unter den verbleibenden Gesell-
schaftern mit der bisherigen Firma fortgefiihrt.

X. Abfindung, Liquidation
§ 25 Auseinandersetzungsguthaben

(1) Scheidet ein Gesellschafter aus der Gesellschaft aus, hat er
Anspruch auf ein Auseinandersetzungsguthaben. Fiir die Ermitt-
lung des Guthabens ist der Jahresabschluss des laufenden Ge-
schiftsjahres unter Beriicksichtigung offener Betrdge aus dem
Verrechnungskonto maligebend. Die auf dem Verrechnungskon-
to verbuchten Betrdge werden mit dem Auseinandersetzungsgut-
haben verrechnet.

(2) Scheidet ein Gesellschafter gemaf § 24 (1) b) und c) aus der
Gesellschaft aus, bestimmt sich das Auseinandersetzungsgutha-
ben nach dem um einen Abschlag in Héhe von 20 % verminder-
ten Verkehrswert des Kapitalanteils.

(3) In allen anderen Fillen des Ausscheidens eines Gesellschaf-
ters richtet sich das Auseinandersetzungsguthaben nach dem
vollen Verkehrswert des Kapitalanteils.

(4) Ein ideeller Geschaftswert (Firmenwert) bleibt in jedem Fall
aufBer Ansatz.

(5) Das Auseinandersetzungsguthaben ist von den geschaftsfiih-
renden Gesellschaftern nach billigem Ermessen verbindlich fest-
zustellen.

(6) Das Auseinandersetzungsguthaben wird sechs Monate nach
seiner verbindlichen Feststellung und abhéangig von der Liquidi-
tatslage der Gesellschaft fallig. Die Auszahlung ist solange und
soweit ausgeschlossen, wie sie einen Grund fir die Er6ffnung
des Insolvenzverfahrens Uber das Vermogen der Gesellschaft



herbeifiihren wiirde. Soweit es die Liquiditatslage der Gesell-
schaft ermdglicht, werden vorab Auszahlungen unter Anrech-
nung auf das verbindlich festgestellte Auseinandersetzungsgut-
haben erfolgen. Die Gesellschaft ist berechtigt, den Restbetrag
des Auseinandersetzungsguthabens entsprechend der Liquidi-
tatslage der Gesellschaft bei Aufrechterhaltung der reguldren
Entnahmen (Ausschiittungen) an die restlichen Gesellschafter
vorzunehmen. In diesem Fall ist der jeweils rickstandige Rest
mit dem Prozentsatz zu vergliten, der sich bei den Ausschiittun-
gen bezogen auf das ubrige Gesellschaftskapital ergibt. Erfolgt
eine VerdauBerung einer Immobilie, eine Liquidation oder Kiindi-
gung einer der Beteiligungen an geschlossenen Fonds wahrend
der Laufzeit der Auszahlung eines Auseinandersetzungsgutha-
bens, ist die Gesellschaft berechtigt, die noch ausstehenden Zah-
lungsraten anzupassen und das noch offene Auseinanderset-
zungsguthaben zu mindern, wenn der tatsachlich erzielte Ver-
kaufspreis fiir die jeweilige Immobilie bzw. Beteiligung an einem
geschlossenen Fonds von dem Wert zum Nachteil der Gesell-
schaft abweicht, der als Verkehrswert der Ermittlung des Ausein-
andersetzungsguthabens zugrunde gelegt wurde. Eine Erh6hung
des Auseinandersetzungsguthabens erfolgt dagegen nicht.

(7) Ausscheidende Gesellschafter konnen keine Sicherstellung
ihres Auseinandersetzungsguthabens verlangen. Sie haben kei-
nen Anspruch auf Freistellung von Gesellschaftsverbindlichkei-
ten oder auf Sicherheitsleistungen wegen kiinftiger Inanspruch-
nahme durch Gesellschaftsgldubiger. Der Komplementar kann
als hochstpersonliches gesellschafterliches Sonderrecht bei sei-
nem Ausscheiden Freistellung von der Forthaftung fiir Gesell-
schaftsverbindlichkeiten verlangen.

§ 26 Auflosung der Gesellschaft

(1) Die Gesellschaft kann durch Gesellschafterbeschluss zum
Ende eines Geschiftsjahres aufgelost werden, frithestens jedoch
nach Falligkeit sémtlicher von der Gesellschaft emittierten nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen und vergleichbarer
Fremdkapitalprodukte.

Im Falle einer Auflésung ist die Gesellschaft durch die geschfts-
fuhrenden Gesellschafter abzuwickeln und das Gesellschaftsver-
mogen zu verwerten. Die geschéftsfithrenden Gesellschafter er-
halten fiir diese Tatigkeit eine Verglitung in Hohe von bis zu
2,5 Mio. EUR, allerdings erst, nachdem samtliche Verbindlich-
keiten der Gesellschaft, einschlieRlich der Anspriiche aus nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen und vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten beglichen sind.

(2) Der Erl6s aus der Verwertung des Gesellschaftsvermogens
wird dazu verwendet, zunachst die Verbindlichkeiten der Ge-
sellschaft gegeniiber Drittglaubigern und danach solche gegen-
tber Gesellschaftern auszugleichen. Ein verbleibender Verwer-
tungserlos wird an die Gesellschafter im Verhdltnis ihres Kapital-
anteils am Gesellschaftsvermogen ausgezahlt.

Eine Haftung des Komplementars fiir die Erfiillung der Gesell-
schafterforderungen ist in diesem Fall ausgeschlossen.

XI. Schlussbestimmungen
§ 27 Schriftform

Anderungen und Erginzungen dieses Vertrages bediirfen der
Schriftform, soweit sie nicht durch Gesellschafterbeschluss nach
den Bestimmungen dieses Vertrages getroffen werden. Gentigen
sie dieser Form nicht, so sind sie nichtig. Dies gilt auch fiir diese
Klausel selbst.

§ 28 Salvatorische Klausel, Erfiillungsort, Gerichtsstand,
Rechtsform

(1) Falls einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam
oder undurchfiihrbar sind oder werden, so wird die Giiltigkeit
dieses Vertrages im Ubrigen davon nicht beriihrt. Anstelle der
unwirksamen oder undurchfiihrbaren Bestimmungen soll eine
andere Regelung gelten, die dem angestrebten wirtschaftlichen
und rechtlichen Zweck moglichst nahe kommt. Entsprechendes
gilt bei etwaigen Liicken dieses Vertrages.

(2) Ergidnzungen und Anderungen dieses Vertrages bediirfen der
Schriftform. Die Anderung dieser Klausel des Schriftformerfor-
dernisses bedarf ebenfalls der schriftlichen Form. Kein Gesell-
schafter kann sich auf eine von diesem Vertrag abweichende
tatsdchliche Ubung berufen, solange die Abweichung nicht
schriftlich festgelegt ist.

(3) Die Kosten dieses Vertrages und seiner Durchfiihrung tragt die
Gesellschaft.

(4) Erfillungsort fiir alle Verpflichtungen aus diesem Vertrag ist
Miinchen. Gerichtsstand ist, soweit gesetzlich zuldssig, Miin-
chen, Landgericht Miinchen. Es gilt das Recht der Bundesre-
publik Deutschland.

Oberhaching, den 01.03.2018

asuco Komplementar GmbH (Komplementar)

(Robert List)

(Dietmar Schloz)

asuco Geschaftsbesorgungs GmbH
(geschaftsfihrender Kommanditist)

(Robert List) (Dietmar Schloz)

Dietmar Schloz (Kommanditist)

Paul Schloz (Kommanditist)

Gesellschaftsvertrag des Emittenten
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Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden leer.



Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Der Emittent hat nach Schluss des Geschéftsjahres zum
30.09.2019 und nach Aufstellung der Zwischentbersicht zum
31.12.2019 Namensschuldverschreibungen der Serien Zweit-
marktZins 09-2019, ZweitmarktZins 10-2019 pro sowie Zweit-
marktZins 11-2019 mit einem Nominalbetrag in H6he von insge-
samt 16,51 Mio. EUR emittiert (Stand 14.02.2020). Der insgesamt
emittierte Nominalbetrag aller Namensschuldverschreibungen
betrdagt somit zum 14.02.2020 272,69 Mio. EUR. Dementspre-
chend haben sich die Verbindlichkeiten des Emittenten erhoht.
Die Einzahlungen der Anleger (Glaubiger) werden bis zur Inves-
tition in Anlageobjekte sowie der Begleichung der vertraglich
vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kos-
ten als Guthaben bei Kreditinstituten ausgewiesen.

Der Emittent, die asuco pro GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH
sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (jeweils 100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) haben nach Schluss
des Geschidftsjahres zum 30.09.2019 und nach Aufstellung der
Zwischenibersicht zum 31.12.2019 weitere Beteiligungen an
Zielfonds mit Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) in
Hohe von rd. 11,4 Mio. EUR erworben, so dass sich die Risi-
kostreuung der Investitionen zum 03.02.2020 auf 258 verschie-
dene Zielfonds von 50 Anbietern belduft. Zur Finanzierung der
Investitionen der asuco pro GmbH, der asuco Beteiligungs GmbH
sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH hat der Emittent sein
Gesellschafterdarlehen an die jeweilige Gesellschaft erhoht. Auf-
grund der Investitionen des Emittenten, der asuco pro GmbH,
der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) haben sich die Bilanzpositionen Finanzanlagen sowie Forde-
rungen und sonstige Vermogensgegenstinde entsprechend er-
hoht.

Der Emittent hat mit Wirkung zum 20.12.2019 als Alleingesell-
schafter die asuco Zweite pro GmbH gegriindet. Die Gesell-
schaftsstruktur der asuco Zweite pro GmbH entspricht somit der
Struktur der asuco pro GmbH. Die asuco Zweite pro GmbH ist
seit ihrer Grindung nicht wirtschaftlich aktiv geworden, insbe-
sondere hat sie bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung keine
Investitionen in Anlageobjekte vorgenommen.

Zudem hat der Emittent nach Schluss des Geschéftsjahres zum
30.09.2019 ein Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds AS Im-
mobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG gewahrt, das in der Positi-
on Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande ausgewie-
sen sind. Der Darlehensstand zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung kann den Ausfiihrungen unter ,Hauptmerkmale der unmit-
telbaren Anlageobjekte” auf Seite 86 entnommen werden.

Weitere wesentliche Anderungen der Angaben
im Jahresabschluss zum 30.09.2019 und dem
Lagebericht sowie der Angaben in der Zwi-
scheniibersicht zum 31.12.2019 sind bis zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht einge-
treten.

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
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Jahresabschluss des Emittenten zum 30.09.2019

zum 30.

2019

asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
Oberhaching

AKTIVA PASSIVA
Geschéftsjahr Vorjahr Geschéftsjahr Vorjahr
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
A. Anlagevermdgen A. Riickstellungen 10.710,00 7.140,00
|. Finanzanlagen 119.264.104,60 94.111.177,30
B. Verbindlichkeiten 274519.217,07  181.279.756,83
- davon mit einer Restlaufzeit bis
B. Umlaufvermégen zu einem Jahr
EUR 18.337.217,07
|. Forderungen und sonstige (Vorjahr EUR 16.139.756,83)
Vermogensgegenstande 75.834.101,33 42.860.244,03 - davon mit einer Restlaufzeit von mehr
als einem Jahr
Il. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, EUR 256.182.000,00
Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks 53.823.804,39 32.544.502,07 (Vorjahr EUR 165.140.000,00)
129.657.905,72 75.404.746,10
C. Nicht durch Vermégenseinlagen
Ver il K it 25.607.916,75 11.770.973,43
274.529.927,07 181.286.896,83 274.529.927,07 181.286.896,83




Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 01.10.2018 bis 30.09.2019
asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG

Oberhaching

11.

. Rohergebnis
. Sonstige betriebliche Aufwendungen
. Ertrage aus Beteiligungen

. Ertrage aus anderen Wertpapieren und

Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens

. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrédge

- davon aus verbundenen
Unternehmen EUR 2.821.084,24
(Vorjahr EUR 2.103.689,64)

. Abschreibungen auf Finanzanlagen

und auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens

. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

. Ergebnis nach Steuern

. Jahresfehlbetrag

. Belastung auf Kapitalkonten

Bilanzgewinn

Geschaftsjahr Vorjahr
EUR EUR

3.746.250,55 3.208.741,11
7.770.051,09 5.845.662,83
3.118.618,71 2.377.947,78
278,75 0,00
3.519.577,00 2.397.411,03
4.995.696,04 574.270,00
11.454.887,89 6.768.623,41
-13.835.910,01  -5.204.456,32
-13.835.910,01  -5.204.456,32
13.835.910,01 5.204.456,32
0,00 0,00

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
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Anhang fir das Geschaftsjahr
vom 01.10.2018 bis 30.09.2019

A. Aligemeine Angaben

Die asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
(kurz: Gesellschaft) ist im Handelsregister beim
Amtsgericht Muanchen unter der Nummer
HRA 102531 eingetragen.

Der Jahresabschluss der Gesellschaft wurde ge-
maRk § 264a HGB nach den Vorschriften fir kleine
Kapitalgesellschaften im Sinne des § 267 Abs. 1
HGB aufgestellt.

Die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung,
die nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt
ist, sind entsprechend den §§ 266 und 275 Abs. 2
HGB gegliedert.

Der Kapitalanteil des personlich haftenden Gesell-
schafters (Komplementar) ist nach § 264c Abs. 2
HGB getrennt von den Kapitalanteilen der Kom-
manditisten ausgewiesen.

Der Lagebericht wurde nach den §§ 23 ff.
VermAnIG erstellt.

Von den fur kleine Kapitalgesellschaften vorgese-
henen Erleichterungen nach den §§ 274a und 288
HGB und hinsichtlich der Aufstellung nach § 266
Abs. 1 Satz 3 HGB und nach § 276 HGB wird Ge-
brauch gemacht.

Das Geschaftsjahr ist abweichend vom Kalender-
jahr und umfasst den Zeitraum vom 01.10. bis
30.09.

Der Jahresabschluss wird im elektronischen Bun-
desanzeiger veroffentlicht.

B. Bilanzierung und Bewertungsmethoden

Die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen An-
teile an verbundenen Unternehmen, die Beteili-
gungen und sonstigen Ausleihungen werden
grundsatzlich zu Anschaffungskosten inklusive
aktivierungspflichtiger Anschaffungsnebenkosten
angesetzt. Bei den Beteiligungen werden in den
Abgangen die im abgelaufenen Geschaftsjahr von
den einzelnen Zielfonds erhaltenen Ausschittun-
gen angesetzt, soweit diese als Entnahmen zu
werten sind. Soweit sich unter Berlcksichtigung
von Ausschittungen (Entnahmen) und den zum
Geschaftsjahresende ermittelten beizulegenden
Werten der Zielfonds ein niedrigerer beizulegen-
der Zeitwert der einzelnen Beteiligungen und
sonstigen Ausleihungen ergibt, werden diese zu
den niedrigeren beizulegenden Zeitwerten ange-
setzt. Hohere beizulegende Zeitwerte zum Ge-
schéftsjahresende werden durch entsprechende
Zuschreibungen bis zu den ursprunglichen An-
schaffungskosten der einzelnen Beteiligungen
und sonstigen Ausleihungen beriicksichtigt.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sowie die Gutha-
ben bei Kreditinstituten sind mit dem Nennwert angesetzt.

Der bilanzielle Ausweis des Eigenkapitals entspricht der gesetzlichen
Regelung des § 264c Abs. 2 HGB. Danach werden die Kapitalanteile
der Kommanditisten zu jeweils einem Posten zusammengefasst und
- soweit vorhanden - negative Kapitalanteile auf der Aktivseite - ihrer
Entstehungsursache entsprechend - als ,Nicht durch Vermdgensein-
lagen gedeckter Verlustanteil“ ausgewiesen.

Die Rickstellungen werden in Héhe des nach verniinftiger kaufman-
nischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrages angesetzt.

Verbindlichkeiten werden mit ihren Erflllungsbetragen passiviert.
Ertrage und Aufwendungen werden periodengerecht abgegrenzt.

C. Erlauterung zur Bilanz

1. Anlagevermdgen
Die Zusammensetzung und Entwicklung der Finanzanlagen ist aus
dem als Anlage beigefligten Anlagenspiegel ersichtlich.

2. Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstidnde
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande mit einer Rest-
laufzeit von mehr als einem Jahr bestehen nicht.

3. Eigenkapital

Die Gesellschaft ist bilanziell (iberschuldet. Eine materielle Uber-
schuldung der Gesellschaft liegt nicht vor, da erhebliche stille Reser-
ven von Uber 27.400 TEUR in den unmittelbar bzw. mittelbar erworbe-
nen Beteiligungen vorhanden sind und mit den Glaubigern der Gesell-
schaft beziglich der Zinszahlungen und Ruckzahlung der Namens-
schuldverschreibungen ein Rangrucktritt vereinbart ist.

Die stillen Reserven resultieren zu einem erheblichen Teil aus den auf
Grund von handelsrechtlicher Vorschriften nicht ertragswirksam ver-
einnahmbaren erhaltenen Ausschittungen von Zielfonds. Diese wer-
den jeweils als Entnahme im Anlagevermoégen als Abgang dargestellt
und vermindern somit den Buchwert des Anlagevermdégens

Vom gezeichneten Kapital sind 1 % als Hafteinlage im Handelsregis-
ter eingetragen.

Die Gesellschafter sind im Verhaltnis ihrer Kapitalanteile (gezeichne-
tes Kapital) am Ergebnis der Gesellschaft beteiligt. Uber die Verwen-
dung von Gewinnen und Liquiditatsiberschiissen (Entnahmen) ent-
scheidet die Gesellschafterversammlung. Der Jahresfehlbetrag wur-
de den Kapitalkonten belastet.

4. Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten in Hohe von 18.337.217,07 EUR (Vorjahr
16.139.756,83 EUR) haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Verbindlichkeiten in Hoéhe von 61.209.000,00 EUR (Vorjahr
24.270.000,00 EUR) haben eine Restlaufzeit zwischen einem und
funf Jahren.

Verbindlichkeiten in Hohe von 194.973.000,00 EUR (Vorjahr
140.870.000,00 EUR) haben eine Restlaufzeit von mehr als fiinf Jah-
ren.

Von den Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
bestehen 475.880,13 EUR (Vorjahr 324.569,07 EUR) gegenuber Ge-
sellschaftern.



D. Erlauterung zur Gewinn- und Verlustrechnung

1. Ertrage aus Beteiligungen

Im Berichtsjahr wurden Ausschittungen der Zielfonds in Hohe von
3.119 TEUR ertragswirksam vereinnahmt. Als Entnahmen werden
3.507 TEUR im Anlagevermdgen als Abgang dargestellt.

2. AuBerplanméaBige Abschreibung

Auf das Finanzanlagevermdgen wurden im Geschaftsjahr 2019 Ab-
schreibungen nach § 253 Abs. 3 Satz 6 HGB in Hohe von 4.996 TEUR
auf den niedrigeren beizulegenden Wert vorgenommen. Zuschreibun-
gen erfolgten in Héhe von 378 TEUR, da die Griinde fiir die Abschrei-
bungen auf den niedrigeren beizulegenden Zeitwert entfallen sind.

E. Sonstige Angaben zur Bilanz

1. Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Langfristige bzw. mehrjahrige finanzielle Verpflichtungen, die fir die
Beurteilung der Finanzanlagen von Bedeutung sind, bestehen zum
Abschlussstichtag nicht.

2. Anzahl der Mitarbeiter
Die Gesellschaft beschéaftigt kein Personal.

3. Konzernabschluss

Von der Aufstellung eines Konzernabschlusses nach § 290 HGB ist
die Gesellschaft aufgrund der gréRenabhangigen Erleichterung des
§ 293 HGB befreit.

F. Nachtragsbericht

Die Gesellschaft hat bis zur Erstellung des Anhangs weitere 194 Be-
teiligungen an insgesamt 34 Zielfonds erworben, deren Anschaffungs-
kosten 2.179 TEUR betrugen. Bis zur Erstellung des Lageberichts
sind insgesamt 1.866 TEUR an Anschaffungskosten, die in der Bilanz
als Verbindlichkeiten ausgewiesen sind sowie 567 TEUR der nach Bi-
lanzstichtag erworbenen Beteiligungen an Zielfonds bezahlt. 515
TEUR an Anschaffungskosten einschlieRlich Nebenkosten sind zum
Zeitpunkt der Aufstellung der Bilanz noch nicht bezahilt.

Bis zum 13.11.2019 wurden weitere rd. 4,2 Mio. nachrangiger Na-
mensschuldverschreibungen emittiert.

Die Tochtergesellschaften haben bis zur Erstellung des Anhangs
ebenfalls weitere Beteiligungen erworben, deren Anschaffungskosten
rd. 1.637 TEUR betrugen. Diese werden, sofern die Kaufpreise fallig
sind, durch ein Gesellschafterdarlehen der Gesellschaft finanziert. Bis
zur Erstellung des Anhangs wurden insgesamt 7.312 TEUR an An-
schaffungskosten, die in den jeweiligen Bilanzen als Verbindlichkeiten
ausgewiesen sind bzw. nach dem Bilanzstichtag erworbenen Beteili-
gungen an Zielfonds betreffen, bezahlt.

Weitere Vorgange von wesentlicher Bedeutung fiir die Lage der Ge-
sellschaft sind nach Abschluss des Geschaftsjahres nicht eingetreten.

Oberhaching, den 13.11.2019

Der personlich haftende Gesellschafter
asuco Komplementar GmbH

Robert List
(Geschaftsflhrer)

Dietmar Schloz
(Geschaftsflhrer)

Der geschéaftsfuhrende Kommanditist
asuco Geschaftsbesorgungs GmbH

Robert List Dietmar Schloz
(Geschaftsfihrer) (Geschaftsfihrer)

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
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Lagebericht fiir das Geschafts-
jahr vom 01.10.2018 bis
30.09.2019

A. Grundlagen der Gesellschaft

Die asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG, Oberhaching (kurz: Gesellschaft), ist eine
Vermoégensverwaltungsgesellschaft in der
Rechtsform einer vermdgensverwaltenden Kom-
manditgesellschaft (GmbH & Co. KG).

Das Kommanditkapital von 25 TEUR ist vollstan-
dig eingezahlt.

Zur Realisierung des in § 2 Abs. 1 des Gesell-
schaftsvertrags definierten Gesellschaftszwecks
hat sich die Gesellschaft an 252 verschiedenen
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen (Zielfonds) durch Kauf
auf dem Zweitmarkt beteiligt. Die gesamten An-
schaffungskosten betrugen 115.663 TEUR.

Weiter ist die Gesellschaft an der asuco pro
GmbH, einer 100%igen Tochtergesellschaft, mit
nominal 25 TEUR beteiligt. Mit dieser GmbH wur-
de durch Kauf auf dem Zweitmarkt in Zielfonds
mit gewerblichen Einkinften sowie in Zielfonds
investiert, deren Liquidation kurzfristig erwartet
wird. Die gesamten Anschaffungskosten betrugen
88.285 TEUR. Diese Investitionen wurden, sofern
die Kaufpreise fallig waren, durch ein Gesell-
schafterdarlehen der Gesellschaft finanziert.

SchlieBlich ist die Gesellschaft an der asuco Beteili-
gungs GmbH mit nominal 50 EUR beteiligt, deren
wirtschaftliches Ergebnis ihr zu 100 % zuflieRt. Mit
dieser GmbH wurde durch Kauf auf dem Zweitmarkt
in Zielfonds mit gewerblichen Einklnften sowie in
Zielfonds investiert, deren Liquidation kurzfristig er-
wartet wird. Die gesamten Anschaffungskosten be-
trugen 6.787 TEUR. Diese Investitionen wurden,
sofern die Kaufpreise fallig waren, durch ein Gesell-
schafterdarlehen der Gesellschaft finanziert.

Darliber hinaus hat sich die Gesellschaft mit ei-
nem Kapitalanteil von 17.240 TEUR bzw. 83 % an
der asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH
& Co. KG beteiligt, welche direkt in zwei Immobili-
en in Saarlouis bzw. Hannover investiert hat. Die
Anschaffungskosten betrugen hierfir 11.580
TEUR. Dariber hinaus hat sie ein Gesellschafter-
darlehen in Hohe von 7.000 TEUR ausgereicht.

Zudem ist die Gesellschaft an der asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH mit nominal 50 EUR beteiligt, deren
wirtschaftliches Ergebnis ihr zu 100 % zuflief3t. Mit
dieser GmbH wurde durch Kauf auf dem Zweitmarkt
in Zielfonds mit gewerblichen Einkinften sowie in
Zielfonds investiert, deren Liquidation kurzfristig er-
wartet wird. Die gesamten Anschaffungskosten be-
trugen 2.727 TEUR. Diese Investitionen wurden,
sofern die Kaufpreise fallig waren, durch ein Gesell-
schafterdarlehen der Gesellschaft finanziert.

Die Gesellschaft partizipiert damit mittelbar an der
Entwicklung von 385 Immobilien, deren Nutzungs-

arten sich im Wesentlichen auf Handelsflachen, Biroflachen sowie
Spezialimmobilien wie z. B. Seniorenpflegeheime, Hotels, Logistikge-
baude und sonstige Flachen verteilen.

B. Wirtschaftsbericht

l. Geschafts- und Rahmenbedingungen

Das Jahr 2018 endete mit einem Allzeitrekord beim Handel mit ge-
werblich genutzten Immobilien in Deutschland. Erstmals Uberhaupt
wurde die 60-Mrd.-EUR-Marke Uberschritten. Der 10-Jahres-Rekord-
wert aus dem Vorjahr wurde um 6 % der zehnjahrige Mittelwert um
81 % ubertroffen.

Im Gegensatz zu den ebenfalls sehr umsatzstarken Jahren 2015 und
2017 war eine ausgepragte Fokussierung des Investmentgesche-
hens auf Landmark-Immobilien in den sieben Investmentzentren des
Landes zu beobachten. Hier wurden 36,3 Mrd. EUR angelegt — so
viel wie nie zuvor. An jedem Standort wurde der langjahrige Durch-
schnitt tberschritten — von 70 % in Berlin bis 163 % in Frankfurt.

Mit einem Ausnahmeergebnis von knapp 9,7 Mrd. EUR Transaktions-
volumen setzte sich die Bankenmetropole an die Spitze der Ver-
gleichsstadte. GrofRdeals im mittleren dreistelligen Millionen-EUR-
Bereich gab es auch in den anderen TOP 7: Berlin verfehlte nur
knapp die 7-Mrd.-EUR-Marke, Mlnchen brachte es auf Gber 6,5 Mrd.
EUR. Platz 4 belegte Hamburg mit 5,7 Mrd. EUR, das wie Diusseldorf
(3,4 Mrd. EUR, inkl. Umland 3,9 Mrd. EUR) und Stuttgart (2,2 Mrd.
EUR) ebenfalls Allzeitrekorde aufstellte. KoIn verfehlte mit 1,9 Mrd.
EUR das Vorjahreshoch um nur 7 %.

Mehr als ein Viertel des Transaktionsvolumens wurde durch Megade-
als ab 250 Mio. EUR aufwarts erzielt. Die gro3te Transaktion fand im
Rahmen der Fusion der Warenhausbetreiber Karstadt und Kaufhof
statt. Fir knapp 2 Mrd. EUR wechselten zwei, mit insgesamt 59 Kauf-
hof-Immobilien bestiickte Portfolios ihre Eigentimer. Insgesamt wur-
den 17,6 Mrd. EUR in Paketkaufe investiert, was einem Marktanteil
von 29 % entspricht. Der mit 43,0 Mrd. EUR bzw. 71 % Marktanteil
weitaus grofite Anteil entfiel auf Einzelkaufe.

Die im Markt vorhandenen Liquiditatsreserven als Folge der anhalten-
den Niedrigzinsphase sowie die krisenrobuste deutsche Binnenkon-
junktur, die Mietpreiswachstum in nahezu allen Assetklassen nach sich
zieht, trieben heimische wie auslandische Investoren an, nach nachhal-
tigen und wertstabilen Produkten Ausschau zu halten. Gleichzeitig
nutzten zahlreiche Verkaufer noch vor Erreichen des Hohepunktes im
aktuellen Marktzyklus die Gelegenheit, Wertsteigerungen zu erzielen.
Sie befeuerten den durch Produktmangel gepragten Markt zusatzlich
mit VerauBerungen von Projektentwicklungen oder aus dem Bestand.

Als Hauptakteure traten, wie schon 2017, vor allem Vermdgensver-
walter und Asset Manager auf. In der aktuellen Marktsituation sind
sie als Intermediare sowohl auf der Verkaufer- wie auch auf der Kau-
ferseite besonders gefragt. Bei den Investoren stehen sie mit 15,1
Mrd. EUR bzw. einem Marktanteil von 25 % unangefochten an der
Spitze, gefolgt von offenen Immobilien- und Spezialfonds (10,7 Mrd.
EUR bzw. 18 %). Auf der Verkauferseite liegen beide Branchen eng
beieinander mit 13 % bzw. 12 % Marktanteil, allerdings hinter Pro-
jektentwicklern (21 % bzw. 12,6 Mrd. EUR), die als Anbieter von
knappen Core-Produkten stark profitieren.

Auslandische Investoren konnten sich bei GroRRdeals haufiger gegen
die Konkurrenz aus dem Inland durchsetzen. Wahrend insgesamt der
Anteil des internationalen Kapitals mit 23,7 Mrd. EUR bzw. einem
Marktanteil von 40 % gegenuber dem Vorjahr um 5 Prozentpunkte zu-
ruckging, lag dessen Beteiligung an GroRdeals mit 53 % deutlich hdher.

Der hochdynamische Markt fur deutsche Gewerbeimmobilien erweist
sich als weiter steigerungsfahig. Mit 18,7 Mrd. EUR Transaktionsvolu-



men (TAV) wurde in Q3 2019 das zweitstarkste Einzelquartalsergeb-
nis aller Zeiten registriert. Zahlreiche Megadeals, die lange in Vorbe-
reitung waren, konnten abgeschlossen werden. Dazu zahlt mit Uber
2,5 Mrd. EUR eines der grof3ten jemals in Deutschland gehandelten
Portfolios, das sog. Millennium-Portfolio mit 49 Premium-, davon 35
Biuro- und Einzelhandelsobjekten. Ebenfalls marktpragend waren
mehrere Unternehmensbeteiligungen an Immobilienbestandshaltern,
so die Beteiligung von Madison und Peugeot an Signa mit jeweils 5 %
oder die 10 %-Beteiligung von TLG an Aroundtown. Angesichts des
zunehmenden Liquiditatsdrucks und Angebotsmangels wird diese
Form des indirekten Immobilieninvestments zuklnftig starker zu be-
obachten sein. Auslandisches Kapital behauptet sich mit einem Markt-
anteil von 38 % im Wettbewerb mit deutschen Investoren v. a. um
Landmarkdeals in den TOP 7. Dabei stehen Buros unangefochten auf
Platz 1, deren Brutto-Spitzenrenditen vielerorts erneut leicht gesun-
ken sind. Unter den sieben Investmentzentren fiihrt Berlin mit einem
Allzeitrekord des TAV in der Berichtsperiode Q1-3 die Rangliste mit
klarem Abstand auf das zweitplatzierte Miinchen an. Alle TOP 7 konn-
ten ihre jeweiligen 10-Jahresdurchschnitte Ubertreffen. Angesichts
der immer noch prall gefillten Dealpipeline ist von einer Jahresen-
drally auszugehen, an deren Ende ein neuerliches Rekordergebnis
erwartet wird. Die 60-Mrd.-EUR-Marke ist mittlerweile zum Greifen
nah.

Der Zweitmarkt, also der Markt, an dem Anteile von in der Regel be-
reits voll platzierten geschlossenen Alternativen Investmentfonds ge-
handelt und deren Kapitalerhéhungen durchgefiihrt werden, stellt seit
Jahren ein tendenziell wachsendes Segment dar. Neben der traditio-
nellen Vermittlung von Zweitmarktumsatzen durch den Anbieter bzw.
den Treuhander eines Beteiligungsangebotes haben sich nach dem
Kreditwesengesetz regulierte, Initiatoren Ubergreifende Zweitmarkt-
Handelsplattformen z. B. Fondsboérse Deutschland Beteiligungsmak-
ler AG, Deutsche Zweitmarkt AG etabliert und stehen verkaufswilligen
Anlegern als Verkaufsplattform zur Verfugung. Im Jahr 2018 wurde
bei offentlich sichtbaren Handelsvolumen ein Nominalkapital von
295,3 Mio. EUR gehandelt. Nach Einschatzung der Geschéftsfihrung
betragt das gesamte Handelsvolumen 370-390 Mio. EUR.

Il. Geschaftsverlauf und Lage der Gesellschaft

Im Geschaftsjahr 2018/2019 hat die Gesellschaft nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen mit einem Nominalbetrag in Héhe von
91,0 Mio. EUR emittiert. Dadurch konnten Beteiligungen an neuen
Zielfonds sowie Beteiligungen an bereits im Bestand befindlichen
Zielfonds in Héhe von insgesamt 73,8 Mio. EUR erworben, sowie
kurz- bzw. mittelfristige Gesellschafterdarlehen an Zielfonds in Hoéhe
von 8,8 Mio. EUR ausgereicht werden. Die Gesellschaft ist somit mit-
telbar bzw. unmittelbar an mehr als 252 verschiedenen, wirtschaftlich
aktiven Zielfonds von 51 Anbietern beteiligt, sodass die im Vorjahr
angestrebte Risikostreuung von 250 verschiedenen Zielfonds erreicht
werden konnte. Durch den laufenden Liquiditatszufluss aus den Ziel-
fonds insbesondere in Form von Ausschittungen konnte die Bedie-
nung der laufenden Aufwendungen gewahrleistet werden. Im Ge-
schéaftsjahr 2018/2019 waren in der Gesellschaft Liquiditatszuflisse
aus Ausschuttungen in Hohe von 6.626 TEUR zu verzeichnen. Bei der
100%igen Tochtergesellschaft waren neben den laufenden Liquidi-
tatszuflissen bedeutsame Liquiditatszuflisse aus Ausschittungen im
Zusammenhang mit Objektverkaufen von insgesamt 15.174 TEUR zu
verzeichnen.

1ll. Ertrags-, Finanz- und Vermégenslage

Ertragslage

Im Geschaftsjahr 2019 werden im Rohergebnis (3.746 TEUR) die
sonstigen betrieblichen Ertréage (3.368 TEUR), die Ertrage aus Zu-
schreibungen des Finanzanlagevermdgens (378 TEUR) sowie Ertra-
ge aus dem Abgang von Anlagevermdgen ausgewiesen.

Aus den erworbenen Beteiligungen an Zielfonds
wurden im Geschéftsjahr Ausschittungen in Hoéhe
von 3.119 TEUR ertragswirksam vereinnahmt.
Zudem wurden geringfligige Ertrage aus Auslei-
hungen des Anlagevermdgens erzielt. Zinsertrage
(3.520 TEUR) wurden fiir ausgereichte Gesell-
schafterdarlehen an die 100%ige Tochtergesell-
schaft asuco pro GmbH (2.745 TEUR), die asuco
Beteiligungs GmbH (383 TEUR), die asuco Zwei-
te Beteiligungs GmbH (72 TEUR), die asuco Im-
mobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG (76
TEUR), die Drehscheibe Bochum GmbH & Co.
KG (65 TEUR) und die asuco Immobilienfonds
Objekt Heide-Wessel KG (8 TEUR), mit denen je-
weils ein Beteiligungsverhaltnis besteht, erzielt.
Weitere Zinsertrdge wurden durch ein ausge-
reichtes Darlehen (166 TEUR) sowie durch kurz-
fristige Liquiditatsanlagen bei Kreditinstituten (4
TEUR) erzielt. Abschreibungen (4.996 TEUR)
wurden zum Bilanzstichtag aufgrund handels-
rechtlicher Vorschriften auf den niedrigeren bei-
zulegenden Zeitwert vorgenommen. Aufgrund von
Provisionen fir die Vermittlung von Fremdkapital
(6.338 TEUR), Prospektprifungskosten (31
TEUR), Druckkosten (35 TEUR), Gebihren fir
die Fuhrung des Namensschuldverschreibungs-
registers (570 TEUR), Konzeptionsgeblhren (141
TEUR), sonstigen Investitionskosten (30 TEUR),
Abschluss- und Prifungskosten (11 TEUR),
Rechts- und Beratungskosten (45 TEUR), Vergu-
tungen fir den Komplementar (30 TEUR) und den
geschaftsfuhrenden Kommanditisten (30 TEUR),
Kosten fiir das Berichts- und Informationswesen
(218 TEUR), Zinsaufwendungen (11.455 TEUR),
erfolgsabhangigen  Vergitungen bzw. Be-
standsprovisionen fiir die Serien 04-2017 und 06-
2018 (179 TEUR), Nebenkosten des Geldver-
kehrs einschlieflich Entgelt fir Guthaben (28
TEUR), ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen (5 TEUR) sowie nicht abziehbarer Vor-
steuer (79 TEUR) wurde in dem Geschéftsjahr ein
Jahresfehlbetrag von 13.836 TEUR erzielt.

Die Gesellschaft hat im abgelaufenen Geschéfts-
jahr keine festen Vergltungen an den Komple-
mentar und den geschaftsfihrenden Kommandi-
tisten bezahlt. Die Gesamtsumme der im abgelau-
fenen Geschaftsjahr gezahlten variablen Vergi-
tungen an den Komplementar und den geschéafts-
fuhrenden Kommanditisten betrug einschliel3lich
Umsatzsteuer 1.317 TEUR. Hiervon entfallen auf
das vorangegangene Geschéftsjahr 307 TEUR.
Die Anzahl der Begunstigten betragt somit zwei.

Die Gesellschaft hat im abgelaufenen Geschafts-
jahr weder feste noch variable Vergutungen an
Fihrungskrafte und Mitarbeiter bezahlt, deren be-
rufliche Tatigkeit sich wesentlich auf das Risiko-
profil der Gesellschaft auswirkt. Auch besondere
Gewinnbeteiligungen sind nicht bezahlt worden
(§ 24 Abs. 1 Vermbgensanlagengesetz).

Finanzlage

Die Finanzierung der Investitionen der Gesell-
schaft erfolgt durch die Emission von nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen. Die Liquidi-
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tatsreserve betrug zum Geschaftsjahresende
38.169 TEUR. Die Finanz- und Liquiditatslage der
Gesellschaft war stets gesichert.

Vermoégenslage
Die Bilanzsumme hat sich zum Abschlussstichtag
um 93.243 TEUR auf 274.530 TEUR erhoht.

Wesentliche Positionen auf der Aktivseite sind die
Finanzanlagen mit 119.264 TEUR. Weiter werden
Forderungen und sonstige Vermégensgegenstan-
de (75.834 TEUR) sowie Guthaben bei Kreditins-
tituten (53.824 TEUR) ausgewiesen. Der nicht
durch Vermoégenseinlagen gedeckte Verlustanteil
der Kommanditen hat sich aufgrund des handels-
rechtlichen Jahresfehlbetrags von 13.836 TEUR
auf 25.608 TEUR erhoht. Demgegenuber stehen
stille Reserven von lber 27.417 TEUR in den un-
mittelbar bzw. mittelbar gehaltenen Beteiligun-
gen, welche handelsrechtlich maximal zu ihren
Anschaffungskosten angesetzt werden diirfen.

Die Passivseite ist durch Verbindlichkeiten (274.519
TEUR), die sich zusammensetzen aus Verbindlich-
keiten aus der Emission von Namensschuldver-
schreibungen (256.182 TEUR), sonstigen Verbind-
lichkeiten (14.334 TEUR), Verbindlichkeiten gegen-
Uber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsver-
haltnis besteht (408 TEUR) und Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen (3.595 TEUR),
welche noch nicht geflossene Anschaffungskosten
von 2.381 TEUR beinhalten, sowie durch sonstige
Riickstellungen (11 TEUR) gepragt.

IV. Finanzielle und nicht finanzielle Leistungs-
indikatoren

Der wesentliche finanzielle Leistungsindikator der
Gesellschaft sind die mit den Beteiligungen an
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen erzielten Ausschuttungs-
renditen und Tilgungsgewinne. Eine Steuerung
der Gesellschaft Uber andere nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren erfolgt nicht.

V. Gesamtaussage

Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage ist ge-
ordnet.

C. Chancen- und Risikobericht

Durch die mittelbare Investition in den Immobili-
enmarkt bestehen fir die Gesellschaft Risiken in
der Vermietung der Immobilien, der Bonitat der
Mieter und der Entwicklung der Immobilienpreise.
Auch die Konditionen der Fremdfinanzierung der
erworbenen Zielfonds stellen Risiken dar.

Die Gesellschaft wird versuchen, diese Risiken
durch eine systematische Selektion der Beteili-
gungen an Zielfonds sowie die Investition in eine
Vielzahl von Zielfonds zu reduzieren.

Der wirtschaftliche Erfolg der Gesellschaft wird
daher im Wesentlichen von der laufenden Aus-
schuttungsrendite und der Wertentwicklung der
von der Gesellschaft erworbenen Zielfonds be-
einflusst.

Durch die Spezialisierung der asuco u. a. auf die Bewertung von ge-
schlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitio-
nen und das Fondsmanagement sowie die teilweise Uber 25-jahrige
Branchenerfahrung ist es in der Vergangenheit und wird es auch zu-
kinftig gelingen, attraktive Zielfonds zu erwerben. Mit Hilfe einer lau-
fend aktualisierten Datenbank kénnen einzelne Risiken aus Beteili-
gungen erkannt und z. B. durch aktive Einflussnahme auf das jewei-
lige externe Fondsmanagement oder durch Verkauf des Zielfonds
Uber den Zweitmarkt reagiert werden.

Der Zinsdienst fur die langfristige Fremdfinanzierung der Gesell-
schaft mit nachrangigen Namensschuldverschreibungen wird durch
die laufende Ausschuttungsrendite sowie aus VerauRerungs- bzw.
Liquidationsgewinnen des Portfolios an Zielfonds bedient. Risiken fur
die Gesellschaft bestehen in der Abhangigkeit der Entwicklung der
Einnahmen von der Mdglichkeit in entsprechende Zielfonds zu inves-
tieren.

Chancen sehen wir insbesondere in den attraktiven Preisen ge-
schlossener Alternativer Investmentfonds mit Immobilieninvestitio-
nen am Zweitmarkt und den sich hieraus ergebenden Wertentwick-
lungschancen.

D. Prognosebericht

Die Gesellschaft beabsichtigt, Beteiligungen an mehr als 260 ver-
schiedenen, wirtschaftlich aktiven Zielfonds von voraussichtlich mehr
als 60 Anbietern geschlossener Alternativer Investmentfonds mit Im-
mobilieninvestitionen einzugehen sowie Beteiligungen an bereits er-
worbenen Zielfonds zu erhéhen. Hierflr beabsichtigt die Gesellschaft
die Emission weiterer Namensschuldverschreibungen. Es wird er-
wartet, dass die Einnahmensituation der Gesellschaft durch die er-
reichte Risikostreuung gesichert ist. Durch die weitere Emission von
nachrangigen Namensschuldverschreibungen kénnen weitere Inves-
titionen am Zweitmarkt getatigt werden, so dass der erwartete laufen-
de Liquiditatszufluss aus den Zielfonds, insbesondere in Form von
Ausschittungen, die Bedienung der laufenden Aufwendungen ge-
wahrleisten kann.

Die bisherige Wertentwicklung ist hierbei kein Indikator fir die zu-
kinftige Wertentwicklung.

Oberhaching, den 13.11.2019
Der personlich haftende Gesellschafter

asuco Komplementar GmbH

Robert List
(Geschéftsfiihrer)

Dietmar Schloz
(Geschéftsfiihrer)

Der geschéaftsfihrende Kommanditist
asuco Geschaftsbesorgungs GmbH

Robert List
(Geschéftsfiihrer)

Dietmar Schloz
(Geschéftsfiihrer)



Bestidtigungsvermerk des unabhingigen Abschlusspriifers
An die asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, Oberhaching

Prifungsurteile

Ich habe den Jahresabschluss der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG,
Oberhaching — bestehend aus der Bilanz zum 30.09.2019 und der Gewinn- und
Verlustrechnung fur das Geschaftsjahr vom 01.10.2018 bis zum 30.09.2019 sowie dem
Anhang, einschlieRlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden -
geprift. DarUber hinaus habe ich den Lagebericht der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH &
Co. KG, Oberhaching fur das Geschéftsjahr vom 01.10.2018 bis zum 30.09.2019 gepruft.

Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefugte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen,
fur bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter
Berlicksichtigung des Vermdégensanlagengesetzes (VermAnIG) und vermittelt unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfuhrung ein den tatséchlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage der Gesellschaft zum
30.09.2019 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschéftsjahr vom 01.10.2018 bis zum
30.09.2019 und

e vermittelt der beigefligte 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 unter Berucksichtigung
des VermAnIG und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend
dar.

GemanR § 25 VermAnIG i. V. m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklare ich, dass meine Prifung zu
keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaRigkeit des Jahresabschlusses und des
Lageberichts gefuhrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Ich habe meine Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung
mit § 25 VermAnIG i. V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer  (IDW) festgestellten deutschen  Grundsdtze  ordnungsmaRiger
Abschlussprifung durchgefuhrt. Meine Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprufers fur die Prifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts meines Bestatigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Ich bin von dem Unternehmen unabhingig in Ubereinstimmung mit den
deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und habe meine sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfullt. Ich bin der
Auffassung, dass die von mir erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage fur meine Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu
dienen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen, fir bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des VermAnIG in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen, die sie in
Ubereinstimmung mit den deutschen Grundséitzen ordnungsméRiger Buchfilhrung als
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen,
der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen
ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir
verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit zu
beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit
der Fortfuhrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschléagig, anzugeben. Daruber hinaus
sind sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfuhrung der Unternehmenstéatigkeit 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 entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die
Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die
Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen und um ausreichende geeignete Nachweise fir die
Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

Meine Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob der Jahresabschluss
als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen 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 Prufung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukunftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der meine
Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Malk an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass
eine in Ubereinstimmung mit § 25 VermAnIG i. V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger
Abschlussprifung durchgefuhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus Verstéen oder Unrichtigkeiten resultieren und
werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise 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 Gbe ich pflichtgeméfRes Ermessen aus und bewahre eine kritische
Grundhaltung. Darliber hinaus

e dentifiziere und beurteile ich die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder
unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, plane und
fuhre Prufungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlange
Prafungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir meine
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei Verstoen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoRe
betrigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte  Unvollstdndigkeiten,
irrefihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinne ich ein Verstandnis von dem fiir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystems und den fir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen
und Manahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstéanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser
Systeme der Gesellschaft abzugeben.

e beurteile ich die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

e ziehe ich Schlussfolgerungen uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen
Vertretern ~ angewandten  Rechnungslegungsgrundsatzes  der  Fortfihrung  der
Unternehmenstéatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine
wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen koénnen. Falls ich zu dem Schluss komme, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, bin ich verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, mein jeweiliges Prifungsurteil zu
modifizieren. Ich ziehe meine Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum
meines Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten  kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

e beurteile ich die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

e beurteile ich den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

e flihre ich Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargesteliten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prifungsnachweise vollziehe ich dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben
von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und
beurteile die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigenstandiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu
den zugrunde liegenden Annahmen gebe ich nicht ab. Es besteht ein erhebliches
unvermeidbares Risiko, dass kunftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten
Angaben abweichen.
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Ich erértere mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prufung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen,
einschlieflich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die ich wahrend meiner Prifung
feststelle.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DER ORDNUNGSGEMAREN ZUWEISUNG VON
GEWINNEN, VERLUSTEN, EINLAGEN UND ENTNAHMEN ZU DEN EINZELNEN
KAPITALKONTEN

Priifungsurteil

Ich habe auch die ordnungsgeméafRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, die auch die von Treuhdndern verwalteten
Kapitalkonten umfassen, der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, Oberhaching,
zum 30. September 2019 gepruft.

Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte
die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemag.

Grundlagen fiir das Priifungsurteil

Ich habe meine Prufung der ordnungsgeméfen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten,
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 25 Abs.
3 VermAnIG 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. Meine Verantwortung nach
diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers
fur die Prifung der ordnungsgemafen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten® meines Vermerks weitergehend beschrieben.
Ich bin von der Gesellschaft unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und habe meine sonstigen deutschen
Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfilllt. Ich bin der Auffassung,
dass die von mir erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiur mein Prufungsurteil zu der ordnungsgemafen Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

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

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fiir die in allen wesentlichen
Belangen ordnungsgemafRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen
zu den einzelnen Kapitalkonten. Fir die von Treuhdndern verwalteten Kapitalkonten
beschrankt sich die Verantwortung der gesetzlichen Vertreter auf die Zuweisung der
Gewinne, Verluste, Einlagen und Entnahmen zu dem Kapitalkonto des Treuhdnders sowie
auf die Einholung von Informationen zur Entwicklung der Kapitalkonten der von ihm
treuhanderisch gehaltenen Anteile. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur
die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig
bestimmt haben, um die ordnungsgeméaRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen
und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu ermdglichen.



Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte
die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemag.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméaRBen
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen
Kapitalkonten

Meine Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob die Zuweisung von
Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten
ordnungsmafig ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der mein Prifungsurteil zu der
ordnungsgemaRen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaRl an Sicherheit, aber keine Garantie daftr, dass
eine in Ubereinstimmung mit § 25 Abs. 3 VermAnIG 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 koénnen aus VerstdRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet werden kénnte, 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.

Wahrend der Prifung Ube ich pflichtgemalRes Ermessen aus und bewahre eine kritische
Grundhaltung. Daruber hinaus

« identifiziere und beurteile ich die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder
unbeabsichtigter — falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, plane und fihre Prifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlange Prifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur mein Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass
wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstéRen héher als bei
Unrichtigkeiten, da VerstoRe betrugerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte
Unvolistandigkeiten, irrefuhrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kénnen.

« beurteile ich die OrdnungsmaRigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen
und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten unter Berlicksichtigung der Erkenntnisse
aus der Prufung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Prufungshandlungen tUberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Friedberg, den 30. Dezember 2019

Harteis, Diepolder, Dr. Forster PartG mbB
Steuerberater, Wirtschaftsprifer, Rechtsbeistand

- Markus Harteis
oy (Wirischaftsprifer)
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Vermdogens-, Finanz- und
Ertragsplanung

Die nachfolgende Vermogens-, Finanz- und Er-
tragsplanung stellt die prognostizierte Entwick-
lung des Emittenten bis zum 30.09.2026 dar.

Die Vermogensplanung wird in Form einer Plan-
Bilanz abgebildet und zeigt die prognostizierte
Entwicklung des Eigen- und des Fremdkapitals
(Passiva) des Emittenten unter besonderer Be-
riicksichtigung der Emission der Namensschuld-
verschreibungen der Serien ZweitmarktZins 00-
2016 pro, ZweitmarktZins 01-2016, Zweit-
marktZins 02-2016 plus, ZweitmarktZins 03-
2016, ZweitmarktZins 04-2017, Zweitmarkt-
Zins 05-2017, Immobilien-ZweitmarktZins 06-
2018, ZweitmarktZins 07-2018 pro, Zweit-
marktZins 08-2018, ZweitmarktZins 09-2019,
ZweitmarktZins 10-2019 pro, ZweitmarktZins
11-2019 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 12-
2020 sowie die hieraus abgeleitete Vermogens-
lage (Aktiva).

Die Ertragsplanung wird in Form einer Plan-Ge-
winn- und Verlustrechnung abgebildet.

Die Finanzplanung des Emittenten wird im Rah-
men einer Kapitalflussrechnung dargestellt.

Fiir die Prognose der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage wurden die auf den Seiten 29 ff. un-
ter ,Erlauterung der wesentlichen Annahmen
und Wirkungszusammenhinge der Prognose
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage” darge-
stellten Annahmen getroffen.

Vermogenslage der asuco Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG

Unter der Position Anlagevermogen werden die Finanzanlagen
ausgewiesen. Hierbei handelt es sich um den Buchwert der vom
Emittenten bis zum jeweiligen Geschéftsjahresende erworbenen
Beteiligungen an geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen sowie sonstigen Gesellschaften (gemein-
sam ,Zielfonds”). Darliber hinaus sind unter dieser Position auf-
grund ihres Eigenkapitalcharakters die Gesellschafterdarlehen an
die Zielfonds SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt”
KG, Zweite SAB Treuhand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin
,Neue Welt” KG, Zweite SAB Treuhand und Verwaltung GmbH &
Co. Berlin ,Wohnen an der Spree” KG sowie Berlin Kaiserdamm
GbR ausgewiesen.

Im Umlaufvermégen sind die vom Emittenten an die asuco pro
GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH (jeweils 100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) gewahrten Gesellschafterdarlehen, die Gesellschafter-
darlehen an die Zielfonds asuco Immobilienfonds Objekt Heide-
Wessel KG (ehemals H.F.S. Immobilienfonds Deutschland 20 KG),
asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, Dreh-
scheibe Bochum GmbH & Co. KG sowie AS Immobilien-Sachwer-
te GmbH & Co. KG, sonstige Forderungen sowie das Bankgutha-
ben des Emittenten ausgewiesen.

Das Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco pro GmbH
ist bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung im Vergleich zum Jah-
resabschluss vom 30.09.2019 aufgrund der Investitionen der asuco
pro GmbH in Beteiligungen an Zielfonds gestiegen. Diese Investiti-
onen wurden durch eine Erhéhung des Gesellschafterdarlehens des
Emittenten finanziert. Uber den Prognosezeitraum wird dieses Ge-
sellschafterdarlehen mit dem Erfillungsbetrag vom 30.09.2019 in
Hohe von 52.756.000 EUR fortgeschrieben. Da das Gesellschafter-
darlehen an die asuco pro GmbH zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung 55.644.000 EUR betragt, wird somit angenommen, dass das
Gesellschafterdarlehen zwischen dem Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung und dem Ende des laufenden Geschiftsjahres am
30.09.2020 in Hohe von 2.888.000 EUR durch die asuco pro GmbH
zurlickgefiihrt wird. Die Ruckfiihrung des Gesellschafterdarlehens
erfolgt mit liquiden Mitteln, die der asuco pro GmbH als Kapital-
riickfluss aufgrund von Liquidationen bzw. Teilliquidationen der von
der asuco pro GmbH erworbenen Zielfonds zuflieRen.

Das an die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Betei-
ligung des Emittenten) gewdhrte Darlehen ist bis zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung im  Vergleich zum Jahresabschluss vom
30.09.2019 aufgrund der Investitionen der asuco Beteiligungs GmbH
in Beteiligungen an Zielfonds gestiegen. Diese Investitionen wurden
durch eine Erhdhung des Gesellschafterdarlehens des Emittenten fi-
nanziert. Uber den Prognosezeitraum wird dieses Gesellschafterdar-
lehen mit dem Erfiillungsbetrag vom 30.09.2019 in Hohe von
6.405.000 EUR fortgeschrieben. Da das Gesellschafterdarlehen an



die asuco Beteiligungs GmbH zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
7.335.000 EUR betrédgt, wird somit angenommen, dass das Gesell-
schafterdarlehen zwischen dem Zeitpunkt der Prospektaufstellung
und dem Ende des laufenden Geschiftsjahres am 30.09.2020 in
Hohe von 930.000 EUR durch die asuco Beteiligungs GmbH zurtick-
gefiihrt wird. Die Riickfiihrung des Gesellschafterdarlehens erfolgt mit
liquiden Mitteln, die der asuco Beteiligungs GmbH als Kapitalriick-
fluss aufgrund von Liquidationen bzw. Teilliquidationen der von der
asuco Beteiligungs GmbH erworbenen Zielfonds zufliefSen.

Das an die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftli-
che Beteiligung des Emittenten) gewahrte Darlehen ist bis zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung im Vergleich zum Jahresabschluss
vom 30.09.2019 aufgrund der Investitionen der asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH in Beteiligungen an Zielfonds gestiegen. Diese Inves-
titionen wurden durch eine Erhchung des Gesellschafterdarlehens
des Emittenten finanziert. Uber den Prognosezeitraum wird dieses
Gesellschafterdarlehen mit dem Erftllungsbetrag vom 30.09.2019
in Hohe von 2.585.000 EUR fortgeschrieben. Da das Gesellschafter-
darlehen an die asuco Zweite Beteiligungs GmbH zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung 2.760.000 EUR betragt, wird somit ange-
nommen, dass das Gesellschafterdarlehen zwischen dem Zeitpunkt
der Prospektaufstellung und dem Ende des laufenden Geschiftsjah-
res am 30.09.2020 in Hohe von 175.000 EUR durch die asuco
Zweite Beteiligungs GmbH zurlickgefiihrt wird. Die Rickfihrung
des Gesellschafterdarlehens erfolgt mit liquiden Mitteln, die der asu-
co Zweite Beteiligungs GmbH als Kapitalriickfluss aufgrund von Li-
quidationen bzw. Teilliquidationen der von der asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH erworbenen Zielfonds zufliellen.

Bei den sonstigen Forderungen zum 30.09.2019 in Hohe von ca.
9.493.101 EUR handelt es sich um ausstehende Zinsen fiir das Ge-
sellschafterdarlehen an die asuco pro GmbH in Hohe von ca.
2.143.677 EUR, ausstehende Zinsen fir das Gesellschafterdarle-
hen an die asuco Beteiligungs GmbH in Hohe von ca. 311.149
EUR, ausstehende Zinsen fiir das Gesellschafterdarlehen an die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH in H6he von ca. 72.051 EUR,
eine im Zusammenhang mit dem Cash-Management der asuco-
Unternehmensgruppe (siehe unter ,Liquidititsanlage” auf Seite
104) stehende kurzfristige Liquidititsanlage in Hohe von ca.
6.800.000 EUR sowie sonstige Forderungen in Hohe von ca.
166.224 EUR. Es wird angenommen, dass diese sonstigen Forde-
rungen bis zum 30.09.2020 beglichen werden. Insofern werden
Uber den gesamten Prognosezeitraum unter der Position Sonstige
Forderungen 0 EUR ausgewiesen.

Der nicht durch Vermogenseinlagen gedeckte Verlustanteil ergibt
sich per Saldo aus dem gezeichneten Kapital, dem Verlustvortrag
und dem Jahrestiberschuss/-fehlbetrag des jeweiligen Geschfts-
jahres. Da die Summe aus Verlustvortrag und Jahresiiberschuss/-
fehlbetrag negativ ist und das gezeichnete Kapital tbersteigt, ver-
fugt der Emittent bilanziell Gber ein negatives Eigenkapital. Dieses
wird auf der Aktivseite der Bilanz als nicht durch Vermogenseinla-
gen gedeckter Verlustanteil der Kommanditisten ausgewiesen.

Auf der Passivseite der Bilanz ist deshalb unter
der Position Eigenkapital bei den Kapitalantei-
len der Kommanditisten 0 EUR ausgewiesen.
Der Emittent ist bilanziell, aber nicht im insol-
venzrechtlichen Sinne, Gberschuldet, da in den
erworbenen Beteiligungen an Zielfonds erhebli-
che stille Reserven enthalten sind und auf Basis
der Ergebnisplanung des Emittenten die buch-
maBige Uberschuldung ausgeglichen wird.

In den Rickstellungen werden die geplanten
Kosten fiir die Priifung des Jahresabschlusses,
die Informationsveranstaltung sowie die sonsti-
gen Kosten berticksichtigt.

Die Verbindlichkeiten beinhalten den Nominalbe-
trag der Namensschuldverschreibungen der Serien
ZweitmarktZins sowie die am 10.01. des auf das
Ende des jeweiligen Geschéftsjahres folgenden
Jahres fallig werdenden Zinsen und Zusatzzinsen.
Bei den im Jahresabschluss zum 30.09.2019 aus-
gewiesenen sonstigen Verbindlichkeiten handelt
es sich um noch offene Anschaffungs- und An-
schaffungsnebenkosten gegeniiber Zielfonds in
Hohe von ca. 2.381.425 EUR, ausstehende Vergii-
tungen an die asuco Treuhand GmbH fiir das Ge-
schéftsjahr bis zum 30.09.2019 in Hohe von ca.
17.062 EUR, ausstehende Vergiitungen an die asu-
co Vertriebs GmbH aus der Vermittlung von Na-
mensschuldverschreibungen in Hohe von ca.
1.196.805 EUR, ausstehende Vergtitungen an die
asuco Komplementdr GmbH fiir das Geschéftsjahr
bis zum 30.09.2019 in H6he von ca. 35.083 EUR,
ausstehende Vergiitungen an die asuco Geschafts-
besorgungs GmbH fiir das Geschéftsjahr bis zum
30.09.2019 in Hohe von ca. 372.884 EUR, eine
an die Hortkorn Finanzen GmbH zahlbare erfolgs-
abhdngige Vergiitung fiir die Namensschuldver-
schreibungen der Serien ZweitmarktZins 04-2017
sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 in
Hohe von insgesamt ca. 179.185 EUR, Verbind-
lichkeiten aus Uberzahlten Einzahlungen in Hohe
von ca. 2.479.718 EUR sowie sonstige Verbind-
lichkeiten in H6he von ca. 207.860 EUR. Die Ver-
glitungen der asuco Treuhand GmbH, der asuco
Vertriebs GmbH, der asuco Komplementar
GmbH, der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH
sowie der Hortkorn Finanzen GmbH sind im Jah-
resabschluss zum 30.09.2019 lediglich deshalb
als Verbindlichkeiten ausgewiesen, weil die Vergii-
tungen noch nicht gezahlt wurden, die Liquiditat
also noch nicht abgeflossen ist. Es wird angenom-
men, dass diese sonstigen Verbindlichkeiten bis
zum 30.09.2020 getilgt werden.

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
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In den Folgejahren umfassen die sonstigen Ver-
bindlichkeiten die jdhrlich zu ermittelnde und
an die Hortkorn Finanzen GmbH zahlbare er-
folgsabhdngige Vergitung fir die Namens-
schuldverschreibungen der Serien Zweitmarkt-
Zins 04-2017, Immobilien-ZweitmarktZins 06-
2018 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 12-
2020. Aullerdem ist in den sonstigen Verbind-
lichkeiten zum 30.09.2022 (04-2017), zum
30.09.2024 (06-2018), zum 30.09.2025 (03-
2016 und 12-2020) und zum 30.09.2026 (00-
2016 pro, 01-2016 und 02-2016 plus) die mit
Filligkeit der jeweiligen Namensschuldver-
schreibungen an die asuco Geschéftsbesor-
gungs GmbH zahlbare erfolgsabhédngige Vergi-
tung ausgewiesen. Diese sonstigen Verbindlich-
keiten gegeniiber der Hortkorn Finanzen GmbH
sowie der asuco Geschiftsbesorgungs GmbH
werden im jeweiligen Folgejahr beglichen und
sind in der Finanzlage unter der Position 4 ent-
halten.

Vermogenslage in EUR'

Die Planbilanzen der Geschéftsjahre 2020 bis 2026 kénnen der
Abbildung ,Vermogenslage in EUR” auf den Seiten 192 f. entnom-
men werden.

Zwischen-Bilanz zum 31.12.2019

Die Finanzanlagen sind bis zum Stichtag der Zwischeniibersicht
(31.12.2019) im Vergleich zum Jahresabschluss vom 30.09.2019
aufgrund der Investitionen des Emittenten in Beteiligungen an Ziel-
fonds gestiegen.

Der Emittent hat zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ein weite-
red Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds AS Immobilien-Sach-
werte GmbH & Co. KG gewahrt, das in der Zwischen-Bilanz zum
31.12.2019 unter der Position Forderungen und sonstige Vermo-
gensgegenstande ausgewiesen ist.

Die Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco pro GmbH
sowie die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) sind bis zum Stichtag der Zwischeniiber-
sicht (31.12.2019) im Vergleich zum Jahresabschluss vom
30.09.2019 aufgrund der Investitionen der asuco pro GmbH, der

Aktiva 30.09.2019 31.12.2019 30.09.2020
(Zwischen-Bilanz) (Prognose)
A. Anlagevermogen
I. Finanzanlagen 119.264.105 126.574.050 232.888.897
B. Umlaufvermogen
I. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande
- Gesellschafterdarlehen an asuco pro GmbH 52.756.000 55.874.000 52.756.000
- Gesellschafterdarlehen an asuco Beteiligungs GmbH 6.405.000 6.738.000 6.405.000
- Gesellschafterdarlehen an asuco Zweite Beteiligungs GmbH 2.585.000 2.610.000 2.585.000
- Gesellschafterdarlehen an Zielfonds 4.595.000 5.395.000 5.395.000
- Sonstige Forderungen 9.493.101 3.669.341 0
II. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks 53.823.804 56.852.429 16.936.842
C. Nicht durch Vermogenseinlagen gedeckter Verlustanteil
Kommanditisten 25.607.917 22.834.164 28.355.557

Summe Aktiva

274.529.927 280.546.984 345.322.296

Passiva

A. Eigenkapital

I. Kapitalanteile Kommanditisten 0 0 0
B. Riickstellungen 10.710 10.710 23.800
C. Verbindlichkeiten
- Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 256.182.000 265.279.000 333.566.000
- Zinsen Anleger (Glaubiger) der Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 11.467.195 11.467.195 11.600.481
- Sonstige Verbindlichkeiten 6.870.022 3.790.080 132.015

Summe Passiva

274.529.927 280.546.984 345.322.296

EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen méglich.

,Kapitalanteile Kommanditisten” ausgewiesen werden wiirde.

Unter Berlicksichtigung des Net Asset Values des Emittenten zum 30.09.2019 (Ermittlung gemaB § 1 Nr. 12 der Anleihebedingungen) ergibt sich nach Abzug des Nominalbetrages der zum
30.09.2019 ausgegebenen Namensschuldverschreibungen aller Serien ein positives Eigenkapital in Hohe von rd. 1.680.228 EUR, das auf der Passivseite der Bilanz unter der Position




asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH in Beteiligungen an Zielfonds gestiegen. Diese Investitio-
nen wurden durch eine Erhéhung der Gesellschafterdarlehen des
Emittenten finanziert.

Die sonstigen Forderungen zum 31.12.2019 in Hohe von
3.669.341 EUR beinhalten Zinsforderungen gegentiber der asuco
pro GmbH (3.107.927 EUR), der asuco Beteiligungs GmbH
(426.410 EUR), der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (117.795
EUR), der asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG
(15.753 EUR) sowie der asuco Immobilienfonds Objekt Heide-
Wessel KG (1.457 EUR).

Die Position Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks hat sich insbesondere aufgrund der
Emission von Namensschuldverschreibungen im Vergleich zum
Jahresabschluss vom 30.09.2019 erhoht.

Der nicht durch Vermdgenseinlagen gedeckte Verlustanteil ist bis
zum 31.12.2019 leicht gesunken.

Die Riickstellung fiir die Kosten fiir die Jahresab-
schlusspriifung wurde bis zum 31.12.2019 nicht
aufgel6st, da diese Kosten noch nicht beglichen
wurden.

Aufgrund der weiteren Platzierung von Na-
mensschuldverschreibungen hat sich zudem die
Position Nominalbetrag der Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins erhoht.

Die Zinsen an die Anleger (Glaubiger) wurden
am 10.01.2019 ausgezahlt und sind daher noch
in voller Hohe in der Zwischen-Bilanz enthalten.

Die  sonstigen  Verbindlichkeiten ~ zum
31.12.2019 in Hohe von 3.790.080 EUR bein-
halten offene Anschaffungskosten (3.041.903
EUR), ausstehende Vergiitungen (679.158 EUR)
sowie sonstige Verbindlichkeiten (69.019 EUR).

30.09.2021 30.09.2022 30.09.2023 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2026
(Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose)
232.906.520 232.921.895 208.713.154 208.722.020 183.190.726 160.836.039
52.756.000 52.756.000 52.756.000 52.756.000 52.756.000 52.756.000
6.405.000 6.405.000 6.405.000 6.405.000 6.405.000 6.405.000
2.585.000 2.585.000 2.585.000 2.585.000 2.585.000 2.585.000
5.395.000 5.395.000 5.395.000 5.395.000 5.395.000 5.395.000
0 0 0 0 0 0
20.969.848 20.894.727 19.755.768 19.718.064 18.469.173 16.651.557
28.337.934 33.585.126 28.258.107 31.878.216 32.115.575 74.189.450
349.355.302 354.542.749 323.868.030 327.459.300 300.916.475 318.818.046
0 0 0 0 0 0
30.940 30.940 28.560 28.560 26.180 21.420
333.566.000 333.566.000 309.296.000 309.296.000 282.757.000 259.707.000
15.756.064 19.118.230 14.543.470 17.138.178 17.312.708 55.494.099
2.298 1.827.579 0 996.561 820.586 3.595.527
349.355.302 354.542.749 323.868.030 327.459.300 300.916.475 318.818.046
A
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Finanzlage der asuco Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG

Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstatig-
keit beinhaltet tiber den gesamten Prognosezeit-
raum die laufenden Einnahmen aus Anlageob-
jekten, die Zins- und Zusatzzinszahlungen an
die Anleger (Glaubiger), laufende Ausgaben
(u. a. Prifungskosten, Beratungskosten, Kosten
fur die Informationsveranstaltungen) sowie die
laufenden Verglitungen. Die Zins- und Zusatz-
zinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) im
Zeitraum 01.10.2019 bis 30.09.2020 enthalten
neben den fiir das Geschéftsjahr bis zum
30.09.2019 félligen Zins- und Zusatzzinszah-
lungen in Hohe von 11.454.881 EUR auch noch
ausstehende Zins- und Zusatzzinszahlungen
aus vorangegangenen Geschiftsjahren in Hohe
von 12.314 EUR. Diese Zins- und Zusatzzins-
zahlungen stehen noch aus, da Erbfille einge-
treten sind und die Umschreibung auf die Erben
noch nicht abgeschlossen werden konnte. Im

Finanzlage in EUR'

Zeitraum bis zum 30.09.2020 wird zudem der Erhalt der zum
30.09.2019 bestehenden sonstigen Forderungen (Zusammenset-
zung ist auf Seite 191 unter ,Vermdgenslage der asuco Immobili-
en-Sachwerte GmbH & Co. KG” dargestellt) sowie die Tilgung der
zum 30.09.2019 bestehenden sonstigen Verbindlichkeiten (Zu-
sammensetzung ist auf Seite 191 dargestellt) ausgewiesen.

Zum 10.01.2023, 10.01.2025 bzw. 10.01.2026 werden Zielfonds
verdufBert und sonstige Einnahmen generiert, die im Cashflow der
laufenden Geschiftstatigkeit ausgewiesen sind. Hintergrund der
VerdufRerung ist, dass zu den vorgenannten Zeitpunkten die Riick-
zahlung sowie die Zahlung der letzten Zinsen und Zusatzzinsen
fur die Namensschuldverschreibungen der Serien ZweitmarktZins
04-2017, Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 bzw. Zweitmarkt-
Zins 03-2016 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 fallig
sind. Die VerduRerung erfolgt zur Erhdhung der Liquiditdt des
Emittenten, welche wiederum fiir die Bedienung der Riickzah-
lungsanspriiche sowie der Anspriiche auf Zinsen und Zusatzzinsen
der jeweiligen Serie benétigt wird. Im Cashflow der laufenden Ge-
schaftstatigkeit sind daher sonstige Einnahmen in Hohe von ca.
29.535.760 EUR (am 10.01.2023), ca. 30.168.003 EUR (am
10.01.2025) bzw. ca. 27.924.218 EUR (am 10.01.2026) enthalten.

01.10.2019 01.10.2020
30.09.2020 30.09.2021
(Prognose) (Prognose)
Cashflow aus laufender Geschiftstitigkeit
1. Laufende Einnahmen aus Anlageobjekten, sonstige Einnahmen 13.228.671 17.214.107
2. Zinsen und Zusatzzinsen an Anleger (Glaubiger) -11.467.195 -11.600.481
3. Laufende Ausgaben (u.a. Verwaltung, Priifung, Beratung,
Informationsveranstaltung) -10.710 -23.800
4. Verglitungen -1.466.266 -1.539.710
5. Erhalt sonstige Forderungen vom 30.09.2019 9.493.101 0
6. Tilgung sonstige Verbindlichkeiten vom 30.09.2019 -6.870.022 0
Cashflow aus Investitionstitigkeit
7. Investition in Anlageobjekte -111.092.031 -17.110
8. Vertraglich vereinbarte einmalige, nicht substanzbildende
weiche Kosten (Anschaffungsnebenkosten) -9.155.710 0
Cashflow aus Finanzierungstitigkeit
9. Zufluss Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 77.384.000 0
10. Abfluss Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 0 0
11. Agio der Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 3.069.200 0
12. Liquiditit zum Anfang des Geschiftsjahres 53.823.804 16.936.842
13. Liquiditit zum Ende des Geschiftsjahres 16.936.842 20.969.848

EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen moglich.




Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit beinhaltet die im jewei-
ligen Geschiftsjahr erworbenen Beteiligungen an Zielfonds. Dabei
wird auch die Reinvestition der Riickzahlungsreserve berticksich-
tigt. Es wird angenommen, dass simtliche dem Emittenten zuflie-
Renden Netto-Einnahmen aus der Emission von Namensschuldver-
schreibungen bis zum 30.09.2020 in Anlageobjekte investiert wer-
den. Auerdem sind die vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht
substanzbildenden weichen Kosten aufgefiihrt.

Im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit werden der Zu- und
Abfluss des Nominalbetrages sowie das Agio der Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins ausgewiesen.

Das Agio ist Bestandteil der an die asuco Vertriebs GmbH zu zah-
lenden Vermittlungsprovision und daher als Liquiditatsabfluss in
den vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden
weichen Kosten berlicksichtigt.

Bei der Ermittlung der Liquiditdt zum Ende des jeweiligen Geschifts-
jahres wird die Summe aus dem Cashflow aus der laufenden Ge-
schéftstatigkeit, dem Cashflow aus der Investitionstatigkeit und dem

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit mit der
Liquiditdt zum Anfang des Geschéftsjahres ver-
rechnet.

Die Prognose der Finanzlage fiir die Geschafts-
jahre 2020 bis 2026 kann der untenstehenden
Abbildung ,Finanzlage in EUR” enthommen
werden.

01.10.2021 01.10.2022 01.10.2023 01.10.2024 30.09.2025
30.09.2022 30.09.2023 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2026
(Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose)
17.215.048 45.458.201 15.923.169 44.727.868 41.290.551
-15.756.064 -19.118.230 -14.543.470 -17.138.178 -17.312.708
-30.940 -30.940 -28.560 -28.560 -26.180
-1.488.238 -3.164.745 -1.380.236 -2.262.718 -2.713.976
0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

-14.928 -13.245 -8.608 -8.301 -5.303

0 0 0 0 0

0 0 0 0 0

0 -24.270.000 0 -26.539.000 -23.050.000

0 0 0 0 0
20.969.848 20.894.727 19.755.768 19.718.064 18.469.173
20.894.727 19.755.768 19.718.064 18.469.173 16.651.557

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
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Ertragslage der asuco Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG

In den sonstigen betrieblichen Ertrigen werden
Ertrdge aus der TeilverduRerung einer Beteili-
gung, Ertrdge aus der Zuschreibung zum Finanz-
anlagevermdogen, der Gewinn aus der Verdufe-
rung von Zielfonds zum 10.01.2023, 10.01.2025
bzw. 10.01.2026 sowie das vom Emittenten ver-
einnahmte Agio ausgewiesen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen be-
stehen aus den vertraglich vereinbarten einmali-
gen, nicht substanzbildenden weichen Kosten
abzgl. der Provisionen des Komplementars fiir
die Ankaufsabwicklung der Investitionen, die ak-
tiviert werden, den vertraglich vereinbarten lau-
fenden Vergiitungen, Priifungskosten, Beratungs-
kosten, Kosten flir die Informationsveranstaltun-
gen sowie aus nicht abziehbarer Vorsteuer.

Die Ertrdge aus Beteiligungen entsprechen den
vereinnahmten Ausschiittungen aus Zielfonds, die
Uber den gesamten Prognosezeitraum in voller
Hohe als ertragswirksam angenommen werden.

In den Ertrdgen aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermogens wer-
den zum 30.09.2019 Zinsertrdge aus dem Ge-
sellschafterdarlehen an den Zielfonds SAB Real
Estate GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt” KG
ausgewiesen. Diese Zinsertrige werden in den

Folgejahren und der Position Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
ausgewiesen.

Die Position Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage beinhaltet die Zins-
ertrdge aus den an die asuco pro GmbH, die asuco Beteiligungs
GmbH, die asuco Zweite Beteiligungs GmbH sowie die Zielfonds
asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wessel KG (ehemals H.E.S. Im-
mobilienfonds Deutschland 20 KG), asuco Immobilien-Sachwerte
Portfolio GmbH & Co. KG, Drehscheibe Bochum GmbH & Co. KG,
SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt” KG, Zweite
SAB Treuhand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Neue Welt” KG,
Zweite SAB Treuhand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen
an der Spree” KG, Berlin Kaiserdamm GbR sowie AS Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG gewdhrten Gesellschafterdarlehen.

Abschreibungen auf Finanzanlagen wurden zum 30.09.2019 auf-
grund der Beriicksichtigung von niedrigeren beizulegenden Wer-
ten der Beteiligungen an Zielfonds vorgenommen.

Die Position Zinsen und dhnliche Aufwendungen beinhaltet die Zins-
und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) des Emittenten.
Im Zeitraum vom 01.10.2018 bis 30.09.2019 sind neben den fiir das
Geschaftsjahr bis zum 30.09.2019 falligen Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Gldubiger) in Hohe von 11.454.881 EUR zu-
dem noch Negativzinsen in dieser Position enthalten.

Der Jahresfehlbetrag in den Geschiftsjahren bis zum 30.09.2019 so-
wie 30.09.2020 ergibt sich im Wesentlichen aufgrund der vertraglich
vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten,
die bei der Emission der Namensschuldverschreibungen anfallen.

Der Jahresfehlbetrag in den Geschéftsjahren bis zum 30.09.2022,
30.09.2024 sowie 30.09.2025 entsteht im Zusammenhang mit der

Ertragslage in EUR'

01.10.2018 01.10.2019 01.10.2019

30.09.2019 31.12.2019 30.09.2020

(Zwischen-Gewinn- (Prognose)

und Verlustrechnung)

1. Sonstige betriebliche Ertrage 3.746.251 437.850 3.069.200

2. Sonstige betriebliche Aufwendungen -7.770.051 -1.093.611 -7.445.030

3. Ertrdge aus Beteiligungen 3.118.619 2.205.489 8.970.655
4. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und

Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 279 0 0

5. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 3.519.577 1.224.274 4.258.015

6. Abschreibungen auf Finanzanlagen

und auf Wertpapiere des Umlaufvermégens -4.995.696 0 0

7. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -11.454.888 0 -11.600.481

8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 0 0

9. Ergebnis nach Steuern -13.835.910 2.774.001 -2.747.641

10. Jahresiiberschuss/-fehlbetrag -13.835.910 2.774.001 -2.747.641

EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen moglich.




Riickzahlung der Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 04-2017 (2022), Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018
(2024) bzw. ZweitmarktZins 03-2016 und Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 12-2020 (2025). Dies ist darauf zurlickzufiihren, dass die bei
Falligkeit der Namensschuldverschreibungen der jeweiligen Serie
zahlbaren Zinsen und Zusatzzinsen im Jahresabschluss zum
30.09.2022, 30.09.2024 bzw. 30.09.2025 bereits als Verbindlichkeit
sowie Zinsaufwand berticksichtigt sind. Im Gegensatz dazu werden
die Ertrage aus der VerdufRerung von Zielfonds zur Finanzierung der
Zahlung dieser Zinsen und Zusatzzinsen erst zum 10.01.2023,
10.01.2025 bzw. 10.01.2026 verbucht und daher erst im jeweiligen
Folgejahr in der Gewinn- und Verlustrechnung berticksichtigt.

Der Jahresfehlbetrag in dem Geschéftsjahr bis zum 30.09.2026 entsteht
im Zusammenhang mit der Riickzahlung der Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016 und 02-2016
plus. Dies ist darauf zurlickzufiihren, dass den bei Falligkeit der Na-
mensschuldverschreibungen der jeweiligen Serie zahlbaren Zinsen und
Zusatzzinsen, die im Jahresabschluss zum 30.09.2026 als Verbindlich-
keit sowie Zinsaufwand beriicksichtigt sind, keine Ertrage aus der Verdu-
RBerung von Zielfonds gegentiberstehen. Vielmehr wird die Zahlung der
Zinsen und Zusatzzinsen sowie die Riickzahlung der Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag durch eine Neuemission von
weiteren Namensschuldverschreibungen zum 10.01.2027 finanziert.

Die Plan-Gewinn- und Verlustrechnungen fiir die Geschaftsjahre
2020 bis 2026 kénnen der untenstehenden Abbildung ,Ertragslage
in EUR” entnommen werden.

Zwischen-Gewinn- und Verlustrechnung zum 31.12.2019

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen wird das Agio der seit dem
30.09.2019 eingezahlten Namensschuldverschreibungen aller Se-
rien ausgewiesen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen be-
inhalten insbesondere die vertraglich vereinbar-
ten einmaligen, nicht substanzbildenden wei-
chen Kosten abzgl. der Provisionen des Komple-
mentdrs fir die Ankaufsabwicklung der Investiti-
onen, die aktiviert werden.

Als Ertrage aus Beteiligungen sind die vom Emit-
tenten aus den Zielfonds ertragswirksam verein-
nahmten Ausschiittungen ausgewiesen. Die
sonstigen Zinsen und dhnlichen Ertrage entspre-
chen den aus der Gewdhrung von Gesellschaf-
terdarlehen bis zum 31.12.2019 erzielten Zins-
ertragen.

Es haben bis zum 31.12.2019 keine Abschrei-
bungen stattgefunden.

Zinsen und dhnlichen Aufwendungen wurden
bis zum 31.12.2019 nicht gezahlt.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag wur-
den bis zum 31.12.2019 nicht gezahlt.

Insofern ergibt sich fiir den Zeitraum vom
01.10.2019 bis 31.12.2019 ein Jahresiber-
schuss in Hohe von 2.774.001 EUR.

01.10.2020 01.10.2021 01.10.2022 01.10.2023 01.10.2024 01.10.2025
30.09.2021 30.09.2022 30.09.2023 30.09.2024 30.09.2025 30.09.2026
(Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose)
0 0 5.313.377 0 4.628.158 5.564.069
-1.440.420 -3.344.011 -1.365.329 -2.405.099 -2.112.674 -5.510.178
12.912.092 12.913.033 11.620.426 11.621.154 10.257.849 9.064.317
0 0 0 0 0 0
4.302.015 4.302.015 4.302.015 4.302.015 4.302.015 4.302.015
0 0 0 0 0 0
-15.756.064 -19.118.230 -14.543.470 -17.138.178 -17.312.708 -55.494.099
0 0 0 0 0 0
17.624 -5.247.193 5.327.019 -3.620.108 -237.359 -42.073.875
17.624 -5.247.193 5.327.019 -3.620.108 -237.359 -42.073.875
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Verbraucherinformationen bei auBerhalb von
Geschaftsraumen geschlossenen Vertragen und bei
Fernabsatzvertragen liber Finanzdienstleistungen

Gemal § 312d BGB (in Verbindung mit Artikel
246b §§ 1 und 2 EGBGB) ist der Emittent bei
aulerhalb von Geschiftsraumen geschlossenen
Vertrdgen oder bei Vorliegen eines Fernabsatz-
vertrages (iber Finanzdienstleistungen verpflich-
tet, dem Anleger (Gldubiger) folgende Informati-
onen zur Verfligung zu stellen:

1. Informationen zum Emittenten,
zum Anbieter und Prospekt-
verantwortlichen und zu anderen
gegeniiber den Anlegern
(Glaubigern) auftretenden Personen

Emittent
asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG

Ladungsfahige Anschrift

Pestalozzistrale 33, 82041 Deisenhofen

Tel. 089 4902687-0

Fax: 089 4902687-29

E-Mail: info@asuco.de, Internet: www.asuco.de

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen, HRA 102531
USt-1dNr. noch nicht zugeteilt

Geschiftsfiihrung

Der Komplementir (s.u.) und der geschiftsfiih-
rende Kommanditist (s.u.) sind zur Geschifts-
filhrung einzeln berechtigt und verpflichtet.

Gesetzlicher Vertreter (Komplementir)
asuco Komplementir GmbH s. u.

Hauptgeschiftstatigkeit

Durch Eigenkapital sowie durch die Emission
von nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen und vergleichbaren Fremdkapitalprodukten
unter Beachtung von Investitionskriterien finan-
zierter mittelbarer oder unmittelbarer i. d. R. am
Zweitmarkt oder durch Teilnahme an Kapitaler-
hohungen erfolgende Erwerb, das Halten, die
Verwaltung und die Verwertung von Immobilien

bzw. Beteiligungen an geschlossenen Alternativen Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen und sonstigen Gesellschaften
(gemeinsam ,Zielfonds”), die Gewahrung von Gesellschafterdarle-
hen an Zielfonds sowie der mittelbare Ankauf von durch die Ge-
sellschaft ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen sowie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten (insgesamt
Anlageobjekte) zum Zwecke der Gewinnerzielung.

Personlich haftender Gesellschafter/Komplementar
asuco Komplementir GmbH

Ladungsfahige Anschrift

Pestalozzistrale 33, 82041 Deisenhofen

Tel. 089 4902687-0

Fax: 089 4902687-29

E-Mail: info@asuco.de, Internet: www.asuco.de

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen, HRB 179914
USt-1dNr. DE 266443938

Geschiftsfiihrung
Robert List, Dietmar Schloz, Paul Schloz

Hauptgeschiftstatigkeit

Ubernahme persénliche Haftung bei geschlossenen Fonds in Form
einer Kommanditgesellschaft; Ubernahme Geschiftsfiihrung bei
geschlossenen Fonds; Konzeption von geschlossenen Fonds.

Geschiftsfiihrender Kommanditist
asuco Geschiftsbesorgungs GmbH

Ladungsfahige Anschrift

Pestalozzistrale 33, 82041 Deisenhofen

Tel. 089 4902687-0, Fax: 089 4902687-29
E-Mail: info@asuco.de, Internet: www.asuco.de

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen, HRB 180028
USt-1dNr. DE 266693581

Geschiftsfiihrung
Robert List, Dietmar Schloz



Hauptgeschiftstatigkeit

Ubernahme der Geschiftsfiihrung bei geschlossenen Fonds sowie
Besorgung der mit dem gewohnlichen Geschéftsbetrieb verbunde-
nen laufenden Geschéfte von geschlossenen Fonds.

Fiihrung des Namensschuldverschreibungsregisters
asuco Treuhand GmbH

Ladungsfahige Anschrift

Pestalozzistrale 33, 82041 Deisenhofen

Tel. 089 4902687-0, Fax: 089 4902687-29

E-Mail: treuhand@asuco.de, Internet: www.asuco.de

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen, HRB 181762
USt-1dNr. DE 267245411

Geschiftsfiihrung
Robert List, Dietmar Schloz

Hauptgeschiftstatigkeit

Ubernahme der Funktion als Treuhandkommanditist bei Beteili-
gungsangeboten; Besorgung samtlicher im Treuhandvertrag mit
unmittelbar oder mittelbar beteiligten Anlegern vereinbarten Tatig-
keiten im eigenen Namen auf Rechnung der Anleger (Treugeber)
sowie Halten von Beteiligungen in eigenem Namen.

Anbieter und Prospektverantwortlicher
asuco Vertriebs GmbH

Ladungsfahige Anschrift

Pestalozzistrale 33, 82041 Deisenhofen

Tel. 089 4902687-0, Fax: 089 4902687-29
E-Mail: info@asuco.de, Internet: www.asuco.de

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen, HRB 180027
USt-1dNr. DE 266693590

Geschiftsfiihrung
Robert List, Dietmar Schloz

Hauptgeschiftstatigkeit

Vertrieb von geschlossenen Fonds; Beratung flir Fondsinitiatoren
im Bereich Konzeption, Verwaltung und Vertrieb geschlossener
Fonds sowie bei Anlegerbetreuung; Erstellung von Schulungs- und
Marketingkonzepten sowie An- und Verkauf von Beteiligungen an
geschlossenen Fonds.

Name und Anschrift des fiir den Anbieter und
Prospektverantwortlichen handelnden Vermittlers
Siehe Eintragungen auf dem Zeichnungsschein.

Aufsichtsbehérde

Nach Rechtslage zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung ist fur die vorgenannten Gesell-
schaften die Zulassung durch eine Aufsichtsbe-
horde nicht vorgesehen.

2. Informationen zu den ange-
botenen Namensschuldverschrei-
bungen (Vermogensanlage)

Das Vertragsverhiltnis der Anleger (Glaubiger)
zum Emittenten der Namensschuldverschrei-
bungen ist in den Anleihebedingungen und in
dem Zeichnungsschein geregelt. Der vorliegen-
de Verkaufsprospekt zum Zeichnungsangebot
,IJmmobilien-ZweitmarktZins 12-2020“ enthilt
detaillierte Beschreibungen des Vertragsverhalt-
nisses. Zu ndheren Einzelheiten wird auf diese
Beschreibungen — insbesondere auf die Seiten
8 ff. unter ,Angebot im Uberblick” sowie 76 ff.
unter ,Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins” — verwiesen.

Wesentliche Leistungsmerkmale

Der Anleger (Gldubiger) erwirbt nachrangige
Namensschuldverschreibungen und erhdlt da-
mit Anspriiche auf variable Zinsen und Zusatz-
zinsen sowie die Riickzahlung félliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag.

Die weiteren Einzelheiten zu den vorgenannten
wesentlichen Leistungsmerkmalen sind dem
Verkaufsprospekt auf den Seiten 8 ff. unter ,An-
gebot im Uberblick” und 76 ff. unter ,Namens-
schuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins” zu entnehmen.

Zustandekommen des Vertrages

Um Namensschuldverschreibungen zu erwer-
ben, hat der Anleger (Glaubiger) einen vollstdn-
dig ausgefiillten und von ihm unterschriebenen
Zeichnungsschein sowie das unterschriebene
Vermogensanlagen-Informationsblatt beim An-
bieter und Prospektverantwortlichen, der asuco
Vertriebs GmbH, einzureichen. Der unterschrie-
bene Zeichnungsschein stellt ein rechtsverbind-
liches Angebot des Anlegers (Glaubigers) an den
Emittenten zum Erwerb von Namensschuldver-
schreibungen dar. Der Erwerb der Namens-
schuldverschreibungen kommt zu den im
Zeichnungsschein aufgefiihrten Bedingungen
und den Anleihebedingungen durch Annahme
durch die asuco Treuhand GmbH, die hierzu

Verbraucherinformationen bei auBerhalb von Geschaftsraumen geschlossenen Vertragen und bei Fernabsatzvertragen tiber Finanzdienstleistungen
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von den geschiftsfiihrenden Gesellschaftern des
Emittenten bevollmichtigt ist, zustande. Der
Anleger (Glaubiger) verzichtet auf den Zugang
der Annahmeerkldrung. Dennoch wird die asu-
co Treuhand GmbH dem Anleger (Glaubiger)
die Annahme des Zeichnungsscheins informato-
risch mitteilen.

Preise

Der Nominalbetrag jeder ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibung betragt 1.000 EUR.
Der Erwerbspreis entspricht der individuellen
Zeichnungssumme des Anlegers (Gldubigers)
und betrdgt mindestens 20.000 EUR (20 Na-
mensschuldverschreibungen). Zuziglich hat
der Anleger (Glaubiger) ein Agio in Hohe von
5 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 3 %
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) zu zahlen.

Zahlungsmodalititen

Der Erwerbspreis fur die vom Anleger (Glaubi-
ger) erworbenen Namensschuldverschreibun-
gen zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000
EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000
EUR) ist innerhalb von 14 Tagen nach Annahme
und Aufforderung auf das folgende Bankkonto
zu lberweisen:

Empfanger:  asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG (Zahlstelle)

Bank: UniCredit-Bank
IBAN: DE70 7002 0270 0015 6949 36
BIC: HYVEDEMMXXX

Der bei der Einzahlung anzugebende Verwen-
dungszweck wird dem Anleger (Glaubiger) in
der Annahmeerkldrung informatorisch mitge-
teilt. Ein Lastschrifteinzug durch den Emittenten
erfolgt nicht.

Die Folgen von verspéteten oder unvollstandi-
gen Zahlungen konnen dem Verkaufsprospekt
unter ,Weitere Kosten der Anleger (Glaubiger)
im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Ver-
waltung und der VerduBerung der Namens-
schuldverschreibungen (Vermogensanlage)” auf
Seite 20 entnommen werden.

Weitere vom Anleger zu zahlende
Steuern und Kosten

Liefer- und Versandkosten werden nicht in Rech-
nung gestellt.

Die Darstellung der weiteren Kosten der Anleger (Gldubiger) in
Zusammenhang mit dem Erwerb, der Verwaltung und der Verdule-
rung der Namensschuldverschreibungen (Vermogensanlage) kon-
nen dem Verkaufsprospekt auf Seite 20 entnommen werden. Den
Ausfiihrungen unter ,Investitions- und Finanzierungsplan (Progno-
se)” auf den Seiten 105 ff. kdnnen auch die vertraglich vereinbar-
ten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten und un-
ter ,Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen” auf den Seiten 111 f.
die laufenden Ausgaben des Emittenten entnommen werden, die
vom Emittenten zu tragen sind und den Anleger (Glaubiger) wirt-
schaftlich treffen.

Die Abgeltungssteuer, der Solidaritdtszuschlag und ggf. die Kir-
chensteuer fallen direkt beim einzelnen Anleger (Glaubiger) an.
Ausfihrliche steuerliche Erlduterungen kénnen dem Verkaufspros-
pekt unter ,Steuerliche Grundlagen” auf den Seiten 113 ff. ent-
nommen werden.

Leistungsvorbehalte

Die Namensschuldverschreibungen kénnen nicht von Anlegern
(Glaubigern) erworben werden, die in den USA oder Kanada (je-
weils einschlieRlich deren Territorien) ansdssig i. S. d. US-amerika-
nischen oder kanadischen Steuerrechts sind und/oder die US-ame-
rikanische und/oder die kanadische Staatsangehorigkeit haben
und/oder in den USA/Kanada (jeweils einschliellich deren Territo-
rien) einen Wohnsitz haben und/oder Inhaber einer dauerhaften
US-amerikanischen bzw. kanadischen Aufenthalts- oder Arbeitser-
laubnis (z. B. ,Green Card”) sind. Weitere Einschrankungen der
potentiellen Kadufer der Namensschuldverschreibungen sehen die
Anleihebedingungen nicht vor.

Das offentliche Angebot der Vermdgensanlage beginnt einen Tag
nach Veroffentlichung des Verkaufsprospektes gemaf8 § 9 (1) Ver-
mogensanlagengesetz und endet mit Vollplatzierung des maxi-
malen Emissionskapitals, jedoch spétestens 12 Monate nach Bil-
ligung des Verkaufsprospektes durch die Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht. Die Zeichnungsfrist kann nicht ver-
ldngert werden. Der Emittent ist durch Beschluss der Geschéfts-
flihrung ohne Angabe von Griinden und ohne Zustimmung der
Anleger (Glaubiger) berechtigt, die Zeichnung vorzeitig zu
schlieBen und Zeichnungen, Anteile oder Beteiligungen zu kir-
zen. Dariiber hinaus bestehen keine Moglichkeiten, die Zeich-
nung vorzeitig zu schliefen oder Zeichnungen, Anteile oder Be-
teiligungen zu kirzen.

Laufzeit der Namensschuldverschreibungen und
vertragliche Kiindigungsbedingungen einschlieBlich
etwaiger Vertragsstrafen

Die Namensschuldverschreibungen haben vorbehaltlich einer vor-
zeitigen Kiindigung und vorbehaltlich einer Verldngerung der Lauf-
zeit durch den Emittenten eine Laufzeit bis zum 30.09.2025.

Die ordentliche Kiindigungsfrist des Emittenten betragt mindestens
6 Monate, jeweils zum 30.09. eines Jahres, friihestens jedoch 24



Monate ab vollstindigem Zahlungseingang des Nominalbetrages
beim Emittenten. Dem Anleger (Gldubiger) steht kein ordentliches
Kiindigungsrecht und kein Sonderkiindigungsrecht zu. Die Lauf-
zeit der Namensschuldverschreibungen betragt damit gemals § 5a
des Vermogensanlagengesetzes flr jeden Anleger (Glaubiger) min-
destens 24 Monate.

Fur den Fall, dass Anleger (Glaubiger) im Nachhinein in den USA
oder Kanada (jeweils einschlieBlich deren Territorien) ansdssig
i. S. d. US-amerikanischen oder kanadischen Steuerrechts sind
und/oder die US-amerikanische und/oder die kanadische Staatsan-
gehorigkeit haben und/oder in den USA/Kanada (jeweils ein-
schlielich deren Territorien) einen Wohnsitz haben und/oder In-
haber einer dauerhaften US-amerikanischen bzw. kanadischen
Aufenthalts- oder Arbeitserlaubnis (z. B. ,Green Card”) sind, hat
der Emittent ein Sonderkiindigungsrecht, frithestens 24 Monate ab
vollstandigem Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emit-
tenten.

Der Emittent ist berechtigt, jede einzelne Namensschuldverschrei-
bung jeweils zum 30.09. eines Jahres vorzeitig zu kiindigen,
grundsatzlich erstmals zum 30.09.2023.

Die Laufzeit jeder einzelnen Namensschuldverschreibung ver-
langert sich unabhdngig von den nachstehenden Verldngerungs-
optionen zwingend um jeweils ein Jahr, wenn der Net Asset
Value (NAV) der Namensschuldverschreibungen zum dem Lauf-
zeitende vorausgehenden Geschiftsjahresende geringer als
105 % des Nominalbetrages ist. Der Emittent ist berechtigt, die
Laufzeit jeder einzelnen Namensschuldverschreibung um 2 x 1
Jahr und anschliefend um 5 x 1 Jahr zu verldngern.

Einzelheiten zur Laufzeit der Namensschuldverschreibungen und
zu den vertraglichen Kiindigungsbedingungen kénnen den §§ 12
und 13 der Anleihebedingungen auf den Seiten 161 f. entnommen
werden. Vertragsstrafen sind nicht vorgesehen.

Ubertragung der Namensschuldverschreibungen

Jeder Anleger (Glaubiger) kann die Namensschuldverschreibungen
durch Abtretung der Rechte und Pflichten rechtsgeschéftlich an ei-
nen Dritten zum 30.09. eines jeden Jahres tbertragen.

Einzelheiten zur Ubertragung der Namensschuldverschreibungen
konnen § 14 der Anleihebedingungen auf Seite 162 entnommen
werden.

Risiken der Beteiligung

Der Erwerb von Namensschuldverschreibungen ist eine langfristi-
ge und durch die Abhangigkeit der Hohe der Zinsen und Zusatz-
zinsen von den Einnahmen und Ausgaben des Emittenten sowie
der Wertentwicklung der Anlageobjekte eine Vermogensanlage mit
Risiken. Die wesentlichen Risiken konnen dem Verkaufsprospekt
unter ,Wesentliche Risiken der Vermégensanlage” auf den Seiten
46 ff. entnommen werden.

3. Weitere Informationen

Widerrufsrecht

Gibt der interessierte Anleger seinen Zeich-
nungsschein ab, so kann er diesen innerhalb
der bestehenden Widerrufsfrist widerrufen.
Wegen weiterer Einzelheiten zu den Wider-
rufsrechten, insbesondere zu den Widerrufs-
fristen und Rechtsfolgen, wird auf die ,Wider-
rufsbelehrung” in dem Zeichnungsschein ver-
wiesen.

Anleger (Gldubiger), die vor Veroffentlichung
eines Nachtrags zum Verkaufsprospekt nach-
rangige Namensschuldverschreibungen ge-
zeichnet haben, konnen ihre Zeichnung inner-
halb einer Frist von zwei Werktagen nach Ver-
offentlichung des Nachtrags nach § 11 (2)
VermAnIG widerrufen, sofern keine Erfiillung
eingetreten ist.

Rechtsordnung / Gerichtsstand
Vorvertragliche Schuldverhiltnisse, die Zeich-
nung der Namensschuldverschreibungen sowie
die Rechtsbeziehung des Anlegers (Glaubigers)
zum Emittenten unterliegen deutschem Recht.

Sofern der Anleger (Glaubiger) Verbraucher
i.S. d.§ 13 BGB ist, gelten hinsichtlich des Ge-
richtsstandes die gesetzlichen Vorgaben. Im
Ubrigen ist als Erfiillungsort und als Gerichts-
stand fiir samtliche Streitigkeiten Miinchen, so-
fern dies rechtlich zuldssig vereinbart werden
kann.

Aulergerichtliche Streitschlichtung

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vor-
schriften des Biirgerlichen Gesetzbuches (BGB)
betreffend aullerhalb von Geschaftsraumen ge-
schlossenen Vertragen und bei Fernabsatzver-
tragen Uber Finanzdienstleistungen kdnnen
Anleger (Gldubiger) - unbeschadet ihres
Rechts, die Gerichte anzurufen — die bei der
Deutschen Bundesbank eingerichtete Schlich-
tungsstelle anrufen. Die Voraussetzungen fir
den Zugang zur Schlichtungsstelle regelt die
Schlichtungsstellenverfahrensordnung, die zu-
sammen mit einem Merkblatt bei der Schlich-
tungsstelle erhaltlich sind.

Die Anschrift lautet:

Deutsche Bundesbank
Schlichtungsstelle

Postfach 11 12 32, 60047 Frankfurt

Verbraucherinformationen bei auBerhalb von Geschaftsraumen geschlossenen Vertragen und bei Fernabsatzvertragen tiber Finanzdienstleistungen
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Telefon 069 2388-1907

Fax 069 709090-9901

E-Mail: schlichtung@bundesbank.de
Internet: www.bundesbank.de

Die Beschwerde ist schriftlich unter kurzer
Schilderung des Sachverhalts und unter Beifi-
gung der zum Verstandnis der Beschwerde er-
forderlichen Unterlagen zu erheben. Der Anle-
ger (Beschwerdefiihrer) hat zu versichern, dass
er in der Streitigkeit noch kein Gericht, keine
Streitschlichtungsstelle und keine Giitestelle,
die Streitbeilegung betreibt, angerufen hat und
auch keinen aufBergerichtlichen Vergleich mit
dem Beschwerdegegner abgeschlossen hat. Im
Ubrigen gilt die Schlichtungsstellenverfahrens-
ordnung, die unter der vorgenannten Adresse
bei der Deutschen Bundesbank erhéltlich ist.

Vertragssprache
Malgebliche Sprache fiir das Vertragsverhdltnis
und die Kommunikation mit dem Anleger (Glau-
biger) ist deutsch.

Giiltigkeitsdauer der zur Verfiigung
gestellten Informationen

Die hier zur Verfligung gestellten Informationen
beruhen auf dem Stand zum Zeitpunkt der Pro-
spektaufstellung. Sie sind wéhrend der Dauer
des offentlichen Angebotes wirksam und wer-
den wihrend dieses Zeitraumes ggf. durch
Nachtrdge zum Verkaufsprospekt aktualisiert.

Einlagensicherung

Ein Garantiefonds oder andere Entschadigungs-
regelungen bestehen fiir die Vermdgensanlage
nicht.

Ende der Verbraucherinformation bei aufer-
halb von Geschiftsraumen geschlossenen Ver-
trigen und bei Fernabsatzvertragen iiber Fi-
nanzdienstleistungen

Abwicklungshinweise

Unterlagenpriifung

Der Verkaufsprospekt, ggf. erforderliche Nachtrage zum Verkaufs-
prospekt, das Vermogensanlagen-Informationsblatt, der letzte ver-
offentlichte Jahresabschluss und der Lagebericht werden von der
asuco Vertriebs GmbH (Anbieter und Prospektverantwortlicher)
zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Diese Unterlagen werden
auch im Internet unter www.asuco.de veroffentlicht.

Sofern Sie die Zeichnung der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen der Serie 12-2020 erwégen, lesen Sie bitte vorste-
hende Unterlagen aufmerksam durch und ziehen Sie ggf. einen
fachkundigen Berater hinzu.

Zeichnungsschein/Vermogensanlagen-
Informationsblatt

Bitte senden Sie den unterschriebenen Zeichnungsschein (Original
und 2 Durchschlage) vollstandig ausgefillt und unterschrieben so-
wie das ausgefillte und unterschriebene Vermogensanlagen-Infor-
mationsblatt an:

asuco Vertriebs GmbH
Keltenring 11
82041 Oberhaching

Bestitigung der Annahme des
Zeichnungsangebotes

Der Erwerb der Namensschuldverschreibungen kommt zu den im
Zeichnungsschein aufgefiihrten Bedingungen und den Anleihebe-
dingungen durch Annahme des vom Anleger (Glaubiger) auf dem
Zeichnungsschein unterbreiteten Angebotes durch die asuco Treu-
hand GmbH, die hierzu von den geschiftsfithrenden Gesellschaf-
tern des Emittenten bevollmidchtigt ist, zustande. Der Anleger
(Glaubiger) verzichtet auf den Zugang der Annahmeerkldrung.
Dennoch wird die asuco Treuhand GmbH dem Anleger (Glaubi-
ger) die Annahme des Zeichnungsscheins informatorisch mitteilen.

Uberweisung des Erwerbspreises

Der Erwerbspreis fur die vom Anleger (Glaubiger) erworbenen Na-
mensschuldverschreibungen zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) ist
innerhalb von 14 Tagen nach Annahme und Aufforderung auf das
folgende Bankkonto zu liberweisen:



Empfanger: asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG

(Zahlstelle)
Bank: UniCredit-Bank
IBAN: DE70 7002 0270 0015 6949 36
BIC: HYVEDEMMXXX

Der bei der Einzahlung anzugebende Verwendungszweck wird
dem Anleger (Gldubiger) in der Annahmeerkldrung informato-
risch mitgeteilt. Ein Lastschrifteinzug durch den Emittenten erfolgt
nicht.

Widerruf

Bitte beachten Sie, dass Sie als Verbraucher, fiir den Fall, dass der
Zeichnungsvertrag aufBerhalb von Geschéftsraumen oder als Fern-
absatzvertrag (iber Finanzdienstleistungen abgeschlossen wurde,
innerhalb einer Frist von 14 Tagen ohne Angabe von Griinden die
Zeichnung der nachrangigen Namensschuldverschreibungen nach
§ 355 BGB widerrufen konnen (siehe Widerrufsbelehrung im
Zeichnungsschein).

Anleger (Glaubiger), die vor Verdffentlichung eines Nachtrags zum
Verkaufsprospekt nachrangige Namensschuldverschreibungen ge-
zeichnet haben, konnen ihre Zeichnung innerhalb einer Frist von
zwei Werktagen nach Veroffentlichung des Nachtrags nach § 11 (2)
VermAn|G widerrufen, sofern noch keine Erfiillung eingetreten ist.

Identifizierung nach dem Geldwaschegesetz

Das Geldwdschegesetz schreibt vor, dass Sie sich vor einer Zeich-
nung von Namensschuldverschreibungen legitimieren. Von lhnen
wird daher die bestétigte Kopie eines giltigen Ausweisdokuments
benotigt. Bitte beachten Sie, dass die Kopie folgenden Anforderun-
gen genligen muss:

4 Gut lesbare Kopie eines gliltigen Reisepasses/Personalauswei-
ses. Die Zugangs- und Seriennummer kann auf der Kopie ge-

schwaérzt werden.

# Beglaubigung (Stempel, eine Unterschrift mit Vermerk ,Origi-
nal hat vorgelegen”) wahlweise von/durch:

- vertreibendem deutschen Kreditinstitut,

- vertreibendem Finanzanlagenvermittler (§ 34 d, 34 f
GewQ),

- Postldent-Verfahren,
- Wirtschaftspriifer, vereidigter Betriebspriifer, Steuerberater,

Steuerbevollmichtigter oder Notar (zusatzliche Kosten sind
vom Anleger zu tragen).

Abwicklungshinweise
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ASUcCoO

Keltenring 11 | 82041 Oberhaching

Zeichnungsschein
fiir Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020

Anleger
Nachname Vorname Geburtsdatum/Geburtsort
StraBe/Hausnummer PLZ/Ort Telefon/Fax
Wobhnsitzfinanzamt Steuernummer oder Steuer-ID Staatsangehorigkeit
Bankverbindung fiir Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie Riickzahlung filliger N huldverschreibung
IBAN BIC Bank
Erwerb von N huldverschreibung
Ich, der/die Unterzeichnende (nachfolgend ,Anleger” genannt), biete an, Mir ist bekannt, dass bei einer Uberzeichnung Zeichnungen gekiirzt werden kénnen.

die folgenden Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020, die von der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG (nachfolgend ,Emittent” genannt) emittiert werden, gemafs den im Ver-
kaufsprospekt abgedruckten Anleihebedingungen zu erwerben:

Die Annahme meines rechtsverbindlichen Zeichnungsangebotes zum Erwerb
der Namensschuldverschreibungen setzt voraus, dass ich den Zeichnungsschein
und das Vermégensanlagen-Informationsblatt jeweils ordnungsgemal ausgefiillt
und unterzeichnet der asuco Vertriebs GmbH zur Verfiigung gestellt habe und
ich nach dem Geldwaschegesetz identifiziert wurde. Hiermit verzichte ich auf

x  1.000 EUR = EUR den Zugang der Annahmeerklarung. Die Annahme des Zeichnungsangebotes
(Anzahl der erworbe- (Nominalbetrag) (Summe Nominalbetrag) wird mir von der asuco Treuhand GmbH jedoch informatorisch mitgeteilt. Eben-
nen Namensschuld- so werde ich umgehend in Kenntnis gesetzt, falls mein Zeichnungsangebot nicht
verschreibungen) angenommen wird oder die Zeichnung gekiirzt wird. Ein Anspruch auf die An-

. . nahme meines Zeichnungsangebotes besteht nicht.
zzgl. 5 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR)

zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) EUR Zins- und Zusatzzinszahlungen

Der Zinsanspruch beginnt taggenau ab vollstindigem Zahlungseingang min-
Erwerbspreis zzgl. Agio EUR destens des Nominalbetrages beim Emittenten und nach Identifikation nach

dem Geldwaéschegesetz.

Einzahlung

Der Erwerbspreis zzgl. Agio fiir die vom Anleger erworbenen Namensschuldver- Folgen verspiteter Einzahlung
schreibungen ist innerhalb von 14 Tagen nach Annahme und Aufforderung auf das Fiir Zahlungen auf den Erwerbspreis zzgl. Agio, die nicht zum Filligkeitstermin geleistet
folgende Bankkonto zu tiberweisen: werden, kann der Emittent den Anleger mit Zinsen in Hohe von 5 Prozentpunkten p. a.
Empfinger (Zahlstelle):  asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG tiber dem jeweils giiltigen Basiszinssatz geméf § 247 BGB belasten. Soweit der Anleger
Bank: UniCredit Bank AG den Erwerbspreis zzgl. Agio trotz schriftlicher Fristsetzung mit Riicktrittsandrohung nicht

bis zum Ablauf der Frist vollstandig zahlt, ist der Emittent berechtigt, durch schriftliche

IBAN: DE70 7002 0270 0015 6949 36 Erkldrung fristlos von dem Vertrag tiber die Zeichnung der jeweiligen Namensschuldver-
BIC: HYVEDEMMXXX schreibung der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 zuriickzutreten. In diesem
Der Verwendungszweck wird dem Anleger in der Annahmeerklirung mitgeteilt. Fall erhilt der Anleger samtliche bislang geleisteten Zahlungen unverzinslich zuriick.
Sonstige Angaben
Ik k fiir den ischen zwisch lichen Informati Ermittlung des PEP-Status
tausch (CRS und FATCA) Politisch exponierte Personen (PEP) sind Personen, die fiihrende politische/Gffentli-
[ Ich bestitige, dass ich nicht in den USA oder Kanada (jeweils einschlieBlich che Amter ausiiben oder innerhalb des letzten Jahres vor Abgabe des Zeichnungsan-
deren Territorien) ansassig i.S.d. US-amerikanischen Steuerrechts bin und/oder gebotes ausgelibt haben und die mit ihrer Einzelentscheidung grundlegende Prozes-
nicht die US-amerikanische und/oder die kanadische Staatsangehérigkeit habe se beeinflussen oder in Gang setzen konnten.

und/oder in den USA/Kanada (jeweils einschlieBlich deren Territorien) keinen

Als Inhaber fiihrend litischer/dffentlicher Amt Iten:
Wohnsitz habe und/oder nicht Inhaber einer dauerhaften US-amerikanischen s Inhaber Itinvender potitischerionentlicher Amter gettern

bzw. kanadischen Aufenthalts- oder Arbeitserlaubnis (z.B. ,Green Card“) bin. o Staats- und Regierungschefs, Minister, Mitglieder der Europdischen Kommission
Andernfalls kann mein Zeichnungsangebot nicht angenommen werden. und stellvertretende Minister b‘zw,. Staatssekrgtére,
[ Ich bestitige, dass ich in der Bundesrepublik Deutschland steuerlich ansassig bin. * Parlamentsabgeordnete und Mitglieder vergleichbarer Gesetzgebungsorgane,
Q Ich bestitige, dass ich ausschlieBlich oder dariiber hinaus invin folgenden * Mitglieder der Fiihrungsgremien politischer Parteien, ]
Staat(en) steuerlich ansissig bin. * Mitglieder von obersten Gerichtshafen, Verfassungsgerichtshéfen oder sonstigen hohen Ge-
X X L richten, gegen deren Entscheidung im Regelfall kein Rechtsmittel mehr eingelegt werden kann,
Staat mit steuerlicher Anséssigkeit Steuer-ID (TIN) « Mitglieder der Leitungsorgane von Rechnungshéfen oder Zentralbanken,
 Botschafter, Geschaftstrager und Verteidigungsattachés,
* Mitglieder der Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgane staatlicher Unternehmen,
« Direktoren, stellvertretende Direktoren, Mitglieder des Leitungsorgans oder sonstige
Der Emi ist befugt, die Angaben zur steuerlichen Ansiissigkeit an das Leiter mit vergleichbarer Funktion in einer zwischenstaatlichen internationalen oder
2

h dischen Organisation.
Bundeszentralamt fiir Steuern (BZSt) zu iibermitteln. europaischen Organisation

Des Weiteren sind als PEP anzusehen und zu behandeln unmittelbare Familienmit-

Erklirung zur Feststellung des wirtschaftlich Berechtigten' glieder einer PEP und dieser bekanntermaRen nahestehende Personen, also:

Ich bestatige hiermit durch Ankreuzen, dass ich beim Erwerb der Namensschuld- o Ehepartner und Partner, die nach einzelstaatlichem Recht dem Ehepartner gleichgestellt sind,

verschreibungen * Kinder von PEP und deren Ehepartner oder Partner,

O im eigenen Namen und auf eigene Rechnung handle. Ich bin der wirtschaftlich * Eltern von PEP, _ o ) )
Berechtigte. * jede natiirliche Person, die bekanntermafen mit einer PEP gemeinsame wirtschaft-

Q nicht fiir mich selbst, sondern fiir den nachfolgend genannten wirtschaftlich liche Eigentiimerin von Rechtspersonen und Rechtsvereinbarungen ist oder sonsti-
Berechtigten handle: ge enge Geschiftsbeziehungen hilt (insbesondere Firmenmitinhaber),

* jede natiirliche Person, die alleinige wirtschaftliche Eigentiimerin einer Rechtsper-
son oder Rechtsvereinbarung ist, die bekanntermaRen tatséchlich zum Nutzen der
PEP errichtet wurde.

Name und Meldeadresse des wirtschaftlich Berechtigten?

! Wirtschaftlich Berechtigter ist die natiirliche Person, in deren Eigentum oder unter deren Kontrolle der Vertragspartner letztlich steht, oder die natiirliche Person, auf deren Veranlassung eine
Transaktion letztlich durchgefiihrt oder eine Geschiftsheziehung letztlich begriindet wird. Hierzu zahlen insbesondere: 1. bei Gesellschaften jede natiirliche Person, die mehr als 25 % der
Kapitalanteile hilt oder der Stimmrechte kontrolliert, 2. bei rechtsfahigen Stiftungen und treuhénderischen Vermogensverwaltungen oder -verteilungen jede natiirliche Person, die 25 % oder
mehr des Vermogens kontrolliert, auf sonstige Weise einen beherrschenden Einfluss austibt oder zu 25 % oder mehr begiinstigt ist, 3. bei Handeln auf Veranlassung derjenige, auf dessen
Veranlassung gehandelt wird. Soweit der Vertragspartner als Treuhénder handelt, handelt er ebenfalls auf Veranlassung.

2 Bei juristischen Personen und Personengesellschaften ist ein aktueller Handelsregister- sowie Transparenzregisterauszug und bei juristischen Personen zusétzlich eine aktuelle Gesellschafter-
liste beizufiigen. Gesellschafter, die mit mindestens 25 % beteiligt sind, haben sich gesondert zu legitimieren.



Ich bestitige hiermit durch Ankreuzen, dass ich bzw. der wirtschaftlich Berechtig-

te, fiir den ich handele,

Q keine politisch exponierte Person (PEP), kein unmittelbares Familienmitglied ei-
ner politisch exponierten Person und keine einer solchen bekanntermafien nahe-
stehende Person i. S. v. § 1 Abs. 12-14 GWG bin/ist;

[ eine politisch exponierte Person, ein unmittelbares Familienmitglied einer politisch
exponierten Person oder eine einer solchen bekanntermafen nahestehende Person
i.S.v.§ 1 Abs. 12-14 GWG binvist. Mir ist bekannt, dass mein Zeichnungsangebot
aus diesem Grund von der Zustimmung des Geldwaschebeauftragten des Emitten-
ten abhangig gemacht werden und unter Umstanden abgelehnt werden kann.

Welche Titigkeit/Welches Amt tiben/iibten Sie in welchem Land aus?

Die Vermégenswerte fiir den Erwerb der Namensschuldverschreibungen stammen aus
folgenden Quellen (z. B. berufliche Tatigkeit, Vermietung, Kapitalvermdgen):

Anerkennungserklirung
Ich erkenne ausdriicklich an, dass fiir mein Zeichnungsangebot ausschlieBlich der Inhalt
dieses Zeichnungsscheins einschlieBlich der Widerrufsbelehrung, der Inhalt des Verkaufs-

prospektes vom 14.02.2020 einschlieRlich der , Verbraucherinformationen bei auferhalb
von Geschiftsraumen geschlossenen Vertragen und Fernabsatzvertragen tiber Finanz-
dienstleistungen”, der Hinweise zu wesentlichen Risiken, der Anleihebedingungen der
Namensschuldverschreibungen sowie des Gesellschaftsvertrages des Emittenten - ggf.
nebst Nachtrigen - sowie das Vermogensanlagen-Informationsblatt maligebend und
rechtsverbindlich sind. Dies gilt auch im Verhiltnis zu den Herausgebern des Verkaufs-
prospektes, zu Vertriebsbeauftragten, Wirtschaftspriifern, Steuerberatern, Rechtsanwalten,
Anlageberatern und Vermittlern oder sonstigen Dritten, die an der Erstellung des Verkaufs-
prospektes und der Konzeption der Namensschuldverschreibungen mitgewirkt haben.

Informationen zur Datenverarbei(ung

Die in diesem Zeict hein I p L
durch die asuco Vertriebs GmbH als Anbieter und P pek

Komplemenlar, dem geschiftsfiihrenden diti und dem so-
wie durch die von diesen mit der Fiihrung des ! huldversch

ters beauftragten Stellen (dies ist insbesondere die BONAVIS Treuhand GmbH) dne
Vertriebspartner, Rechtsanwilte, Steuerberater und Wirtschaftspriifer (,autorisier-
te Stellen) gespeichert, verarbeitet bzw. genutzt. Die Daten werden im Falle einer
Zeichnung nur im Rahmen der zur Verwaltung der Namensschuldverschreibung
notwendigen Mafnahmen bzw. aufgrund gesetzlicher Pflichten (insbesondere
steuer- und handelsrechtliche Vorschriften) verarbeitet. Wellere Informationen er-
halten Sie bei Zeichnung in einem g lerten Infor hreiben.

Daten werden
en, dem

[ Ich bestitige, dass ich ausreichend Zeit hatte, den Verkaufsprospekt vom 14.02.2020 ggf. nebst Nachtrigen sowie das Vermagensanlagen-Informationsblatt vor Abga-
be dieses Zeichnungsangebotes zur Kenntnis zu nehmen und zu verstehen. Dies gilt ausdriicklich auch fiir die Hinweise zu den wesentlichen Risiken auf den Seiten

46 ff. des Verkaufsprospektes vom 14.02.2020 ggf. nebst Nachtragen.

Widerrufsbelehrung

ODER

[ Ich habe die nachfolgende Widerrufsbelehrung fiir auBerhalb von Geschiftsraumen geschlossene Vertrige und Fernabsatzvertrige iiber Finanzdienst-

[ Ich bestitige, dass ich den Zeichnungsschein in den Geschaftsriumen meines Beraters/Vermittlers unterzeichnet habe.
gen zur g
Widerrufsrecht:

Sie kdnnen Ihre Vertragserkldrung innerhalb von 14 Tagen ohne Angabe
von Griinden mittels einer eindeutigen Erklarung widerrufen. Die Frist
beginnt nach Erhalt dieser Belehrung auf einem dauerhaften Datentra-
ger, jedoch nicht vor Vertragsschluss und auch nicht vor Erfiillung unse-
rer Informationspflichten gemaR Artikel 246b § 2 Abs. 1 in Verbindung
mit Artikel 246b § 1 Abs. 1 EGBGB. Zur Wahrung der Widerrufsfrist
genlgt die rechtzeitige Absendung des Widerrufs, wenn die Erklarung
auf einem dauerhaften Datentrager (z. B. Brief, Telefax, E-Mail) erfolgt.

Der Widerruf ist zu richten an:

asuco Vertriebs GmbH
Keltenring 11

82041 Oberhaching
Telefax: 089 4902687-29
E-Mail: info@asuco.de

Ich versichere, dass alle vor Angaben wahrh
dem Emittenten unverziiglich mitzuteilen.

b 4

Widerrufsfolgen:

Im Falle eines wirksamen Widerrufs sind die beiderseits empfangenen
Leistungen zuriickzugewdhren. Sie sind zur Zahlung von Wertersatz fiir
die bis zum Widerruf erbrachte Dienstleistung verpflichtet, wenn Sie vor
Abgabe lhrer Vertragserklarung auf diese Rechtsfolge hingewiesen wur-
den und ausdriicklich zugestimmt haben, dass wir vor dem Ende der Wi-
derrufsfrist mit der Ausfiihrung der Gegenleistung beginnen. Besteht eine
Verpflichtung zur Zahlung von Wertersatz, kann dies dazu fiihren, dass
Sie die vertraglichen Zahlungsverpflichtungen fiir den Zeitraum bis zum
Widerruf dennoch erfiillen missen. lhr Widerrufsrecht erlischt vorzeitig,
wenn der Vertrag von beiden Seiten auf lhren ausdriicklichen Wunsch
vollstandig erfiillt ist, bevor Sie Ihr Widerrufsrecht ausgetibt haben. Ver-
pflichtungen zur Erstattung von Zahlungen missen innerhalb von 30 Ta-
gen erfiillt werden. Die Frist beginnt fiir Sie mit der Absendung lhrer Wi-
derrufserklarung, fiir uns mit deren Empfang.

- Ende der Widerrufsbelehrung -

4R und vollstindig sind und verpflichte mich hiermit, etwaige Anderungen dieser Angaben

Die asuco Treuhand GmbH nimmt das Zeichnungsangebot des Anlegers zum
Erwerb von Namensschuldverschreibungen im Namen des Emittenten an.

Ort/Datum Unterschrift des Anlegers

Ort/Datum asuco Treuhand GmbH

Empfangsbestitigung

O Ich bestitige, dass ich den Verkaufsprospekt vom 14.02.2020 einschlieBlich der ,Verbraucherinformationen bei auBerhalb von Geschiftsrdumen geschlossenen Vertré-
gen und Fernabsatzvertrégen tber Finanzdienstleistungen®, der Hinweise zu wesentlichen Risiken, der Anleihebedingungen der Namensschuldverschreibungen sowie
des Gesellschaftsvertrages des Emittenten - ggf. nebst Nachtragen - sowie das Vermdgensanlagen-Informationsblatt erhalten habe.

(3 Ich habe der Bereitstellung des Verkaufsprospektes vom 14.02.2020 einschlieRlich der , Verbraucherinformationen bei auRerhalb von Geschiftsriumen geschlossenen
Vertragen und Fernabsatzvertragen iiber Finanzdienstleistungen”, der Hinweise zu wesentlichen Risiken, der Anleihebedingungen der Namensschuldverschreibungen
sowie des Gesellschaftsvertrages des Emittenten - ggf. nebst Nachtragen - sowie des Vermdgensanlagen-Informationsblattes auf der Internetseite www.asuco.de zuge-
stimmt. Die Adresse der Internetseite und die Stelle, an der die Informationen tber die Internetseite zu finden sind, wurden mir auf elektronischem Wege mitgeteilt.

X

Ort/Datum Unterschrift des Anlegers

Identititspriifung — vom Ident

[ Die Prifung der Identitét erfolgt iber das Postldent-Verfahren.
[ Personliche Prifung der Identitat

Ich bestitige, dass der Anleger fiir die Identifizierung anwesend war, und
dass ich die Angaben des Anlegers anhand des Originals eines giiltigen Per-
sonalausweises/Reisepasses (Unzutreffendes bitte streichen) tiberpriift habe.
Eine Kopie des Ausweises (Vorder- und Riickseite) ist beigefiigt. Die Zugangs-
und Seriennummer kann auf der Kopie geschwarzt werden.

ierenden auszufiillen

Ich habe die Identifizierung durchgefiihrt in meiner Eigenschaft als:

[ Kreditinstitut/Finanzdienstleistungsinstitut i.S.v. § 1 (1) und (1a) KWG,
jeweils mit Erlaubnis nach § 32 KWG

[ Versicherungsvermittler (§ 34d GewO) und unterliege selbst den Pflich-
ten des Geldwaschegesetzes

[ Vermittler (§ 34f GewO) mit gesonderter Vereinbarung

[ Wirtschaftspriifer, vereidigter Buchpriifer, Steuerberater, Steuerbevoll-
méchtigter oder Notar

Personalausweis-Nr. oder Reisepass-Nr.

Ausstellungsdatum Ausstellungsort

Ausstellende Behérde gliltig bis Firmenstempel Name des Identifizierenden in Druckbuchstaben/Unterschrift
Vermittlung erfolgt durch

Firma Nachname Vorname Vermittlernummer

Strafe/Hausnummer PLZ/Ort Telefon E-Mail

Original + 1 Durchschlag: asuco Vertriebs GmbH / 1 Durchschlag: Vermittler / 1 Durchschlag: Anleger zum Verbleib
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~ASUCO

Hortkorn Finanzen GmbH

OststraBBe 38-44, 74072 Heilbronn

Telefon 07131 949206

Fax 07131 949209

E-Mail finanzen@hoertkorn-finanzen.de
Internet www.hoertkorn-finanzen.de






