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ZweitmarktZins 14-2020

Immobilien-orientiert investieren

Im Exklusivvertrieb der

(]
& Stadt- und Kreissparkasse
Erlangen Hochstadt Herzogenaurach

Die inhaltliche Richtigkeit der Angaben im Verkaufsprospekt ist

nicht Gegenstand der Priifung des Verkaufsprospektes durch die
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht.




Verkaufsprospekt
fiir Namensschuldverschreibungen

der Serie

ZweitmarktZins 14-2020

Der Verkaufsprospekt enthdlt das Zeichnungsangebot von Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serien ZweitmarktZins
14-2020-Classic und ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan tber insgesamt 15.000.000 EUR. Dieser Betrag kann vom
Emittenten, der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, auf bis zu 30.000.000 EUR erhoht werden.

Die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020 sowie aller weiteren Serien wurden bzw. werden zum Erwerb von Zielfonds i. d. R. am Zweitmarkt von geschlosse-
nen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen, zur Gewahrung von Gesellschafterdarlehen an die asuco
pro GmbH, die asuco Zweite pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaften des Emittenten) und die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) sowie zum Erwerb von weiteren Anlageobjekten verwendet
(siehe Seiten 153 f. unter ,Angaben iiber das Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlagen”).



Vorwort

Die asuco-Unternehmensgruppe ist ein inhaber-
gefiihrtes und bankenunabhéngiges Emissions-
haus fiir Vermogensanlagen mit Bezug zu Immobi-
lien, die als Sachwert seit jeher durch ihre Stabili-
tat und Wertbestandigkeit oft auch in unsicheren
Zeiten eine hohe Bedeutung bei institutionellen
und privaten Anlegern erlangt haben. Die ge-
schiftsflihrenden Gesellschafter handeln und ent-
scheiden wie Unternehmer und tibernehmen mit
eigenem Kapital die Verantwortung. Wir streben
daher keine kurzfristigen, sondern langfristige und
nachhaltige Erfolge an. Dies kann nur gelingen,
wenn wir unsere Anleger ohne Kompromisse in
den Mittelpunkt all unseres Handelns stellen.

Aufgabe der asuco-Unternehmensgruppe ist da-
her die Konzeption von fairen, innovativen und
transparenten Vermdgensanlagen flir unsere Anle-
ger, deren Markteinfiihrung mit Hilfe von exklusiv
ausgewdhlten Vertriebspartnern sowie das an-
schliefende langfristige Management dieser Ver-
mogensanlagen. Dabei richten wir unser Haupt-
augenmerk auf die Aspekte Sicherheit, Rentabili-
tat und Wertbestdndigkeit. Die weitgehend er-
folgsabhédngige Verglitung sorgt dariiber hinaus
fur gleichgerichtete Interessen von Anbieter und
Prospektverantwortlichem  (asuco  Vertriebs
GmbH) sowie Anleger; beste Voraussetzungen 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 iber 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 qualita-
tive und quantitative Marktfiihrerschaft behalten.
Unsere Anleger kdnnen auch zukiinftig auf unse-
re Erfahrung sowie Expertise setzen und von uns
Erfolg bei ihrer Vermdgensanlage 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 02.09.2020 Zweit-
markfonds (asuco 1 bis asuco 5, siehe auch , Leistungsbilanz der von
der asuco-Unternehmensgruppe verwalteten Zweitmarktfonds so-
wie Namensschuldverschreibungen in Kurzform” auf Seite 75) mit
einem Investitionsvolumen von rd. 320 Mio. EUR bei rd. 4.300 An-
legern sowie Namensschuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins mit einem Nominalkapital in Héhe von rd. 300,18 Mio. EUR
bei rd. 6.081 Anlegern (Glaubigern) platziert. Sdmtliche Zweitmarkt-
fonds haben kumuliert mehr als geplant ausgeschiittet. Die kumu-
lierten Zinszahlungen der Namensschuldverschreibungen 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 (bergreifenden 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 moglich, 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 verfiigen sowie die Leis-
tungsféhigkeit des Fondsmanagements einschatzen kénnen.

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
ZweitmarktZins 14-2020 sowie aller weiteren Serien wurden bzw.
werden zum Erwerb von Zielfonds i. d. R. am Zweitmarkt von ge-
schlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestiti-
onen, zur Gewdhrung von Gesellschafterdarlehen an die asuco
pro GmbH, die asuco Zweite pro GmbH (100%ige Tochtergesell-
schaften des Emittenten) und die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) sowie zum
Erwerb von weiteren Anlageobjekten verwendet (siehe Seiten
153 f. unter ,Angaben Uber das Anlageziel und die Anlagepolitik
der Vermdgensanlagen®”).

Nachrangige Namensschuldverschreibungen,
# fur die eine grundsétzlich feste Laufzeit vereinbart ist,

# 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 Riickkaufangebot der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten besteht,

# die dem Anleger (Gldubiger) bei Zeichnung die Option einrdu-
men, die Riickzahlung der Namensschuldverschreibungen
nicht in einem Betrag zu erhalten, sondern beginnend ab dem
30.09.2026 linear auf 10 Jahre zu verteilen und damit z. B.
eine Aufstockung der Rente zu erreichen,

4 die eine vollstindige, aber auf einen Maxi-
malbetrag gedeckelte Partizipation des Anle-
gers (Glaubigers) an den Einnahmen und Aus-
gaben des Emittenten sowie an dem Wertzu-
wachs der Anlageobjekte durch Anspruch auf
eine variable Verzinsung erméglichen,

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

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

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

sind daher fiir viele Anleger eine echte Alterna-
tive fiir ihre Kapitalanlage.

Wir sind daher stolz darauf, dass es uns mit der
Emission von Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 erneut gelun-
gen ist, interessierten Anlegern zwei Vermo-
gensanlagen mit Alleinstellungsmerkmalen an-
zubieten und die Stadt- und Kreissparkasse Er-
langen Hochstadt Herzogenaurach als Exklusiv-
vertrieb zu gewinnen. Wir laden Anleger bereits
ab 20.000 EUR (200 Namensschuldverschrei-
bungen) zzgl. 3 % Agio bzw. ab 200.000 EUR
(2.000 Namensschuldverschreibungen) zzgl.
1 % Agio ein, unsere Namensschuldverschrei-
bungen zu zeichnen.

asuco Vertriebs GmbH

dSUCO



Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden leer.



Prospektverantwortung

Anbieter und Prospektverantwortlicher der mit diesem Verkaufsprospekt angebotenen Vermogensanlagen (nachrangige
Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic sowie der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan) ist ausschliellich die

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

Emittent der mit diesem Verkaufsprospekt angebotenen Vermogensanlagen (nachrangige Namensschuldverschreibungen
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic sowie der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan) ist aus-
schlieBlich 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
sorgféltig 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 gesetz-
lichen Bestimmungen oder von MaBnahmen der Steuerbehdrden oder Anderungen der Steuerrechtsprechung sowie fiir den
Eintritt der mit den Vermogensanlagen verbundenen wirtschaftlichen und steuerlichen Ziele fiir den Anleger (Glaubiger)
kann, soweit gesetzlich zuldssig, nicht ibernommen werden. Eine Haftung der Vertriebsbeauftragten fiir die Richtigkeit und
Vollstindigkeit der Darstellungen im Verkaufsprospekt ist, soweit gesetzlich zuldssig, ausgeschlossen. Fiir das Rechtsverhélt-
nis zwischen den Anlegern (Glaubigern) und der die Namensschuldverschreibungen emittierenden Gesellschaft sind allein
die Anleihebedingungen der Namensschuldverschreibungen, die Angaben im Verkaufsprospekt sowie in ggf. erforderlichen
Nachtrdgen zum Verkaufsprospekt und die Angaben im jeweiligen Vermogensanlagen-Informationsblatt giiltig.

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

Nachdruck, auch auszugsweise, nur mit Genehmigung.

Oberhaching, 02.09.2020 (Datum der Prospektaufstellung)

asuco Vertriebs GmbH

1

L& . S

Rabert List Dietmar Schloz
Geschiftsfuihrer Geschaftsfiihrer

Hinweis: Bei fehlerhaftem Verkaufsprospekt konnen Haftungsanspriiche nur dann bestehen, wenn die Vermogensanlage
wahrend der Dauer des offentlichen Angebotes, spdtestens 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 Vermogensanlagen

Immobilien besitzen als Sachwert seit jeher bei in-
stitutionellen und bei privaten Anlegern eine hohe
Bedeutung, da sie sich in der Vergangenheit oft
auch in unsicheren Zeiten als stabil und wertbe-
standig erwiesen haben. So konnten sie sich regel-
malig kurzfristigen und spekulativ getriebenen
Schwankungen der Finanzmarkte entziehen. Bei
der aktuell weltweit expansiven Geldpolitik der
Notenbanken versprechen sich Anleger mit Immo-
bilien 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 Vermdgensanla-
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. Bei Erwerb der Namensschuldver-
schreibungen erhalten die Anleger die Option,
die Riickzahlung der Namensschuldverschrei-
bungen nicht in einem Betrag zu vereinbaren,
sondern beginnend ab Ende des 6. Jahres fir
10 Jahre zu verteilen und damit z. B. eine Auf-
stockung der Rente zu erreichen.

Wahrend der Laufzeit haben die Anleger An-
spruch auf eine variable Verzinsung. Die Anleger
partizipieren vollstindig, aber auf einen Maxi-
malbetrag gedeckelt, an den Einnahmen und Aus-
gaben des Emittenten sowie dem Wertzuwachs
der Anlageobjekte. Die Netto-Einnahmen des
Emittenten aus der Emission von Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020 sowie aller weiteren Serien wurden bzw.
werden zum Erwerb von Zielfonds i. d. R. am
Zweitmarkt von geschlossenen Alternativen In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitionen, zur

Gewahrung von Gesellschafterdarlehen an die asuco pro GmbH, die
asuco Zweite pro GmbH (100%ige Tochtergesellschaften des Emit-
tenten) und die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenen) sowie zum Erwerb von weiteren Anlage-
objekten verwendet (siehe Seiten 153 f. unter ,Angaben iber das
Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermdgensanlagen”).

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 173).

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-AlIF) mit Immobilieninvestitio-
nen nachfolgend als ,Zielfonds” bezeichnet.

Als vergleichbare Fremdkapitalprodukte sind gemals § 1 Nr. 21 der
Anleihebedingungen (siehe Seite 170) insbesondere partiarische
Darlehen, Genussscheine, stille Beteiligungen, nachrangige Darle-
hen oder Wertpapiere wie z. B. Zertifikate definiert.

Der Emittent ist Alleingesellschafter der asuco pro GmbH und der
asuco Zweite pro GmbH. Die asuco pro GmbH sowie die asuco
Zweite pro GmbH werden nachfolgend gemeinsam als , 100%ige
Tochtergesellschaften des Emittenten” bzw. ,100%ige Tochterge-
sellschaften” 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 bereits gewéhrte variable
Gesellschafterdarlehen an die 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten sowie die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaft-
liche Beteiligung des Emittenten). Weitere Anlageobjekte des Emit-
tenten sind direkt zu erwerbende Immobilien, ein bereits gewahrtes
variables Gesellschafterdarlehen an die asuco Zweite Beteiligungs



GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten), in Son-
dersituationen der Anleger (Glaubiger) mittelbar zu erwerbende
durch den Emittenten ausgegebene nachrangige Namensschuldver-
schreibungen sowie vergleichbare Fremdkapitalprodukte, am Erst-
markt (in der Platzierung befindliche Zielfonds) bereits erworbene
bzw. zu erwerbende Beteiligungen an Zielfonds sowie elf bereits ge-
wahrte bzw. zu gewdhrende Gesellschafterdarlehen an Zielfonds.
Die durch den Emittenten ausgegebenen nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen sowie vergleichbare Fremdkapitalprodukte
sollen in Sondersituationen der Anleger (Glaubiger) durch einer der
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten erworben und tber
eine Erhohung des Gesellschafterdarlehens des Emittenten an die
100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten 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 gehaltenen
Gesellschaftsanteilen in Hohe von jeweils 0,2 % das gesamte Ge-
winnbezugsrecht verbunden ist.

Art der Vermdgensanlagen

Anleger erwerben unmittelbar nachrangige Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic
oder der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan, 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. Die (Teil-)Serien ZweitmarktZins
14-2020-Classic sowie 14-2020-Auszahlplan werden im Nachfol-
genden gemeinsam als Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 bezeichnet.

Wenn im Nachfolgenden von ,Angebot”, ,Vermodgensanlage”
oder ,Namensschuldverschreibungen” die Rede ist, sind die Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
und damit sowohl die (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic
als auch die (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan ge-
meint. Tatsdchlich werden in diesem Verkaufsprospekt somit zwei
separate Vermogensanlagen beschrieben. Samtliche Aussagen in
diesem Verkaufsprospekt beziehen sich auf die gesamte Serie
ZweitmarktZins 14-2020, es sei denn eine der beiden (Teil-)Serien
wird explizit namentlich genannt.

Wenn im Nachfolgenden der Begriff ,Serie ZweitmarktZins” ver-
wendet wird, sind damit auch die Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins gemeint.

Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic

Erwirbt der Anleger Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic, so sind samtliche von ihm erwor-
benen Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie grundsétz-

lich in einem Betrag zur Riickzahlung féllig (siehe
auf den Seiten 15 f. unter ,Laufzeit und Kiindi-
gungsfrist der Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic”).

Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan

Erwirbt der Anleger Namensschuldverschreibun-
gen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan, so sind ab dem 30.09.2026 jahrlich
jeweils 10 % der insgesamt von ihm erworbenen
Namensschuldverschreibungen zur Riickzahlung
fallig (siehe auf Seite 16 unter ,Laufzeit und Kiin-
digungsfrist der Namensschuldverschreibungen
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan”). Damit kann der Anleger (Glaubiger)
z. B. eine Aufstockung der Rente erreichen.

Emittent

Die asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG (aufgrund der Stimmenmehrheit der Griin-
dungsgesellschafter eine der asuco-Unterneh-
mensgruppe zuzuordnende Tochtergesellschaft,
siehe auch ,Beteiligungsstruktur der asuco-Un-
ternehmensgruppe” auf Seite 131), Oberhaching,
ist Emittent der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020.

Das voraussichtliche Emissionskapital der Na-
mensschuldverschreibungen der Serien Zweit-
marktZins 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, 14-
2020, 15-2020, 16-2020 exklusiv sowie Immo-
bilien-ZweitmarktZins 06-2018 und 12-2020
betragt ca. 413 Mio. EUR. Es kann sich durch
die Emission weiterer Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins erhohen.
Hierbei ist zu berlicksichtigen, dass das offentli-
che Angebot der Namensschuldverschreibun-
gen der Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro,
01-2016, 02-2016 plus, 03-2016, 04-2017, 05-
2017, 07-2018 pro, 08-2018, 09-2019 sowie
Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 bereits
beendet wurde. Das Angebot der Namens-
schuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 15-2020 soll nach Billigung des Verkaufs-
prospektes in Kiirze beginnen.

Der Emittent hat zum 02.09.2020 Namensschuld-
verschreibungen der Serien ZweitmarktZins 00-
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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, 16-2020 exklusiv sowie
Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 und 12-
2020 mit einem Nominalkapital in Hohe von ins-
gesamt ca. 300,18 Mio. EUR ausgegeben. Die
gesamten Netto-Einnahmen des Emittenten aus
der Emission dieser Namensschuldverschreibun-
gen in Hohe von insgesamt ca. 281,21 Mio. EUR
stehen flr Investitionen in Anlageobjekte zur Ver-
fugung. Hiervon hat der Emittent zum 26.08.2020
in die auf den Seiten 108 ff. unter ,Das Portfolio
der Zielfonds des Emittenten, seiner 100%igen
Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH zum 26.08.2020" dargestellten Beteili-
gungen an Zielfonds (u. a. durch drei Zeichnun-
gen am Erstmarkt (in der Platzierung befindliche
Zielfonds) sowie Teilnahme an elf Kapitalerho-
hungen) sowie in Gesellschafterdarlehen an elf
Zielfonds unmittelbar sowie mittelbar Gber die
100%igen Tochtergesellschaften sowie die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) und die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) Netto-Einnahmen in
Hohe von ca. 273,78 Mio. EUR investiert (ca.
97 % der gesamten Netto-Einnahmen des Emit-
tenten). Unter Beriicksichtigung der angefallenen
Erwerbsnebenkosten in Hohe von ca. 8,21 Mio.
EUR entspricht der Betrag der investierten Netto-
Einnahmen in Hohe von ca. 273,78 Mio. EUR
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
in Hohe von ca. 281,99 Mio. EUR. Die Investitio-
nen der 100%igen Tochtergesellschaften, der asu-
co Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite
Beteiligungs GmbH wurden durch Gesellschaf-
terdarlehen des Emittenten finanziert.

Den Differenzbetrag der bereits investierten Net-
to-Einnahmen zu den derzeit insgesamt zur Ver-
fligung stehenden Netto-Einnahmen in Hohe von
ca. 7,43 Mio. EUR sowie die Netto-Einnahmen
aus der Emission von zukiinftig ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen der Serien Zweit-
marktZins 10-2019 pro, 11-2019, 14-2020, 15-
2020, 16-2020 exklusiv sowie Immobilien-
ZweitmarktZins ~ 12-2020  (bis zu ca.
104,20 Mio. EUR) muss der Emittent noch in An-
lageobjekte 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 betragsmélige, quotale Anteile an den vom Emittenten
bereits erworbenen bzw. zu erwerbenden Anlageobjekten (siehe
Seiten 153 f. unter ,Angaben lber das Anlageziel und die Anlagepo-
litik der Vermogensanlagen”) zugeordnet werden.

Bei den Anlageobjekten der vorliegenden Vermégensanlagen han-
delt 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
vollstandig feststehen.

Tatigkeitsbereiche des Emittenten

Der Emittent hat bzw. wird sein Gesellschaftsvermdgen (Eigenkapital
sowie die aus der Emission von nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen und vergleichbaren Fremdkapitalprodukten zufliellen-
den Einnahmen nach Abzug der vertraglich vereinbarten einmaligen,
nicht substanzbildenden weichen Kosten, siehe Seiten 115 f. unter
JInvestitions- und Finanzierungsplan des Emittenten”) zum Zwecke
der Gewinnerzielung als Dachgesellschaft unter Beachtung von In-
vestitionskriterien (siehe Seite 19 unter , Investitionskriterien des Emit-
tenten”) i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen von i. d. R. be-
reits vollplatzierten geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen sowie Teilnahme an Kapitalerhéhungen) und
in seltenen Fallen auch am Erstmarkt (in der Platzierung befindliche
Zielfonds) in Beteiligungen an geschlossenen Alternativen Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen sowie sonstigen Gesellschaften
(gemeinsam ,Zielfonds”) sowie durch Gewdhrung von Gesellschaf-
terdarlehen an Zielfonds investieren. Der Emittent wird in Sondersitu-
ationen wie z. B. Notverkdufen auch Direktinvestitionen in Immobili-
en vornehmen. Darliber hinaus hat der Emittent Gesellschafterdarle-
hen an die 100%igen Tochtergesellschaften sowie die asuco Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) gewdhrt und wird diese erhéhen. Dies
erfolgt zur Finanzierung der Investitionen der jeweiligen Gesellschaft,
die eine mittelbare Investition des Gesellschaftsvermogens des Emit-
tenten darstellen.

Die 100%igen Tochtergesellschaften sowie die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten) werden unter Beachtung von Investitionskrite-
rien (siehe Seite 19 unter ,Investitionskriterien des Emittenten”)
i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen von i. d. R. bereits
vollplatzierten geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen sowie Teilnahme an Kapitalerhhungen)
in Beteiligungen an geschlossenen Alternativen Investmentfonds
mit Immobilieninvestitionen sowie sonstigen Gesellschaften (ge-
meinsam ,Zielfonds”) sowie durch Gewahrung von Gesellschaf-
terdarlehen an Zielfonds investieren. Die 100%igen Tochtergesell-
schaften des Emittenten werden in Sondersituationen wie z. B.



Notverkdufen auch Direktinvestitionen in Immobilien vornehmen.
In Sondersituationen der Anleger (Glaubiger) werden die 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten durch Ankauf von durch den
Emittenten ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen sowie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten investieren
(siehe Seiten 182 f. unter ,Ruckkaufangebot der 100%igen Toch-
tergesellschaften des Emittenten fiir Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins 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, einschlielich der Zahlung der
zu diesem Zeitpunkt félligen Zinsen und Zusatzzinsen, erlaubt.

Der Emittent wird als Investor saimtliche zur Verfiigung stehenden
Moglichkeiten ausnutzen, um als attraktiv eingestufte Anlageob-
jekte zu erwerben. Er beabsichtigt, u. a. von den nach wie vor at-
traktiven Kursen am Zweitmarkt zu profitieren. Ursachen hierfir
sind die geringe Transparenz bei der Kursfindung, unkonkrete
Preisvorstellungen sowie personliche Notsituationen der meisten
verkaufswilligen Anleger.

Es ist beabsichtigt, Beteiligungen an mehr als 275 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

# Das offentliche Angebot der Vermogensanlagen 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-
gungen zu kiirzen. Dariiber hinaus bestehen keine Moglichkei-
ten, die Zeichnung vorzeitig zu schlielen oder Zeichnungen,
Anteile oder Beteiligungen zu kiirzen.

# Die Vermogensanlagen werden nur in der Bundesrepublik
Deutschland angeboten.

4

Interessierte Anleger konnen durch Zeich-
nung nachrangige Namensschuldverschrei-
bungen erwerben. Die Stelle, die Zeichnun-
gen oder auf den Erwerb von Anteilen oder
Beteiligungen gerichtete Willenserkldrungen
des Publikums entgegennimmt, ist die asuco
Vertriebs GmbH, Biiroanschrift: Keltenring
11, 82041 Oberhaching.

Dariiber hinaus hat der Emittent die asuco
Vertriebs GmbH mit dem Abschluss einer
Vertriebsvereinbarung mit der Stadt- und
Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Herzo-
genaurach als Exklusivvertrieb beauftragt.
Diese Vertriebsvereinbarung regelt aus-
schlieBlich das Vertragsverhdltnis zwischen
der asuco Vertriebs GmbH und der Stadt-
und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Her-
zogenaurach. Unabhingig von dieser Ver-
triebsvereinbarung bleibt die asuco Vertriebs
GmbH daher im Verhdltnis zum Emittenten
fir den Vertrieb der vorliegenden Vermo-
gensanlagen verantwortlich.

Der Erwerb der Namensschuldverschreibun-
gen erfolgt durch Unterzeichnung des
Zeichnungsscheins durch den Anleger
(Glaubiger) und die Annahme des Zeich-
nungsscheins durch die asuco Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent), Bi-
roanschrift: Keltenring 11, 82041 Oberha-
ching. Fiir den Erwerb der Namensschuld-
verschreibungen ist ein Zugang der Annah-
meerkldrung nicht erforderlich.

Der Gesamtbetrag der angebotenen Vermé-
gensanlagen betragt maximal
15.000.000 EUR und kann vom Emittenten
auf bis zu 30.000.000 EUR erhoht werden.

Der Nominalbetrag jeder ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibung betrdgt 100 EUR.
Der Erwerbspreis entspricht der individuellen
Zeichnungssumme des Anlegers (Glaubigers)
und betragt mindestens 20.000 EUR (200 Na-
mensschuldverschreibungen). Die geschéfts-
flhrenden Gesellschafter des Emittenten kon-
nen in Ausnahmefallen eine geringere Anzahl
von Namensschuldverschreibungen anneh-
men. Der Erwerbspreis muss durch 1.000 teil-
bar sein. Zuziglich hat der Anleger (Glaubi-
ger) ein Agio in Hohe von 3 % (Zeichnungen
ab 20.000 EUR) bzw. 1 % (Zeichnungen ab
200.000 EUR) zu zahlen.

Angebot im Uberblick
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Bei einer Mindestzeichnungssumme von
20.000 EUR kénnen maximal 750 Anleger
(Gldubiger) Namensschuldverschreibungen
erwerben (bei Erh6hung des Gesamtbetrages
auf 30.000.000 EUR: 1.500).

Der Emittent beabsichtigt, parallel zu diesem
Zeichnungsangebot und in den kommenden
Jahren weitere Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbare
Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung anzubie-
ten. Aktuell werden eine Privatplatzierung der
Serie ZweitmarktZins 10-2019 pro mit einem
Emissionskapital von maximal 45 Mio. EUR
und einer Mindestzeichnungssumme von
200.000 EUR zzgl. 3 % Agio, eine Privatplat-
zierung der Serie ZweitmarktZins 11-2019 mit
einem  Emissionskapital ~von  maximal
15 Mio. EUR zzgl. 3 % Agio (Anzahl der Na-
mensschuldverschreibungen  maximal  20),
eine Publikumstranche der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 mit einem Emissions-
kapital von maximal 45 Mio. EUR und einer
Mindestzeichnungssumme von 20.000 EUR
zzgl. 5 % Agio (3 % Agio bei einer Zeich-
nungssumme ab 200.000 EUR) sowie eine Pri-
vatplatzierung der Serie ZweitmarktZins 16-
2020 exklusiv mit einem Emissionskapital von
maximal 10 Mio. EUR und einer Mindest-
zeichnungssumme von 200.000 EUR zzgl.
0 % Agio zur Zeichnung angeboten. In Kiirze
soll eine Publikumstranche der Serie Zweit-
marktZins 15-2020 mit einem Emissionskapi-
tal von maximal 50 Mio. EUR und einer Min-
destzeichnungssumme von 5.000 EUR zzgl.
5 % Agio zur Zeichnung angeboten werden.

Einzahlung

100 % der individuellen Zeichnungssumme
des Anlegers (Glaubigers) zzgl. 3 % Agio
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) innerhalb von
14 Tagen nach Annahme und Aufforderung.

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

Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins

14-2020-Classic (Abweichungen von der Prognose)’

o=

w

S

Zins zzgl. Zusatzzins in %

134,9 %
121,9 %
114,7 %
4,5 %
32%
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

—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 121 f. unter ,Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen”):

Szenario pessimistisch 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 Ausschiittung
der Zielfonds inkl. der prognostizierten Liquidationsgewinne der Zielfonds in Prozent
bezogen auf die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten). Die in Liquidation
befindlichen Zielfonds werden nicht beriicksichtigt. Bei Zielfonds in Teilliquidation werden
dieurspriinglichen Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) um Sonderausschiittungen
aus dem Objektverkauf reduziert.

Der Tilgungsgewinn ist die geplante Reduzierung der Nettoverschuldung (Fremdkapital,
Liquiditatsreserve) 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 beriicksichtigt. Der Tilgungsgewinn
einzelner Zielfonds wird bereinigt um Sondereffekte bei den Einnahmen (z.B. einmalige
Abfindungszahlungen, Entschadigungen von Versicherungen) und bei den Ausgaben (z.B.
NeubaumafRnahmen, 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
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 werden die urspriinglichen
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) um Sonderausschittungen aus dem

Objektverkauf reduziert. /
7
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Der bei der Einzahlung anzugebende Verwendungszweck wird
dem Anleger (Glaubiger) in der Annahmeerklarung informato-
risch mitgeteilt.

Ein Lastschrifteinzug durch den Emittenten erfolgt nicht.

Namensschuldverschreibungsregister

4

Samtliche vom Emittenten ausgegebenen Namensschuldver-
schreibungen lauten auf den Namen des jeweiligen Anlegers
(Glaubigers).



Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins

14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der Prognose) ' —

1
2

w

IS

Zins zzgl. Zusatzzins in %

4,5 %

14,0 % 14,1 % 14,2 %
32%

18,4 %
18,2 %
J78%  179%
17,3%17’5 K 18,0 %
16,9 %
17,0 %
15,9 %
- 1508"/15'7% 15,6 % 15,5 % 15,6 %
,8 %

14,3 %144 %

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

—pessimistisches Szenario> —mittleres Szenario’ optimistisches Szenario’

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

Den einzelnen Prognosen liegen im Wesentlichen folgende Annahmen zugrunde (detaillierte
Ausfiihrungen vgl. Seiten 121 f. unter ,Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen”):

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

p. a. der vom Emittenten erworbenen

Anlageobjekte (in % der Anschaffungs-

kosten inkl. Erwerbsnebenkosten)

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

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

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

Der Tilgungsgewinn ist die geplante Reduzierung der Nettoverschuldung (Fremdkapital,
Liquiditatsreserve) nach Ausschittungen auf Ebene der Zielfonds in Prozent bezogen auf die
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten). Bei Darlehen in Fremdwéhrung 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.
Neubaumafnahmen, —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
beriicksichtigt. Der Liquidationsgewinn/-verlust ergibt sich aus der Differenz zwischen den
Anschaffungskosten  (inkl.  Erwerbsnebenkosten) und dem i.d.R. feststehenden
Liquidationserlés.  Bei  Zielfonds in Teilliquidation ~werden die urspringlichen
Anschaffungskosten  (inkl. Erwerbsnebenkosten) um  Sonderausschittungen aus dem

Objektverkauf reduziert. /
4

Der Emittent flihrt ein Namensschuldverschreibungsregister,
in dem jede vom Emittenten ausgegebene Namensschuldver-
schreibung mit der Seriennummer und fiir jeden Anleger
(Glaubiger) u. a. der Name, die Anschrift, die Kontoverbin-
dung sowie die Anzahl der erworbenen Namensschuldver-
schreibungen vermerkt sind.

Zinsen und Zusatzzinsen

4

Der Verzinsungsanspruch beginnt taggenau ab vollstdndigem
Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten und

4

N

4

nach Identifikation nach dem Geldwésche-
gesetz gemdlS den Bedingungen des Zeich-
nungsscheins. Die Zinsen werden nach der
deutschen Zinsmethode (30/360) berech-
net. MafBgeblich fiir die Zinsberechnung ist
der Nominalbetrag ohne Agio.

Die Namensschuldverschreibungen sind mit
folgenden variablen Zinszahlungen ausge-
stattet:

- Zinsen in Hohe von bis zu 4,5 % p. a. sowie
- Zusatzzinsen in Hohe von bis zu 5,5 % p. a.,

jeweils bezogen auf den Nominalbetrag der
Namensschuldverschreibungen. Der Verzin-
sungsanspruch der Anleger (Glaubiger) be-
tragt somit maximal 10 % p. a.

Die tatsachliche Hohe der variablen Zinsen
und Zusatzzinsen in einem Geschdftsjahr ist
abhédngig von den laufenden Einnahmen und
Ausgaben des Emittenten sowie den Ausga-
ben fiir die Verwaltung der Namensschuldver-
schreibungen in dem jeweiligen Geschifts-
jahr. Zu den laufenden Einnahmen des Emit-
tenten zdhlen auch VerdulRerungsgewinne/-
verluste aus liquidierten oder verduferten
Anlageobjekten. Bei Falligkeit der Namens-
schuldverschreibungen werden
Wertsteigerungen/-reduzierungen der Anla-
geobjekte bei der Hohe der Zinsen und Zu-
satzzinsen entsprechend der Anleihebedin-
gungen beriicksichtigt (siehe Erlduterungen
auf den Seiten 98 ff. unter ,Beschreibung der
Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen”).

Die Zinsen werden fiir den Zeitraum 01.10.
bis 30.09. eines jeden Geschdftsjahres nach-
schiissig am 10.01. des auf das Ende des je-
weiligen Geschéftsjahres folgenden Jahres
fallig. Die Zusatzzinsen werden nachschiissig
am 10.01. des auf die Félligkeit der Namens-
schuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020 folgenden Jahres ausbezahlt.

Der jdhrlich ermittelte Verzinsungsan-
spruch wird jedoch nur soweit féllig, wie
die Liquiditdt des Emittenten zur Bedienung
der Verzinsungsanspriiche der ausgegebe-
nen Namensschuldverschreibungen aller
Serien sowie vergleichbarer Fremdkapital-
produkte ausreicht.

Angebot im Uberblick
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Fiir nicht oder nicht vollstandig erfillte Ver-
zinsungsanspriiche besteht in den Folgejah-
ren ein Nachzahlungsanspruch, der vom
Emittenten jederzeit erflllt werden kann.

Zinsen und Zusatzzinsen, die in den Vorjah-
ren (beginnend ab dem 01.10.2020) nicht in
Hohe von 4,5 % (Zinssatz) bzw. 5,5 % (Zu-
satzzinssatz) fallig wurden, werden bei ent-
sprechender Entwicklung der laufenden Ein-
nahmen und Ausgaben des Emittenten sowie
der Wertentwicklung der Anlageobjekte
nachgezahlt (siehe Erlduterungen auf den
Seiten 98 ff. unter ,Beschreibung der Be-
rechnung der Zinsen und Zusatzzinsen”).
Erfolgen bspw. im ersten Geschéftsjahr Zins-
zahlungen in Héhe von 4 %, wird die Diffe-
renz zum Maximalbetrag in Hohe von 10 %
p. a. (also 6 %) auf die Folgejahre ,vorgetra-
gen”. Das bedeutet, dass im zweiten Ge-
schéftsjahr eine Zins- und Zusatzzinszah-
lung in Hohe von maximal 16 % erfolgen
konnte. Im Durchschnitt wiren dann tber
die zwei Jahre hinweg jihrlich 10 % Zins-
und Zusatzzinszahlungen geleistet worden.

Die Prognoserechnung fiir die (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic sieht Zahlun-
gen an den Anleger (Glaubiger) in Hohe von
ca. 4,5 % p.a.(2021-2026) sowie ca. 121,9 %
(2027, inkl. Riickzahlung) vor (mittleres Szena-
rio), jeweils bezogen auf den Nominalbetrag
der Namensschuldverschreibungen. Da die
prognostizierten jahrlichen Zins- und Zusatz-
zinszahlungen fiir die Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic wahrend der Laufzeit niedri-
ger sind als 10 %, wird jedes Jahr ein Zinspo-
tential ,vorgetragen”. Vor diesem Hintergrund
erfolgt bei Félligkeit der Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic fiir das letzte Jahr eine Zins-
und Zusatzzinszahlung, die tber 10 % liegt
(21,9 % im mittleren Szenario, siehe ,Progno-
se der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic (Abweichungen von der Pro-
gnose)” auf Seite 12). Im Durchschnitt liegen
die Zins- und Zusatzzinszahlungen tber die
Gesamtlaufzeit der Namensschuldverschrei-
bungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic aber weiterhin unter 10 %
p. a., so dass der vereinbarte Maximalbetrag
nicht Uberschritten wird.

Die Prognoserechnung fiir die (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan sieht Zahlungen an den Anleger (Glaubiger)
in Hohe von ca. 4,5 % p. a. (2021-2025), ca. 15,9 % (2026), ca.
15,8 % (2027), ca. 15,7 % (2028-2029), ca. 15,6 % (2030-2031),
ca. 15,5 % (2032-2034) sowie ca. 15,6 % (2035) vor (mittleres
Szenario), jeweils bezogen auf den Nominalbetrag der Namens-
schuldverschreibungen. Ab dem Jahr 2026 beinhaltet der Zah-
lungsbetrag bei der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahl-
plan jahrlich die Riickzahlung von jeweils 10 % des vom Anleger
(Glaubiger) urspriinglich erworbenen Nominalbetrages.

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

Im Prognosezeitraum 2021 bis 2027 sind fiir die (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic insgesamt bis zu ca. 48,9 %
Zinsen und Zusatzzinsen prognostiziert (mittleres Szenario).
Im Prognosezeitraum 2021 bis 2035 sind fiir die (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan insgesamt bis zu ca.
78,9 % Zinsen und Zusatzzinsen prognostiziert (mittleres
Szenario).

Alternative Zins- und Zusatzzinsprognosen sind den Ubersich-
ten auf den Seiten 12 f. 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 fir alle Namensschuldverschreibungen im gleichen
Verhdltnis erfolgen.

Nachrang mit vorinsolvenzlicher
Durchsetzungssperre (qualifizierter
Rangriicktritt)

4

Fur die Namensschuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020 ist gemall § 17 der Anleihebedingungen (siehe
Seiten 179 f.) ein qualifizierter Rangriicktritt vereinbart. Die
Voraussetzungen sowie die Rechts- und Haftungsfolgen des
qualifizierten Rangriicktritts fir den Anleger (Glaubiger) und
die sich hieraus ergebenden Risiken werden ausflhrlich unter
»Nachrang mit vorinsolvenzlicher Durchsetzungssperre (qua-
lifizierter Rangriicktritt)” auf den Seiten 64 ff. dargestellt.



Laufzeit und Kiindigungsfrist der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic

4

4

Die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen beginnt indi-
viduell fiir jeden Anleger (Glaubiger) ab vollstaindigem Zah-
lungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten. Die Na-
mensschuldverschreibungen haben vorbehaltlich einer vorzei-
tigen Kiindigung durch den Emittenten und vorbehaltlich einer
Verlangerung der Laufzeit durch den Emittenten eine Laufzeit
bis zum 30.09.2027.

Die ordentliche Kundigungsfrist des Emittenten betrdgt mindes-
tens 6 Monate, jeweils zum 30.09. eines Jahres, frithestens je-
doch 24 Monate ab vollstindigem Zahlungseingang des Nomi-
nalbetrages beim Emittenten. Dem Anleger (Glaubiger) steht
kein ordentliches Kiindigungsrecht und kein Sonderkiindigungs-
recht zu. Die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen be-
tragt damit gemal § 5a des Vermdgensanlagengesetzes fiir jeden
Anleger (Glaubiger) mindestens 24 Monate.

Fiir den Fall, dass Anleger (Glaubiger) im Nachhinein in den
USA oder Kanada (jeweils einschlief8lich deren Territorien) an-
sassig i. S. d. US-amerikanischen oder kanadischen Steuer-
rechts sind und/oder die US-amerikanische und/oder die kana-
dische Staatsangehorigkeit haben und/oder in den USA/Kanada
(jeweils einschlieBlich 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 jedoch 24 Monate ab vollstindigem Zahlungseingang
des Nominalbetrages beim Emittenten.

Der Emittent ist berechtigt, jede einzelne Namensschuldver-
schreibung jeweils zum 30.09. eines Jahres vorzeitig zu kiindi-
gen, grundsatzlich erstmals zum 30.09.2023. Fiir den Fall, dass
die Kiindigung nur bei einzelnen Namensschuldverschreibun-
gen erfolgt, legt der Emittent durch Beschluss der geschiftsfiih-
renden Gesellschafter nach freiem Ermessen eine Obergrenze
der maximal von einem Anleger (Glaubiger) zu haltenden Na-
mensschuldverschreibungen fest. Halt ein Anleger (Glaubiger)
weniger Namensschuldverschreibungen als die Obergrenze zu-
lasst bzw. die genaue Anzahl von Namensschuldverschreibun-
gen, die die Obergrenze zuldsst, wird keine der vom Anleger
(Glaubiger) gehaltenen Namensschuldverschreibungen gekiin-
digt. Halt ein Anleger (Glaubiger) eine die Obergrenze iiberstei-
gende Anzahl von Namensschuldverschreibungen, werden die-
se die Obergrenze Ubersteigenden Namensschuldverschreibun-
gen vorzeitig gekiindigt.

Die Ausiibung der jeweiligen Kiindigungsoption muss der Emit-
tent mindestens 6 Monate vor dem Kiindigungstermin, zu dem
die Laufzeit der Namensschuldverschreibung vorzeitig enden
soll, in schriftlicher Form gegeniiber dem Anleger (Glaubiger)
aussprechen.

4

Die Laufzeit jeder einzelnen Namensschuld-
verschreibung verldngert sich unabhdngig
von den nachstehenden Verldngerungsoptio-
nen (2 x 1 Jahr und anschlieffend 8 x 1 Jahr)
zwingend um jeweils ein Jahr, wenn der Net
Asset Value (NAV) der Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie (zur Ermittlung sie-
he Seiten 106 f. unter ,Net Asset Value der
Namensschuldverschreibungen einer (Teil-)
Serie”) zum dem Laufzeitende vorausgehen-
den Geschéftsjahresende geringer als 105 %
des Nominalbetrages ist. Eine solche Verlan-
gerung muss der Emittent in schriftlicher Form
dem im Namensschuldverschreibungsregister
eingetragenen Anleger (Glaubiger) bis zum
31.01. des jeweiligen Folgejahres mitteilen.
Verldngerungen der Laufzeit gemdR vorste-
hender Regelung werden auf nachstehende
Verldngerungsoptionen nicht angerechnet.

Der Emittent ist jederzeit und ohne Angabe
von Griinden berechtigt, die Laufzeit jeder ein-
zelnen Namensschuldverschreibung um 2 x 1
Jahr und anschliefend um 8 x 1 Jahr zu verlan-
gern. Die Auslibung der jeweiligen Verldnge-
rungsoption muss der Emittent mindestens 6
Monate vor Ende der Laufzeit in schriftlicher
Form gegeniiber dem Anleger (Glaubiger) aus-
sprechen. Bei Austibung samtlicher Verlange-
rungsoptionen des Emittenten wiirde sich die
Laufzeit somit bis zum 30.09.2037 verldangern.

Dem Anleger (Glaubiger) steht fiir den Fall,
dass der Emittent die zwei einjdhrigen Ver-
ldngerungsoptionen ausiibt, kein Wider-
spruchsrecht gegen die Verldngerung zu. Fir
den Fall, dass der Emittent im Anschluss an
die Ausitibung der zwei einjahrigen Verldn-
gerungsoptionen eine oder mehrere der acht
einjdhrigen Verldngerungsoptionen ausubt,
kann der Anleger (Glaubiger) dieser Verlan-
gerung innerhalb von 4 Wochen in schriftli-
cher Form widersprechen. Widerspricht der
Anleger (Gldubiger) im Anschluss an die
Ausiibung der zwei einjdhrigen Verlange-
rungsoptionen des Emittenten einer der acht
weiteren Verldangerungsoptionen des Emit-
tenten, endet die Laufzeit ohne eine weitere
Verlangerung zum 30.09. des jeweiligen
Jahres (Geschéftsjahresende). Bei Wider-
spruch gegen die Austbung der 1., der 2.,
der 3., der 4., der 5., der 6., der 7. oder der
8. Verldangerungsoption reduziert sich der
bei Falligkeit zahlbare Zins bzw. Zusatzzins
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fir das letzte Geschéftsjahr um 4 %, 3,5 %,
3 0/0, 2/5 0/0, 2 O/o, 1,5 0/0, 1 % bzw. 0/5 %.

/# Fur den Fall, dass die Laufzeit nicht bei samt-
lichen, sondern nur bei einzelnen Namens-
schuldverschreibungen verlangert wird, legt
der Emittent durch Beschluss der geschifts-
flihrenden Gesellschafter nach freiem Ermes-
sen eine Obergrenze der maximal von einem
Anleger (Gldubiger) zu haltenden Namens-
schuldverschreibungen fest. Halt ein Anleger
(Glaubiger) weniger Namensschuldverschrei-
bungen als die Obergrenze zuldsst bzw. die
genaue Anzahl von Namensschuldverschrei-
bungen, die die Obergrenze zuldsst, wird die
Laufzeit samtlicher vom Anleger (Glaubiger)
gehaltenen  Namensschuldverschreibungen
verldngert. Halt ein Anleger (Glaubiger) eine
die Obergrenze iibersteigende Anzahl von
Namensschuldverschreibungen, wird die
Laufzeit dieser die Obergrenze Ubersteigen-
den  Namensschuldverschreibungen nicht
verldngert. Mit dem Laufzeitende werden die-
se Namensschuldverschreibungen zur Riick-
zahlung zum Nominalbetrag fallig.

Laufzeit und Kiindigungsfrist der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan

# Die Llaufzeit der Namensschuldverschrei-
bungen beginnt individuell fir jeden Anle-
ger (Glaubiger) ab vollstindigem Zahlungs-
eingang des Nominalbetrages beim Emitten-
ten. Die Namensschuldverschreibungen ha-
ben vorbehaltlich einer vorzeitigen Kiindi-
gung durch den Emittenten eine Laufzeit bis
zum 30.09.2035.

# Der Emittent ist berechtigt, beginnend zum
30.09.2026 jahrlich jeweils 10 % des Nomi-
nalkapitals der von einem Anleger (Glaubi-
ger) insgesamt erworbenen Namensschuld-
verschreibungen vorzeitig zu kiindigen. Die-
ses Kiindigungsrecht hat der Emittent im Zeit-
punkt der Zeichnung durch den Anleger
(Glaubiger) bereits wahrgenommen. Damit
verkiirzt sich die Laufzeit beginnend zum
30.09.2026 fiir jahrlich jeweils 10 % der ins-
gesamt von einem Anleger (Glaubiger) erwor-
benen Namensschuldverschreibungen. Ein
Anleger (Glaubiger) halt damit z. B. ab dem
30.09.2026 noch 90 % und z. B. ab dem

30.09.2034 noch 10 % der urspriinglich erworbenen Namens-
schuldverschreibungen.

# Dem Anleger (Glaubiger) steht kein ordentliches Kiindigungs-
recht und kein Sonderkiindigungsrecht zu. Die Laufzeit der Na-
mensschuldverschreibungen betragt damit gemaf § 5a des Ver-
mogensanlagengesetzes fiir jeden Anleger (Gldubiger) mindes-
tens 24 Monate.

# Fur den Fall, dass Anleger (Glaubiger) im Nachhinein in den
USA oder Kanada (jeweils einschliefSlich deren Territorien) an-
sdssig i. S. d. US-amerikanischen oder kanadischen Steuer-
rechts sind und/oder die US-amerikanische und/oder die kana-
dische Staatsangehdrigkeit haben und/oder in den USA/Kanada
(jeweils einschlieRlich 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 jedoch 24 Monate ab vollstindigem Zahlungseingang
des Nominalbetrages beim Emittenten.

Riickkaufangebot der 100%igen
Tochtergesellschaften 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”), bieten
die 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten den Riickkauf
von Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins so-
wie Immobilien-ZweitmarktZins in Hohe von insgesamt bis zu
jahrlich 3 % der zum jeweils vorangegangenen Geschiftsjahresen-
de ausgegebenen Namensschuldverschreibungen aller Serien zu
einem Kaufpreis in Hohe von 95 % des Net Asset Value (NAV) der
Namensschuldverschreibungen der jeweiligen Serie, der zum je-
weils vorangegangenen Geschiftsjahresende ermittelt wurde, ma-
ximal jedoch zum Nominalbetrag an (siehe Seiten 182 f. unter
,Rickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften des Emit-
tenten fir Namensschuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins sowie Immobilien-ZweitmarktZins“). Der Kaufpreis reduziert
sich auf 90 % des NAV der Namensschuldverschreibungen der
jeweiligen Serie, sofern der Anleger (Glaubiger) das 70. Lebens-
jahr, 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 den 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten schriftlich anzuzeigen und mit geeigneten Unterlagen zu
belegen. Die Kaufpreiszahlung erfolgt spatestens 8 Wochen nach



Eingang der Anzeige und Anerkennung der Sondersituation durch
eine der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten, friihestens
jedoch zum 11. Januar des auf die Ermittlung des NAV folgenden
Jahres und bei Nichtiiberschreitung der jahrlichen 3 %-Grenze.
Welche der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten die Na-
mensschuldverschreibung bei Wahrnehmung des Riickkaufangebo-
tes durch den Anleger (Glaubiger) erwirbt, steht zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung nicht fest. Hierbei handelt es sich um eine Ein-
zelfallentscheidung, die keiner grundsatzlich festgeschriebenen An-
kaufspolitik unterliegt und in Abhdngigkeit der Rahmenbedingun-
gen zum jeweiligen Ankaufszeitpunkt getroffen wird.

Die Anzeigen des Eintretens einer Sondersituation sowie der Ab-
sicht, das Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten wahrzunehmen, werden nach zeitlichem Eingang bei
den 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten berticksichtigt.
Bei Uberschreitung der jihrlichen 3 %-Grenze werden die nicht be-
riicksichtigten Anzeigen einer Sondersituation im folgenden Ge-
schaftsjahr bevorrechtigt gemdls dem zeitlichen Eingang bei den
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten beriicksichtigt.

Die Ubertragung der Namensschuldverschreibungen erfolgt jeweils
zum auf die Kaufpreiszahlung folgenden 30.09. Die 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten tibernehmen durch den An-
kauf der Namensschuldverschreibung die Rechtsstellung des Anle-
gers (Glaubigers) und treten insofern in das bestehende Schuldver-
héltnis mit dem Emittenten ein. Der Anleger (Glaubiger) erhalt auf-
grund von § 10 (2) Satz 1 i. V. m. § 14 (2) der Anleihebedingungen
(siehe Seiten 176 und 178) fiir das Geschaftsjahr, in dem das Riick-
kaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten
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 179 f. in § 17 der Anleihebedingungen) gelten im Verhdltnis zu
den 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten entsprechend
auch fir den Anspruch auf Kaufpreiszahlung.

Ubertragung der Namensschuldverschreibungen

Jeder Anleger (Gldubiger) kann unabhdngig von dem Riickkaufange-
bot der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten (siehe Seiten
182 f. unter ,Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften
des Emittenten fiir Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins”) die Namensschuld-
verschreibungen unter dem Vorbehalt der Anleihebedingungen an
Erwerbsberechtigte (siehe ,Anlegergruppe” auf Seite 18) durch Ab-
tretung der Rechte und Pflichten rechtsgeschaftlich an einen Dritten
nur zum 30.09. eines jeden Jahres tbertragen. Die Einhaltung der
Mindestzeichnungssumme (200 Namensschuldverschreibungen a
100 EUR) ist dabei nicht zu beachten.

Bei den Namensschuldverschreibungen der
(Teil)-Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic ist
jede einzelne Namensschuldverschreibung tiber-
tragbar. Eine Teillibertragung einer einzelnen Na-
mensschuldverschreibung ist nicht zuldssig. Bei
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan ist die Ubertragung einzelner Namens-
schuldverschreibungen nicht zuléssig. Es kénnen
nur samtliche von einem Anleger (Glaubiger) er-
worbenen Namensschuldverschreibungen dieser
(Teil-)Serie im Ganzen Ubertragen werden.

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.

Ausfiihrungen zur Ubertragung im Todesfall
kénnen den Seiten 91 f. unter ,Ubertragung der
Namensschuldverschreibungen”  entnommen
werden.

Einschrankung der freien
Handelbarkeit

Die freie Handelbarkeit der Vermdgensanlagen
ist wie folgt eingeschrankt:

# Eine einzelne Namensschuldverschreibung
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic mit einem Nominalbetrag von 100 EUR
kann nicht in kleinere Stiicke unterteilt wer-
den. Insofern ist nur eine ganze Namens-
schuldverschreibung frei handelbar, wéhrend
Teile einer einzelnen Namensschuldver-
schreibung nicht frei handelbar sind.

# Bei den Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan sind einzelne Namensschuldver-
schreibung nicht frei handelbar. Der Anleger
(Glaubiger) kann nur samtliche von ihm er-
worbenen  Namensschuldverschreibungen
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan im Ganzen handeln.

# Der Handel der Vermogensanlagen kann nur
vollzogen werden, wenn die Abtretung einer
Namensschuldverschreibung dem Emitten-
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ten angezeigt wird, die Abtretungsvereinba-
rung dem Emittenten in Kopie vorgelegt
wird, der neue Anleger (Glaubiger) erwerbs-
berechtigt ist (siehe ,Anlegergruppe” auf
Seite 18), die Anleihebedingungen und die
Bedingungen des Zeichnungsschein aner-
kennt und dem Emittenten die fiir die Eintra-
gung in das Namensschuldverschreibungs-
register notwendigen Angaben macht.

# Weder der Emittent noch der Anbieter und
Prospektverantwortliche tbernehmen eine
Gewdhr fur die VerduRerbarkeit der Na-
mensschuldverschreibungen wahrend 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
VerduRerung 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 vorliegenden Vermdégensanlagen richten
sich an

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

# eine (mittelbare) Investition in den Sachwert
Immobilie suchen, an den laufenden Einnah-
mendiiberschiissen des Emittenten sowie der
Wertentwicklung der Anlageobjekte vollstan-
dig, aber auf einen Maximalbetrag gedeckelt
partizipieren mochten, das Ziel der Vermo-
gensbildung/Vermdgensoptimierung  verfol-
gen und

# einen langfristigen Anlagehorizont von mehr als sechs Jahren
haben. So haben die Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic eine voraussicht-
liche Laufzeit bis zum 30.09.2027. Die Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2035.

Der potentielle Anleger

# muss einen finanziellen Verlust in Héhe von 100 % (Totalver-
lust) zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 %
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) und daritber hinaus das Risi-
ko einer Privatinsolvenz (siehe Seiten 54 ff. unter ,Wesentli-
che Risiken der Vermogensanlagen” sowie Seiten 54 f. unter
»,Maximalrisiko”) tragen konnen,

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

# verflgt 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 vorliegenden Vermogensanlagen sind nicht geeignet fiir Anleger,

# die einen kurz- bis mittelfristigen Anlagehorizont (bis zu sechs
Jahre) haben,

# die keinen finanziellen Verlust in Hohe von 100 % (Totalver-
lust) zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 %
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) und dariiber hinaus kein Risi-
ko einer Privatinsolvenz (siehe Seiten 54 ff. unter ,Wesentli-
che Risiken der Vermogensanlagen” sowie Seiten 54 f. unter
»,Maximalrisiko”) tragen kdnnen und/oder

# die Wert auf eine garantierte Riickzahlung des investierten
Nominalbetrages legen.

Die vorliegenden Vermogensanlagen sollten daher nicht die allei-
nige Vermogensanlage eines Anlegers (Glaubigers) darstellen,
sondern nur anderen Kapitalanlagen beigemischt werden.

Informationsrechte der Anleger (Glaubiger)

# 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.
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Die Anleger (Gldubiger) werden einmal jahrlich tber 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.

Die detaillierten Rechte und Pflichten der Anleger (Glaubiger)
sind auf den Seiten 152 f. unter ,Hauptmerkmale der vom An-
leger (Glaubiger) erworbenen Namensschuldverschreibungen”
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

4

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

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

Einklinfte aus Vermietung und Verpachtung bzw. Einkiinfte aus
Kapitalvermoégen gemdl den bei der jeweiligen Ankaufsent-
scheidung beriicksichtigten Unterlagen. Bei anderen Einkunfts-
arten muss der Erwerb mittelbar Gber eine Kapitalgesellschaft
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) erfolgen.

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 geschiftsfiihrenden Ge-
sellschafter des Emittenten anlegerfreundlich ist (z. B. Mitsprache-
recht moglichst bei allen wesentlichen Geschéftsvorfdllen wie
z. B. angemessener VerdufSerungserlés beim Verkauf von Fondsim-
mobilien, Teilnahme am Verkehrswert der Immobilien — Ausnah-
me: Leasingkonzeptionen).

Investition in Zielfonds Uberwiegend in Beteiligungen, die am
Zweitmarkt gehandelt werden.

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

# Ankaufskurs fiir die Zielfonds orientiert sich
am inneren Wert (Verkehrswert), den die
geschiftsfihrenden  Gesellschafter  des
Emittenten ermittelt haben. Bei Leasing-
fonds entspricht der innere Wert dem Bar-
wert der zukinftigen Zahlungsstrome.

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

Steuerliche Behandlung

# 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 Bundesregierung
geplant) zzgl. Solidaritdtszuschlag in Hohe
von 5,5 % sowie ggf. Kirchensteuer fllig,
sofern der Anleger (Gldubiger) als nattirliche
Person in Deutschland unbeschréankt steuer-
pflichtig ist und die Namensschuldverschrei-
bungen im Privatvermogen hélt.

# 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
fir den Anleger (Glaubiger).

4 Detaillierte Ausfiihrungen zur steuerlichen
Behandlung konnen den Seiten 124 ff. unter
,Steuerliche Grundlagen” entnommen wer-
den.

Investition und Finanzierung
(Prognose)

# Gesamtinvestitionen inkl. 3 % Agio (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) auf den
Nominalbetrag der  Namensschuldver-
schreibungen bis zu 15.450.000 EUR.
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# Der Emittent, die 100%igen Tochtergesell-
schaften sowie die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und die asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Betei-
ligung des Emittenten) haben bis zum
26.08.2020 Beteiligungen an 267 verschie-
denen Zielfonds von 53 Anbietern sowie elf
Gesellschafterdarlehen fiir einen Gesamtbe-
trag (inkl. Erwerbsnebenkosten) von ca.
282,0 Mio. EUR erworben. Der Emittent ist
damit mittelbar an 393 Immobilien verschie-
dener Nutzungsarten beteiligt, die einen
durchschnittlichen Vermietungsstand von ca.
96 % aufweisen (in % der nach dem Vermie-
tungsstand gewichteten Anschaffungskosten
inkl.  Erwerbsnebenkosten) (siehe Seiten
108 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des
Emittenten, seiner 100%igen Tochtergesell-
schaften, der asuco Beteiligungs GmbH so-
wie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
zum 26.08.2020”). Die durchschnittlich prog-
nostizierte Ausschiittungsrendite fiir 2018 be-
tragt ohne Liquidationsgewinne ca. 4,63 %
p. a. bei einem zusatzlichen jdhrlichen Til-
gungsgewinn aus der Entschuldung der er-
worbenen Beteiligungen an Zielfonds von ca.
4,57 % p. a. im Jahr 2018, jeweils bezogen
auf die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsne-
benkosten).

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

Provisionen wihrend der
Platzierungsphase

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere
Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare Ver-
glitungen, betragt wahrend der Platzierungspha-
se bei einem platzierten Gesamtbetrag der ange-
botenen Vermogensanlagen in Hohe von 15 Mio.
EUR sowie einem Agio in Hohe von 3 % (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) prognosegemal’ ca.
11,78 % (1.766.250 EUR) bezogen auf den Ge-
samtbetrag der angebotenen Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
(vorliegende Vermogensanlage). Die Zusammen-
setzung dieser Provisionen wahrend der Platzie-
rungsphase in Hohe von ca. 11,78 % ist dem In-

vestitions- und Finanzierungsplan des Emittenten auf Seite 115 unter
den Positionen 2 bis 4 zu entnehmen. Das vom Anleger (Glaubiger)
eingezahlte Agio in Hohe von 3 % des Nominalbetrages ist Bestand-
teil der Vermittlungsprovisionen und in dem ausgewiesenen Pro-
zentsatz in Hohe von ca. 11,78 % enthalten.

Bei einem platzierten Gesamtbetrag der angebotenen Vermégens-
anlagen in Hohe von 30 Mio. EUR (durch Austibung der Erho-
hungsoption des Emittenten) sowie einem Agio in Hohe von 3 %
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) betragt die Gesamthhe von Provi-
sionen, insbesondere Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare
Vergiitungen, prognosegemald ca. 11,78 % (3.532.650 EUR) bezo-
gen auf den Gesamtbetrag der angebotenen Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 (vorliegende Ver-
mogensanlage). Die Zusammensetzung dieser Provisionen wah-
rend der Platzierungsphase in Hohe von ca. 11,78 % ist dem In-
vestitions- und Finanzierungsplan des Emittenten auf Seite 115
unter den Positionen 2 bis 4 zu entnehmen. Das vom Anleger
(Glaubiger) eingezahlte Agio in Hohe von 3 % des Nominalbetra-
ges ist Bestandeteil der Vermittlungsprovisionen und in dem ausge-
wiesenen Prozentsatz in Hohe von ca. 11,78 % enthalten.

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere Vermittlungspro-
visionen oder vergleichbare Verglitungen, betragt bei einem plat-
zierten Gesamtbetrag der angebotenen Vermogensanlagen in
Hohe von 15 Mio. EUR sowie einem Agio in Hohe von 1 % (Zeich-
nungen ab 200.000 EUR) prognosegemal ca. 9,78 %
(1.466.250 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der angebotenen
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
(vorliegende Vermogensanlage). Die Zusammensetzung dieser
Provisionen wadhrend der Platzierungsphase in Hohe von ca.
9,78 % ist dem Investitions- und Finanzierungsplan des Emittenten
auf Seite 116 unter den Positionen 2 bis 4 zu entnehmen. Das vom
Anleger (Glaubiger) eingezahlte Agio in Hohe von 1 % des Nomi-
nalbetrages ist Bestandteil der Vermittlungsprovisionen und in dem
ausgewiesenen Prozentsatz in Hohe von ca. 9,78 % enthalten.

Bei einem platzierten Gesamtbetrag der angebotenen Vermogens-
anlagen in Hohe von 30 Mio. EUR (durch Ausiibung der Erho-
hungsoption des Emittenten) sowie einem Agio in Hohe von 1 %
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) betrdgt die Gesamthéhe von Pro-
visionen, insbesondere Vermittlungsprovisionen oder vergleichba-
ren Verglitungen, prognosegemall ca. 9,78 % (2.932.650 EUR)
bezogen auf den Gesamtbetrag der angebotenen Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 (vorliegende
Vermogensanlage). Die Zusammensetzung dieser Provisionen
wéhrend der Platzierungsphase in Hohe von ca. 9,78 % ist dem
Investitions- und Finanzierungsplan des Emittenten auf Seite 116
unter den Positionen 2 bis 4 zu entnehmen. Das vom Anleger
(Glaubiger) eingezahlte Agio in Hohe von 1 % des Nominalbetra-
ges ist Bestandteil der Vermittlungsprovisionen und in dem ausge-
wiesenen Prozentsatz in Hohe von ca. 9,78 % enthalten.



Es ist zu erwarten, dass sich die Platzierung des Gesamtbetrages
der angebotenen Vermogensanlagen 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
11,78 % (fiir Zeichnungen ab 20.000 EUR) und 9,78 % (fuir Zeich-
nungen ab 200.000 EUR) liegen wird.

Provisionen wahrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere Vermittlungspro-
visionen oder vergleichbare Verglitungen, betragt bei einer Lauf-
zeit bis zum 30.09.2027 bei einem platzierten Gesamtbetrag der
Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic (angebotene Vermogensanlage) in Hoéhe von
15 Mio. EUR prognosegemal’ (mittleres Szenario, Annahmen siehe
Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic (Ab-
weichungen von der Prognose)” auf Seite 122 in Funote 2) insge-
samt ca. 4,64 % (ca. 696.255 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag
der angebotenen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic (vorliegende Vermogensanlage).
Hiervon entfallen auf den Komplementar, die asuco Komplementar
GmbH, ca. 0,18 % (ca. 26.860 EUR). Auf den geschéftsflihrenden
Kommanditisten, die asuco Geschdftsbesorgungs GmbH, entfallen
ca. 1,74 % (ca. 287.643 EUR). Auf die asuco Treuhand GmbH, die
das Namensschuldverschreibungsregister fiihrt, entfallen 1,75 %
(262.500 EUR). Die Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt
Herzogenaurach erhilt eine erfolgsabhédngige Vergiitung in Hohe
von ca. 0,80 % (ca. 119.251 EUR).

Bei einem platzierten Gesamtbetrag der Namensschuldverschrei-
bungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic (angebo-
tene Vermogensanlage) in Hohe von 30 Mio. EUR (durch Aus-
Ubung der Erhchungsoption des Emittenten) betragt bei einer Lauf-
zeit bis zum 30.09.2027 die Gesamthohe von Provisionen, insbe-
sondere Vermittlungsprovisionen oder vergleichbaren Vergiitun-
gen, prognosegemal’ (mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbil-
dung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie Riick-
zahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic (Abwei-
chungen von der Prognose)” auf Seite 122 in FulSnote 2) insgesamt
ca. 4,68 % (ca. 1.402.524 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag
der angebotenen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic (vorliegende Vermogensanlage).
Hiervon entfallen auf den Komplementar, die asuco Komplementar
GmbH, ca. 0,18 % (ca. 54.262 EUR). Auf den geschéftsfihrenden
Kommanditisten, die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, entfallen
ca. 1,76 % (ca. 580.451 EUR). Auf die asuco Treuhand GmbH, die
das Namensschuldverschreibungsregister fiihrt, entfallen 1,75 %
(525.000 EUR). Die Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt
Herzogenaurach erhilt eine erfolgsabhéngige Vergiitung in Hohe
von ca. 0,81 % (ca. 242.811 EUR).

Die Gesamthche von Provisionen, insbesondere
Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare Ver-
gutungen, betragt bei einer Laufzeit bis zum
30.09.2035 bei einem platzierten Gesamtbetrag
der Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (ange-
botene Vermogensanlage) in Hohe von 15 Mio.
EUR prognosegemaf (mittleres Szenario, Annah-
men siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen sowie Riickzahlung der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins 14-2020-Auszahl-
plan (Abweichungen von der Prognose)” auf Sei-
te 123 in Fulnote 2) insgesamt ca. 9,69 % (ca.
1.453.369 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag
der angebotenen Namensschuldverschreibungen
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan (vorliegende Vermogensanlage). Hier-
von entfallen auf den Komplementar, die asuco
Komplementar GmbH, ca. 0,27 % (ca. 40.478
EUR). Auf den geschéftsfiihrenden Kommanditis-
ten, die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, ent-
fallen ca. 4,32 % (ca. 647.416 EUR). Auf die asu-
co Treuhand GmbH, die das Namensschuldver-
schreibungsregister fiihrt, entfallen ca. 2,63 %
(393.750 EUR). Die Stadt- und Kreissparkasse
Erlangen Hochstadt Herzogenaurach erhdlt eine
erfolgsabhangige Vergiitung in Hohe von ca.
2,48 % (ca. 371.725 EUR).

Bei einem platzierten Gesamtbetrag der Na-
mensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (ange-
botene Vermogensanlage) in Hohe von 30 Mio.
EUR (durch Austbung der Erhohungsoption
des Emittenten) betrdgt bei einer Laufzeit bis
zum 30.09.2035 die Gesamthéhe von Provisi-
onen, insbesondere Vermittlungsprovisionen
oder vergleichbaren Vergiitungen, prognosege-
mal (mittleres Szenario, Annahmen siehe Ab-
bildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzins-
zahlungen sowie Riickzahlung der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (Abwei-
chungen von der Prognose)” auf Seite 123 in
FuBnote 2) insgesamt ca. 9,75 % (ca. 2.923.628
EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der ange-
botenen Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahl-
plan (vorliegende Vermogensanlage). Hiervon
entfallen auf den Komplementdr, die asuco
Komplementdar GmbH, ca. 0,27 % (ca. 81.921
EUR). Auf den geschiéftsfiihrenden Kommandi-
tisten, die asuco Geschaftsbesorgungs GmbH,
entfallen ca. 4,35 % (ca. 1.303.532 EUR). Auf
die asuco Treuhand GmbH, die das Namens-
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schuldverschreibungsregister fuhrt, entfallen
ca. 2,63 % (787.500 EUR). Die Stadt- und
Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Herzogen-
aurach erhdlt eine erfolgsabhdngige Vergiitung
in Hohe von ca. 2,50 % (ca. 750.675 EUR).

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

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere
Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare Ver-
gutungen, betrdgt bei einer Laufzeit bis zum
30.09.2027 bei einem platzierten Gesamtbetrag
der Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020-Classic (angebotene
Vermdgensanlage) in Hohe von 15 Mio. EUR so-
wie einem Agio in Hohe von 3 % (Zeichnungen
ab 20.000 EUR) prognosegemal’ (mittleres Sze-
nario, Annahmen siehe Abbildung ,Prognose der
Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie Riickzah-
lung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic (Abweichungen von der Prog-
nose)” auf Seite 122 in Fulnote 2) insgesamt ca.
16,42 % (ca. 2.462.505 EUR) bezogen auf den
Gesamtbetrag der angebotenen Namensschuld-
verschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic (vorliegende Vermogensanlage).

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere
Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare Ver-
gutungen, betragt bei einer Laufzeit bis zum
30.09.2027 bei einem platzierten Gesamtbetrag
der Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic (angebotene Ver-
mogensanlage) in Hohe von 15 Mio. EUR sowie
einem Agio in Hohe von 1 % (Zeichnungen ab
200.000 EUR) prognosegemals (mittleres Szena-
rio, Annahmen siehe Abbildung ,Prognose der
Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie Riickzah-
lung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic (Abweichungen von der Prognose)” auf Seite
122 in FuBnote 2) insgesamt ca. 14,42 % (ca.
2.162.505 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag
der angebotenen Namensschuldverschreibungen
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic
(vorliegende Vermdgensanlage).

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere
Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare Ver-
glitungen, betragt bei einer Laufzeit bis zum
30.09.2027 bei einem platzierten Gesamtbetrag
der Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020-Classic (angebotene

Vermogensanlage) in Hhe von 30 Mio. EUR sowie einem Agio in
Hohe von 3 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR) prognosegemal® (mitt-
leres Szenario, Annahmen siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen sowie Rickzahlung der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Classic (Abweichungen von der Prognose)” auf
Seite 122 in FuBnote 2) insgesamt ca. 16,45 % (ca. 4.935.174 EUR)
bezogen auf den Gesamtbetrag der angebotenen Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic (vor-
liegende Vermogensanlage).

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere Vermittlungsprovisi-
onen oder vergleichbare Vergitungen, betragt bei einer Laufzeit bis
zum 30.09.2027 bei einem platzierten Gesamtbetrag der Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic (angebotene Vermogensanlage) in Hohe von 30 Mio. EUR sowie
einem Agio in Héhe von 1 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR) prog-
nosegemald (mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbildung ,Prog-
nose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie Riickzahlung der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic (Abweichungen von der
Prognose)” auf Seite 122 in FufSnote 2) insgesamt ca. 14,45 % (ca.
4.335.174 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der angebotenen
Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic (vorliegende Vermogensanlage).

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere Vermittlungsprovisi-
onen oder vergleichbare Vergiitungen, betragt bei einer Laufzeit bis
zum 30.09.2035 bei einem platzierten Gesamtbetrag der Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan (angebotene Vermdgensanlage) in Hohe von 15 Mio. EUR
sowie einem Agio in Hohe von 3 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
prognosegemals (mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbildung
,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie Riickzahlung
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (Abweichun-
gen von der Prognose)” auf Seite 123 in Fullnote 2) insgesamt ca.
21,46 % (ca. 3.219.619 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der
angebotenen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Classic (vorliegende Vermogensanlage).

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere Vermittlungsprovisi-
onen oder vergleichbare Vergiitungen, betrdgt bei einer Laufzeit bis
zum 30.09.2035 bei einem platzierten Gesamtbetrag der Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan (angebotene Vermdgensanlage) in Hohe von 15 Mio. EUR
sowie einem Agio in Hohe von 1 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR)
prognosegemals (mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbildung
,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie Riickzahlung
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (Abweichun-
gen von der Prognose)” auf Seite 123 in Fullnote 2) insgesamt ca.
19,46 % (ca. 2.919.619 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der
angebotenen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Auszahlplan (vorliegende Vermogensanlage).

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere Vermittlungsprovisi-
onen oder vergleichbare Vergiitungen, betrdgt bei einer Laufzeit bis



zum 30.09.2035 bei einem platzierten Gesamtbetrag der Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan (angebotene Vermdgensanlage) in Hohe von 30 Mio. EUR
sowie einem Agio in Hohe von 3 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
prognosegemal’ (mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbildung
,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie Riickzahlung
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (Abweichun-
gen von der Prognose)” auf Seite 122 in Fullnote 2) insgesamt ca.
21,52 % (ca. 6.456.278 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der
angebotenen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Classic (vorliegende Vermogensanlage).

Die Gesamthohe von Provisionen, insbesondere Vermittlungsprovisi-
onen oder vergleichbare Vergiitungen, betragt bei einer Laufzeit bis
zum 30.09.2035 bei einem platzierten Gesamtbetrag der Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan (angebotene Vermdgensanlage) in Hohe von 30 Mio. EUR
sowie einem Agio in Hohe von 1 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR)
prognosegemal’ (mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbildung
,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie Riickzahlung
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (Abweichun-
gen von der Prognose)” auf Seite 123 in Fullnote 2) insgesamt ca.
19,52 % (ca. 5.856.278 EUR) bezogen auf den Gesamtbetrag der
angebotenen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Classic (vorliegende Vermogensanlage).

Weitere Kosten der Anleger (Glaubiger) im
Zusammenhang mit dem Erwerb, der Verwaltung
und der VerauBerung der Namensschuldver-
schreibungen (Vermogensanlagen)

# Beim Erwerb von Namensschuldverschreibungen wird ein Agio
in Hohe von 3 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 %
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) des Nominalbetrages fallig.

# Bei verspateten Zahlungen auf den Erwerbspreis der Namens-
schuldverschreibungen und das Agio kann der Emittent dem An-
leger (Gldubiger) Zinsen in Hohe von 5 Prozentpunkten p. a.
tber dem jeweils giiltigen Basiszinssatz gemals § 247 BGB in
Rechnung stellen. Erfolgt trotz schriftlicher Fristsetzung mit Riick-
trittsandrohung keine vollstindige Zahlung, ist der Emittent be-
rechtigt, von dem Vertrag Uber die Zeichnung der Namens-
schuldverschreibungen zuriickzutreten. In diesem Fall erhalt der
Anleger (Gldubiger) samtliche bislang geleisteten Zahlungen
einschlieflich Agio unverzinst zuriick.

# Dem Anleger (Gldubiger) konnen zusétzliche Kosten fiir Steu-
er-, Rechts- und sonstige Beratungsleistungen entstehen, sofern
er im eigenen Ermessen und ohne Mitwirkung des Emittenten
solche Personen einsetzt. Weitere individuelle Kosten konnen
u. a. entstehen fiir Telefon, Internet, Porto, Uberweisungen, ma-
nuell zu bearbeitende Zins- und Zusatzzinszahlungen auf-

grund unterlassener Mitteilung einer gedn-
derten Bankverbindung sowie Reisekosten
z. B. zu Informationsveranstaltungen des
Emittenten sowie Kosten fiir die Identifizie-
rung nach dem Geldwaschegesetz. Zahlun-
gen an den Anleger (Gldubiger) auf Aus-
landskonten werden unter Abzug samtlicher
Gebiihren geleistet.

4 Falls der Anleger (Glaubiger) den Erwerb der
Namensschuldverschreibungen im eigenen
Ermessen und ohne Mitwirkung des Emitten-
ten fremdfinanziert, tragt der Anleger (Glaubi-
ger) die anfallenden Zinsen, Gebiihren, etwa-
ige Vorfalligkeitsentschadigungen und andere
vergleichbare Vergtitungen. Der Anbieter und
Prospektverantwortliche empfiehlt, von einer
Fremdfinanzierung abzusehen.

/ Bei rechtsgeschdftlichen Verfiigungen und im
Erbfall hat der neue Anleger (Gldubiger) eine
Verwaltungsgebiihr fiir die Bearbeitung der
Abtretung in Hohe von 1 % des Nominalbe-
trages samtlicher von ihm tbernommenen
Namensschuldverschreibungen, mindestens
100 EUR und maximal 250 EUR, jeweils zzg|.
Umsatzsteuer, sowie ggf. anfallende Uberset-
zungskosten fiir auslandische Urkunden und/
oder Rechtsgutachten zu entrichten.

N\

Widerspricht der Anleger (Glaubiger) bei den
Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic im Anschluss
an die Auslibung der zwei einjdhrigen Verlan-
gerungsoptionen einer der 8 einjahrigen Ver-
langerungsoptionen des Emittenten, reduziert
sich der bei Falligkeit zahlbare Zins bzw. Zu-
satzzins fiir das letzte Geschdftsjahr zwischen
4 % (Widerspruch der 1. einjdhrigen Verldange-
rungsoption) und 0,5 % (Widerspruch der 8.
einjahrigen Verlangerungsoption).

Sofern die genaue Hohe der Kosten nicht angege-
ben ist, sind diese nicht bezifferbar und/oder
hangen vom wirtschaftlichen Erfolg des Emitten-
ten und/oder von der individuellen Situation des
Anlegers (Glaubigers) bzw. der Hohe des Zeich-
nungsbetrages ab.

Dariiber hinaus entstehen fiir den Anleger (Glau-
biger) keine weiteren Kosten, insbesondere keine
solchen Kosten, die mit dem Erwerb, der Verwal-
tung und der VerduBerung der Vermogensanla-
gen verbunden sind.
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Weitere Leistungspflichten,
insbesondere Haftung und
Nachschiisse

# Im Innenverhdltnis zum Emittenten schuldet
der Anleger (Glaubiger) dem Emittenten den
vereinbarten Erwerbspreis der Namens-
schuldverschreibungen zzgl. 3 % Agio (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR). Diese Ver-
pflichtung erlischt im Innenverhdltnis mit
vollstandiger Einzahlung des Erwerbspreises
der Namensschuldverschreibungen zzgl. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR).

4 Zins- und Zusatzzinszahlungen des Emitten-
ten an den Anleger (Glaubiger) fiihren zu kei-
nem Wiederaufleben der Einzahlungsver-
pflichtung gegeniiber dem Emittenten. Bei
einer Insolvenz des Emittenten kann aller-
dings der Insolvenzverwalter unter bestimm-
ten Umstdnden bereits geleistete Zahlungen
vom Anleger (Glaubiger) zurlickfordern (sie-
he Seiten 63 f. unter ,Insolvenz des Emitten-
ten sowie der 100%igen Tochtergesellschaf-
ten”). Voraussetzung hierfir ist insbesondere,
dass der Emittent zum Zeitpunkt der Zins-
und Zusatzzinszahlungen zahlungsunfahig
war und/oder Zins- und Zusatzzinszahlungen
mit dem Vorsatz erfolgten, Glaubiger zu be-
nachteiligen. Gleiches gilt fiir einen bei
Wahrnehmung des Riickkaufangebotes der
100%igen Tochtergesellschaft des Emittenten
erhaltenen Kaufpreis im Fall der Insolvenz der
jeweiligen 100%igen Tochtergesellschaft des
Emittenten.

Dariiber hinaus ist der Erwerber der Vermogens-
anlagen nicht verpflichtet, weitere Leistungen
zu erbringen, insbesondere haftet er nicht und
es besteht keine Pflicht zur Zahlung von Nach-
schissen.

Erfahrener Partner

# Die asuco-Unternehmensgruppe ist ein im
Jahr 2009 gegriindetes Unternehmen, das
sich auf die Konzeption, den Vertrieb und
das Management von Vermogensanlagen
mit direkten und indirekten Investitionen in
Immobilien sowie die Bewertung von ge-

schlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilienin-
vestitionen 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 GrofSbank. 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 02.09.2020
Zweitmarkfonds (asuco 1 bis asuco 5, siehe auch , Leistungsbi-
lanz der von der asuco-Unternehmensgruppe verwalteten
Zweitmarktfonds sowie Namensschuldverschreibungen in
Kurzform” auf Seite 75) mit einem Investitionsvolumen von rd.
320 Mio. EUR bei rd. 4.300 Anlegern sowie Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins mit einem Nomi-
nalkapital in Hohe von rd. 300,18 Mio. EUR bei rd. 6.081
Anlegern (Gldaubigern) platziert. Samtliche Zweitmarktfonds
haben kumuliert mehr als geplant ausgeschiittet. Die kumu-
lierten Zinszahlungen der Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins erfolgten mindestens in geplanter Hohe.

# Die asuco Treuhand GmbH wird die BONAVIS Treuhand
GmbH auf eigene Kosten mit der Erfiillung der ibernommenen
Aufgaben im Zusammenhang mit der Fiihrung des Namens-
schuldverschreibungsregisters beauftragen. Die BONAVIS
Treuhand GmbH ist fiir die Anlegerbetreuung von aktuell rd.
40.000 Beteiligungen der EURAMCO Gruppe und weiterer An-
bieter verantwortlich. Ihre langjahrige Expertise und das hohe
Qualitatsniveau sind ausschlaggebende Griinde fiir die Zusam-
menarbeit. Die EURAMCO Gruppe verwaltet derzeit geschlos-
sene Alternative Investmentfonds fiir private und institutionelle
Investoren mit einem Investitionsvolumen von rd. 4 Mrd. EUR.

Prospekterstellung

Der Anbieter hat bei der Erstellung dieses Verkaufsprospektes so-
wohl die gesetzlichen Vorgaben fiir die Inhalte und die Gestal-
tung von Verkaufsprospekten beachtet als auch den Verkaufspro-
spekt nach Mafgabe eines von einer Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft entwickelten Standards fur die Begutachtung von Verkaufs-
prospekten fiir Vermogensanlagen erstellt.



Griinde, die fiir den Erwerb der

Namensschuldverschreibungen sprechen

Der Emittent wird als Investor samtliche zur Verfligung stehen-
den Moglichkeiten ausnutzen, um als attraktiv eingestufte Anla-
geobjekte zu erwerben. Er beabsichtigt, u a. von den nach wie
vor attraktiven Kursen am Zweitmarkt zu profitieren. Ursachen
hierfiir sind die geringe Transparenz bei der Kursfindung, un-
konkrete Preisvorstellungen sowie personliche Notsituationen
der meisten verkaufswilligen Anleger.

Immobilieninvestitionen und damit auch der Erwerb von Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins sind eine lang-
fristige und durch die Abhangigkeit der Hohe der Zinsen und Zu-
satzzinsen von den Einnahmen und Ausgaben des Emittenten so-
wie der Wertentwicklung der Anlageobjekte eine mit Risiken ver-
bundene Vermdgensanlage.

Das Anlageergebnis ist von vielfdltigen rechtlichen, wirtschaftli-
chen und steuerlichen Umstanden abhdngig. Diese konnen sich
Uber die voraussichtliche Laufzeit der Namensschuldverschreibun-
gen auch dndern, ohne dass diese Anderungen vorherzusehen sind
und i. d. R. von dem Emittenten nicht beeinflusst werden kénnen.
Auch nehmen die Prognosegenauigkeit und die Wahrscheinlich-
keit des Eintretens der prognostizierten Zinsen und Zusatzzinsen
mit zunehmender Dauer des Prognosezeitraums ab.

Trotz der bestehenden Chancen sollten interessierte Anleger, die
nicht lber die notwendigen Kenntnisse und Erfahrungen fir Im-
mobilieninvestitionen und beim Erwerb von Namensschuldver-
schreibungen verfiigen, daher die Namensschuldverschreibun-
gen nicht ohne Einschaltung fachkundiger Berater erwerben.

Nach Ansicht des Anbieters und Prospektverantwortlichen beru-
hen samtliche Berechnungen auf sorgfaltig ermittelten Annah-
men und auf Erfahrungswerten (Datum der Prospektaufstellung:
02.09.2020).

Mit den nachfolgenden Ausfiihrungen sollen dem Anleger
(Glaubiger) fiir seine personliche Entscheidungsfindung mogli-
che Chancen der Vermdgensanlagen (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 (iber 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

4

Nutzung des Know-hows eines erfahrenen
Partners, der sich auf direkte und indirekte
Investitionen in Immobilien (iber den
Zweitmarkt spezialisiert hat und dessen
bisherig angebotenen Vermdogensanlagen
sich weit tberdurchschnittlich entwickeln
(siehe Seite 75 in der Leistungsbilanz).

Mittelbare und unmittelbare Investition in
tberwiegend inldndische Gewerbeimmo-
bilien, die als Sachwert seit jeher durch
die Stabilitdit und Wertbestdandigkeit oft
auch in unsicheren Zeiten eine hohe Be-
deutung bei institutionellen und privaten
Anlegern erlangt haben (siehe Seiten 78 ff.
unter ,Der Immobilienmarkt in Deutsch-
land”).

Sicherheitsorientierung durch die geplante
Risikostreuung der Investitionen des Emit-
tenten in Immobilien und auf ein Portfolio
von Beteiligungen an mehr als 275 ver-
schiedenen Zielfonds von voraussichtlich
mehr als 60 Anbietern und damit die mit-
telbare Beteiligung an voraussichtlich
mehr als 400 Immobilien verschiedener
Immobiliengrofen, Immobilienstandorte,
Gebdudetypen, Nutzungsarten und Mieter
(siehe Seiten 108 ff. unter ,Das Portfolio
der Zielfonds des Emittenten, seiner
100%igen Tochtergesellschaften, der asu-
co Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite  Beteiligungs ~ GmbH  zum
26.08.2020”).

Uberdurchschnittliche Ertrags- und Wert-
entwicklungschancen der durch den Emit-
tenten erworbenen Anlageobjekte durch

- eine sorgféltige Auswahl der Anlageob-
jekte,

- die Einhaltung der Investitionskriterien
(siehe Seite 19 unter ,Investitionskriteri-
en des Emittenten”) sowie

- die fur Kaufer attraktiven Kurse am
Zweitmarkt, die nicht selten den mittel-

Griinde, die fiir den Erwerb der Namensschuldverschreibungen sprechen
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4

baren Erwerb von Immobilien unter de-
ren nachhaltigen Markt-/Verkehrswerten
ermoglichen.

Ggf. teilweiser Inflationsschutz durch in-
dexierte Mietvertrdge und/oder Staffel-
mietvereinbarungen mit der Chance auf
steigende Einnahmen des Emittenten aus
den Anlageobjekten.

Chancen der
Namensschuldverschreibungen

4

Attraktive Zinsen und Zusatzzinsen durch
eine vollstindige, aber auf einen Maximal-
betrag von 10 % des Nominalbetrages der
Namensschuldverschreibungen p. a. gede-
ckelte Partizipation des Anlegers (Glaubi-
gers) an den Einnahmen und Ausgaben des
Emittenten sowie an dem Wertzuwachs
der Anlageobjekte (siehe Seiten 13 f. unter
,Zinsen und Zusatzzinsen®).

Ruckzahlung falliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag (siehe
Seite 14 unter ,Rickzahlung”).

Feste Laufzeit von voraussichtlich 7 Jah-
ren, maximal jedoch 17 Jahren, fur die
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic (siehe Seiten 15 f. unter ,Laufzeit und
Kindigungsfrist der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Classic”) sowie 15
Jahren fir die (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan (siehe Seite 16 unter
,Laufzeit und Kindigungsfrist der (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahl-
plan®).

Rickkaufangebot der 100%igen Tochter-
gesellschaften des Emittenten bei Sonder-
situation des Anlegers (Gldaubigers) wie
Abschluss des 80. Lebensjahres, Arbeitslo-
sigkeit, gesetzlichem oder privatem An-
spruch aus Berufs- oder Erwerbsunfihig-
keit oder Insolvenzanmeldung in Hohe
von insgesamt bis zu jahrlich 3 % der aus-
gegebenen  Namensschuldverschreibun-
gen aller Serien zu einem Kaufpreis in
Hohe von 95 % des Net Asset Value (NAV)
der Namensschuldverschreibungen der je-
weiligen Serie, maximal jedoch zum No-
minalbetrag (siehe Seiten 16 f. unter

,Rickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten fir Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins”). Der
Kaufpreis reduziert sich auf 90 % des NAV der Namens-
schuldverschreibungen der jeweiligen Serie, sofern der An-
leger (Glaubiger) das 70. Lebensjahr, nicht jedoch das 80.
Lebensjahr abgeschlossen hat.

Option des Anlegers (Glaubigers), durch Zeichnung der (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan die Riickzahlung
der Namensschuldverschreibungen beginnend ab dem
30.09.2026 linear auf 10 Jahre zu verteilen und damit z. B.
eine Aufstockung der Rente zu erreichen.

Derzeit vorteilhafte steuerliche Behandlung bei der Einkom-
mensteuer (Abgeltungssteuer) (siehe Seite 19 unter ,Steuerli-
che Behandlung”).

Eine verbindlich geregelte Mittelverwendung und Verzicht
auf eine klassische Unternehmensfinanzierung der Personal-
und Sachkosten (siehe Seiten 115 f. unter ,Investitions- und
Finanzierungsplan des Emittenten”). Die Netto-Einnahmen
des Emittenten aus der Emission von Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 sowie aller
weiteren Serien wurden bzw. werden zum Erwerb von Ziel-
fonds i. d. R. am Zweitmarkt von geschlossenen Alternativen
Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen, zur Gewah-
rung von Gesellschafterdarlehen an die 100%igen Tochter-
gesellschaften des Emittenten und die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
sowie zum Erwerb von weiteren Anlageobjekten (siehe Sei-
ten 153 f. unter ,Angaben iiber das Anlageziel und die Anla-
gepolitik der Vermégensanlagen”) verwendet.

Nach Recherchen des Anbieters und Prospektverantwortli-
chen im Marktvergleich geringe vertraglich vereinbarte ein-
malige, nicht substanzbildende weiche Kosten fiir die Emissi-
on der Namensschuldverschreibungen und die Durchfiihrung
der Investitionen des Emittenten in Hohe von ca. 12,17 %
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 10,17 % (Zeichnungen
ab 200.000 EUR) bezogen auf den Nominalbetrag der Na-
mensschuldverschreibungen sowie eine in hohem Umfang
erfolgsabhangige laufende Vergiitung in Hohe von ca. 0,48 %
p. a. (mittleres Szenario) bezogen auf den Nominalbetrag der
Namensschuldverschreibungen. Weitere Vergitungen fallen
erst ab dem 01.10.2027 an, wenn die Laufzeit der Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serie  ZweitmarktZins
14-2020-Classic tber den 30.09.2027 hinaus verldngert wird
und einmalig bei Falligkeit der Namensschuldverschreibun-
gen, wenn der Anleger (Glaubiger) wahrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen durchschnittlich 6,5 % p. a.
Zinsen erhalten hat. Dies schafft eine Interessensgleichheit
von Emittent, Anbieter und Prospektverantwortlichem, Stadt-



und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Herzogenaurach so-
wie Anleger (Glaubiger).

# Ausschluss von weiteren Leistungspflichten durch

- grundsatzlich kein Wiederaufleben der Einzahlungsver-
pflichtung durch Zins- und Zusatzzinszahlungen des Emit-
tenten (siehe Seite 69 unter ,Einzahlungsverpflichtung”)
sowie

- keine Nachschusspflicht.

/ Hohe Transparenz durch

- jahrlichen Geschaiftsbericht (u. a. geprifter Jahresabschluss
und Lagebericht des Emittenten, Bestandsanalyse der An-
lageobjekte, Liquiditatsvorschau),

- Prifung des Jahresabschlusses sowie der Berechnung der
Hoéhe der Zinsen und Zusatzzinsen durch einen Wirt-
schaftsprifer,

- Durchfiihrung einer Informationsveranstaltung fir die An-
leger (Glaubiger) mindestens alle drei Jahre sowie

- die Regelungen des Vermogensanlagengesetzes.

Zu den Risiken der Namensschuldverschreibungen wird auf die
Ausfiihrungen auf den Seiten 54 ff. unter ,Wesentliche Risiken
der Vermogensanlagen” verwiesen.

Griinde, die fiir den Erwerb der Namensschuldverschreibungen sprechen
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Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)

Wesentliche Grundlagen und
Bedingungen der Verzinsung und
Riickzahlung

Bei den vorliegenden Vermogensanlagen handelt
es sich um nachrangige Namensschuldverschrei-
bungen mit variablen Zinsen in Hohe von bis zu
4,5 % p. a. und Zusatzzinsen in Hohe von bis zu
5,5 % p. a., jeweils bezogen auf den Nominalbe-
trag der Namensschuldverschreibungen sowie
dem Recht auf Riickzahlung falliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag.

Bei den Namensschuldverschreibungen der (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic sind grund-
satzlich die folgenden Szenarien fiir die Beendi-
gung der Vermdgensanlage denkbar. Dabei ist zu
beriicksichtigen, dass die Laufzeit der Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Classic immer dann automa-
tisch um ein Jahr verldngert wird, wenn der Net
Asset Value (NAV) der Namensschuldverschrei-
bungen dieser (Teil-)Serie zum dem Laufzeitende
vorausgehenden Geschéftsjahresende geringer als
105 % des Nominalbetrages ist (siehe Seiten 15 f.
unter ,Laufzeit und Kiindigungsfrist der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic”).

# Die Voraussetzungen des § 3 (2) und (3) der
Anleihebedingungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020 (siehe Seite 172) treten ein
und der Emittent Ubt sein Sonderkiindi-
gungsrecht gemal § 13 (1) der Anleihebe-
dingungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020 (siehe Seite 177) aus, friihestens 24
Monate ab vollstindigem Zahlungseingang
des Nominalbetrages beim Emittenten.

# Der Emittent (bt sein vorzeitiges Kiindi-
gungsrecht aus, grundsatzlich erstmals zum
30.09.2023 und friihestens 24 Monate ab
vollstindigem Zahlungseingang des Nomi-
nalbetrages beim Emittenten.

# Der Emittent verldngert die Laufzeit nicht
Uber den 30.09.2027 hinaus.

# Der Emittent (ibt nach erfolgter Laufzeitver-
langerung bis zum 30.09.2029 eine oder

mehrere seiner acht weiteren Verldngerungsoptionen aus und
der Anleger (Glaubiger) widerspricht einer dieser Verldange-
rungsoptionen.

Samtliche Verlangerungsoptionen des Emittenten fiir die (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic wurden ohne Wider-
spruch des Anlegers (Glaubigers) ausgeiibt und die Laufzeit en-
det am 30.09.2037.

Der Anleger (Glaubiger) nimmt, friihestens 24 Monate ab voll-
stindigem Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emit-
tenten, bei Sondersituationen wie Abschluss des 70. Lebens-
jahres, Arbeitslosigkeit, gesetzlicher oder privater Anspruch aus
Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit oder Insolvenzanmeldung das
Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten fiir die Vermogensanlage wahr (siehe Seiten 182 f.
unter ,Rickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften
des Emittenten fiir Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins“).

Bei den Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Auszahlplan sind grundsatzlich die folgenden
Szenarien fiir die Beendigung der Vermdgensanlage denkbar (siehe
Seite 16 unter ,Laufzeit und Kiindigungsfrist der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Auszahlplan®):

4

Die Voraussetzungen des § 3 (2) und (3) der Anleihebedingun-
gen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 (siehe Seite 172) treten
ein und der Emittent (bt sein Sonderkiindigungsrecht gemafs
§ 13 (1) der Anleihebedingungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020 (siehe Seite 177) aus, friihestens 24 Monate ab vollstandi-
gem Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten.

Ab dem 30.09.2026 werden jahrlich jeweils 10 % des vom
Anleger (Glaubiger) urspriinglich erworbenen Nominalbetrags
fallig und vom Emittenten zurlickgezahlt, so dass die Laufzeit
am 30.09.2035 endet.

Der Anleger (Glaubiger) nimmt, friihestens 24 Monate ab voll-
standigem Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emit-
tenten, bei Sondersituationen wie Abschluss des 70. Lebens-
jahres, Arbeitslosigkeit, gesetzlicher oder privater Anspruch aus
Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit oder Insolvenzanmeldung das
Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten fiir die Vermogensanlage wahr (siehe Seiten 182 f.
unter ,Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften
des Emittenten fiir Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins“).



Nachfolgend werden die wesentlichen Grundlagen sowie die we-
sentliche Bedingung der Verzinsung und Riickzahlung filliger Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
zum Nominalbetrag dargestellt.

PlanmadRige Verwendung der Netto-Einnahmen

Wesentliche Grundlage fiir die laufenden Zinszahlungen, die Zins-
und Zusatzzinszahlung bei Félligkeit sowie die Riickzahlung falliger
Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag und das damit
verbundene Erreichen des Anlageziels ist die planmaRige Verwen-
dung der Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission der Na-
mensschuldverschreibungen. Die Netto-Einnahmen des Emittenten
aus der Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 sowie aller weiteren Serien wurden bzw. werden
zum Erwerb von Zielfonds i. d. R. am Zweitmarkt von geschlossenen
Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen, zur Ge-
wahrung von Gesellschafterdarlehen an die 100%igen Tochtergesell-
schaften des Emittenten und die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) sowie zum Erwerb von
weiteren Anlageobjekten (siehe Seiten 153 f. unter ,Angaben tiber das
Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlagen”) verwendet.

Zweitmarkt

Ein zukinftig weiterhin funktionierender Zweitmarkt ist fir sich
genommen keine wesentliche Grundlage fiir die Zahlung von Zin-
sen, Zusatzzinsen und die Riickzahlung falliger Namensschuldver-
schreibungen. Er dient jedoch als Voraussetzung fiir eine planma-
Rige Verwendung der Netto-Einnahmen.

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

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

# Durch Erwerb einer Beteiligung oftmals Jahre nach der Emissi-
on besteht die Chance auf eine verkiirzte Restlaufzeit.

# Es existieren bereits Erfahrungswerte und nicht nur Planzahlen
tber die Entwicklung der Fondsobjekte und die Leistungsfahig-
keit des Fondsmanagements.

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

Dariiber hinaus ldsst 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 zukiinftig weiterhin funktionierender Zweit-
markt wird daher die planmaRige Verwendung der
Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission
von Namensschuldverschreibungen zum Erwerb
von Zielfonds ermdglichen und stellt damit eine der
wesentlichen Grundlagen fiir die laufenden Zins-
zahlungen, die Zins- und Zusatzzinszahlung bei
Falligkeit sowie die Riickzahlung félliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag sicher.

Sollte die planmaRige Verwendung der Netto-
Einnahmen des Emittenten aus der Emission der
Namensschuldverschreibungen nicht moglich
sein und damit eine der wesentlichen Grundla-
gen fir die laufenden Zinszahlungen, die Zins-
und Zusatzzinszahlung bei Falligkeit sowie die
Riickzahlung félliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag entfallen, wiirde der
Emittent die Zeichnung vorzeitig schlieBen. Dies
hatte unmittelbar keine Auswirkungen auf die
Hohe der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
die Rickzahlung fdlliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag, da die laufen-
den Ausgaben des Emittenten sich proportional
zum Emissionsvolumen verhalten. Mittelbar wiir-
den sich die auf den Seiten 58 f. unter ,Semi-
Blindpool“ (Risikostreuung) und auf den Seiten
59 f. unter ,Entwicklung der laufenden Ausgaben
des Emittenten” dargestellten Risiken ergeben.

Ausschiittungsrendite sowie
Tilgungsgewinn

Die Namensschuldverschreibungen sind mit vari-
ablen Zinsen in Hohe von bis zu 4,5 % p. a. und
Zusatzzinsen in Hohe von bis zu 5,5 % p. a. aus-
gestattet, jeweils bezogen auf den Nominalbetrag
der Namensschuldverschreibungen. Die Hohe
des fr ein Geschaftsjahr ermittelten variablen Ver-
zinsungsanspruchs ist abhdngig vom erzielten Li-
quiditdtsiiberschuss und wird daher von der Héhe
der Einnahmen sowie Ausgaben des Emittenten
bestimmt. Unter die Einnahmen des Emittenten
fallen z. B. laufende Ausschittungen aus Ziel-
fonds, Mieteinnahmen, Zinsertrage sowie saldierte

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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VerauRerungsgewinne/-verluste aus der Liquidati-
on, Teilliquidation, Verkauf oder Kiindigung von
Anlageobjekten. Die Hohe der Einnahmen wird
wesentlich durch die Ausschiittungsrendite sowie
den Tilgungsgewinn (Wertsteigerung) der vom
Emittenten bereits erworbenen bzw. zu erwerben-
den Anlageobjekte beeinflusst. Auch fiir die Riick-
zahlung der Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag ist der Tilgungsgewinn (Wertsteige-
rung) der vom Emittenten bereits erworbenen bzw.
zu erwerbenden Anlageobjekte von Bedeutung,
da die vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht
substanzbildenden weichen Kosten des Emitten-
ten 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 Til-
gungsgewinn sowohl aus den bis zum 26.08.2020
vom Emittenten, den 100%igen Tochtergesell-
schaften sowie der asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) und der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) getatigten Investitionen als auch aus den zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht kon-
kret feststehenden Anlageobjekten eine weitere
wesentliche Grundlage fiir die laufenden Zinszah-
lungen, die Zins- und Zusatzzinszahlung bei Fl-
ligkeit sowie die Riickzahlung falliger Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag.

Bei den bis zum 26.08.2020 vom Emittenten, den
100%igen Tochtergesellschaften sowie der asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) und der asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) gettigten Investitionen
handelt es sich um Beteiligungen an 267 verschie-
denen Zielfonds von 53 Anbietern sowie elf Ge-
sellschafterdarlehen fiir einen Gesamtbetrag (inkl.
Erwerbsnebenkosten) von ca. 282,0 Mio. EUR.
Der Emittent ist damit mittelbar an 393 Immobilien
verschiedener Nutzungsarten beteiligt, die einen
durchschnittlichen Vermietungsstand von ca. 96 %
aufweisen (in % der nach dem Vermietungsstand
gewichteten Anschaffungskosten inkl. Erwerbsne-
benkosten) (sieche Seiten 108 ff. unter ,,Das Portfo-
lio der Zielfonds des Emittenten, seiner 100%igen
Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH zum 26.08.2020“). Die durchschnittlich
prognostizierte Ausschittungsrendite fiir 2018 be-

tragt ohne Liquidationsgewinne ca. 4,63 % p. a. bei einem zusatzli-
chen jahrlichen Tilgungsgewinn aus der Entschuldung der erworbenen
Beteiligungen an Zielfonds von ca. 4,57 % 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 Ausschiittungsrendite sowie ein stabiler, wenig schwankender
Tilgungsgewinn der Zielfonds erzielt werden, die eine wesentliche
Grundlage fir die Zahlung von Zinsen, Zusatzzinsen und die Riick-
zahlung falliger Namensschuldverschreibungen sind. Insofern wird
fur die Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen im mittleren
Szenario (siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszah-
lungen sowie Rickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic bzw. ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (Ab-
weichungen von der Prognose)” auf den Seiten 12 und 13 in FufSno-
te 2) eine Ausschiittungsrendite in Hohe von 5,5 % p. a. und ein
Tilgungsgewinn in Hohe von 4 % p.a. angenommen, jeweils bezo-
gen auf die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten).

Risikostreuung

Die angestrebte Risikostreuung ist fiir sich genommen keine wesent-
liche Grundlage fiir die Zahlung von Zinsen, Zusatzzinsen und die
Riickzahlung félliger Namensschuldverschreibungen. Sie dient je-
doch als Voraussetzung dafiir, dass auch mit den zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung noch nicht konkret feststehenden Anlageobjek-
ten langfristig eine stabile, wenig schwankende Ausschiittungsrendi-
te und ein stabiler, wenig schwankender Tilgungsgewinn erzielt wer-
den konnen.

Der Emittent beabsichtigt, Beteiligungen an mehr als 275 verschiede-
nen Zielfonds von voraussichtlich mehr als 60 Anbietern geschlossener
Alternativer Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen einzugehen.
Der Emittent wird damit nach Vollinvestition mittelbar (doppelstdckig)
an voraussichtlich mehr als 400 Immobilien verschiedener Immobili-
engrofken, Immobilienstandorte, Gebdudetypen, Nutzungsarten und
Mieter beteiligt sein und durch die Risikostreuung Sicherheitsorientie-
rung aufweisen. Durch die Risikostreuung treten Einzelrisiken in den
Hintergrund, so dass eine stabilere, weniger schwankende Ausschiit-
tungsrendite sowie ein stabilerer, weniger schwankender Tilgungsge-
winn im Vergleich zu einer Einzelinvestition zu erwarten sind.

Sollten die Ausschiittungsrendite und/oder der Tilgungsgewinn sich
reduzieren und damit eine der wesentlichen Grundlagen fiir die lau-
fenden Zinszahlungen, die Zins- und Zusatzzinszahlung bei Fllig-
keit sowie die Riickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen
zum Nominalbetrag betroffen sein, hat dies Auswirkungen auf die
Hohe der Anspriiche der Anleger (Glaubiger) auf Zinsen und Zusatz-
zinsen. Wie sich eine Anderung der Ausschiittungsrendite und des
Tilgungsgewinns auf die Zins- und Zusatzzinszahlungen des Emit-
tenten auswirkt, kann der Abbildung ,Prognose der Zins- und Zu-
satzzinszahlungen sowie Riickzahlung der (Teil-)Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020-Classic bzw. ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan
(Abweichungen von der Prognose)” auf den Seiten 12 und 13 ent-



nommen werden. Dementsprechend wiirde sich der variable Ver-
zinsungsanspruch der Anleger (Glaubiger) reduzieren, wenn die
Ausschittungsrendite und/oder der Tilgungsgewinn sich reduzieren
und damit eine der wesentlichen Grundlagen fir die laufenden
Zinszahlungen, die Zins- und Zusatzzinszahlung bei Filligkeit so-
wie die Riickzahlung félliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag betroffen ist. In diesem Zusammenhang wird im Be-
sonderen auf die auf Seite 59 unter ,Entwicklung der laufenden Ein-
nahmen des Emittenten”, auf Seite 60 unter ,Wertentwicklung der
Anlageobjekte” sowie auf Seite 68 unter ,Teilnahme am Wertzu-
wachs der Anlageobjekte” dargestellten Risiken verwiesen.

Emission von weiteren Namensschuldverschreibungen
oder vergleichbaren Fremdkapitalprodukten

Die aus heutiger Sicht denkbare Priorisierung der Riickzahlungsmog-
lichkeiten (siehe Seiten 47 f. unter ,Liquiditatsrisiko, Priorisierung der
Riickzahlungsmoglichkeiten”) sieht vor, dass die Bedienung der Riick-
zahlungsanspriiche der Anleger (Glaubiger) zunachst aus einer gebil-
deten Riickzahlungsreserve erfolgen soll. Da eine gebildete Riickzah-
lungsreserve nur einen Bruchteil der Riickzahlungsanspriiche abde-
cken kénnen wird, ist fir die Riickzahlung falliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag dariiber hinaus die Emission von
weiteren Namensschuldverschreibungen oder vergleichbaren Fremd-
kapitalprodukten notwendig, da die Emission von weiteren Namens-
schuldverschreibungen oder vergleichbaren Fremdkapitalprodukten
die wirtschaftlich zu priorisierende Moglichkeit zur Bedienung der
Riickzahlungsanspriiche darstellt. Durch die Emission von weiteren
Namensschuldverschreibungen oder vergleichbaren Fremdkapital-
produkten kénnen die notwendigen liquiden Mittel fiir die Riickzah-
lung der Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag gene-
riert werden. Die Hohe dieser notwendigen liquiden Mittel entspricht
der Differenz zwischen dem Nominalbetrag der félligen Namens-
schuldverschreibungen und der gebildeten Riickzahlungsreserve. We-
sentliche Grundlage fiir die Riickzahlung félliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag ist daher die Fahigkeit des Emitten-
ten, hierfur weitere Namensschuldverschreibungen oder vergleichba-
re Fremdkapitalprodukte zu emittieren.

Sollte eine Emission von weiteren Namensschuldverschreibungen
oder vergleichbaren Fremdkapitalprodukten nicht moglich sein und
damit eine der wesentlichen Grundlagen fiir die Riickzahlung falli-
ger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag entfallen,
misste der Emittent auf weitere Riickzahlungsmdglichkeiten zu-
riickgreifen. Dies ist auch der Fall, wenn die geschéftsfiihrenden Ge-
sellschafter des Emittenten zum Zeitpunkt der Falligkeit der Riick-
zahlungsanspriiche auf Basis der dann vorliegenden Rahmenbedin-
gungen von der aus heutiger Sicht denkbaren Priorisierung abwei-
chen und eine andere Riickzahlungsméglichkeit auswahlen.

Nach den Planungen des Emittenten sind als weitere Riickzahlungs-
moglichkeiten eine Verwendung der Einnahmen der laufenden Ge-
schaftstatigkeit des Emittenten, eine teilweise Verdullerung von Anlage-
objekten sowie die Aufnahme von vorrangigem Fremdkapital denkbar.
Sollten weitere Moglichkeiten zur Bedienung der Riickzahlungsan-

spriiche nicht zur Verfiigung stehen und die liqui-
den Mittel des Emittenten nicht ausreichen, um die
Riickzahlungsanspriiche samtlicher Anleger (Glau-
biger) falliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag zu erfillen, muss die Riickzahlung
fur alle falligen Namensschuldverschreibungen im
gleichen Verhdltnis erfolgen. In diesem Fall wiirde
es nur zu einer teilweisen Riickzahlung félliger Na-
mensschuldverschreibungen kommen. Fir nicht
oder nicht vollstindig erfiillte Riickzahlungsan-
spriiche besteht in den Folgejahren ein Nachzah-
lungsanspruch, der vom Emittenten jederzeit erfullt
werden kann. Eine ausfiihrliche Darstellung dieses
Risikos kann den Ausfiihrungen unter ,Liquiditats-
risiko” auf Seite 64 entnommen werden.

Liquiditat des Emittenten

Wesentliche Bedingung fiir Zins-, Zusatzzins-
und die Rickzahlung der Namensschuldver-
schreibungen ist, dass die Liquiditdt des Emitten-
ten hierfiir ausreicht.

Sollte die Liquiditdt des Emittenten nicht fir
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 fallig. Eine
ausfiihrliche Darstellung dieses Risikos kann den
Ausflihrungen unter ,Liquiditatsrisiko” auf Seite
64 entnommen werden. Fiir nicht oder nicht
vollstandig erfiillte Verzinsungsanspriiche besteht
in den Folgejahren ein Nachzahlungsanspruch,
der vom Emittenten jederzeit erfillt werden kann.
Dies gilt auch flir Anspriiche auf Rickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen.

Fazit

Wenn die vorstehenden wesentlichen Grundlagen
und die wesentliche Bedingung eingehalten wer-
den, sind nach Einschdtzung des Emittenten die
Voraussetzungen zur Zahlung der Zinsen und Zu-
satzzinsen sowie der Rickzahlung félliger Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 zum Nominalbetrag gegeben.

Fiir diesen Fall sieht die Prognoserechnung fiir die
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic Zah-
lungen an die Anleger (Glaubiger) in Hohe von ca.
4,5 % p. a. (2021-2026) sowie ca. 121,9 % (2027,
inkl. Riickzahlung) vor (mittleres Szenario), jeweils
bezogen auf den Nominalbetrag der Namens-
schuldverschreibungen. Die Prognoserechnung

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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fur die (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan sieht Zahlungen an den Anleger (Glaubi-
ger) in Hohe von ca. 4,5 % p. a. (2021-2025), ca.
15,9 % (2026), ca. 15,8 % (2027), ca. 15,7 %
(2028-2029), ca. 15,6 % (2030-2031), ca. 15,5 %
(2032-2034) sowie ca. 15,6 % (2035) vor (mittle-
res Szenario), jeweils bezogen auf den Nominal-
betrag der Namensschuldverschreibungen. Ab
dem Jahr 2026 beinhaltet der Zahlungsbetrag bei
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahl-
plan jahrlich die Riickzahlung von jeweils 10 %
des vom Anleger (Glaubiger) urspriinglich erwor-
benen Nominalbetrages.

Der in Aussicht gestellte Ertrag ist nicht gewahr-
leistet und kann auch niedriger ausfallen.

Im Prognosezeitraum 2021 bis 2027 sind fur die
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic ins-
gesamt bis zu ca. 48,9 % Zinsen und Zusatzzin-
sen prognostiziert (mittleres Szenario). Im Prog-
nosezeitraum 2021 bis 2035 sind fir die (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan ins-
gesamt bis zu ca. 78,9 % Zinsen und Zusatzzin-
sen prognostiziert (mittleres Szenario).

Angaben iiber den jlingsten
Geschiaftsgang des Emittenten

Der Emittent hat zum 30.09.2019 Namens-
schuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins  mit einem  Gesamtvolumen  von
256.182.000 EUR emittiert. Das Gesamtvolu-
men setzt sich wie folgt zusammen:

- 00-2016 pro: 52,59 Mio. EUR
-01-2016: 37,124 Mio. EUR

- 02-2016 plus: 25,35 Mio. EUR
- 03-2016: 8,05 Mio. EUR

- 04-2017: 24,27 Mio. EUR

- 05-2017: 31,463 Mio. EUR

- 06-2018: 26,539 Mio. EUR

- 07-2018 pro: 25,28 Mio. EUR
- 08-2018: 10,4 Mio. EUR

- 09-2019: 15,116 Mio. EUR

Nach Schluss des Geschéftsjahres zum
30.09.2019 wurden bis zum 02.09.2020 weite-
re  Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins mit einem Gesamtvolumen von
43.996.000 EUR emittiert. Das Gesamtvolumen
setzt sich wie folgt zusammen:

-09-2019: 26,543 Mio. EUR

- 10-2019 pro: 6,5 Mio. EUR
-11-2019: 2,035 Mio. EUR
-12-2020: 5,018 Mio. EUR

- 16-2020 exklusiv: 3,9 Mio. EUR

Der Emittent, die 100%igen Tochtergesellschaften sowie die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) haben nach Schluss des Ge-
schéftsjahres zum 30.09.2019 weitere Beteiligungen an Zielfonds
sowie Anteile an drei weiteren Kapitalerhéhungen mit Anschaf-
fungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) in Héhe von rd. 74,1 Mio.
EUR erworben, so dass sich die Risikostreuung der Investitionen
zum 26.08.2020 auf 267 verschiedene Zielfonds von 53 Anbietern
belduft. Zur Finanzierung der Investitionen der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH hat der Emittent
sein Gesellschafterdarlehen an die jeweilige Gesellschaft erhoht.

Das Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco pro
GmbH hat sich bis zum 02.09.2020 im Vergleich zum Jahresab-
schluss per 30.09.2019 aufgrund von Riickfiihrungen durch die
asuco pro GmbH um 19.740.100 EUR auf 33.015.900 EUR redu-
ziert. Das Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco Be-
teiligungs GmbH hat sich bis zum 02.09.2020 im Vergleich zum
Jahresabschluss per 30.09.2019 durch Abschluss entsprechender
Nachtrage zum Darlehensvertrag um 21.556.800 EUR auf
27.961.800 EUR erhéht. Das Gesellschafterdarlehen des Emitten-
ten an die asuco Zweite Beteiligungs GmbH hat sich bis zum
02.09.2020 im Vergleich zum Jahresabschluss per 30.09.2019
durch Abschluss entsprechender Nachtrage zum Darlehensvertrag
um 275.000 EUR auf 2.860.000 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. Zur Finanzierung der Investitionen der asu-
co Zweite pro GmbH hat der Emittent ein Gesellschafterdarlehen
an die Gesellschaft gewdhrt. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung betrdgt dieses 21.615.000 EUR.

Zudem hat der Emittent nach Schluss des Geschdftsjahres zum
30.09.2019 zusétzlich zu den bereits an Zielfonds gewahrten Gesell-
schafterdarlehen ein weiteres Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds
AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG in Hohe von 4.200.000
EUR, ein weiteres Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds Immobili-
enfonds Objekt Wiesensee GmbH & Co. KG in H6he von 9.400.000
EUR, ein weiteres Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds Pegasus 2
Beteiligungs GmbH & Co. Cityfonds KG in Hohe von 1.750.000 EUR,
ein weiteres Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds Immobilien-
fonds Greiz GmbH & Co. KG in Hohe von ca. 4.139.563 EUR sowie
ein weiteres Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds SAB Real Estate
GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt” KG in Héhe von 65.000 EUR
gewahrt (Stand: 02.09.2020). Das Gesellschafterdarlehen des Emitten-



ten an den Zielfonds asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wesseln
KG in Hohe von zuletzt 95.000 EUR wurde am 03.07.2020 durch den
Zielfonds zuriickgeftihrt. Insgesamt hat der Emittent damit zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung Gesellschafterdarlehen an zehn Ziel-
fonds (exklusive des von der asuco Beteiligungs GmbH an den Ziel-
fonds GeWeGe Gesellschaft fiir Wohn- und Geschéftsbauten mbH &
Co. Verwaltung KG gewdhrten Gesellschafterdarlehen) vergeben.

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

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung werden die Serien 10-2019 pro,
11-2019, 12-2020 sowie 16-2020 exklusiv weiter offentlich zur Zeich-
nung angeboten. Es wird angenommen, dass der Emittent bis zum
30.09.2020 insgesamt Namensschuldverschreibungen mit einem No-
minalbetrag in Hohe von rd. 413 Mio. EUR emittiert. Es ist geplant, dass
der Emittent die Netto-Einnahmen aus der Emission dieser Namens-
schuldverschreibungen bis zum 30.09.2020 vollstindig in die auf den
Seiten 153 f. unter ,Angaben Uber das Anlageziel und die Anlagepolitik
der Vermdgensanlagen” dargestellten Anlageobjekte investiert.

Hinsichtlich der weiteren Geschiftsaussichten fiir das laufende Ge-
schéftsjahr wird auf die Ausfiihrungen auf den Seiten 50 f. unter ,Ge-
schaftsaussichten” verwiesen. Aufgrund der im Zusammenhang mit
der Emission von weiteren Namensschuldverschreibungen anfallen-
den vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden wei-
chen Kosten, die in der Gewinn- und Verlustrechnung als Aufwand
verbucht werden, sieht die Prognoserechnung des Emittenten im Ge-
schéftsjahr bis zum 30.09.2020 erneut einen Jahresfehlbetrag vor.

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

Erlauterung der wesentlichen Annahmen und
Wirkungszusammenhinge der Prognose der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage

Um eine Prognose der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage auf-
stellen zu konnen, wurden die nachfolgend dargestellten Annah-
men getroffen:

# Das Emissionskapital (Summe der Nominalbetrdge aller Namens-
schuldverschreibungen) der nachrangigen 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, 14-2020, 15-2020, 16-
2020 exklusiv sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 und
12-2020 ist bis zum 30.09.2020 in Hohe von insgesamt ca. 413
Mio. EUR platziert und von den Anlegern (Glaubigern) inkl. Agio
eingezahlt (Prognose). Hierbei ist zu beriicksichtigen, dass das 6f-

fentliche Angebot 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 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-
2018 bereits beendet wurde. Das Angebot der
Namensschuldverschreibungen  der  Serie
ZweitmarktZins 15-2020 soll nach Billigung
des Verkaufsprospektes in Kiirze beginnen.

Es werden Namensschuldverschreibungen
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic sowie Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins  14-2020-Aus-
zahlplan mit einem Nominalkapital in Hohe
von jeweils 7,5 Mio. EUR ausgegeben.

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, 14-2020, 15-2020, 16-2020 exklu-
siv. sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-
2018 und 12-2020 zuflieBenden Netto-Ein-
nahmen werden bis zum 30.09.2020 in Anla-
geobjekte investiert.

Die Laufzeit der Namensschuldverschrei-
bungen endet zu den folgenden Zeitpunkten
(durch Ausiibung der Verlangerungsoptionen
des Emittenten bei den Serien 08-2018 so-
wie 11-2019):

- 00-2016 pro: 30.09.2026

-01-2016: 30.09.2026

- 02-2016 plus: 30.09.2026

- 03-2016: 30.09.2025

- 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

- 14-2020-Classic: 30.09.2027

- 14-2020-Auszahlplan: 10 % p. a.
vom 30.09.2026 bis 30.09.2035

-15-2020: 30.09.2030

- 16-2020 exklusiv: 30.09.2025.

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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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 tiber die vorgenannten Serien hin-
aus keine Emission von weiteren Namens-
schuldverschreibungen oder vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten erfolgt. Insofern wird
der tatsdchliche Emissionsverlauf vermutlich
von dieser Prognoseannahme abweichen.

Zum 10.01.2023, zum 10.01.2025, zum
10.01.2026 sowie zum 10.01.2029 werden
Zielfonds verdufert, um die Liquiditdt des
Emittenten zu erhohen. Hierdurch wird sicher-
gestellt, dass die Riickzahlungsanspriiche so-
wie die Anspriiche auf Zinsen und Zusatzzin-
sen der Serien ZweitmarktZins 04-2017
(2023), Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018
(2025), ZweitmarktZins 03-2016, Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020 und ZweitmarktZins
16-2020 exklusiv (2026) bzw. ZweitmarktZins
07-2018 pro (2029) bei Falligkeit bedient wer-
den kénnen. Dem Emittenten fliellen aufgrund
der Verduferung liquide Mittel in Hohe von
ca. 29.535.760 EUR (am 10.01.2023), ca.
30.168.003 EUR (am 10.01.2025), ca.
39.125.735 EUR (am 10.01.2026) bzw. ca.
34.230.674 EUR (am 10.01.2029) zu. Dariiber
hinaus wird bis zum 30.09.2035 keines der
Anlageobjekte ganz oder teilweise liquidiert
oder ganz oder teilweise verdufert, so dass
keine Reinvestitionen erfolgen (Ausnahme: In-
vestition der Riickzahlungsreserve in Anlage-
objekte). Die Investition der Rickzahlungsre-
serve in Anlageobjekte erfolgt jeweils zum
Ende eines Geschiftsjahres. Die Riickzah-
lungsreserve wird in den Tabellen der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage auf den Seiten
38 ff. nicht separat dargestellt. Die Investition
der Riickzahlungsreserve ist in Position 7 der
Finanzlage abgebildet (siehe Seite 40 unter
,Erlauterungen der Finanzlage”). Bis zum
30.09.2020 wird in dieser Position auch die
Investition der Netto-Einnahmen aus der Emis-
sion von Namensschuldverschreibungen aus-
gewiesen. Die Hohe der Riickzahlungsreserve
im jeweiligen Geschéftsjahr ist daher erst ab
dem Geschiftsjahr vom 01.10.2020 bis
30.09.2021 in der Tabelle der Finanzlage in
Position 7 zu erkennen.

4

Das von den 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten fiir
Namensschuldverschreibungen sdmtlicher Serien unterbreitete
Riickkaufangebot (siehe Seiten 182 f. unter ,Riickkaufangebot der
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten) fiir Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobili-
en-ZweitmarktZins“) wird von keinem Anleger (Glaubiger) ange-
nommen, so dass es nicht zu einem Ankauf von Namensschuldver-
schreibungen durch die 100%igen Tochtergesellschaften kommt.

Das an die asuco pro GmbH gewahrte Darlehen wird mit dem
Erfillungsbetrag vom 30.09.2019 in H6he von 52.756.000 EUR
fortgeschrieben. Da das Gesellschafterdarlehen an die asuco pro
GmbH zum 02.09.2020 33.015.900 EUR betragt, wird somit an-
genommen, dass das Gesellschafterdarlehen zwischen dem
02.09.2020 und dem Ende des laufenden Geschéftsjahres am
30.09.2020 in Héhe von 19.740.100 EUR durch den Emittenten
erhoht wird.

Das Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco Zweite
pro GmbH besteht erst seit dem 10.03.2020 und ist daher nicht im
Jahresabschluss zum 30.09.2019 enthalten. Uber den Prognose-
zeitraum wird dieses Gesellschafterdarlehen mit einem Erfiillungs-
betrag in Hohe von 0 EUR ausgewiesen. Da das Gesellschafterdar-
lehen an die asuco Zweite pro GmbH zum 02.09.2020 21.615.000
EUR betragt, wird somit angenommen, dass das Gesellschafterdar-
lehen zwischen dem 02.09.2020 und dem Ende des laufenden
Geschéftsjahres am 30.09.2020 in Hohe von 21.615.000 EUR
durch die asuco Zweite pro GmbH zuriickgefiihrt wird. Die Riick-
fuhrung des Gesellschafterdarlehens erfolgt mit liquiden Mitteln,
die der asuco Zweite pro GmbH als Kapitalriickfluss aufgrund von
Liquidationen bzw. Teilliquidationen der von der asuco Zweite pro
GmbH erworbenen Zielfonds zuflieRen.

Das an die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) gewdhrte Darlehen wird mit dem Er-
fullungsbetrag vom 30.09.2019 in Hohe von 6.405.000 EUR
fortgeschrieben. Da das Gesellschafterdarlehen an die asuco Be-
teiligungs GmbH zum 02.09.2020 27.961.800 EUR betragt,
wird somit angenommen, dass das Gesellschafterdarlehen zwi-
schen dem 02.09.2020 und dem Ende des laufenden Geschifts-
jahres am 30.09.2020 in Hohe von 21.556.800 EUR durch die
asuco Beteiligungs GmbH zuriickgefiihrt wird. Die Riickfiihrung
des Gesellschafterdarlehens erfolgt mit liquiden Mitteln, die der
asuco Beteiligungs GmbH als Kapitalriickfluss aufgrund von Li-
quidationen bzw. Teilliquidationen der von der asuco Beteili-
gungs GmbH erworbenen Zielfonds zuflieBen.

Das an die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaft-
liche Beteiligung des Emittenten) gewdhrte Darlehen wird mit
dem Erfiillungsbetrag vom 30.09.2019 in Hohe von 2.585.000
EUR fortgeschrieben. Da das Gesellschafterdarlehen an die asuco
Zweite Beteiligungs GmbH zum 02.09.2020 2.860.000 EUR be-
tragt, wird somit angenommen, dass das Gesellschafterdarlehen
zwischen dem 02.09.2020 und dem Ende des laufenden Ge-



schéftsjahres am 30.09.2020 in Hohe von 275.000 EUR durch die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH zuriickgefiihrt wird. Die Riick-
fuhrung des Gesellschafterdarlehens erfolgt mit liquiden Mitteln,
die der asuco Zweite Beteiligungs GmbH als Kapitalriickfluss auf-
grund von Liquidationen bzw. Teilliquidationen der von der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH erworbenen Zielfonds zufliefen.

Weitere Investitionen der asuco pro GmbH, der asuco Zweite pro
GmbH, der asuco Beteiligungs GmbH bzw. der asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH missten durch eine Erhéhung des variablen Ge-
sellschafterdarlehens des Emittenten an die jeweilige Gesellschaft
finanziert werden. Die Erh6hung der Gesellschafterdarlehen wird
dementsprechend auf den Seiten 153 f. unter ,Angaben tiber das
Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermdgensanlagen” als
mogliche Verwendung der Netto-Einnahmen des Emittenten aus
der Emission von Namensschuldverschreibungen dargestellt. Fiir
die Prognose der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wird jedoch
davon ausgegangen, dass iiber den gesamten Prognosezeitraum
keine weiteren Investitionen der 100%igen Tochtergesellschaften
sowie der asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) und der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) erfol-
gen. Insofern wird die tatsdchliche Hohe der Gesellschafterdarle-
hen vermutlich von dieser Prognoseannahme abweichen.

Der Emittent hat dariiber hinaus Gesellschafterdarlehen an die
Zielfonds asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wesseln KG (ehe-
mals H.FS. Immobilienfonds Deutschland 20 KG, Ruckfiihrung
durch Zielfonds am 03.07.2020 erfolgt), asuco Immobilien-Sach-
werte Portfolio GmbH & Co. KG, Drehscheibe Bochum GmbH &
Co. KG, AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, Immobilien-
fonds Objekt Wiesensee GmbH & Co. KG, Pegasus 2 Beteiligungs
GmbH & Co. Cityfonds KG sowie Immobilienfonds Greiz GmbH
& Co. KG gewdhrt, die in der Prognose der Vermogenslage in der
Position ,Gesellschafterdarlehen an Zielfonds” ausgewiesen sind.
Das Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds GeWeGe Gesell-
schaft fiir Wohn- und Geschéftsbauten mbH & Co. Verwaltung KG
wurde von der asuco Beteiligungs GmbH gewahrt und ist daher
nicht in der Prognose der Vermogenslage des Emittenten ausgewie-
sen. Die 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 Verwal-
tung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der Spree” KG sowie Berlin
Kaiserdamm GbR gewahrten Gesellschafterdarlehen werden auf-
grund ihres Eigenkapitalcharakters in der Position Anlagevermogen
ausgewiesen. Die Darstellung der Verwendung der Netto-Einnah-
men des Emittenten aus der Emission von Namensschuldverschrei-
bungen auf den Seiten 153 f. unter ,Angaben tiber das Anlageziel
und die Anlagepolitik der Vermogensanlagen” umfasst auch die
Gewahrung von weiteren Gesellschafterdarlehen des Emittenten
an Zielfonds. Fiir die Prognose der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage wird jedoch davon ausgegangen, dass tiber den gesamten
Prognosezeitraum keine weiteren Gesellschafterdarlehen an Ziel-
fonds gewdhrt werden. Insofern wird die tatsdachliche Hohe der

Gesellschafterdarlehen an Zielfonds vermut-
lich von dieser Prognoseannahme abweichen.

Es wird angenommen, dass die Zinszahlungen
fur die diversen Gesellschafterdarlehen des
Emittenten zum jeweiligen Geschéftsjahresen-
de erfolgen. Der tatsachliche Zahlungszeitpunkt
kann von dieser Prognoseannahme abweichen.

Die im Jahresabschluss zum 30.09.2019 ausge-
wiesenen sonstigen Forderungen in Hohe von
ca. 9.493.101 EUR werden bis zum 30.09.2020
vereinnahmt. Hierbei handelt es sich um ausste-
hende Zinsen fiir das Gesellschafterdarlehen an
die asuco pro GmbH in Hohe von ca. 2.143.677
EUR, ausstehende Zinsen fiir das Gesellschaf-
terdarlehen an die asuco Beteiligungs GmbH in
Hohe von ca. 311.149 EUR, ausstehende Zin-
sen fur das Gesellschafterdarlehen an die asuco
Zweite Beteiligungs GmbH in Héhe von ca.
72.051 EUR, eine im Zusammenhang mit dem
Cash-Management der asuco-Unternehmens-
gruppe (siehe unter , Liquiditdtsanlage” auf Seite
114) stehende kurzfristige Liquiditdtsanlage in
Hdohe von ca. 6.800.000 EUR sowie eine Sam-
melposition diverser weiterer Forderungen (z. B.
Zinsforderungen im Zusammenhang mit dem
Cash-Management der asuco-Unternehmens-
gruppe sowie Kostenerstattungsanspriiche ge-
genliber Zielfonds) in Hohe von insgesamt ca.
166.224 EUR. Es wird angenommen, dass diese
sonstigen Forderungen bis zum 30.09.2020 be-
glichen werden. Insofern werden Gber 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 Anschaffungs-
nebenkosten fiir Zielfonds in Héhe von ca.
2.381.425 EUR, ausstehende Vergiitungen an
die asuco Treuhand GmbH fiir das Geschéfts-
jahr bis zum 30.09.2019 in Hohe von ca.
17.062 EUR, ausstehende Vergiitungen an die
asuco Vertriebs GmbH aus der Vermittlung von
Namensschuldverschreibungen in Hohe von
ca. 1.196.805 EUR, ausstehende Vergiitungen
an die asuco Komplementdr GmbH fiir das
Geschéftsjahr bis zum 30.09.2019 in Hohe
von ca. 35.083 EUR, ausstehende Vergiitungen
an die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH fiir
das Geschiftsjahr bis zum 30.09.2019 in

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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4

Hohe von ca. 372.884 EUR, eine an die Hort-
korn Finanzen GmbH zahlbare erfolgsabhan-
gige Vergltung fir die Namensschuldver-
schreibungen der Serien ZweitmarktZins 04-
2017 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-
2018 in Hohe von insgesamt ca. 179.185
EUR, Verbindlichkeiten aus tberzahlten Ein-
zahlungen in Hohe von ca. 2.479.718 EUR
sowie eine Sammelposition diverser weiterer
Verbindlichkeiten (z. B. bilanziell abzugren-
zende Vorauszahlungen von Anlegern (Glau-
bigern) auf den Erwerbspreis von Namens-
schuldverschreibungen sowie Kontofiihrungs-
gebiihren) in Hohe von insgesamt ca. 207.860
EUR. Die Vergiitungen der asuco Treuhand
GmbH, der asuco Vertriebs GmbH, der asuco
Komplementdr GmbH, der asuco Geschafts-
besorgungs GmbH sowie der Hortkorn Finan-
zen GmbH sind im Jahresabschluss zum
30.09.2019 lediglich deshalb als Verbindlich-
keiten ausgewiesen, weil die Vergitungen
noch nicht gezahlt wurden, die Liquiditat also
noch nicht abgeflossen ist.

Der Emittent nimmt tiber den gesamten Progno-
sezeitraum kein vorrangiges Fremdkapital auf.

Die prognostizierte Ausschittungsrendite in
Hohe von 5,5 % p. a. sowie der prognosti-
zierte Tilgungsgewinn in Hohe von 4 % p. a.
(siehe ,mittleres” Szenario in der Abbildung
,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlun-
gen sowie Riickzahlung der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Classic bzw. Zweitmarkt-
Zins 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen
von der Prognose)” auf den Seiten 122 und
123 in Fulnote 2) der vom Emittenten erwor-
benen Anlageobjekte wird iiber den gesam-
ten Prognosezeitraum erwirtschaftet.

Aus Vereinfachungsgriinden wird angenom-
men, dass die Ausschiittungen aus Zielfonds in
voller Hohe ertragswirksam sind. Sollte dies
nicht der Fall sein, reduziert sich der Buchwert
der Finanzanlagen. Gleichzeitig erhéhen sich
die stillen Reserven.

Die Zinseinnahmen des Emittenten aus den an
die asuco pro GmbH, die asuco Zweite pro
GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH gewahrten
Gesellschafterdarlehen entsprechen der Hohe
nach den von der asuco pro GmbH, der asuco
Zweite pro GmbH, der asuco Beteiligungs

GmbH bzw. der asuco Zweite Beteiligungs GmbH vereinnahmten
Ausschiittungen in Hohe von 5,5 % p. a. (siehe ,mittleres” Szenario
in der Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen so-
wie Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic
bzw. ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der
Prognose)” auf den Seiten 122 und 123 in FufSnote 2).

# Laufende Ertrage und Aufwendungen auf Ebene der 100%igen
Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs GmbH sowie der
asuco Zweite Beteiligungs GmbH gleichen sich wahrend der Lauf-
zeit der Namensschuldverschreibungen aus.

# Der Emittent erzielt iber den gesamten Prognosezeitraum keine
Zinseinnahmen aus der Anlage der kurzfristig nicht benétigten
Liquiditat.

4 Ab dem Geschdftsjahr vom 01.10.2019 bis zum 30.09.2020 fal-
len beim Emittenten die auf den Seiten 121 f. unter ,Prognose der
Zinsen und Zusatzzinsen” aufgefiihrten Vergiitungen fiir die Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
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, 15-2020,
16-2020 exklusiv sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018
und 12-2020 an. Diese betragen fiir das Geschéftsjahr bis zum
30.09.2020 insgesamt ca. 1.466.266 EUR inkl. Umsatzsteuer.

4 Uber den gesamten Prognosezeitraum fallen pro Serie insgesamt
2.000 EUR p. a. zzgl. Umsatzsteuer fiir die Jahresabschlusspri-
fung, furr die Informationsveranstaltung sowie fiir sonstige Kosten
an. Im Geschéftsjahr bis zum 30.09.2019 betragen diese Kosten
10.710 EUR und werden im Zeitraum vom 01.10.2019 bis
30.09.2020 beglichen.

# Es fallen beim Emittenten, bei dessen Gesellschaftern, bei den
100%igen Tochtergesellschaften, bei der asuco Beteiligungs
GmbH sowie bei der asuco Zweite Beteiligungs GmbH keine
Steuerzahlungen an (Annahme: steuerpflichtige Ergebnisse aus
den Anlageobjekten in Hohe von 3,5 % p. a. bezogen auf die
Anschaffungskosten inkl. Erwerbsnebenkosten).

Abweichungen von diesen Prognoseannahmen sind wahrscheinlich.

Die voraussichtliche Vermogens-, Finanz- und Ertragslage ist nach
den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) und unter Bertick-
sichtigung der gesellschaftsvertraglichen Regelungen des Emittenten
sowie der Anleihebedingungen fiir die Namensschuldverschreibun-
gen 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, 14-2020, 15-2020, 16-2020 exklusiv sowie
Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 und 12-2020 erstellt.

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



Erlauterungen der Vermdgenslage

Unter der Position Anlagevermdgen werden die Finanzanlagen aus-
gewiesen. Hierbei handelt es sich um den Buchwert der vom Emit-
tenten bis zum jeweiligen Geschéftsjahresende erworbenen Beteili-
gungen an geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobi-
lieninvestitionen sowie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam ,Ziel-
fonds”). Dariiber hinaus sind unter dieser Position aufgrund ihres Ei-
genkapitalcharakters 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 100%igen Toch-
tergesellschaften sowie die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) und die asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
gewdhrten Gesellschafterdarlehen, die Gesellschafterdarlehen an die
Zielfonds asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wesseln KG (ehemals
H.E.S. Immobilienfonds Deutschland 20 KG, nur bis zum 30.09.2020),
asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, Drehscheibe
Bochum GmbH & Co. KG, AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG, Immobilienfonds Objekt Wiesensee GmbH & Co. KG, Pegasus 2
Beteiligungs GmbH & Co. Cityfonds KG sowie Immobilienfonds Greiz
GmbH & Co. KG, sonstige Forderungen sowie das Bankguthaben des
Emittenten ausgewiesen. Das Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds
GeWeGe Gesellschaft fiir Wohn- und Geschéftsbauten mbH & Co.
Verwaltung KG wurde von der asuco Beteiligungs GmbH gewahrt und
ist daher nicht im Umlaufvermdgen 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 Gesell-
schafterdarlehen an die asuco pro GmbH in Héhe von ca. 2.143.677
EUR, ausstehende Zinsen fuir das Gesellschafterdarlehen an die asuco
Beteiligungs GmbH in Hohe von ca. 311.149 EUR, ausstehende Zin-
sen fur das Gesellschafterdarlehen an die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH in Hohe von ca. 72.051 EUR, eine im Zusammenhang mit
dem Cash-Management der asuco-Unternehmensgruppe (siehe unter
,Liquiditatsanlage” auf Seite 114) stehende kurzfristige Liquiditatsan-
lage in Hohe von ca. 6.800.000 EUR sowie eine Sammelposition di-
verser weiterer Forderungen (z. B. Zinsforderungen im Zusammen-
hang mit dem Cash-Management der asuco-Unternehmensgruppe
sowie Kostenerstattungsanspriiche gegentiber Zielfonds) in Hohe von
insgesamt ca. 166.224 EUR. Es wird angenommen, dass diese sonsti-
gen Forderungen 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 Geschéftsjahres. Da die
Summe aus Verlustvortrag und Jahrestiberschuss/-fehlbetrag negativ ist
und das gezeichnete Kapital tibersteigt, verfligt der Emittent bilanziell
Uber ein negatives Eigenkapital. Dieses wird auf der Aktivseite der

Bilanz als nicht durch Vermdgenseinlagen gedeck-
ter 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, tberschuldet, da in den
erworbenen Beteiligungen an Zielfonds erhebli-
che stille Reserven enthalten sind und auf Basis
der Ergebnisplanung des Emittenten die buch-
miRige Uberschuldung ausgeglichen wird.

In den Riickstellungen werden die geplanten
Kosten fiir die Prifung des Jahresabschlusses,
die Informationsveranstaltung sowie die sonsti-
gen Kosten berlicksichtigt.

Die Verbindlichkeiten beinhalten den Nominalbe-
trag der Namensschuldverschreibungen der Serien
ZweitmarktZins. Diese Position reduziert sich tiber
den Prognosezeitraum hinweg, wenn féllige Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag
zuriickgezahlt werden. Werden Namensschuld-
verschreibungen neu emittiert, so wie dies laut
Prognose zur Finanzierung der Riickzahlung der
falligen Namensschuldverschreibungen der Serien
ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016
plus, 05-2017, 09-2019, 10-2019 pro,
14-2020-Classic sowie 15-2020 erfolgen soll, er-
hoht sich diese Position um den Nominalbetrag
der neu emittierten Namensschuldverschreibun-
gen. Eine Erhohung ergibt sich aufgrund der Neu-
emission von Namensschuldverschreibungen da-
her in den Geschéftsjahren bis zum 30.09.2027,
30.09.2028, 30.09.2030 sowie 30.09.2031. Zu-
dem sind die am 10.01. des auf das Ende des je-
weiligen Geschéftsjahres folgenden Jahres fallig
werdenden Zinsen und Zusatzzinsen als Verbind-
lichkeiten ausgewiesen. Bei den im Jahresab-
schluss zum 30.09.2019 ausgewiesenen sonstigen
Verbindlichkeiten handelt es sich um noch offene
Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten fiir
Zielfonds in Hohe von ca. 2.381.425 EUR, ausste-
hende Vergiitungen an die asuco Treuhand GmbH
fir das Geschéftsjahr bis zum 30.09.2019 in Hohe
von ca. 17.062 EUR, ausstehende Vergiitungen an
die asuco Vertriebs GmbH aus der Vermittlung von
Namensschuldverschreibungen in Hohe von ca.
1.196.805 EUR, ausstehende Vergiitungen an die
asuco Komplementdr GmbH fiir das Geschaftsjahr
bis zum 30.09.2019 in Hohe von ca. 35.083 EUR,
ausstehende Vergiitungen an die asuco Geschafts-
besorgungs GmbH fiir das Geschéftsjahr bis zum

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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30.09.2019 in Hohe von ca. 372.884 EUR, eine
an die Hortkorn Finanzen GmbH zahlbare erfolgs-
abhdngige Vergitung 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 tberzahlten Einzahlungen in Hohe

von ca. 2.479.718 EUR sowie eine Sammelpositi-
on diverser weiterer Verbindlichkeiten (z. B. bilan-
ziell abzugrenzende Vorauszahlungen von Anle-
gern (Glaubigern) auf den Erwerbspreis von Na-

mensschuldverschreibungen  sowie  Kontofiih-
rungsgebiihren) in Hoéhe von insgesamt ca.

207.860 EUR. Die Vergiitungen der asuco Treu-

hand GmbH, der asuco Vertriebs GmbH, der asu-

co Komplementar GmbH, der asuco Geschaftsbe-
sorgungs GmbH sowie der Hortkorn Finanzen
GmbH sind im Jahresabschluss zum 30.09.2019

lediglich deshalb als Verbindlichkeiten ausgewie-

sen, weil die Verglitungen noch nicht gezahlt wur-
den, die Liquiditat also noch nicht abgeflossen ist.

Es wird angenommen, dass diese sonstigen Ver-

Vermogenslage in TEUR' zum 30.09. (Prognose ab 30.09.2020)

Aktiva

bindlichkeiten bis zum 30.09.2020 getilgt werden. In den Folgejahren
umfassen die sonstigen Verbindlichkeiten die jahrlich zu ermittelnde
und an die Hortkorn Finanzen GmbH zahlbare erfolgsabhéangige Ver-
gutung flr die Namensschuldverschreibungen der Serien Zweitmarkt-
Zins 04-2017, Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 sowie Immobili-
en-ZweitmarktZins 12-2020. Auferdem ist in den sonstigen Verbind-
lichkeiten zum 30.09.2022 (04-2017), zum 30.09.2024 (06-2018),
zum 30.09.2025 (03-2016, 12-2020 und 16-2020 exklusiv), zum
30.09.2026 (00-2016 pro, 01-2016 und 02-2016 plus), zum
30.09.2027 (05-2017), zum 30.09.2028 (07-2018 pro), zum
30.09.2029 (09-2019) sowie zum 30.09.2030 (10-2019 pro und 15-
2020) die mit Falligkeit der jeweiligen Namensschuldverschreibun-
gen an die asuco Geschiftsbesorgungs GmbH zahlbare erfolgsabhan-
gige Verglitung ausgewiesen. Ab dem Geschéftsjahr bis zum
30.09.2026 ist zudem die erfolgsabhdngige Vergiitung der Stadt- und
Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Herzogenaurach sowie der asuco
Geschaftsbesorgungs GmbH fiir die Serie ZweitmarktZins 14-2020 in
den sonstigen Verbindlichkeiten enthalten. Diese sonstigen Verbind-
lichkeiten gegentiber der Hortkorn Finanzen GmbH, der Stadt- und
Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Herzogenaurach sowie der asuco
Geschaftsbesorgungs GmbH werden im jeweiligen Folgejahr begli-
chen und sind in der Finanzlage unter der Position 4 enthalten.

2019 (Ist) 2020 2021 2022 2023 2024

A. Anlagevermogen

. Finanzanlagen

119.264 286.818  286.841 286.862 262.660  262.675

|
B. Umlaufvermogen
|

. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
- Gesellschafterdarlehen an asuco pro GmbH

52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756

- Gesellschafterdarlehen an asuco Zweite pro GmbH 0 0 0 0 0 0
- Gesellschafterdarlehen an asuco Beteiligungs GmbH 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405
- Gesellschafterdarlehen an asuco Zweite Beteiligungs GmbH ~ 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585

- Gesellschafterdarlehen an Zielfonds
- Sonstige Forderungen

4.595 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085
9.493 0 0 0 0 0

1. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei

Kreditinstituten und Schecks

53.824 16.936 24.540 24.464 23.325 23.288

C. Nicht durch Vermégenseinlagen gedeckter
Verlustanteil Kommanditisten

Summe Aktiva

25.6082 32.897 32.874 38.
7

5 32.782 36.395
274.530 424.481  432.085 43 2

406.597  410.189

Passiva

A. Eigenkapital

Kapitalanteile Kommanditisten

.
B. Riickstellungen
C.

Verbindlichkeiten

- Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins

- Zinsen Anleger (Glaubiger) der Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins

- Sonstige Verbindlichkeiten

256.182 412.725  412.725 412.725 388.455  388.455

11.467 11.600 19.319 22.682 18.107 20.702
7 132 2 1.828 0 997

Summe Passiva

274.530 424.481 432.085 437.272 406.597 410.189

1 EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen maéglich.

2 Unter Bertcksichtigung des Net Asset Values des Emittenten zum 30.09.2019 (Ermittlung gemaR § 1 Nr. 14 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.




Erlauterungen der Finanzlage

Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit beinhaltet
tber den gesamten Prognosezeitraum die laufenden Einnahmen
aus Anlageobjekten, die Zins- und Zusatzzinszahlungen an die
Anleger (Gldubiger), laufende Ausgaben (u. a. Prifungskosten,
Beratungskosten, Kosten fiir die Informationsveranstaltungen) so-
wie die laufenden Vergiitungen. Die Zins- und Zusatzzinszahlun-
gen an die Anleger (Glaubiger) im Zeitraum 01.10.2019 bis
30.09.2020 enthalten neben den fiir das Geschéftsjahr bis zum
30.09.2019 falligen Zins- und Zusatzzinszahlungen in Hohe von
11.454.881 EUR auch noch ausstehende Zins- und Zusatzzins-
zahlungen aus vorangegangenen Geschaftsjahren in Hohe von
12.314 EUR. Diese Zins- und Zusatzzinszahlungen stehen noch
aus, da Erbfille eingetreten sind und die Umschreibung 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 (Zusammensetzung ist auf Sei-
te 37 unter ,Erlduterungen der Vermogenslage” dargestellt) sowie
die Tilgung der zum 30.09.2019 bestehenden sonstigen Verbind-
lichkeiten (Zusammensetzung ist auf den Seiten 37 f. dargestellt)
ausgewiesen.

Zum 10.01.2023, 10.01.2025, 10.01.2026
bzw. 10.01.2029 werden Zielfonds verdaufert
und sonstige Einnahmen generiert, die im
Cashflow der laufenden Geschéftstatigkeit aus-
gewiesen sind. Hintergrund der VerduBerung
ist, dass zu den vorgenannten Zeitpunkten die
Riickzahlung sowie die Zahlung der letzten
Zinsen und Zusatzzinsen fur die Namens-
schuldverschreibungen der Serien Zweitmarkt-
Zins 04-2017 (2023), Immobilien-Zweitmarkt-
Zins 06-2018 (2025), ZweitmarktZins 03-2016,
Immobilien-ZweitmarktZins  12-2020  und
ZweitmarktZins 16-2020 exklusiv (2026) bzw.
ZweitmarktZins 07-2018 pro (2029) fallig sind.
Die VerduBerung erfolgt zur Erhéhung der Li-
quiditdt des Emittenten, welche wiederum fir
die Bedienung der Riickzahlungsanspriiche so-
wie der Anspriiche auf Zinsen und Zusatzzin-
sen der jeweiligen Serie bendtigt wird. Im
Cashflow der laufenden Geschiftstatigkeit sind
daher sonstige Einnahmen in Hoéhe von ca.
29.535.760 EUR (am 10.01.2023), ca.

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
237.150 205.319  210.079  211.560 186.845 188.502  191.802 191.804 191.806  191.807 191.807
52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405
2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585
26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
22.011 19.755 19.021 18.262 16.987 14.247 13.910 12.862 11.771 10.637 9.244
37.828 73.916 93.639 105.760  109.975 143.513  150.436 150.777 151.163  151.595 152.101
384.819 386.821 410.569  423.412  401.638 434.093  443.978 443.273 442.570  441.869 440.983
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
33 26 26 26 26 26 26 26 26 26 26
361.916 328.866  385.652 399.439 373.409 391.175  430.275 429.525  428.775  428.025  427.275
21.963 54.326 24.565 23.245 27.861 40.154 13.631 13.666 13.703 13.741 13.594
907 3.603 326 702 341 2.768 46 56 66 77 88
384.819 386.821 410.569 423.412  401.638 434.093 443.978 443.273 442.570  441.869 440.983
4

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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30.168.003 EUR (am 10.01.2025), ca.
39.125.735 EUR (am 10.01.2026) bzw. ca.
34.230.674 EUR (10.01.2029) enthalten.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit bein-
haltet die im jeweiligen Geschéftsjahr erworbe-
nen Beteiligungen an Zielfonds. Dabei wird auch
die Reinvestition der Rickzahlungsreserve be-
ricksichtigt. 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. AufSerdem sind die ver-
traglich vereinbarten einmaligen, nicht substanz-
bildenden weichen Kosten aufgefiihrt.

Im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit wer-
den der Zu- und Abfluss des Nominalbetrages
sowie das Agio der Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins ausgewiesen. In
den Geschéftsjahren bis zum 30.09.2027,

Finanzlage in TEUR' vom 01.10.-30.09. (Prognose)

30.09.2028, 30.09.2030 sowie 30.09.2031 wird in Position 9 der
Finanzlage der Zufluss von Nominalbetragen ausgewiesen, der sich
im Rahmen der Neuemission von Namensschuldverschreibungen
zur Finanzierung der Rickzahlung der fdlligen Namensschuldver-
schreibungen der Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-
2016 plus, 05-2017, 09-2019, 10-2019 pro, 14-2020-Classic sowie
15-2020 ergibt. In Position 10 der Finanzlage wird der Abfluss von
Nominalbetrdgen falliger Namensschuldverschreibungen ausgewie-
sen. In dieser Position ist somit ab dem 30.09.2026 auch die Riick-
zahlung von jahrlich jeweils 10 % des Nominalbetrages der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan enthalten. Das Agio ist Bestandteil der an die asuco Ver-
triecbs GmbH zu zahlenden Vermittlungsprovision und daher als Li-
quiditatsabfluss in den vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht
substanzbildenden weichen Kosten berticksichtigt.

Bei der Ermittlung der Liquiditit zum Ende des jeweiligen Ge-
schéftsjahres wird die Summe aus dem Cashflow aus der laufen-
den Geschéftstatigkeit, dem Cashflow aus der Investitionstatigkeit
und dem Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit mit der Liquidi-
tat zum Anfang des Geschaftsjahres verrechnet.

2019- 2020- 2021- 2022- 2023-
2020 2021 2022 2023 2024
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit
1. Laufende Einnahmen aus Anlageobjekten, sonstige Einnahmen 13.229 21.199 21.200 49.443  19.909

2. Zinsen und Zusatzzinsen an Anleger (Glaubiger)

-11.467  -11.600  -19.319  -22.682 -18.107

3. Laufende Ausgaben (u.a. Verwaltung, Priifung, Beratung,

Informationsveranstaltung) -11 -24 -38 -38 -36
4. Vergltungen -1.466 -1.948 -1.897 -3.573  -1.789
5. Erhalt sonstige Forderungen vom 2019 9.493 0 0 0 0
6. Tilgung sonstige Verbindlichkeiten vom 2019 -6.870 0 0 0 0
Cashflow aus Investitionstatigkeit
7. Investition in Anlageobjekte -183.537 -23 -21 -19 -15
8. Vertraglich vereinbarte einmalige, nicht substanzbildende

weiche Kosten (Anschaffungsnebenkosten) -19.028 0 0 0 0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit
9. Zufluss Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen

der Serie ZweitmarktZins 156.543 0 0 0 0
10. Abfluss Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen

der Serie ZweitmarktZins 0 0 0 -24.270 0
11. Agio der Namensschuldverschreibungen der Serie

ZweitmarktZins 6.227 0 0 0 0

12. Liquiditit zum Anfang des Geschiftsjahres

53.824 16.937 24.540 24.464 23.325

13. Liquiditit zum Ende des Geschiftsjahres

16.936 24.540 24.464 23.325 23.288

1 EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen méglich.




Erlauterungen der Ertragslage

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen werden Ertrdge aus der
TeilveraulRerung einer Beteiligung, Ertrdge aus der Zuschreibung
zum Finanzanlagevermogen, der Gewinn aus der Verduferung
von Zielfonds zum 10.01.2023, 10.01.2025, 10.01.2026 bzw.
10.01.2029 sowie das vom Emittenten vereinnahmte Agio ausge-
wiesen.

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

Die Ertrdge aus Beteiligungen entsprechen den vereinnahmten
Ausschittungen aus Zielfonds, die iber den gesamten Prognose-
zeitraum 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 einem Ge-
sellschafterdarlehen an den Zielfonds SAB Real
Estate GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt” KG
ausgewiesen. Diese Zinsertrage werden in den
Folgejahren und der Position Sonstige Zinsen
und dhnliche Ertrage ausgewiesen.

Die Position Sonstige Zinsen und dhnliche Ertra-
ge beinhaltet die Zinsertrage aus den an die asu-
co pro GmbH, die asuco Zweite pro GmbH (nur
bis zum 30.09.2020), die asuco Beteiligungs
GmbH, die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
sowie die Zielfonds asuco Immobilienfonds Ob-
jekt Heide-Wesseln KG (ehemals H.F.S. Immobi-
lienfonds Deutschland 20 KG, nur bis zum
30.09.2020), asuco Immobilien-Sachwerte Port-
folio GmbH & Co. KG, Drehscheibe Bochum
GmbH & Co. KG, SAB Real Estate GmbH & Co.
,Living-Point Frankfurt” KG, Zweite SAB Treu-

2024- 2025- 2026- 2027- 2028- 2029- 2030- 2031- 2032- 2033- 2034-

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

48.714 55.972 16.845 16.844 51.075 15.523 15.522  15.522 15.522 15.522 15.522

-20.701 -21.963  -54.326  -24.565 -23.245  -27.861 -40.154 -13.631 -13.666  -13.703  -13.741

-36 -33 -26 -26 -26 -26 -26 -26 -26 -26 -26

-2.700 -3.170 -5.737 -2.322 -3.042 -3.133 -4.855 -2.161 -2.168 -2.176 -2.397

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

-15 -12 -9 -10 -6 -2 -2 -2 -2 -1 0

0 0 -22.896 -7.143 0 -8.015  -15.914 0 0 0 0

0 0 172.600 53.500 0 60.175 119.850 0 0 0 0

-26.539  -33.050 -115.814 -39.713 -26.030 -42.409 -80.750 -750 -750 -750 -750

0 0 8.630 2.675 0 3.009 5.993 0 0 0 0

23.288 22.011 19.755 19.021 18.262 16.987 14.247 13.910 12.862 11.771 10.637

22.011 19.755 19.021 18.262 16.987 14.247 13.910 12.862 11.771 10.637 9.244
4
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hand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Neue
Welt” KG, Zweite SAB Treuhand und Verwaltung
GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der Spree” KG,
Berlin Kaiserdamm GbR, AS Immobilien-Sach-
werte GmbH & Co. KG, Immobilienfonds Ob-
jekt Wiesensee GmbH & Co. KG, Pegasus 2 Be-
teiligungs GmbH & Co. Cityfonds KG sowie Im-
mobilienfonds Greiz GmbH & Co. KG gewahr-
ten Gesellschafterdarlehen. Das Gesellschafter-
darlehen an den Zielfonds GeWeGe Gesellschaft
fur Wohn- und Geschéftsbauten mbH & Co.
Verwaltung KG wurde von der asuco Beteili-
gungs GmbH gewdhrt, sodass die Zinsen hierauf
nicht in der Position Sonstige Zinsen und dhnli-
che Ertrdge beim Emittenten enthalten sind.

Im Jahresabschluss zum 30.09.2019 wurden
Abschreibungen auf Finanzanlagen vorgenom-
men, da die Beteiligungen an Zielfonds han-
delsrechtlich teilweise einen sogenannten bei-
zulegenden Wert hatten, der niedriger als die
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
bzw. der Vorjahresbuchwert der jeweiligen Be-
teiligung war. Aus Vereinfachungsgriinden wird
fir den Prognosezeitraum vom 01.10.2019 bis
30.09.2035 angenommen, dass die Ausschit-
tungen aus den Zielfonds in voller Hohe ertrags-
wirksam sind und es daher im Prognosezeit-
raum zu keinen weiteren Abschreibungen auf
Finanzanlagen kommt.

Ertragslage in TEUR' vom 01.10.-30.09. (Prognose 01.10.2019-30.09.2035)

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 félligen
Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) in
Hohe von 11.454.881 EUR zudem noch Negativzinsen in dieser
Position enthalten. Die Negativzinsen sind unabhangig von der
Méglichkeit des Emittenten zur Teilnahme am Cash-Management
der asuco-Unternehmensgruppe (siehe Seite 114 unter ,Liquidi-
tatsanlage”) angefallen, da die Banken, bei denen der Emittent
sein Bankguthaben angelegt hat, im Geschaftsjahr bis zum
30.09.2019 teilweise Negativzinsen erhoben haben. Der Emit-
tent ist zur Vermeidung von Negativzinsen durch Teilnahme am
Cash-Management der asuco-Unternehmensgruppe darauf ange-
wiesen, dass unter den am Cash-Management teilnehmenden
Gesellschaften auch eine Gesellschaft ist, die eine Kapitalaufnah-
me plant.

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-
chen Kosten, die bei der Emission der Namensschuldverschreibun-
gen anfallen.

Der Jahresfehlbetrag in den Geschéftsjahren bis zum 30.09.2022,
30.09.2024, 30.09.2025 sowie 30.09.2028 entsteht im Zusam-
menhang mit der Riickzahlung der Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins 04-2017 (2022), Immobilien-
ZweitmarktZins 06-2018 (2024), ZweitmarktZins 03-2016, Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020 und ZweitmarktZins 16-2020
exklusiv (2025) bzw. ZweitmarktZins 07-2018 pro (2028). Dies
ist darauf zuriickzufiihren, dass die bei Falligkeit der Namens-

2018- 2019- 2020- 2021- 2022- 2023-

2019 (Ist) 2020 2021 2022 2023 2024

1. Sonstige betriebliche Ertrage 3.746 6.227 0 0 5.313 0

2. Sonstige betriebliche Aufwendungen -7.770 -15.144 -1.856 -3.760 -1.781 -2.821

3. Ertrdge aus Beteiligungen 3.119 8.971 16.897 16.898 15.606 15.607
4. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und

Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 0,28 0 0 0 0 0

5. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 3.520 4.258 4.302 4.302 4.302 4.302

6. Abschreibungen auf Finanzanlagen

und auf Wertpapiere des Umlaufvermogens -4.996 0 0 0 0 0

7. Zinsen und dhnliche Aufwendungen -11.455 -11.600 -19.319 -22.682 -18.107 -20.702

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

9. Ergebnis nach Steuern -13.836 -7.289 23 -5.241 5.333 -3.614

10. Jahresiiberschuss/-fehlbetrag -13.836 -7.289 23 -5.241 5.333 -3.614

1 EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen maéglich.




schuldverschreibungen der jeweiligen Serie zahlbaren Zinsen
und Zusatzzinsen im Jahresabschluss zum 30.09.2022,
30.09.2024, 30.09.2025 bzw. 30.09.2028 bereits als Verbind-
lichkeit sowie Zinsaufwand bericksichtigt sind. Im Gegensatz
dazu werden die Ertrage aus der VerduRerung von Zielfonds zur
Finanzierung der Zahlung dieser Zinsen und Zusatzzinsen erst
zum 10.01.2023, 10.01.2025, 10.01.2026 bzw. 10.01.2029 ver-
bucht und daher erst im jeweiligen Folgejahr in der Gewinn- und
Verlustrechnung  berticksichtigt. Der Jahresfehlbetrag zum
30.09.2028 erhoht sich zudem aufgrund der vertraglich verein-
barten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten, die
bei der Emission der weiteren Namensschuldverschreibungen
zur Finanzierung der Zahlung der Zinsen und Zusatzzinsen so-
wie der Riickzahlung der Namensschuldverschreibungen der Se-
rien ZweitmarktZins 05-2017 und der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic zum Nominalbetrag anfallen.

Der Jahresfehlbetrag in dem Geschéftsjahr bis zum 30.09.2026,
30.09.2027, 30.09.2029 sowie 30.09.2030 entsteht im Zusam-
menhang mit der Riickzahlung der Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016 und 02-
2016 plus (2026), ZweitmarktZins 05-2017 und 14-2020-Classic
(2027), ZweitmarktZins 09-2019 (2029) bzw. ZweitmarktZins
10-2019 pro und 15-2020 (2030). Dies ist darauf zurtickzufiih-
ren, dass den bei Félligkeit der Namensschuldverschreibungen
der jeweiligen Serie zahlbaren Zinsen und Zusatzzinsen, die im
Jahresabschluss zum 30.09.2026, 30.09.2027, 30.09.2029 bzw.
30.09.2030 als Verbindlichkeit sowie Zinsaufwand beriicksichtigt
sind, keine Ertrage aus der Verdauferung von Zielfonds gegen-
tberstehen. Vielmehr wird die Zahlung der Zinsen und Zusatz-
zinsen sowie die Riickzahlung der Namensschuldverschreibun-
gen zum Nominalbetrag durch eine Neuemission von weiteren

Namensschuldverschreibungen zum
10.01.2027, 10.01.2028, 10.01.2030 bzw.
10.01.2031 finanziert. Der Jahresfehlbetrag
zum 30.09.2027 sowie zum 30.09.2030 er-
hoht sich zudem aufgrund der vertraglich ver-
einbarten einmaligen, nicht substanzbildenden
weichen Kosten, die bei der Emission der wei-
teren Namensschuldverschreibungen zur Fi-
nanzierung der Zahlung der Zinsen und Zu-
satzzinsen sowie der Rickzahlung der Na-
mensschuldverschreibungen der Serien Zweit-
marktZins 00-2016 pro, 01-2016 und 02-2016
plus (2027) bzw. ZweitmarktZins 09-2019
(2030) zum Nominalbetrag anfallen.

Der Jahresfehlbetrag im Geschéftsjahr bis zum
30.09.2031 entsteht aufgrund der vertraglich
vereinbarten einmaligen, nicht substanzbil-
denden weichen Kosten, die bei der Emission
der weiteren Namensschuldverschreibungen
zur Finanzierung der Zahlung der Zinsen und
Zusatzzinsen sowie der Riickzahlung der Na-
mensschuldverschreibungen der Serien Zweit-
marktZins 10-2019 pro und 15-2020 zum No-
minalbetrag anfallen.

Der Jahresfehlbetrag in den Geschaftsjahren
bis zum 30.09.2032, 30.09.2033, 30.09.2034
sowie 30.09.2035 ergibt sich im Zusammen-
hang mit der Riickzahlung von Namensschuld-
verschreibungen der (Teil-)Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020-Auszahlplan.

2024- 2025- 2026- 2027- 2028- 2029- 2030- 2031- 2032- 2033- 2034-
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
4.628 7.282 8.630 2.675 9.510 3.009 5.993 0 0 0 0
-2.643 -5.891 -20.632 -8.396 -2.707 -11.916 -14.806 -2.197 -2.204 -2.213 -2.434
14.244 12.544 12.543 12.542  12.542 11.221  11.220 11.220 11.220 11.220 11.220
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.302 4.302 4.302 4.302 4.302 4.302 4.302 4.302 4.302 4.302 4.302
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
-21.963 -54.326  -24.565 -23.245 -27.861 -40.154 -13.631 -13.666 -13.703 -13.741 -13.594
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
-1.432 -36.089  -19.722  -12.122 -4.214 -33.538  -6.923 -342 -386 -432 -507
-1.432 -36.089  -19.722  -12.122 -4.214 -33.538  -6.923 -342 -386 -432 -507
4
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Auswirkungen der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage auf die Fahigkeit des
Emittenten, seinen Verpflichtungen zur
Zinszahlung nachzukommen

Die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wird im
Wesentlichen durch die Ausschittungsrendite so-
wie den Tilgungsgewinn (Wertsteigerung) der
vom Emittenten bereits erworbenen bzw. zu er-
werbenden Anlageobjekte (siehe Seiten 108 ff.
unter ,Das Portfolio der Zielfonds des Emitten-
ten, seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der
asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zwei-
te Beteiligungs GmbH zum 26.08.2020“) beein-
flusst. Eine Verdnderung der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage hat Auswirkungen auf die Hohe
des Verzinsungsanspruchs (Zinsen und Zusatz-
zinsen) der Anleger (Glaubiger), da in den Anlei-
hebedingungen der Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 eine vari-
able 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 VerdulRerungsgewinne/-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 Ausschiittungsrendite so-
wie den Tilgungsgewinn (Wertsteigerung) der
vom Emittenten bereits erworbenen bzw. zu
erwerbenden Anlageobjekte beeinflusst.

Die vom Emittenten, den 100%igen Tochterge-
sellschaften sowie der asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) zum 26.08.2020 erworbenen Beteiligun-
gen weisen eine durchschnittlich prognostizierte
Ausschiittungsrendite fiir 2018 ohne Liquidati-
onsgewinne von ca. 4,63 % p. a. bezogen auf die
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
auf. In der Prognoserechnung des Emittenten
(mittleres Szenario) wurden Zahlungen der Anla-
geobjekte in Hohe von 5,5 % p. a. bezogen auf
die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkos-
ten) angenommen, da aktuell bei einigen Ziel-
fonds die Ausschiittungen zu Gunsten hoher Til-
gung reduziert sind. Die erworbenen Beteiligun-

gen weisen aufSerdem einen durchschnittlichen jahrlichen Tilgungs-
gewinn in Hohe von ca. 4,57 % p. a. im Jahr 2018 bezogen auf die
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) auf. In der Progno-
serechnung des Emittenten (mittleres Szenario) wurde ein Tilgungs-
gewinn von lediglich 4 % p. a. bezogen auf die Anschaffungskosten
(inkl. Erwerbsnebenkosten) angenommen.

Fir den Fall, dass die vom Emittenten bereits erworbenen bzw. zu
erwerbenden Anlageobjekte eine andere als die prognostizierte Aus-
schiittungsrendite aufweisen, verdndert sich die Hohe der Einnah-
men des Emittenten und somit auch die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage. Diese wiederum bestimmt die Hohe des Verzinsungsan-
spruchs (Zinsen und Zusatzzinsen) der Anleger (Glaubiger). Dassel-
be gilt auch fiir eine Abweichung des Tilgungsgewinns von der pro-
gnostizierten Hohe. Fir die Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic betrdgt der prognosti-
zierte Verzinsungsanspruch bei Falligkeit der Namensschuldver-
schreibungen zum 30.09.2027 bei einer Ausschittungsrendite in
Hohe von 5,5 % p. a. und einem Tilgungsgewinn in Hohe von 4 %
p. a. insgesamt ca. 48,9 %. Bei einer Ausschittungsrendite von 4 %
p. a. (7 % p. a.) und einem Tilgungsgewinn von 3 % p. a. (5 % p. a.)
wiirde der prognostizierte Verzinsungsanspruch ca. 33,9 % (61,9 %)
betragen. Fiir die Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan betrdgt der prognostizierte
Verzinsungsanspruch bei Félligkeit der Namensschuldverschreibun-
gen zum 30.09.2035 bei einer Ausschiittungsrendite in Hohe von
5,5 % p. a. und einem Tilgungsgewinn in Hohe von 4 % p. a. insge-
samt ca. 78,9 %. Bei einer Ausschiittungsrendite von 4 % p. a. (7 %
p. a.) und einem Tilgungsgewinn von 3 % p. a. (5 % p. a.) wiirde der
prognostizierte Verzinsungsanspruch ca. 57,5 % (99,4 %) betragen.

Wie sich eine Anderung der Ausschiittungsrendite und des Tilgungsge-
winns auf die Hohe des prognostizierten Verzinsungsanspruchs aus-
wirkt, kann auch der Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzins-
zahlungen und Rickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic (Abweichungen von der Prognose)” bzw. der Abbil-
dung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen und Riickzahlung
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen
von der Prognose)” auf den Seiten 122 f. entnommen werden.

Die Ausschittungsrendite sowie der Tilgungsgewinn werden von
einer Vielzahl von Faktoren beeinflusst. In diesem Zusammenhang
wird im Besonderen auf die auf Seite 59 unter ,Entwicklung der
laufenden Einnahmen des Emittenten”, auf Seite 60 unter ,Wert-
entwicklung der Anlageobjekte” sowie auf Seite 68 unter ,Teilnah-
me am Wertzuwachs der Anlageobjekte” dargestellten Risiken ver-
wiesen.

Die Fahigkeit des Emittenten, den jahrlich ermittelten Verzinsungsan-
spruch der ausgegebenen Namensschuldverschreibungen aller Serien
sowie vergleichbarer Fremdkapitalprodukte zu bedienen, setzt vor-
aus, dass der Emittent tber die hierfiir notwendige Liquiditat verfugt.
In diesem Zusammenhang wird im Besonderen auf die auf Seite 64
unter ,Liquiditétsrisiko” dargestellten Risiken verwiesen.



Nach Bedienung samtlicher geplanter Aufwendungen (inkl. Zins-
und Zusatzzinszahlungen) und Investitionen stehen dem Emittenten
zum Ende eines jeden Geschaftsjahres nach der Prognose der Fi-
nanzlage des Emittenten (Position 13) ausreichende liquide Mittel
zur Verfligung. Nach den Planungen erfolgen die Zins- und Zusatz-
zinszahlungen fiir die Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Se-
rien ZweitmarktZins 14-2020-Classic sowie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan daher auch prognosegemal. Fur die (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic sind Zins- und Zusatzzins-
zahlungen in Hohe von ca. 4,5 % p. a. (2021-2026) sowie ca.
21,9 % (2027) prognostiziert. Fur die (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan sind Zins- und Zusatzzinszahlungen in Héhe
von ca. 4,5 % p. a. (2021-2025), ca. 5,9 % (2026), ca. 5,8 % (2027),
ca. 5,7 % (2028-2029), ca. 5,6 % (2030-2031), ca. 5,5 % (2032-
2034) sowie ca. 5,6 % (2035) prognostiziert.

Sollten die liquiden Mittel des Emittenten aufgrund einer zweck-
widrigen Verwendung durch die geschiftsfiihrenden Gesellschaf-
ter, z. B. einer langfristigen Investition in Anlageobjekte, nicht aus-
reichen, um den jahrlich ermittelten Verzinsungsanspruch der aus-
gegebenen Namensschuldverschreibungen aller Serien sowie ver-
gleichbarer Fremdkapitalprodukte zu bedienen, wird der Verzin-
sungsanspruch nur insoweit féllig, wie die liquiden Mittel des
Emittenten fir die Bedienung ausreichen. Wird bei einer Namens-
schuldverschreibung fiir ein Geschéftsjahr den Anleihebedingun-
gen entsprechend beispielsweise ein Verzinsungsanspruch des An-
legers (Glaubigers) in Hohe von 4 % des Nominalbetrages ermittelt
und verfligt der Emittent zum Zeitpunkt der Falligkeit der Zins- und
Zusatzzinszahlung lediglich tber liquide Mittel, die 3 % des No-
minalbetrages entsprechen, werden auch nur Zinsen in Hohe von
insgesamt 3 % des Nominalbetrages vom Emittenten ausgezahlt.

Fir nicht oder nicht vollstandig erfiillte Verzinsungsanspriiche be-
steht in den Folgejahren ein Nachzahlungsanspruch, der vom Emit-
tenten jederzeit erfiillt werden kann. Das bedeutet fiir das vorstehen-
de Zahlenbeispiel, dass der Emittent sobald wie moglich die verzo-
gerte Zinszahlung in Hohe von 1 % an den Anleger (Glaubiger)
nachholt.

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

Die Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic haben vorbehaltlich einer vorzeitigen Kindigung
und vorbehaltlich einer Verlangerung der Laufzeit durch den Emit-
tenten eine Laufzeit bis zum 30.09.2027. Die Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan
haben vorbehaltlich einer vorzeitigen Kiindigung durch den Emit-
tenten eine Laufzeit bis zum 30.09.2035. Der Emittent ist berechtigt,
beginnend zum 30.09.2026 jahrlich jeweils 10 % des Nominalka-
pitals der von einem Anleger (Glaubiger) insgesamt erworbenen
Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan vorzeitig zu kiindigen. Dieses Kiindigungs-
recht hat der Emittent im Zeitpunkt der Zeichnung durch den An-

leger (Gldubiger) bereits wahrgenommen. Da-
mit verkirzt sich die Laufzeit beginnend zum
30.09.2026 fiir jahrlich jeweils 10 % der insge-
samt von einem Anleger (Glaubiger) erworbe-
nen Namensschuldverschreibungen. Die Na-
mensschuldverschreibungen sind vom Emitten-
ten am 10.01. des auf das Laufzeitende (durch
Zeitablauf oder vorzeitige Kiindigung durch den
Emittenten) folgenden Jahres in einer Summe
zum Nominalbetrag zuriickzuzahlen.

Exit-Szenarien

Bei den Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins 14-2020-Classic
sind grundsatzlich die folgenden Szenarien fiir
die Beendigung der Vermogensanlage der
denkbar. Dabei ist zu berlicksichtigen, dass die
Laufzeit der Namensschuldverschreibungen
immer dann automatisch um ein Jahr verlan-
gert wird, wenn der Net Asset Value (NAV) der
Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)
Serie zum dem Laufzeitende vorausgehenden
Geschiftsjahresende geringer als 105 % des
Nominalbetrages ist (siehe Seiten 15 f. unter
,Laufzeit und Kindigungsfrist der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic”).

# Die Voraussetzungen des § 3 (2) und (3) der
Anleihebedingungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020 (siehe Seite 172) treten ein
und der Emittent Ubt sein Sonderkiindi-
gungsrecht gemals § 13 (1) der Anleihebe-
dingungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020 (siehe Seite 177) aus, frihestens 24
Monate ab vollstandigem Zahlungseingang
des Nominalbetrages beim Emittenten.

# Der Emittent (bt sein vorzeitiges Kiindi-
gungsrecht aus, grundsatzlich erstmals zum
30.09.2023 und frithestens 24 Monate ab
vollstindigem Zahlungseingang des Nomi-
nalbetrages beim Emittenten.

# Der Emittent verlangert die Laufzeit nicht
Uber den 30.09.2027 hinaus.

# Der Emittent bt nach erfolgter Laufzeitver-
langerung bis zum 30.09.2029 eine oder
mehrere seiner acht weiteren Verldnge-
rungsoptionen aus und der Anleger (Glau-
biger) widerspricht einer dieser Verlange-
rungsoptionen.

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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# Samtliche Verlangerungsoptionen des Emit-
tenten wurden ohne Widerspruch des Anle-
gers (Gldubigers) ausgetibt und die Laufzeit
endet am 30.09.2037.

Es ist grundsatzlich davon auszugehen, dass der
Emittent immer dann dber eine ausreichende Li-
quiditédt zur Riickzahlung falliger Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag verfiigt,
wenn das Laufzeitende der Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic durch den Emittenten selbst fest-
gelegt wird. Dies ist insbesondere dann der Fall,
wenn der Emittent sein Kiindigungsrecht ausiibt
(siehe vorstehend erster und zweiter Aufzdh-
lungspunkt) sowie wenn der Emittent die Laufzeit
nicht tber den 30.09.2027 hinaus verldngert (sie-
he vorstehend dritter Aufzahlungspunkt).

Wird das Laufzeitende nicht durch den Emitten-
ten selbst festgelegt (siehe vorstehend vierter und
funfter Aufzahlungspunkt) und reichen die liqui-
den Mittel des Emittenten nicht aus, um die
Ruickzahlungsanspriiche  samtlicher  Anleger
(Glaubiger) falliger Namensschuldverschreibun-
gen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic zum Nominalbetrag zu erfiillen, muss die
Riickzahlung fiir alle falligen Namensschuldver-
schreibungen im gleichen Verhdltnis erfolgen. In
diesem Fall wiirde es nur zu einer teilweisen
Riickzahlung falliger Namensschuldverschrei-
bungen kommen. Fir nicht oder nicht vollstandig
erfillte Rickzahlungsanspriiche besteht in den
Folgejahren ein Nachzahlungsanspruch, der vom
Emittenten jederzeit erfiillt werden kann. Insofern
ergeben sich negative Auswirkungen der Vermo-
gens- und Finanzlage auf die Fahigkeit des Emit-
tenten zur Riickzahlung félliger Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag.

Bei den Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahl-
plan sind grundsétzlich die folgenden Szenari-
en fiir die Beendigung der Vermogensanlage
denkbar (siehe Seite 16 unter ,Laufzeit und
Kiindigungsfrist der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan”):

# Die Voraussetzungen des § 3 (2) und (3) der
Anleihebedingungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020 (siehe Seite 172) treten ein
und der Emittent bt sein Sonderkiindi-
gungsrecht gemal § 13 (1) der Anleihebe-
dingungen der Serie ZweitmarktZins 14-

2020 (siehe Seite 177) aus, friihestens 24 Monate ab vollstandi-
gem Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten.

# Ab dem 30.09.2026 werden jahrlich jeweils 10 % des vom
Anleger (Glaubiger) urspriinglich erworbenen Nominalbetrags
fallig und vom Emittenten zurlickgezahlt, so dass die Laufzeit
am 30.09.2035 endet.

Es ist grundsatzlich davon auszugehen, dass der Emittent immer
dann Uber eine ausreichende Liquiditat zur Ruckzahlung félliger
Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan zum Nominalbetrag verfligt, wenn das Lauf-
zeitende der Namensschuldverschreibungen durch den Emittenten
selbst in zeitlicher Nahe zum Riickzahlungstermin festgelegt wird.
Dies ist insbesondere dann der Fall, wenn der Emittent sein Kiindi-
gungsrecht austibt (siehe vorstehend erster Aufzahlungspunkt).

Wird das Laufzeitende nicht durch den Emittenten selbst in zeitlicher
Nahe zum Riickzahlungstermin, sondern bereits bei Zeichnung fest-
gelegt (siehe vorstehend zweiter Aufzahlungspunkt) und reichen die
liquiden Mittel des Emittenten nicht aus, um die Riickzahlungsansprii-
che samtlicher Anleger (Glaubiger) félliger Namensschuldverschrei-
bungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan zum
Nominalbetrag zu erfiillen, muss die Riickzahlung fiir alle félligen
Namensschuldverschreibungen im gleichen Verhdltnis erfolgen. In
diesem Fall wiirde es nur zu einer teilweisen Rickzahlung falliger
Namensschuldverschreibungen kommen. Fiir nicht oder nicht voll-
standig erflllte Riickzahlungsanspriiche besteht in den Folgejahren
ein Nachzahlungsanspruch, der vom Emittenten jederzeit erfiillt wer-
den kann. Insofern ergeben sich Auswirkungen der Vermogens- und
Finanzlage auf die Fahigkeit des Emittenten zur Riickzahlung falliger
Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag.

Eine weitere Moglichkeit der Beendigung der Vermogensanlagen ist,
dass der Anleger (Glaubiger), frihestens 24 Monate ab vollstandigem
Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten, bei Sonder-
situationen wie Abschluss des 70. Lebensjahres, Arbeitslosigkeit, ge-
setzlicher oder privater Anspruch aus Berufs- oder Erwerbsunfahigkeit
oder Insolvenzanmeldung das Riickkaufangebot der 100%igen Toch-
tergesellschaften des Emittenten fiir die Vermdgensanlagen wahr-
nimmt (siehe Seiten 182 f. unter ,Riickkaufangebot der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten fiir Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins“).
Hierbei handelt es sich nicht um eine Riickzahlung der Namens-
schuldverschreibungen zum Nominalbetrag durch den Emittenten,
sondern um eine Beendigung der Vermogensanlagen durch Verkauf
und Ubertragung der Namensschuldverschreibungen an eine der
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten. Unabhéngig davon
wird das Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten an dieser Stelle mit aufgefiihrt, da es eine Beendigung der
Vermdégensanlagen fiir den Anleger (Glaubiger) darstellt.

In der Prognose der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wird ange-
nommen, dass das von den 100%igen Tochtergesellschaften des



Emittenten fiir Namensschuldverschreibungen samtlicher Serien un-
terbreitete Riickkaufangebot (siehe Seiten 182 f. unter ,Rickkaufan-
gebot der 100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten fiir Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-
ZweitmarktZins“) von keinem Anleger (Glaubiger) angenommen
wird, so dass es nicht zu einem Ankauf von Namensschuldverschrei-
bungen durch eine der 100%igen Tochtergesellschaften des Emitten-
ten kommt.

Im Folgenden werden die drei Szenarien beschrieben, 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 100%igen Tochtergesell-
schaften des Emittenten vor dem 30.09.2020 wahrnehmen. Die
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten sind zur Erfillung
der Kaufpreisanspriiche bei Wahrnehmung des Riickkaufangebo-
tes durch den Anleger (Glaubiger) auf eine Erhchung des Gesell-
schafterdarlehens des Emittenten angewiesen. Insofern wiirde es
bei einer Wahrnehmung des Riickkaufangebotes der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten durch einen Anleger (Glaubi-
ger) der vorgenannten Serien bis zum 30.09.2020 voraussichtlich
zu einer Umstrukturierung der Vermogenslage kommen. Demnach
wiirde sich das Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die je-
weilige 100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten erhthen und
die jeweilige 100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten ware in
der Lage, die Kaufpreisanspriiche der Anleger (Glaubiger) zu erfiil-
len. Gleichzeitig wiirden sich die bilanzierten Finanzanlagen redu-
zieren, da der Emittent die zur Aufstockung des Gesellschafterdar-
lehens an die 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten ver-
wendeten Netto-Einnahmen nicht mehr in Beteiligungen an Ziel-
fonds investieren konnte.

Szenario 2: Es gibt Anleger (Glaubiger), die das Riickkaufangebot
der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten nach dem
30.09.2020 wahrnehmen und der Emittent bietet Giber die in der
Prognose berticksichtigten Namensschuldverschreibungen hinaus
weitere nachrangige Namensschuldverschreibungen oder vergleich-
bare Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung an. Auch in diesem Fall
konnte der Emittent das Gesellschafterdarlehen an die jeweilige
100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten erh6hen und die jewei-
lige 100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten ware in der Lage,
die Kaufpreisanspriiche der Anleger (Glaubiger) zu erfiillen.

Szenario 3: Es gibt Anleger (Glaubiger), die das Riickkaufangebot der
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten nach dem
30.09.2020 wahrnehmen und der Emittent bietet iber die in der Pro-
gnose berticksichtigten Namensschuldverschreibungen hinaus keine
weiteren nachrangige Namensschuldverschreibungen oder ver-
gleichbare Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung an. In diesem Fall
wiirden dem Emittenten keine ausreichenden Netto-Einnahmen aus
der Emission von nachrangigen Namensschuldverschreibungen so-
wie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten zur Verfligung stehen,

um das Gesellschafterdarlehen an die jeweilige
100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten in
Hohe der félligen Kaufpreisanspriiche samtlicher
Anleger (Glaubiger) aufzustocken. Die 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten konnten da-
her die Kaufpreisanspriiche nicht vollstandig er-
fillen. In diesem Fall wird der Kaufpreisanspruch
eines Anlegers (Glaubigers) aufgrund des qualifi-
zierten Rangriicktritts solange nicht fallig, bis die
jeweilige 100%ige Tochtergesellschaft des Emit-
tenten (ber ausreichende liquide Mittel zur voll-
standigen Zahlung des Kaufpreises verfiigt.

In keinem der vorstehend dargestellten drei Sze-
narien ergeben sich Auswirkungen auf die Fahig-
keit des Emittenten zur Riickzahlung falliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag.

Das Riickkaufangebot der 100%igen Tochterge-
sellschaften des Emittenten wird dariiber hinaus
auch nicht die fiir eine Riickzahlung falliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag bendtigten liquiden Mittel des Emittenten
negativ beeinflussen. Demnach ist in § 12 der
Anleihebedingungen (siehe Seiten 176 f.) ver-
bindlich geregelt, dass die Riickzahlung falliger
Namensschuldverschreibungen durch den Emit-
tenten am 10.01. des auf das Laufzeitende fol-
genden Jahres erfolgt. Die Kaufpreiszahlung im
Rahmen des Riickkaufangebotes der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten erfolgt hin-
gegen friihestens am 11.01. eines Jahres. Inso-
fern ergeben sich durch das Riickkaufangebot
keine Auswirkungen auf die Fahigkeit des Emit-
tenten zur Rickzahlung félliger Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag.

Welche der 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten die Namensschuldverschreibung bei
Wahrnehmung des Riickkaufangebotes durch
den Anleger (Glaubiger) erwirbt, steht zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung nicht fest. Hierbei
handelt es sich um eine Einzelfallentscheidung,
die keiner grundsatzlich festgeschriebenen An-
kaufspolitik unterliegt und in Abhdngigkeit der
Rahmenbedingungen zum jeweiligen Ankaufs-
zeitpunkt getroffen wird.

Liquiditatsrisiko, Priorisierung der
Riickzahlungsméglichkeiten

In der Prognose der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage wird angenommen, dass die Laufzeit
der Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Se-

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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rie  ZweitmarktZins  14-2020-Classic ~ zum
30.09.2027 endet und die Riickzahlung der Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag am 10.01.2028 erfolgt. Laut der Prognose
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage verfiigt
der Emittent zum 30.09.2027 iber liquide Mittel
in Hohe von ca. 19,0 Mio. EUR (Prognose), die
fur Zins- und Zusatzzinszahlungen an Anleger
(Glaubiger) sowie zur Riickzahlung fdlliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag am 10.01.2028 zur Verfligung stehen. Ge-
meinsam mit den aus der Neuemission von Na-
mensschuldverschreibungen oder vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten zum 10.01.2028 zuflie-
Benden liquiden Mitteln werden die liquiden
Mittel des Emittenten fiir die Riickzahlung falliger
Namensschuldverschreibungen zum Nominal-
betrag somit ausreichen. In der Prognose der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage wird zudem
angenommen, dass die Laufzeit der Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Auszahlplan zum
30.09.2035 endet. Der Emittent hat im Zeitpunkt
der Zeichnung durch den Anleger (Glaubiger)
sein Kiindigungsrecht tber jahrlich jeweils 10 %
des Nominalkapitals der von einem Anleger
(Glaubiger) insgesamt erworbenen Namens-
schuldverschreibungen beginnend zum
30.09.2026 bereits wahrgenommen. Zum
10.01.2027 werden daher erstmals 10 % des No-
minalkapitals der insgesamt erworbenen Na-
mensschuldverschreibungen  der  (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan zur Riick-
zahlung féllig. Laut der Prognose der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage verfiigt der Emit-
tent im Zeitraum 30.09.2026 bis 30.09.2035
stets tber ausreichend liquide Mittel, um Zins-
und Zusatzzinszahlungen an Anleger (Glaubiger)
sowie die Riickzahlung falliger Namensschuld-
verschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan zum Nominalbetrag zu
leisten.

Zur Reduzierung bzw. Vermeidung des Liquidi-
tatsrisikos (ausfiihrliche Darstellung siehe Seite
64) bei Riickzahlung félliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag schreiben die
Anleihebedingungen bis zur Falligkeit der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 den Aufbau einer Riickzah-
lungsreserve in Hohe der fiir ein Geschéftsjahr
ermittelten Zusatzzinsen vor. Darliber hinaus
wird der Emittent im Rahmen einer Liquiditats-
planung die Falligkeitstermine seiner Zahlungs-

verpflichtungen berticksichtigen. So wird er z. B. Rickflusse aus li-
quidierten Anlageobjekten nicht mehr oder nur teilweise reinvestie-
ren.

Nach den Planungen des Emittenten soll die Bedienung der Riick-
zahlungsanspriiche aus einer gebildeten Riickzahlungsreserve, aus
den Einnahmen der laufenden Geschaftstatigkeit, der teilweisen
VerduRerung 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 Geschéftstatigkeit zur Folge, dass sich die Zins- und Zu-
satzzinszahlungen aller anderen Serien der Namensschuldverschrei-
bungen fiir das jeweilige Geschéftsjahr reduzieren oder ganz entfal-
len und erst in den folgenden Geschéftsjahren nachgezahlt werden
konnten. Bei einer VerdufRerung von Anlageobjekten und anschlie-
Bender Reinvestition der Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission weiterer Namensschuldverschreibungen oder vergleichba-
ren Fremdkapitalprodukten, maéglicherweise in zuvor verduferte
Anlageobjekte, wiirden unnétigerweise VerdufRerungs- und Erwerbs-
nebenkosten entstehen. Die Aufnahme von vorrangigem Fremdkapi-
tal wiirde zusatzliche Aufwendungen auslésen 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 Rahmenbedin-
gungen allerdings nicht zwingend der Auffassung bei Falligkeit der
Namensschuldverschreibungen entsprechen muss, ist daher folgen-
de Priorisierung der Moglichkeiten zur Bedienung der Riickzah-
lungsanspriiche vorzunehmen: Einsatz der Riickzahlungsreserve,
Emission von weiteren Namensschuldverschreibungen oder ver-
gleichbaren Fremdkapitalprodukten, teilweise Verdauflerung von An-
lageobjekten, ganz oder teilweise Verwendung der Einnahmen der
laufenden Geschaéftstatigkeit und schliefSlich Aufnahme von vorran-
gigem Fremdkapital. Auch eine Kombination dieser verschiedenen
Optionen ist moglich.

Die Entscheidung, wie die Riickzahlungsanspriiche bedient wer-
den, treffen ausschlieBlich die geschéftsfiihrenden Gesellschafter
auf Basis der Rahmenbedingungen zum Zeitpunkt der Falligkeit
der Riickzahlungsanspriiche.



Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung plant der Emittent erst mit
Falligkeit der Namensschuldverschreibungen der Serien 00-2016
pro, 01-2016 und 02-2016 plus zum 30.09.2026 weitere Namens-
schuldverschreibungen sowie vergleichbare Fremdkapitalprodukte
zu emittieren. Diese grundsatzliche Entscheidung wird von den
geschdftsflihrenden Gesellschaftern regelmalig tiberprift und ge-
gebenenfalls neu getroffen. Abweichend von der dargestellten Pri-
orisierung der Moglichkeiten zur Bedienung der Riickzahlungsan-
spriiche wird fir die Serien 04-2017, 06-2018, 03-2016, 12-2020
und 16-2020 sowie 07-2018 pro eine teilweise Verdaulerung der
Anlageobjekte in Hohe des jeweiligen Net Asset Value der fdlligen
Namensschuldverschreibungen zum 10.01.2023, zum 10.01.2025,
zum 10.01.2026 bzw. zum 10.01.2029 prognostiziert.

Fir den Fall, dass dem Emittenten durch die Neuemission von Na-
mensschuldverschreibungen bzw. vergleichbaren Fremdkapital-
produkten nicht ausreichend liquide Mittel fiir die Riickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag zuflie-
Ren und die Vermogens- und Finanzlage sich entsprechend veran-
dert, miissten weitere der vorstehend erlduterten Moglichkeiten
zur Bedienung der Rickzahlungsanspriiche zur Generierung von
liquiden Mitteln genutzt werden. Alternativ konnte der Emittent
allenfalls die ihm zur Verfiigung stehenden Optionen zur Verldnge-
rung der Laufzeit ausliben und den Zeitpunkt der Riickzahlung der
Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag verschieben.
In diesem Fall wiirde der Emittent Zeit gewinnen, um liquide Mittel
durch die Nutzung der vorstehend erlauterten Moglichkeiten zur
Bedienung der Riickzahlungsanspriiche zu generieren.

Sollten weitere Moglichkeiten zur Bedienung der Riickzahlungs-
anspriiche bzw. Optionen zur Verldngerung der Laufzeit nicht zur
Verfligung stehen und die liquiden Mittel des Emittenten nicht aus-
reichen, um die Rickzahlungsanspriiche samtlicher Anleger
(Glaubiger) falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominal-
betrag zu erfiillen, muss die Riickzahlung fiir alle falligen Namens-
schuldverschreibungen im gleichen Verhaltnis erfolgen. In diesem
Fall wiirde es nur zu einer teilweisen Riickzahlung falliger Na-
mensschuldverschreibungen kommen. Fiir nicht oder nicht voll-
standig erflllte Riickzahlungsanspriiche besteht in den Folgejahren
ein Nachzahlungsanspruch, der vom Emittenten jederzeit erfillt
werden kann. Insofern ergeben sich negative Auswirkungen der
Vermogens- und Finanzlage auf die Fihigkeit des Emittenten zur
Riickzahlung félliger Namensschuldverschreibungen zum Nomi-
nalbetrag.

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

Schliellich hat eine Veranderung der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage die nachfolgend dargestellten negativen Auswirkungen auf
die Fahigkeit des Emittenten, Zinsen und Zusatzzinsen sowie die
Riickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominal-
betrag zu leisten.

Zum 30.09.2027 betragt nach der langfristigen
Prognose die negative Eigenkapitalquote des
Emittenten (Eigenkapital dividiert durch Bilanz-
summe multipliziert mit 100) unter Berticksich-
tigung der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen aller Serien ca. -22,8 %. Auch in
den zum 30.09.2026, 30.09.2028, 30.09.2029,
30.09.2030, 30.09.2031, 30.09.2032,
30.09.2033, 30.09.2034 sowie 30.09.2035 en-
denden Geschéftsjahren sieht die Prognose eine
negative Eigenkapitalquote des Emittenten vor.
Grund fiir die negative Eigenkapitalquote ist der
nicht durch Vermdogenseinlagen gedeckte Ver-
lustanteil.

Der Emittent ist tber die gesamte Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen bilanziell, aber
nicht im insolvenzrechtlichen Sinne, tberschul-
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 ist fiir die Verbindlichkeiten aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen so-
wie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten ein
qualifizierten Rangriicktritt vereinbart.

In der Prognose der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage wird angenommen, dass die Laufzeit
der Namensschuldverschreibungen der Serien
ZweitmarktZins 05-2017 und ZweitmarktZins
14-2020-Classic am 30.09.2027 endet. Bei der
Ermittlung der Zinsen und Zusatzzinsen zum
30.09.2027 wird ein Verkehrswert des mit den
Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emis-
sion der Namensschuldverschreibungen der Se-
rien ZweitmarktZins 05-2017 sowie Zweit-
marktZins 14-2020-Classic erworbenen Portfo-
lios der Anlageobjekte (siehe auch Seiten 153 f.
unter ,Angaben iber das Anlageziel und die
Anlagepolitik der Vermogensanlagen”) von ca.
49.032.190 EUR (mittleres Szenario) unterstellt
(Prognose). Der Verkehrswert des Portfolios der
Anlageobjekte wird dabei im Wesentlichen
durch die erworbenen Beteiligungen an Ziel-
fonds bestimmt.

Eine Reduzierung des Verkehrswertes des Port-
folios der Anlageobjekte zum 30.09.2027 hdtte
eine Reduzierung der Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Glaubiger) der Serien
ZweitmarktZins 05-2017 sowie ZweitmarktZins
14-2020-Classic zur Folge, da die Hohe der va-

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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riablen Zinsen und Zusatzzinsen u. a. von der
Wertentwicklung der Anlageobjekte abhangt.
Bei einer Reduzierung der Zinsen und Zusatz-
zinsen reduziert sich auch die bei Félligkeit der
Namensschuldverschreibungen zahlbare er-
folgsabhangige Vergiitung des geschéftsfiihren-
den Kommanditisten sowie der Stadt- und Kreis-
sparkasse Erlangen Hochstadt Herzogenaurach,
die in der Position ,Sonstige Verbindlichkeiten”
in der Planbilanz zum 30.09.2027 enthalten ist.
Zu einer Reduzierung des Riickzahlungsbetra-
ges an die Anleger (Glaubiger) der Serien Zweit-
marktZins  05-2017 sowie ZweitmarktZins
14-2020-Classic bei gleichzeitigem Ausfall der
letzten Zins- und Zusatzzinszahlungen wiirde
es nur dann kommen, wenn der Verkehrswert
des zum 30.09.2027 vorhandenen Portfolios
der Anlageobjekte mit urspriinglichen Anschaf-
fungskosten (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten)
in Hohe von ca. 194,62 Mio. EUR zum
10.01.2028 einen geringeren Verkehrswert als
ca. 19,94 Mio. EUR aufweisen wiirde. In diesem
Fall wiirde die Summe aus dem bei der Veraufe-
rung aller Anlageobjekte erzielten VerdulRe-
rungserlos in Hohe des Verkehrswertes des zum
30.09.2027 vorhandenen Portfolios der Anlage-
objekte (ca. 19,94 Mio. EUR) sowie den liqui-
den Mitteln aus der laufenden Geschaftstatigkeit
(ca. 19,02 Mio. EUR per 30.09.2027) nicht aus-
reichen, um die Zins- und Zusatzzinszahlungen
an die Anleger (Glaubiger) samtlicher Namens-
schuldverschreibungen sowie die Riickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen der Seri-
en ZweitmarktZins 05-2017 sowie Zweitmarkt-
Zins 14-2020-Classic zum Nominalbetrag (ca.
38,96 Mio. EUR) zu leisten. Sollte der Verkehrs-
wert des zum 30.09.2027 vorhandenen Portfo-
lios der Anlageobjekte zum 10.01.2028 einen
geringeren Verkehrswert als ca. 19,94 Mio. EUR
aufweisen, wiirden daher die liquiden Mittel
des Emittenten nicht ausreichen, um die Rick-
zahlungsanspriiche samtlicher Anleger (Glaubi-
ger) der Serien ZweitmarktZins 05-2017 sowie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic zum Nominal-
betrag zu erfiillen. In diesem Fall muss die Riick-
zahlung dieser falligen Namensschuldverschrei-
bungen im gleichen Verhiltnis erfolgen und es
kommt nur zu einer teilweisen Rickzahlung
dieser falligen Namensschuldverschreibungen.

Dies hdtte eine Verringerung der Fihigkeit des
Emittenten zur Folge, Zinsen, Zusatzzinsen so-

wie die Riickzahlung dieser félligen Namensschuldverschreibun-
gen zum Nominalbetrag zu leisten.

Fir die Riickzahlung von jahrlich 10 % des insgesamt von den An-
legern (Gldubigern) gezeichneten Nominalbetrages der Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan in Hohe von 7,5 Mio. EUR reichen die liquiden Mittel des
Emittenten zum jeweiligen Geschéftsjahresende ab dem 30.09.2026
aus. Demnach sieht die Prognose der Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage vor, dass die liquiden Mittel im Zeitraum 30.09.2026 bis
30.09.2035 zwischen 9,24 Mio. EUR und 19,75 Mio. EUR betragen.

Geschiftsaussichten

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 Ver-
mogens-, 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, 09-2019 sowie Immo-
bilien-ZweitmarktZins 06-2018 ist zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung beendet. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung werden
demnach lediglich die Serien ZweitmarktZins 10-2019 pro, Zweit-
marktZins 11-2019, Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 sowie
ZweitmarktZins 16-2020 exklusiv 6ffentlich zur Zeichnung ange-
boten. Nach Billigung und Veréffentlichung des jeweiligen Ver-
kaufsprospektes werden auch die Serien ZweitmarktZins 14-2020
und ZweitmarktZins 15-2020 6ffentlich zur Zeichnung angeboten.
Es wird angenommen, dass der Emittent bis zum 30.09.2020 ins-
gesamt Namensschuldverschreibungen mit einem Nominalbetrag
in Hohe von rd. 413 Mio. EUR emittiert.

Der Anbieter und Prospektverantwortliche geht davon aus, dass die
Netto-Einnahmen aus der Emission der Namensschuldverschreibun-
gen der vorgenannten Serien fiir den Erwerb von Zielfonds i. d. R.
am Zweitmarkt von geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen, zur Gewahrung von Gesellschafterdarle-
hen an die 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten und die
asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) sowie zum Erwerb von weiteren Anlageobjekten (siehe
Seiten 153 f. unter ,Angaben tber das Anlageziel und die Anlagepo-
litik der Vermogensanlagen”) verwendet werden kénnen.

Aus den Investitionen in Anlageobjekte resultieren im Geschéftsjahr
bis zum 30.09.2020 prognostizierte Beteiligungs- und Zinsertrage
in Hohe von ca. 13.228.711 EUR. AuBBerdem wird das prognosti-
zierte Agio in Hohe von 6.227.150 EUR als Ertrag vereinnahmt.
Dem stehen prognosegemald betriebliche Aufwendungen in Héhe
von ca. 15.144.460 EUR sowie Zinsaufwendungen in Héhe von ca.
11.600.481 EUR gegentiber. Insoweit sieht die Prognoserechnung



des Emittenten im Geschéftsjahr bis zum 30.09.2020 einen Jahres-
fehlbetrag in Hohe von ca. 7.289.081 EUR vor, dessen Ursache in
den vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden
weichen Kosten liegt.

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

Treten die prognostizierte Vermogens-, Finanz- und Ertragslage so-
wie die geplanten Geschaftsaussichten ein, wird die Fahigkeit des
Emittenten, die prognostizierten Zinsen, Zusatzzinsen sowie die
Riickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen zum Nomi-
nalbetrag zu leisten, nicht beeintrachtigt.

Ein negativer Einfluss auf die Fahigkeit des Emittenten zur Zahlung
der prognostizierten Zinsen und Zusatzzinsen sowie die Riickzah-
lung falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag
zu leisten, kann sich bei Eintritt einer oder mehrerer der auf den
Seiten 54 ff. unter ,Wesentliche Risiken der Vermogensanlagen”
beschriebenen Risiken ergeben.

Fir die Riickzahlung falliger Namensschuldverschreibungen zum
Nominalbetrag werden die im Zeitraum vom 30.09.2026 bis
30.09.2035 zur Verfugung stehenden liquiden Mittel des Emitten-
ten (Ruckzahlungsreserve, Einnahmen der laufenden Geschdftsta-
tigkeit, Neuemission von Namensschuldverschreibungen bzw. ver-
gleichbaren Fremdkapitalprodukten) 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 Alternativen Investmentfonds
mit Immobilieninvestitionen bietet besondere Chancen. So ist der
Zweitmarkt aufgrund der hohen kumulierten Platzierungsvolumina
der Vergangenheit, der tberdurchschnittlich hohen Altersstruktur
der Anleger geschlossener Alternativer Investmentfonds mit Immobi-
lieninvestitionen, der hohen Verkaufsbereitschaft verunsicherter An-
leger sowie der zunehmenden Professionalisierung des Zweitmark-
tes u. a. infolge der Etablierung der Fondsborse Deutschland Beteili-
gungsmakler AG, einer nach dem Kreditwesengesetz regulierten,
Initiatoren Ubergreifenden Zweitmarkt-Handelsplattform der Wert-
papierborsen Hamburg, Hannover und Miinchen, ein tendenziell
wachsendes Segment. Die Kurse am Zweitmarkt sind fir 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 verkaufswilli-
gen Anleger. Nicht selten ist es daher moglich, mittelbar Immobilien
unter deren nachhaltigen Markt-/Verkehrswerten zu erwerben.

Auch der Rickkauf von Namensschuldverschreibungen durch die
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten bietet fiir die wirt-
schaftliche Entwicklung des Emittenten insbesondere dadurch eine

Chance, dass der Kaufpreis in Héhe von 95 %
bzw. 90 % des Net Asset Value der Namens-
schuldverschreibungen, maximal dem Nomi-
nalbetrag, und damit unter dem Verkehrswert
fixiert ist.

Der wirtschaftliche Erfolg des Emittenten und
damit die Fahigkeit des Emittenten, Zinsen, Zu-
satzzinsen sowie die Ruckzahlung félliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag zu leisten, hangt in hohem Mafe 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 Ausschiittungsrendite
und der Tilgungsgewinn der zu erwerbenden
Anlageobjekte und somit auch die Fahigkeit des
Emittenten zur Zahlung der prognostizierten
Zinsen und Zusatzzinsen. Zu steigenden An-
kaufskursen kann es insbesondere dann kom-
men, wenn die Nachfrage am Zweitmarkt steigt
oder sich die derzeitige geringe Transparenz bei
der Kursermittlung durch eine steigende Inter-
netnutzung reduziert.

Wie sich eine Reduzierung der Ausschittungs-
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 sowie Riickzahlung der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins 14-2020-Classic
(Abweichungen von der Prognose)” bzw. der
Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzins-
zahlungen sowie Riickzahlung der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan (Abwei-
chungen von der Prognose)” auf den Seiten
122 f. im pessimistischen Szenario entnommen
werden. So wiirden sich die Zinsen und Zusatz-
zinsen bei der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic von ca. 48,9 % bei einer Aus-
schiittungsrendite in Hohe von 5,5 % p. a. und
einem Tilgungsgewinn in Hohe von 4 % p. a.
auf ca. 33,9 % bei einer Ausschiittungsrendite in
Hohe von 4 % p. a. und einem Tilgungsgewinn
von 3 % p. a. reduzieren. Bei der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan wiirden
sich die Zinsen und Zusatzzinsen von ca.
78,9 % bei einer Ausschittungsrendite in Hohe
von 5,5 % p. a. und einem Tilgungsgewinn in
Hohe von 4 % p. a. auf ca. 57,4 % bei einer
Ausschiittungsrendite in Hohe von 4 % p. a. und
einem Tilgungsgewinn von 3 % p. a. reduzieren.

Wichtige Hinweise fiir den Anleger (Glaubiger)
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Uberhdhte Ankaufskurse kénnen negative Aus-
wirkungen auf die Fahigkeit des Emittenten zur
Riickzahlung der Namensschuldverschreibun-
gen zum Nominalbetrag haben. So kann es zu
einer Reduzierung des Rickzahlungsbetrages
an die Anleger (Glaubiger) der Serien Zweit-
marktZins 05-2017 sowie ZweitmarktZins
14-2020-Classic bei gleichzeitigem Ausfall der
letzten Zins- und Zusatzzinszahlungen auf-
grund des Nachranges der Namensschuldver-
schreibungen kommen, wenn der Verkehrswert
des zum 30.09.2027 vorhandenen Portfolios
der Anlageobjekte mit urspriinglichen Anschaf-
fungskosten (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten)
in Hohe von ca. 194,62 Mio. EUR zum
10.01.2028 einen geringeren Verkehrswert als
ca. 19,94 Mio. EUR (Nominalbetrag der falligen
Namensschuldverschreibungen abzgl. liquide
Mittel aus der laufenden Geschaftstatigkeit zum
30.09.2027) 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 53 unter ,Investitionen”
beschriebenen Auswirkungen.

Standort

Der Emittent wird sein Gesellschaftsvermogen
i. d. R. am Zweitmarkt in Beteiligungen an Ziel-
fonds investieren, die iberwiegend deutsche
Gewerbeimmobilien an entwicklungsfahigen
Standorten und/oder mit hohem Vermietungs-
stand halten. Daher ist die Situation am deut-
schen gewerblichen Immobilienmarkt mittelbar
fir den Emittenten von Bedeutung. Der deut-
sche Immobilienmarkt steht nach wie vor im
Fokus nationaler und internationaler Investoren
und wird als attraktiver Standort fiir Immobilien-
investments angesehen. Diese positive Einschat-
zung zum deutschen Immobilienmarkt wie
auch die ausgewdhlten Standorte kénnen sich
als falsch erweisen. In diesem Fall reduzieren
sich die Einnahmen des Emittenten aus den An-
lageobjekten, was zu einer Verringerung der Fa-
higkeit des Emittenten fiihren kann, die prog-
nostizierten Zinsen und Zusatzzinsen sowie die
Riickzahlung falliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag zu leisten.

Wie sich eine Reduzierung der Ausschiittungs-
rendite und eine Reduzierung des Tilgungsge-

winns infolge steigender Ankaufskurse auf die Fahigkeit des Emit-
tenten zur Zahlung der prognostizierten Zinsen und Zusatzzinsen
auswirkt, kann der Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzins-
zahlungen sowie Rickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic (Abweichungen von der Prognose)” bzw. der Ab-
bildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahl-
plan (Abweichungen von der Prognose)” auf den Seiten 122 f. im
pessimistischen Szenario entnommen werden. So wiirden sich die
Zinsen und Zusatzzinsen bei der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic von ca. 48,9 % bei einer Ausschittungsrendite in
Hohe von 5,5 % p. a. und einem Tilgungsgewinn in Hohe von 4 %
p. a. auf ca. 33,9 % bei einer Ausschiittungsrendite in Hohe von
4 % p. a. und einem Tilgungsgewinn von 3 % p. a. reduzieren. Bei
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan wiirden sich
die Zinsen und Zusatzzinsen von ca. 78,9 % bei einer Ausschiit-
tungsrendite in Hohe von 5,5 % p. a. und einem Tilgungsgewinn in
Hohe von 4 % p. a. auf ca. 57,4 % bei einer Ausschittungsrendite
in Hohe von 4 % p. a. und einem Tilgungsgewinn von 3 % p. a.
reduzieren.

Uberhohte Ankaufskurse kénnen negative Auswirkungen auf die Fa-
higkeit des Emittenten zur Riickzahlung der Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag haben. So kann es zu einer Redu-
zierung des Riickzahlungsbetrages an die Anleger (Glaubiger) der
Serien ZweitmarktZins 05-2017 und ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic bei gleichzeitigem Ausfall der letzten Zins- und Zusatzzinszah-
lungen aufgrund des Nachranges der Namensschuldverschreibun-
gen kommen, wenn der Verkehrswert des zum 30.09.2027 vorhan-
denen Portfolios der Anlageobjekte mit urspriinglichen Anschaf-
fungskosten (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten) in Hohe von ca.
194,62 Mio. EUR zum 10.01.2028 einen geringeren Verkehrswert
als ca. 19,94 Mio. EUR (Nominalbetrag der falligen Namensschuld-
verschreibungen abzgl. liquide Mittel aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit zum 30.09.2027) aufweisen wiirde.

Emissionsverlauf

Der Kapitalzufluss des Emittenten aus der Emission der Namens-
schuldverschreibungen 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, 14-2020, 15-2020, 16-2020
exklusiv sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 und 12-2020
hat Einfluss auf die Fahigkeit des Emittenten, Zinsen sowie Zusatz-
zinsen zu leisten, obwohl bereits mit den ersten Mittelzufliissen er-
tragswirksame Investitionen vorgenommen werden konnen.

Die Emission der Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 ist in Hohe von insgesamt 15 Mio. EUR geplant.
In der Prognose der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage ist unter-
stellt, dass dieser Betrag dem Emittenten bis zum 30.09.2020 zuge-
flossen ist. Fiir den Fall, dass das geplante Emissionsvolumen nicht
platziert werden kann, kann die geplante Risikostreuung der Anlage-
objekte nicht umgesetzt werden. In diesem Fall steigen die Risiken
von negativen Entwicklungen bei einem oder mehreren der Anlage-



objekte 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 vom 01.10.2019 bis zum 30.09.2020 ein Be-
trag in Hohe von 183.536.997 EUR in Anlageobjekte investiert
werden. Hiervon entfallen 183.530.581 EUR auf Netto-Einnah-
men des Emittenten aus der Emission samtlicher Namensschuld-
verschreibungs-Serien sowie 6.416 EUR auf die Investition der
zum 30.09.2019 gebildeten Rickzahlungsreserve. 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, 12-2020, 14-2020, 15-2020 und
16-2020 exklusiv nicht wie geplant bis zum 30.09.2020 in Ziel-
fonds i. d. R. am Zweitmarkt von geschlossenen Alternativen In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitionen sowie weitere Anla-
geobjekte (siehe Seiten 153 f. unter ,Angaben iber das Anlage-
ziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlagen”) investiert
werden konnen, wiirde der Emittent die Zeichnung der noch in
der Platzierung befindlichen Namensschuldverschreibungen vor-
zeitig schlielen. Dies hatte unmittelbar keine Auswirkungen auf
die Fahigkeit des Emittenten, die prognostizierten Zinsen und Zu-
satzzinsen sowie die Rickzahlung félliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag zu leisten, da die laufenden
Ausgaben des Emittenten sich proportional zum Emissionsvolu-
men verhalten. Durch die vorzeitige Schliefung der Platzierung
konnte der Emittent die Hohe der zu investierenden Netto-Ein-
nahmen reduzieren und hétte insofern einen geringeren Anlage-
bedarf in Anlageobjekte.

Gelingt es dem Emittenten nicht, die Zeichnung der noch in der
Platzierung befindlichen Namensschuldverschreibungen rechtzeitig
zu schlieSen, konnte der Emittent einen Teil der Netto-Einnahmen
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, 12-
2020, 14-2020, 15-2020 und 16-2020 exklusiv nicht zeitnah inves-
tieren. Damit wiirden sich die geplanten Zahlungen der Anlageob-
jekte an den Emittenten bis zum Zeitpunkt der Vollinvestition der
Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission der
Namensschuldverschreibungen reduzieren. Gleichzeitig musste der
Emittent auf den Nominalbetrag samtlicher platzierter Namens-
schuldverschreibungen Zinsen und Zusatzzinsen bezahlen. Dies
wiirde die Fahigkeit des Emittenten zur Zahlung der prognostizierten
Zinsen und Zusatzzinsen zumindest bis zum Zeitpunkt der Vollin-
vestition der Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission der
Namensschuldverschreibungen reduzieren.

Recht und Steuern

Anderungen in den Gesetzen kdnnen Markt- und Wettbewerbsver-
héltnisse beeinflussen und sich positiv oder negativ auf die Ge-
schaftstatigkeit und/oder wirtschaftliche Situation des Emittenten

auswirken. Auch Anderungen in den Steuergeset-
zen koénnen Einfluss auf die Fahigkeit des Emit-
tenten nehmen, Zinsen, Zusatzzinsen sowie die
Riickzahlung félliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag zu leisten. So kon-
nen beispielsweise die Erhdhung oder Senkung
von Steuersdtzen, sonstige Anpassungen oder die
Neueinflihrung von Steuern eine Veranderung in
der Steuerpflicht des Emittenten sowie der Ge-
sellschafter des Emittenten auslsen.

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:

# Den Gesellschaftern des Emittenten steht ge-
maf § 19 des Gesellschaftsvertrages (siehe
Seite 188) ein Recht auf Ausschiittungen in
Hohe der Steuerzahlungen zu, die sich aus
dem ihnen aufgrund ihrer Beteiligung am
Emittenten zugewiesenen steuerlichen Er-
gebnis ergeben.

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

# 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 ZweitmarktZins 14-2020 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 Vermogensanlagen

Der Emittent wird als Investor samtliche zur Ver-
fligung stehenden Moglichkeiten ausnutzen, um
als attraktiv eingestufte Anlageobjekte zu erwer-
ben. Er beabsichtigt, u. a. von den nach wie vor
attraktiven Kursen am Zweitmarkt zu profitie-
ren. Ursachen hierfir sind die geringe Transpa-
renz bei der Kursfindung, unkonkrete Preisvor-
stellungen sowie personliche Notsituationen
der meisten verkaufswilligen Anleger.

Immobilieninvestitionen und damit auch der Er-
werb von Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins sind langfristige und durch
die Abhdngigkeit der Hohe der Zinsen und Zu-
satzzinsen von den Einnahmen und Ausgaben
des Emittenten sowie der Wertentwicklung der
Anlageobjekte mit Risiken verbundene Vermé-
gensanlagen.

Das Anlageergebnis ist von vielfdltigen rechtli-
chen, wirtschaftlichen und steuerlichen Um-
standen abhdngig. Diese konnen sich Gber 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 tatsachlichen Risiken der Vermégens-
anlagen (nachfolgend ,Namensschuldverschrei-
bungen” genannt) transparent gemacht werden,
die von der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH
& Co. KG (nachfolgend ,Emittent” genannt)
emittiert werden. Dies geschieht unabhdngig
davon, ob das Eintreten der Risiken wahrschein-
lich oder unwahrscheinlich ist. Die nachfolgend

beschriebenen Risiken umfassen lediglich die wesentlichen tat-
sachlichen 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 prifen
und gegebenenfalls individuellen fachlichen Rat einholen.

Der tberwiegende Teil der nachfolgend beschriebenen Risiken
kann Prognose gefahrdend sein, d. h. zu einer Verschlechterung
des prognostizierten wirtschaftlichen Anlageergebnisses und somit
zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an den Anleger
(Glaubiger) fiihren.

Verschiedene Risiken, die fiir sich alleine betrachtet geringe Aus-
wirkungen haben, kénnen kumulativ auftreten, sich gegenseitig
verstarken und damit Anlage gefiahrdend werden. Im letztgenann-
ten Fall konnen Entwicklungen eintreten, die von einem Ausfall
von Zins- und Zusatzzinszahlungen an den Anleger (Glaubiger) bis
zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000
EUR) fiihren konnen (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 (Gldubigers)”. 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 Liquiditatstiberschiisse 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. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw.
1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren kann.

Maximalrisiko

Uber den Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnun-
gen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR)
hinaus besteht das Risiko der Gefdhrdung des sonstigen Vermogens
des Anlegers (Gldubigers) bis hin zu dessen Privatinsolvenz. Sofern
der Anleger (Glaubiger) den Erwerb der Namensschuldverschreibun-
gen teilweise oder vollstindig fremdfinanziert hat, hat er den Kapital-
dienst (Zinsen und Tilgung) fiir diese Fremdfinanzierung unabhéngig
von der Hohe der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie der Riick-
zahlung der Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag zu



leisten. Auch eventuelle zusatzliche Steuern auf den Erwerb, die Ver-
duferung, die Aufgabe, die Riickzahlung der Namensschuldver-
schreibungen oder die Wahrnehmung des Riickkaufangebotes der
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten sind vom Anleger
(Glaubiger) im Falle fehlender Riickflisse oder eines Totalverlustes
aus seinem sonstigen Vermogen zu begleichen. Der betreffende An-
leger (Glaubiger) kdnnte somit nicht nur sein eingesetztes Kapital
verlieren, sondern musste das zur Finanzierung des Erwerbs der Na-
mensschuldverschreibungen aufgenommene Fremdkapital inklusive
Zinsen zuriickzahlen und/oder die eventuellen zusdtzlichen Steuern
aus seinem sonstigen Vermogen leisten. Da es sich bei den Anlageob-
jekten um einen Semi-Blindpool handelt, kann der Anleger (Glaubi-
ger) in Unkenntnis wichtiger Informationen und deren Folgen auf die
Hohe der Zins- und Zusatzzinszahlungen weitere Vermégensdisposi-
tionen treffen und/oder Zahlungsverpflichtungen eingehen, die auch
sein sonstiges Vermogen gefahrden. So miisste er Zahlungsverpflich-
tungen aus seinem sonstigen Vermogen und nicht wie erwartet aus
Zins- und Zusatzzinszahlungen leisten. Da der Anleger (Glaubiger)
kein ordentliches Kiindigungsrecht und daher keine Moglichkeit zur
Verkiirzung der Laufzeit der Namensschuldverschreibungen hat, be-
steht das Risiko, dass der Anleger (Gldubiger) zur Deckung eines
kurzfristigen Kapitalbedarfs nicht auf den Nominalbetrag der Na-
mensschuldverschreibungen zuriickgreifen kann, sondern auf sein
sonstiges Vermogen zuriickgreifen muss. SchlieRlich kann die Ein-
zahlungsverpflichtung des vereinbarten Erwerbspreises der Namens-
schuldverschreibungen zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000
EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) sowie eine im
Insolvenzfall bestehende Riickzahlungspflicht des Anlegers (Glaubi-
gers) fur erhaltene Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie fiir einen
bei Wahrnehmung des Riickkaufangebotes der 100%igen Tochterge-
sellschaften des Emittenten erhaltenen Kaufpreis sein sonstiges Ver-
mogen geféhrden. Alle vorgenannten Falle konnten zur Privatinsol-
venz (maximales Risiko) des Anlegers (Glaubigers) fiihren.

Der Erwerb von Namensschuldverschreibungen sollte daher unter
Berlicksichtigung der personlichen Verhdltnisse des Anlegers (Glau-
bigers) und nur fiir einen dem Risiko angemessenen Teil seines Ver-
mogens erfolgen.

Es kann keine Gewahrleistung dafiir ibernommen werden, dass
die nachfolgend dargestellten Risiken richtig eingeschatzt wurden
und mogliche Mallnahmen des Emittenten zur Reduzierung der
Risiken ausreichend sind.

Grundsétzlich sind beim Erwerb der Namensschuldverschreibungen
neben den immobilienspezifischen Risiken, die Risiken des Emitten-
ten und die Risiken der Namensschuldverschreibungen zu beachten.

Immobilienspezifische Risiken

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

Finanzmarkt-, Wirtschafts- und
Schuldenkrise, COVID-19-Pandemie
Die urspriinglich aus den USA kommende Fi-
nanzmarkt- und Wirtschaftskrise wurde durch die
Vergabe von Immobilienkrediten an bonitdts-
schwache Kreditnehmer in Verbindung mit fal-
lenden Immobilienpreisen ausgeldst. Hierauf
haben die Staaten weltweit mit riesigen Konjunk-
turprogrammen und die Notenbanken 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 notdurftig beseitigt. Es kann derzeit nicht pro-
gnostiziert werden, ob es den Regierungen und
den Notenbanken weiterhin gelingen wird,
durch Stimulierung der Wirtschaft einen erneuten
Ausbruch von Krisen an den Finanzmarkten zu
verhindern. Dies gilt insbesondere auch vor dem
Hintergrund der COVID-19-Pandemie, die droht,
eine weltweite Wirtschaftskrise nach sich zu zie-
hen. Die Ausmal%e dieser Krise kdnnen zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung noch nicht abgese-
hen werden. Ebenso bleibt abzuwarten, ob ein
etwaiger wirtschaftlicher Abschwung in Folge der
COVID-19-Pandemie durch zusdtzliche Maf-
nahmen der Regierungen und Notenbanken ab-
gewendet werden kann. Selbst der Zusammen-
bruch der Finanzmérkte und eine Wahrungsre-
form koénnen in der Gesamtschau der vorstehend
beschriebenen Entwicklungen der Finanzmarkt-,
Wirtschafts- und Schuldenkrise sowie der CO-
VID-19-Pandemie zukiinftig nicht ausgeschlos-
sen werden. Vor diesem Hintergrund ist ein nega-
tiver Effekt auf die Geschéfte und die Geschéfts-
aussichten des Emittenten nicht auszuschliellen.
So koénnen beispielsweise eine mangelnde Be-
reitschaft von Banken zur Verldngerung der
i. d. R. von den Zielfonds zur teilweisen Finan-
zierung der im Eigentum der Zielfonds stehenden
Immobilien aufgenommenen Darlehen (Kredit-
klemme), sinkende Immobilienpreise sowie re-
duzierte Mieteinnahmen durch Mieterinsolven-
zen oder steigende Leerstinde bei den Anlageob-
jekten des Emittenten Ausgabenerhéhungen und
Einnahmenausféllen verursachen.

Diese Ausgabenerh6éhungen 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 kdnnte zu

Wesentliche Risiken der Vermogensanlagen
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einer starken Reduzierung der Liquiditatsiiber-
schiisse des Emittenten fiihren. Dies kann zu
geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an
die Anleger (Glaubiger) bis hin zu einem Total-
verlust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Investitionspldane 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. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Uberwachung Bauqualitit

Die Bauqualitdt hat grolle Bedeutung fiir die
langfristige Vermietbarkeit einer Immobilie. Bei-
spielsweise konnen nicht behebbare Bauman-
gel wahrend der Bauphase, ungeniigende Man-
gelbeseitigung und Geltendmachung von Ge-
wibhrleistungsanspriichen im Rahmen der Bau-
abnahme sowie fehlende vorausschauende Pla-
nung der Instandsetzungsmalnahmen die Er-
tragsfahigkeit einer Immobilie erheblich ein-
schranken (Mietminderungen, eingeschrankter
Kreis moglicher Mietinteressenten). Auflerdem
konnen hohe Aufwendungen fiir die Behebung
der Méngel notwendig werden.

Diese Kosten miissten entweder durch eine
Fremdkapitalaufnahme, aus der Liquiditatsreser-
ve oder durch eine starke Reduzierung der Zah-

lungen der Anlageobjekte an den Emittenten finanziert werden. Eine
starke Reduzierung der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emit-
tenten konnte zu einer starken Reduzierung der Liquiditatstiber-
schiisse des Emittenten fiihren. Dies kann zu geringeren Zins- und
Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) bis hin zu einem
Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 1 % 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 Bedrfnisse des Nutzers
zugeschnittene Mietflachen oder Mietflichen mit einer einge-
schrankten Drittverwendungsfahigkeit nicht mehr den Bediirfnis-
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 Unsicher-
heitsfaktoren nur schwer vorhersehbar. Dies gilt insbesondere bei
durch ,sale-and-lease-back” (Verkauf und Rickmietung) mit u. U.
Uiberhohten Mietansitzen erworbenen Immobilien, bei nur kurzfris-
tigen Mietvertrdgen sowie bei einer vorzeitigen Beendigung der
Mietvertrage aufgrund eines vertraglich vereinbarten Sonderkiindi-
gungsrechts oder aus wichtigem Grund. Bei den abgeschlossenen
Mietvertragen kann es bei wirtschaftlichen Schwierigkeiten der Mie-
ter bzw. bei der Anschlussvermietung oder der Nicht-Ausiibung von
Mietverldangerungsoptionen zu Mietausfallen, Leerstinden, schlech-
teren Mietmodalitdten sowie zusatzlichen Aufwendungen fiir den
Umbau, die Modernisierung oder zur Anpassung an die Wettbe-
werbssituation kommen. So stehen die Immobilien bei einer Nach-
vermietung als gebrauchte Immobilien in Konkurrenz zu Neubau-
ten, so dass entsprechende Abschldge bei der Miethohe moglich
sind. Dariiber hinaus ist die Hohe der Mieteinnahmen abhangig von
der Mietentwicklung und dem Vermietungsstand.



Fiir den Fall, dass die Mietobjekte ganz oder teilweise untergehen,
ganz oder teilweise zerstort werden, die Nutzung langfristig ausge-
schlossen ist oder notwendige Umnutzungen nicht genehmigt 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 Vermietung nur noch eingeschrankt méglich.

Die in den umlagefdhigen Nebenkosten enthaltenen kommunalen
Geblihren sowie die Kosten fiir Heizung, Klimatisierung und Strom
hatten in den letzten Jahren einen (iberproportionalen Anstieg zu ver-
zeichnen. Sollte sich diese Entwicklung auch in Zukunft fortsetzen,
konnte das Mietsteigerungspotential begrenzt werden, wenn die
,Warmmiete” das von den Mietern akzeptierte Niveau tiberschreitet.

Geringere als kalkulierte Mieteinnahmen bzw. zusétzliche Aufwen-
dungen missen entweder durch eine Fremdkapitalaufnahme, aus der
Liquiditatsreserve oder durch eine Reduzierung der Zahlungen der
Anlageobjekte an den Emittenten finanziert werden. Fiir den Fall, dass
der Kapitaldienst durch die Anlageobjekte nur zum Teil erbracht wird,
konnen die Immobilien von den finanzierenden Kreditinstituten
zwangsweise verwertet werden. Dies kann zu einer starken Reduzie-
rung der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten fiihren. Das
Eintreten eines oder mehrerer dieser Risiken kann zu geringeren Zins-
und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) bis hin zu einem
Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Inflationsrate

Es kann grundsatzlich nicht davon ausgegangen werden, dass zwi-
schen der Inflationsrate und der Mietentwicklung ein allgemeiner Zu-
sammenhang besteht. Die Inflationsrate hat aber durch die bei Ge-
werbeimmobilien i. d. R. vertraglich vereinbarte Indexierung der Mie-
ten wahrend der Mietlaufzeit Auswirkungen auf die Hohe der Miet-
einnahmen und Ausgaben sowie ggf. auf die erzielbaren VerdufSe-
rungserlose der Immobilien. Eine niedrigere Inflation hat langsamer
steigende Mieteinnahmen wahrend der Mietlaufzeit und Ausgaben
und damit tendenziell niedrigere Zahlungen der Anlageobjekte an
den Emittenten zur Folge. Eine Reduzierung der Zahlungen der Anla-
geobjekte an den Emittenten konnte zu einer Reduzierung der Liqui-
ditdtstiberschiisse des Emittenten fiihren. Dies kann zu geringeren
Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) fihren.

Instandhaltung

Bei Immobilien fallen regelmafig Instandhaltungs- und Erneue-
rungsaufwendungen an. Nach Auslaufen der Gewahrleistungsfristen
steigen die Aufwendungen mit zunehmendem Alter der Immobilien.

Auch bei einer bedarfs- und nutzungsgerechten Struktur und guter
Ausstattungsqualitdt von Immobilien kann nicht ausgeschlossen
werden, dass unvorhergesehene Aufwendungen z. B. fiir energeti-
sche Sanierungen, Werterhaltungsmafinahmen wegen technischen
Fortschritts, Wettbewerbsanpassungen bei Veranderungen im Kon-
sumentenverhalten und Revitalisierungen bei Neuvermietungen
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-
tiberschiisse des Emittenten fithren. 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 flir 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-
schiftsfihrenden Gesellschafter des Emittenten
die langfristigen Folgen der Finanzmarkt- und
Wirtschaftskrise unterschatzen oder die Immobili-
enpreise durch die Neubewertung der Kreditrisi-
ken zuriickgehen. In diesem Fall sind Wertverlus-
te auch Uber einen mittel- bis langfristigen Zeit-
raum nicht auszuschliefen. Dieses Risiko wird
dadurch erhdht, dass die Kaufpreisermittlung an-
hand des Verkaufsprospektes und/oder von Unter-
lagen erfolgt, die i. d. R. lediglich wesentliche
Angaben zur Vermietung, Finanzierungsstruktur,
Liquiditatssituation, zu wesentlichen Geschéfts-
vorfillen und zur steuerlichen Situation beinhal-
ten und nicht durch Objektbesichtigungen, Gut-
achter oder Marktuntersuchungen unterlegt ist.

Fiir gewerbliche Immobilien besteht das Risiko,
dass sich bei einer ricklaufigen Marktsituation
insbesondere fiir Immobilien mit hohem Ver-
kaufsvolumen eingeschrankte Verdauerungsmog-
lichkeiten ergeben bzw. kein Investor gefunden

Wesentliche Risiken der Vermogensanlagen
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werden kann. Bei einer Aufteilung von gewerbli-
chen GroRimmobilien in Teileigentum sind Preis-
abschldge zu erwarten.

Bei Staffelmietvertrigen und bei teilindexierten
Mietvertragen sind die Wertzuwachschancen ins-
besondere bei hohen Inflationsraten begrenzt.

Das Eintreten eines oder mehrerer dieser Risi-
ken hitte 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 (Gldubiger) bis hin zu ei-
nem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fihren.

Altlasten

Unter Altlast versteht man eine kontaminierte
(Grundstiicks-) Flache, durch die schadliche Bo-
denverdnderungen oder sonstige Gefahren fiir
den Einzelnen oder die Allgemeinheit hervorge-
rufen werden kénnen.

Bestehende Kontaminationen miissen sachge-
recht entfernt und beseitigt werden. Verpflichtet
hierzu ist — nach dem Verursacherprinzip — der-
jenige, der die Verunreinigung herbeigefiihrt
hat. Der Verursacher haftet fiir die Beseitigung
und kann hierfiir in Anspruch genommen wer-
den, d. h. er ist sanierungsverpflichtet.

In gleicher Weise sanierungsverpflichtet ist der
Eigentimer der Liegenschaft (Zielfonds). Hier-
bei kommt es nicht darauf an, ob der Eigenti-
mer von den Bodenkontaminationen etwas
wusste oder hétte wissen kénnen. Nach den Re-
gelungen des Bundes-Bodenschutzgesetzes
(BBodSchQ) gilt dies einheitlich fiir das gesamte
Bundesgebiet.

Das BBodSchG sieht weiter eine gesamtschuld-
nerische Haftung verschiedener Sanierungsver-
pflichteter (beispielsweise der Verursacher und
der Eigentiimer) vor. Im Innenverhaltnis hdngt
die Kostenquote hierbei grundsatzlich von den
Verursachungsbeitrdagen bzw. den vertragli-
chen Vereinbarungen der Beteiligten ab.

Unerwartete Ausgaben aufgrund von Altlasten
missten entweder durch eine Fremdkapitalauf-

nahme, aus der Liquidittsreserve oder durch eine starke Reduzie-
rung der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten finan-
ziert werden. Eine starke Reduzierung der Zahlungen der Anlage-
objekte an den Emittenten konnte zu einer starken Reduzierung
der Liquiditatsiiberschiisse des Emittenten fiihren. Dies kann zu
geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubi-
ger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen
ab 200.000 EUR,) fiihren.

Risiken des Emittenten

Semi-Blindpool

Der Emittent, die 100%igen Tochtergesellschaften sowie die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) haben bis zum 26.08.2020
Beteiligungen an Zielfonds sowie Gesellschafterdarlehen an elf Ziel-
fonds fiir einen Gesamtbetrag (inkl. Erwerbsnebenkosten) von ca.
282,0 Mio. EUR erworben. Der insgesamt aus der Emission von Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 in
Anlageobjekte zu investierende Betrag wird bis zu ca.
13,625 Mio. EUR betragen. Der zu investierende Betrag in Hohe
von ca. 13,625 Mio. EUR wird sich nach den derzeitigen Planungen
durch die Emission weiterer Namensschuldverschreibungen der Se-
rie ZweitmarktZins sowie vergleichbarer Fremdkapitalprodukte im
laufenden Geschéftsjahr und in den Folgejahren weiter erhéhen.
Aktuell werden eine Privatplatzierung der Serie ZweitmarktZins 10-
2019 pro mit einem Emissionskapital von maximal 45 Mio. EUR
und einer Mindestzeichnungssumme von 200.000 EUR zzgl. 3 %
Agio, eine Privatplatzierung der Serie ZweitmarktZins 11-2019 mit
einem Emissionskapital von maximal 15 Mio. EUR zzgl. 3 % Agio
(Anzahl der Namensschuldverschreibungen maximal 20), eine Pub-
likumstranche der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020 mit
einem Emissionskapital von maximal 45 Mio. EUR und einer Min-
destzeichnungssumme von 20.000 EUR zzgl. 5 % Agio (3 % Agio
bei einer Zeichnungssumme ab 200.000 EUR) sowie eine Privatplat-
zierung der Serie ZweitmarktZins 16-2020 exklusiv mit einem Emis-
sionskapital von maximal 10 Mio. EUR und einer Mindestzeich-
nungssumme von 200.000 EUR zzgl. 0 % Agio zur Zeichnung ange-
boten. In Kiirze soll eine Publikumstranche der Serie Zweitmarkt-
Zins 15-2020 mit einem Emissionskapital von maximal 50 Mio. EUR
und einer Mindestzeichnungssumme von 5.000 EUR zzgl. 5 % Agio
zur Zeichnung angeboten werden. Bei den Anlageobjekten der vor-
liegenden Vermogensanlagen 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 Namens-
schuldverschreibungen noch nicht vollstindig feststehen.

Hieraus ergeben sich die fiir Blindpools spezifischen Risiken. So kon-
nen sich die Anleger (Glaubiger) vor dem Erwerb der Namensschuld-
verschreibungen nur in geringem Male ein Bild von den Investitio-
nen des Emittenten machen, da die noch zu erwerbenden Anlageob-



jekte noch nicht konkret feststehen (Blindpool). Selbst die im Zeit-
punkt des Erwerbs der Namensschuldverschreibungen erfolgten In-
vestitionen sind nicht vollumfanglich bekannt, da der Verkaufspros-
pekt nicht laufend, sondern nur durch ggf. erforderliche Nachtrage
zum Verkaufsprospekt, aktualisiert wird. Die Anleger (Glaubiger) ha-
ben auch keine Einflussnahmemaoglichkeiten auf die Zusammenset-
zung der Anlageobjekte, missen jedoch die wirtschaftlichen Risiken
tragen. Einziger Anhaltspunkt sind die vom Emittenten einzuhalten-
den Investitionskriterien sowie die bereits erworbenen und in diesem
Verkaufsprospekt beschriebenen Anlageobjekte.

Da die Investitionen des Emittenten teilweise noch nicht feststehen
und die Einhaltung der Investitionskriterien nicht garantiert ist, be-
steht ein besonderes Prognoserisiko. So kann auch bei Einhaltung
der Investitionskriterien nicht ausgeschlossen werden, dass eine aus-
gewogene Risikostreuung und die erwarteten Zahlungen der Anla-
geobjekte an den Emittenten nicht erreicht werden. So besteht z. B.
immer dann ein erhohtes Ausfallrisiko, wenn sich die Investitionen
des Emittenten auf wenige Anbieter von Anlageobjekten konzentrie-
ren, bei den Immobilien der Anlageobjekte keine gleichmaRige Ver-
teilung der Nutzungsarten gegeben ist, Spezialimmobilien oder
GroRimmobilien den Schwerpunkt bilden oder sich die Immobilien-
standorte in wenigen Regionen ballen. Die Investitionskriterien kon-
nen auch dafiir verantwortlich sein, dass der Emittent mangels Ange-
bots attraktiver Anlageobjekte nicht rechtzeitig und/oder nicht in
dem geplanten Umfang Anlageobjekte erwerben kann.

Das Eintreten eines oder mehrerer dieser Risiken hatte niedrigere
Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten zur Folge. Eine star-
ke Reduzierung der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten
konnte zu einer starken Reduzierung der Liquiditatstiberschiisse des
Emittenten fiihren. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzins-
zahlungen an die Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem Totalverlust
des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fihren.

Auch widhrend der Laufzeit der Namensschuldverschreibungen
werden keine laufenden, stindig aktualisierten Informationen wie
z. B. zur Zusammensetzung oder zur Wertentwicklung der Anlage-
objekte verdffentlicht, sondern lediglich i. d. R. jahrliche Ge-
schéftsberichte an die Anleger (Glaubiger) versendet. Daher be-
steht das Risiko, dass der Anleger (Glaubiger) keine oder erst ver-
spatet Kenntnis von wichtigen Entwicklungen der Anlageobjekte
und deren Folgen auf die Hohe der Zins- und Zusatzzinszahlungen
an die Anleger (Gldubiger) erhdlt. Damit besteht das Risiko, dass
der Anleger (Glaubiger) in Unkenntnis wichtiger Informationen
weitere Vermogensdispositionen trifft und/oder Zahlungsverpflich-
tungen eingeht, die er bei Kenntnis tiber die reduzierten Zins- und
Zusatzzinszahlungen nicht getroffen hétte. Dies hat fiir den Anle-
ger (Gldubiger) zur Folge, dass er seine Zahlungsverpflichtungen
nicht wie erwartet aus Zins- und Zusatzzinszahlungen, sondern
aus seinem sonstigen Vermdogen leisten muss. Dadurch kann sein
sonstiges Vermogen gefdhrdet werden und die Privatinsolvenz ein-
treten.

Entwicklung der laufenden Einnahmen
des Emittenten

Die Entwicklung der laufenden Einnahmen des
Emittenten ist abhdngig 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 missen Uber die gesamte Lauf-
zeit der Namensschuldverschreibungen erfillt
sein, da der Emittent beabsichtigt, parallel zu die-
sem Zeichnungsangebot und in den kommenden
Jahren weitere  Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbare
Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung anzubieten
und die Netto-Einnahmen aus diesen Emissionen
zum Erwerb von Anlageobjekten zu verwenden.

Es ist nicht auszuschliefSen, dass sich die Investi-
tionskriterien und damit auch die Zusammenset-
zung der vom Emittenten getdtigten Investitionen
in Anlageobjekte als falsch herausstellen, Anlage-
objekte nicht zum kalkulierten Zeitpunkt in dem
geplanten Volumen getatigt werden kénnen oder
die Annahmen zu den kalkulierten Zahlungen
der Anlageobjekte an den Emittenten sich als zu
optimistisch erweisen. Dies konnte insbesondere
dann der Fall sein, wenn sich die Rahmenbedin-
gungen an den Kapital- und Immobilienmarkten
verschlechtern, die Nachfrage am Zweitmarkt zu
steigenden Kursen flihrt oder sich die derzeitige
geringe Transparenz bei der Kursermittlung z. B.
durch eine steigende Internetnutzung erhoht.

Das Eintreten eines oder mehrerer dieser Risi-
ken hétte geringere als kalkulierte laufende Ein-
nahmen des Emittenten zur Folge. Dies kann zu
geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an
die Anleger (Glaubiger) fiihren.

Entwicklung der laufenden Ausgaben des
Emittenten

Die laufenden Ausgaben des Emittenten z. B. fiir
Steuerberatung, die Jahresabschlusspriifung, Steu-
erzahlungen sowie fiir die nicht abzugsfahige Um-
satzsteuer sind geschatzt. Hohere Ausgaben als
kalkuliert kdnnen zu geringeren Zins- und Zusatz-
zinszahlungen an die Anleger (Gldubiger) fiihren.

Die Vergtitungen beispielsweise fir den Komple-
mentdr und den geschéftsfiihrenden Kommanditis-
ten entstehen aufgrund der mehrstockigen Struktur
auf Ebene des Emittenten und auf Ebene der Anla-
geobjekte sowie ggf. auch auf Ebene weiterer Zwi-
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schen- und Untergesellschaften. Zins- und Zusatz-
zinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) sind da-
her erst nach Ausgleich dieser Kosten maoglich.
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 pro-
gnostizierbar. Sie wird im Wesentlichen bestimmt
sein von der richtigen Wahl und der Einhaltung der
Investitionskriterien, von der Zusammensetzung
des Portfolios der Anlageobjekte des Emittenten,
von der Entwicklung der Immobilienpreise, von
dem durch Entschuldung der Anlageobjekte entste-
henden Tilgungsgewinn sowie von der zukiinftigen
Ertragskraft der Anlageobjekte des Emittenten. Es
besteht insbesondere das Risiko, dass zukiinftige
Investitionen zu verdnderten Marktbedingungen
die Wertentwicklung der Anlageobjekte negativ be-
einflussen, da der Emittent beabsichtigt, parallel zu
diesem Zeichnungsangebot und in den kommen-
den Jahren weitere Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbare
Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung anzubieten
und die Netto-Einnahmen aus diesen Emissionen
zum Erwerb von Anlageobjekten zu verwenden.

Es besteht grundsatzlich das Risiko, dass die An-
kaufskurse, die der Emittent flir den Erwerb der
Anlageobjekte bezahlt, zu hoch bzw. nicht nach-
haltig erzielbar sind. Dies konnte insbesondere
dann der Fall sein, wenn die geschéftsfithrenden
Gesellschafter des Emittenten die langfristigen
Folgen der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise un-
terschitzen, die Immobilienpreise durch die
Neubewertung der Kreditrisiken zurlickgehen,
das Volumen verkaufswilliger Anleger im Verhalt-
nis zum Anlagebedarf des Emittenten zu niedrig
ist, die bei der Kaufpreisermittlung herangezoge-
nen Kurse an der fiihrenden Zweitmarkt-Han-
delsplattform zu hoch sind (Riickkaufangebot der
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten)
oder die geschéftsfithrenden Gesellschafter des
Emittenten aufgrund der vereinbarten Vergii-
tungsregelung aus Interessenskonflikten zu hohe
Kurse bezahlen. In diesem Fall sind Wertverluste
auch Uber einen mittel- bis langfristigen Zeitraum
und/oder eine Verlangerung der Laufzeit der Na-
mensschuldverschreibungen  der  (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic, sofern der Net
Asset Value (NAV) der Namensschuldverschrei-
bungen dieser (Teil-)Serie nicht 105 % des Nomi-
nalbetrages erreicht, nicht auszuschliellen.

Dieses Risiko wird dadurch erhoht, dass die Kaufpreisermittlung an-
hand des Verkaufsprospektes und/oder von Unterlagen erfolgt, die
i. d. R. lediglich Angaben zur Vermietung, Finanzierungsstruktur, Li-
quiditatssituation, zu wesentlichen Geschéftsvorfallen und zur steu-
erlichen Situation beinhalten und nicht durch Objektbesichtigun-
gen, Gutachten oder Marktuntersuchungen unterlegt ist.

Fiir die Anlageobjekte des Emittenten besteht das Risiko, dass es trotz
eines grundsatzlich funktionierenden Zweitmarktes fiir die konkreten
vom Emittenten erworbenen bzw. zu erwerbenden Anlageobjekte
keine VerauBerungsmaglichkeit gibt und daher kein Erwerber gefun-
den bzw. kein angemessener Verkaufserlos erzielt werden kann. Die-
ses Risiko kann insbesondere fiir die Namensschuldverschreibungen
relevant werden, deren Falligkeitszeitpunkt zuletzt erfolgt.

Die vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden
weichen Kosten des Emittenten in der Investitionsphase wie z. B. das
vereinbarte Agio sowie zusdtzlich kalkulierte Vertriebsprovisionen,
die Provisionen des Komplementdrs fiir die Ankaufsabwicklung der
Anlageobjekte sowie Konzeptionsgebiihren missen zundchst durch
Wertzuwdchse der vom Emittenten getatigten Investitionen in Anla-
geobjekte ausgeglichen werden, ehe bei der Liquidation oder beim
Verkauf der Anlageobjekte Verduferungsgewinne entstehen.

Konnen die prognostizierten Wertentwicklungen der Anlageobjek-
te des Emittenten nicht erzielt werden, kann dies neben einer Ver-
léngerung der Laufzeit zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlun-
gen an die Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem Totalverlust des
Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw.
1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Einsatz von Fremdkapital durch den Emittenten und die
Zielfonds

Der Gesellschaftsvertrag des Emittenten und die Anleihebedingun-
gen sehen vor, dass gegeniiber den vom Emittenten ausgegebenen
nachrangigen Namensschuldverschreibungen vorrangiges Fremd-
kapital nur zur Finanzierung von Investitionen in Anlageobjekte fiir
eine voraussichtliche Laufzeit von einem Jahr und zur Riickzah-
lung félliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag
einschlieSlich der Zahlung der zu diesem Zeitpunkt félligen Zin-
sen und Zusatzzinsen aufgenommen werden kann.

Es besteht das grundsatzliche Risiko, dass der Emittent Anspriiche
aus vorrangigem Fremdkapital nicht erfiillen kann. In diesem Fall
wdre der Emittent u. U. gezwungen, Anlageobjekte auch unter
dem nachhaltigen Wert mit Verlust zu verdaullern. Auch eine Insol-
venz des Emittenten ist nicht auszuschlieBen. Dies kann zu gerin-
geren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger)
bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab
200.000 EUR) fiihren.

Auch die vom Emittenten, den 100%igen Tochtergesellschaften so-
wie der asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Betei-



ligung des Emittenten) und der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) erworbenen
bzw. zu erwerbenden Zielfonds haben i. d. R. Darlehen aufgenom-
men. 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 Maglichkeit der Zielfonds, Fremdkapital aufzunehmen oder be-
stehende Finanzierungen zu verldngern, hat sich infolge der Finanz-
marktkrise verschlechtert. Dies gilt auch im Falle einer positiven
Entwicklung der von den Zielfonds gehaltenen Immobilien. Sollten
die Zielfonds z. B. vereinbarte Finanzkennzahlen nicht einhalten
konnen, bei Kreditprolongationen geforderte Kreditsicherheiten
nicht stellen, gestiegene Kreditzinsen und/oder erhthte Tilgungsra-
ten nicht bedienen konnen, so sind die finanzierenden Banken zur
Verwertung der finanzierten Immobilien berechtigt. In einem sol-
chen Fall ist es unwahrscheinlich, dass die Immobilien zu einem
angemessenen Preis verdulert werden kdnnen.

Zahlungen der Zielfonds an die finanzierenden Banken gehen Zahlun-
gen an den Emittenten, die 100%igen Tochtergesellschaften sowie die
asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) vor.

Hoher als kalkulierte Zinsen und/oder Tilgungen, die Notwendigkeit
zur Stellung weiterer Sicherheiten und die Verwertung finanzierter
Immobilien durch die finanzierenden Banken der Zielfonds kénnen
die Zahlungen der Zielfonds an den Emittenten, die 100%igen Toch-
tergesellschaften sowie die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) stark reduzieren. Eine starke Reduzierung der Zahlungen der
Zielfonds an den Emittenten, die 100%igen Tochtergesellschaften
sowie die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Betei-
ligung des Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) kdnnte zu ei-
ner starken Reduzierung der Liquiditatsiiberschiisse des Emittenten
fuhren. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an
die Anleger (Glaubiger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbs-
preises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Waihrungsrisiken

Es ist nicht auszuschliefen, dass die Fremdfinanzierung auf Ebene
der Anlageobjekte ganz oder teilweise in Fremdwahrungen wie z. B.
in Schweizer Franken oder Japanischen Yen erfolgt. Der Kapital-
dienst (Zinsen, Tilgung) ist daher ganz oder teilweise in der jeweili-
gen auslandischen Wahrung zu erbringen. Die Zins- und Tilgungs-
zahlungen sind i. d. R. nicht kursgesichert.

Da die Anlageobjekte i. d. R. Einnahmen in Euro erzielen, tragen sie
bei einer Wahrungsaufwertung der jeweiligen ausldandischen Wah-
rung gegeniiber dem Euro ein Wahrungsrisiko in Hohe der Differenz

zwischen dem zum Zeitpunkt der Zahlung je-
weils giiltigen Wechselkurs und dem urspriingli-
chen Umtauschkurs.

Die Prognose von Wdihrungsentwicklungen ist
ausgesprochen schwierig. Ein hoherer Aufwand
misste entweder aus der Liquiditdtsreserve oder
durch eine Reduzierung der Zahlungen der Anla-
geobjekte an den Emittenten finanziert werden.
Eine Reduzierung der Zahlungen der Anlageob-
jekte an den Emittenten konnte zu einer Reduzie-
rung der Liquiditdtstiberschiisse des Emittenten
fuhren. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatz-
zinszahlungen an die Anleger (Gldubiger) fiihren.

Die finanzierenden Banken lassen sich fiir den Fall
einer Wahrungsaufwertung um 10 % i. d. R. das
Recht einrdumen, weitere Grundschulden, sonstige
zusétzliche Sicherheiten und/oder zusétzliche Til-
gungen einzufordern. Dieses Szenario ist aufgrund
der hohen Volatilititen am Wahrungsmarkt durch-
aus wahrscheinlich. Ist das jeweilige Anlageobjekt
nicht in der Lage, weitere Grundschulden oder
sonstige Sicherheiten zu stellen, kann die finanzie-
rende Bank u. U. die Wahrungspositionen sofort
oder zum Zeitpunkt der Anschlussfinanzierung und
damit zu einem fir das jeweilige Anlageobjekt
moglicherweise ungtinstigen Zeitpunkt glattstellen.
Dies kann auch bei einer sonst positiven wirtschaft-
lichen Entwicklung des jeweiligen Anlageobjekts
die Hohe der Zahlungen der Anlageobjekte an den
Emittenten reduzieren und/oder unmdglich ma-
chen. Eine Reduzierung der Zahlungen der Anlage-
objekte an den Emittenten konnte zu einer Redu-
zierung der Liquiditatstiberschiisse des Emittenten
fuhren. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatz-
zinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) fihren.

Cash-Management

Der Emittent, die 100%igen Tochtergesellschaften
sowie die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) werden zur
Optimierung der aus der Anlage der kurzfristig
nicht bendtigten Bodensatzliquiditét (z. B. unter-
jahrig zuflieBende Ausschiittungen aus Zielfonds,
Zinseinnahmen etc.) erzielbaren Zinseinnahmen
am Cash-Management der asuco-Unternehmens-
gruppe und der von ihr gemanagten Fondsgesell-
schaften teilnehmen. Im Rahmen des Cash-Ma-
nagements stellen der Emittent, die 100%igen
Tochtergesellschaften sowie die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
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Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) anderen am Cash-Management teil-
nehmenden Gesellschaften gegen Sicherheiten-
stellung taglich fallige Gelder zur Verfigung.

Bei Ausfall einer der kapitalaufnehmenden Ge-
sellschaften sind sowohl die Riickzahlung der
Kapitalanlagen als auch die Zinsgutschriften
nicht sichergestellt, da hierfiir ausschlieBlich die
kapitalaufnehmende Gesellschaft haftet.

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

Gesellschafterversammlung

Beschliisse bei den Anlageobjekten des Emittenten
bedirfen grundsitzlich der einfachen Mehrheit
der abgegebenen Stimmen. Lediglich Beschliisse
wie z. B. die Anderung des Gesellschaftsvertrages
oder die Auflésung der Anlageobjekte bediirfen
i. d. R. der Zustimmung von 75 % der abgegebe-
nen Stimmen. Aufgrund der Mehrheitserfordernis-
se besteht das Risiko, dass der Emittent, der i. d. R.
nur Minderheitsbeteiligungen an den Anlageob-
jekten hdlt, seine Interessen bei den Anlageobjek-
ten nicht durchsetzen kann.

Es konnen daher Beschlisse gefasst werden, die
auch vom Emittenten mitgetragen werden mds-
sen, obwohl er nicht zugestimmt hat. Fiir den
Emittenten glinstige Beschliisse konnen u. U.
nicht durchgesetzt werden, wenn diese der Zu-
stimmung des Komplementdrs des jeweiligen
Anlageobjekts bediirfen und der jeweilige Kom-
plementér nicht zustimmt.

Die sich hieraus ergebenden Risiken koénnen ne-
gative Auswirkungen auf die Hohe der Zahlungen
der Anlageobjekte an den Emittenten haben. Eine
Reduzierung der Zahlungen der Anlageobjekte an
den Emittenten konnte zu einer Reduzierung der
Liquiditatstiberschiisse des Emittenten fiihren.
Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Glaubiger) fiihren.

Haftung des Emittenten

Der Emittent, der bei einem Zielfonds als Kom-
manditist beitritt, haftet gegeniiber den Glaubigern
des jeweiligen Zielfonds in Hohe der im Handels-
register eingetragenen Haftsumme. Diese Haftung
erlischt zwar, wenn ein Kommanditist den Zeich-
nungsbetrag geleistet hat. Sie lebt allerdings wie-
der auf, sofern der Kommanditist Ausschiittungen

(Entnahmen) vornimmt, die sein handelsrechtliches Kapitalkonto un-
ter den Betrag seiner Haftsumme reduzieren. Somit kdnnen Ausschiit-
tungen (Entnahmen) von liquiden Mitteln, die den handelsrechtlichen
Gewinn des jeweiligen Zielfonds tibersteigen, zu einem Wiederaufle-
ben der Haftung des Kommanditisten in Hohe der Haftsumme fiihren.

Daneben besteht das Risiko, dass der Emittent als Kommanditist
auch noch nach seinem Ausscheiden aus dem jeweiligen Zielfonds
oder nach Auflosung des jeweiligen Zielfonds bis zur Hohe der
Haftsumme fir die bis dahin begriindeten Verbindlichkeiten haftet.
Die Haftung erlischt spétestens fiinf Jahre nach Ausscheiden bzw.
funf Jahre nach Eintragung der Auflosung des jeweiligen Zielfonds in
das Handelsregister bzw., wenn die Anspriiche erst nach der Eintra-
gung fallig werden, funf Jahre nach Félligwerden der Anspriiche.

Es besteht daher das Risiko, dass der Emittent fiir Ausschiittungen
aus den Zielfonds haftet, die nicht er, sondern der ehemalige Verkau-
fer der Beteiligung erhalten hat.

Um eine Haftungsinanspruchnahme zu begleichen, muss der Emit-
tent Uber Liquiditdt in entsprechender Hohe verfligen. Sollte der
Emittent eine Haftungsinanspruchnahme nicht aus einer etwaig vor-
handenen Bodensatzliquiditdt (z. B. unterjéhrig zufliefende Aus-
schiittungen aus Zielfonds, Zinseinnahmen etc.) bedienen konnen,
ist er gezwungen, zur Beschaffung dieser Liquiditdt Fremdkapital
aufzunehmen. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszah-
lungen an die Anleger (Gldubiger) 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 ausgelste geringere Einnahmen bzw. hohere 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 (Glaubiger) bis hin zu einem Totalverlust
des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Aussagen und Angaben Dritter

Der Prospektverantwortliche und die geschéftsfihrenden Gesell-
schafter des Emittenten sowie der Anlageobjekte des Emittenten sind
bei ihren Entscheidungen wie z. B. bei dem Ankauf eines Anlageob-
jekts und dessen Preisfindung haufig auf die Angaben und Aussagen
Dritter angewiesen, die u. U. auf deren subjektiven Einschitzungen
und/oder subjektiven Bewertungen basieren. Solche Angaben und
Aussagen konnen nur auf Plausibilitdt gepriift werden. Es besteht
daher das Risiko, dass diese inhaltlich nicht richtig sind, etwa, weil
sie von falschen Grundannahmen ausgehen oder aber falsche
Schliisse daraus gezogen werden. Insofern ist bei den getroffenen
Entscheidungen zu beriicksichtigen, dass diesen sehr personliche
Einschatzungen 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 Emissions-
kapital in Hohe von 15 Mio. EUR nicht bis spatestens 12 Monate
nach Billigung des Verkaufsprospektes durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht platziert werden kann. So sind die An-
leger aufgrund der Auswirkungen der Finanzmarktkrise z. B. auf die
Konjunktur und die Sicherheit des Arbeitsplatzes in hohem Male
verunsichert. Dies hat seit Jahren zu einem starken Riickgang der
Nachfrage nach Vermogensanlagen gefiihrt, die nach dem Vermo-
gensanlagengesetz geregelt sind. Eine Platzierungsgarantie flr das
geplante Emissionskapital wurde nicht abgegeben.

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

Insolvenz des Emittenten sowie der 100%igen
Tochtergesellschaften

Die Anleger (Glaubiger) tragen das Risiko der Insolvenz des Emitten-
ten. Die Anspriiche der Anleger (Glaubiger) gegentiber dem Emitten-

ten auf Zinsen und Zusatzzinsen und auf Riick-
zahlung félliger Namensschuldverschreibungen
zum Nominalbetrag sind nicht gesichert und im
Falle der Insolvenz des Emittenten gegeniiber
samtlichen Forderungen gegenwartiger und zu-
kiinftiger weiterer Glaubiger des Emittenten i. S. d.
§39 (1) Nr. 5 InsO (mit Ausnahme gegeniiber an-
deren Rangriicktrittsgldubigern und gleichrangi-
gen Gldubigern i. S. d. Anleihebedingungen)
nachrangig.

Anspriiche der Anleger (Glaubiger) werden erst
befriedigt, nachdem die Anspriiche der gegentiber
den Anlegern (Glaubigern) vorrangigen Glaubiger
beglichen wurden. Eine Zahlung von Zinsen und
Zusatzzinsen sowie die Riickzahlung falliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag
an den Anleger (Gldubiger) kann auch nicht vor,
sondern nur gleichrangig mit den Einlagenriickge-
wahranspriichen der Gesellschafter des Emitten-
ten verlangt werden Ist der Emittent insolvent und
reicht das Vermdgen des Emittenten nicht aus, um
nach Bedienung der Anspriiche der gegeniiber
den Anlegern (Glaubigern) vorrangigen Glaubiger
auch samtliche Anspriiche der Anleger (Glaubiger)
sowie der Gesellschafter des Emittenten auf Einla-
genrlickgewahr in voller Hohe zu erfiillen, werden
die Anspriiche der Anleger (Glaubiger) sowie der
Gesellschafter des Emittenten im gleichen Verhdlt-
nis bedient. Dies kann zu geringeren Zins- und
Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger)
bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbspreises
zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR)
flhren. Bei einer Insolvenz des Emittenten kann
der Insolvenzverwalter unter bestimmten Umstan-
den bereits geleistete Zahlungen vom Anleger
(Glaubiger) zuriickfordern. Die u. U. bestehende
Riickzahlungspflicht des Anlegers (Glaubigers) fiir
in den vergangenen Jahren erhaltene Zins- und
Zusatzzinszahlungen muss der Anleger (Glaubi-
ger) aus seinem sonstigen Vermogen leisten. Da-
durch kann sein sonstiges Vermogen gefahrdet
werden und die Privatinsolvenz eintreten. Auch
bei einer Insolvenz der 100%igen Tochtergesell-
schaften des Emittenten kann der Insolvenzver-
walter unter bestimmten Umstdnden bereits ge-
leistete Zahlungen vom Anleger (Glaubiger) zu-
riickfordern. Die u. U. bestehende Riickzahlungs-
pflicht des Anlegers (Glaubigers) fiir einen bei
Wahrehmung des Riickkaufangebotes ~ der
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten
erhaltenen Kaufpreis muss der Anleger (Glaubiger)
aus seinem sonstigen Vermdogen leisten. Dadurch
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kann sein sonstiges Vermogen gefahrdet werden
und die Privatinsolvenz eintreten.

Liquiditatsrisiko

Die Zahlung von Zinsen und Zusatzzinsen sowie
die Rickzahlung filliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag sind davon
abhédngig, dass dem Emittenten zur Erfillung sei-
ner Verpflichtungen ausreichend Liquiditit zur
Verfiigung steht. Insbesondere die Aufbringung
der notwendigen Liquiditat fur die Riickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen zum No-
minalbetrag steht tiber die gesamte Laufzeit der
Vermdgensanlagen noch nicht fest. Allgemein
soll die Bedienung der Riickzahlungsanspriiche
aus einer gebildeten Riickzahlungsreserve, durch
die Einnahmen der laufenden Geschaftstatigkeit
des Emittenten, durch die teilweise VerdufSerung
von Anlageobjekten und/oder durch die Emission
von weiteren Namensschuldverschreibungen so-
wie durch die Aufnahme von vorrangigem
Fremdkapital erfolgen. Ist die Emission von wei-
teren Namensschuldverschreibungen moglich,
ist dies aus Sicht des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung die wirtschaftlich zu priorisierende Mog-
lichkeit zur Bedienung der Riickzahlungsanspri-
che. Sollte die Emission von weiteren Namens-
schuldverschreibungen nicht in dem erforderli-
chen Umfang moglich sein oder der Emittent da-
rauf verzichten, hétte jede der vorstehend darge-
stellten alternativen Moglichkeiten zur Bedie-
nung der Riickzahlungsanspriiche fiir den Emit-
tenten Nachteile. So hétte eine ganz oder teilwei-
se Verwendung der Einnahmen der laufenden
Geschéftstatigkeit zur Folge, dass sich die Zins-
und Zusatzzinszahlungen aller anderen Serien
der Namensschuldverschreibungen fiir das je-
weilige Geschéftsjahr reduzieren oder ganz ent-
fallen und erst in den folgenden Geschéftsjahren
nachgezahlt werden kdnnten. Bei einer VerdufSe-
rung von Anlageobjekten und anschliefender
Reinvestition der Netto-Einnahmen des Emitten-
ten aus der Emission weiterer Namensschuldver-
schreibungen oder vergleichbaren Fremdkapital-
produkten, méglicherweise in zuvor verduferte
Anlageobjekte, wiirden unnétigerweise VeraulRe-
rungs- und Erwerbsnebenkosten entstehen. Die
Aufnahme von vorrangigem Fremdkapital wiirde
zusatzliche Aufwendungen auslésen und durch
die tber 5 Jahre zu erfolgende Tilgung die Zins-
und Zusatzzinszahlungen aller anderen Serien
der Namensschuldverschreibungen reduzieren.

Die benétigte Liquiditdt wiirde insbesondere dann fehlen, wenn die
Liquiditat fur gegenliber den Namensschuldverschreibungen vorran-
gige Gldubiger bendtigt wird, die zur Erflllung falliger Verpflichtun-
gen notwendige Liquiditdt zweckwidrig z. B. durch langfristige Inves-
tition in Anlageobjekte verwendet wurde, die Liquiditdtsplanung ge-
ringer als geplante Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten,
Zahlungsausfdlle Dritter oder unerwartete Ausgaben des Emittenten
nicht berticksichtigt hat oder sonstige Situationen eintreten, die die
Liquiditat des Emittenten binden.

Das Liquiditatsrisiko des Emittenten besteht daher darin, dass er sei-
ne Zahlungsverpflichtungen nicht, nicht uneingeschrankt oder nicht
rechtzeitig erfiillen kann.

Sofern die Liquiditdt des Emittenten nach vollstandiger Erfiillung der
Verzinsungsanspriiche samtlicher Anleger (Glaubiger) nicht aus-
reicht, Riickzahlungsanspriiche samtlicher Anleger (Gldubiger) falli-
ger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag zu erfiillen,
ergeben sich die unter ,Nachrang mit vorinsolvenzlicher Durchset-
zungssperre (qualifizierter Rangriicktritt)” auf den Seiten 64 ff. dar-
gestellten Auswirkungen und die Riickzahlung fiir alle félligen Na-
mensschuldverschreibungen muss im gleichen Verhiltnis erfolgen.

Bei Eintreten eines der vorstehend genannten Risiken konnen die An-
spriiche der Anleger (Glaubiger) nur teilweise befriedigt werden, da die
Namensschuldverschreibungen unbesichert sind und damit keine ver-
wertbaren Sicherheiten zur Verfligung stehen. Dies kann zu geringeren
Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) bis hin zu
einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Die 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten sind zur Erfil-
lung der Kaufpreisanspriiche bei Wahrnehmung des Riickkaufange-
botes der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten durch den
Anleger (Glaubiger) auf eine Erhéhung des Gesellschafterdarlehens
des Emittenten angewiesen. Fir den Fall, dass dem Emittenten keine
ausreichenden Netto-Einnahmen aus der Emission von nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen sowie vergleichbaren Fremdka-
pitalprodukten zur Verfligung stehen, um das Gesellschafterdarle-
hen an die 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten in Hohe
der félligen Kaufpreisanspriiche samtlicher Anleger (Glaubiger) auf-
zustocken, kénnen die 100%igen Tochtergesellschaften des Emitten-
ten die Kaufpreisanspriiche nicht vollstandig erfiillen. Dies kann fiir
den Anleger (Glaubiger) zu einem teilweisen Verlust des Erwerbs-
preises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren

Nachrang mit vorinsolvenzlicher Durchsetzungssperre
(qualifizierter Rangriicktritt)

Der Anleger (Glaubiger) tritt gemal’ § 39 (2) InsO im Falle einer Insol-
venz des Emittenten mit seinen Anspriichen auf Riickzahlung und Ver-
zinsung in Hohe der jeweils aktuellen Valutierung der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
einschlieflich etwaiger Kosten und Zinsen (im Folgenden ,Nachrang-



forderung” genannt) im Rang hinter samtliche Forderungen gegenwar-
tiger und zukiinftiger weiterer Glaubiger des Emittenten i. S. d. § 39 (1)
Nr. 5 InsO (mit Ausnahme gegeniiber anderen Rangriicktrittsglaubi-
gern und gleichrangigen Glaubigern) zuriick (Nachrang). Andere Ran-
griicktrittsglaubiger sind samtliche Glaubiger des Emittenten, die eben-
so wie die Anleger (Gldubiger), die vom Emittenten ausgegebene nach-
rangige Namensschuldverschreibungen oder vergleichbare Fremdka-
pitalprodukte erworben haben, aufgrund vertraglicher Vereinbarung
oder gesetzlicher Vorschriften mit ihren Anspriichen im Rang hinter
samtliche Forderungen gegenwartiger und zukiinftiger weiterer Glau-
biger des Emittenten i. S. d. § 39 (1) Nr. 5 InsO zurlicktreten. Gleich-
rangige Gldubiger sind die Anleger (Gldubiger), die vom Emittenten
ausgegebene nachrangige Namensschuldverschreibungen oder ver-
gleichbare Fremdkapitalprodukte erwerben und im Rang hinter samtli-
che Forderungen gegenwartiger und zukiinftiger weiterer Glaubiger
des Emittenten i. S. d. § 39 (1) Nr. 5 InsO zurlicktreten.

Das bedeutet, dass im Falle der Insolvenz des Emittenten samtliche
Forderungen der vorrangigen Insolvenzglaubiger gegeniiber dem
Emittenten sowie von weiteren Glaubigern des Emittenten, die in
§39 (1) Nr. 1 bis 5 InsO aufgefiihrt werden, vor der Nachrangforde-
rung des Anlegers (Glaubigers) zu befriedigen sind. Vorrangige Insol-
venzgldubiger des Emittenten konnen z. B. sein:

- Altgesellschafter, die dem Emittenten eine Beteiligung an ei-
nem Zielfonds veraulRert haben,

- Banken,

- Finanzamt (Umsatzsteuer),

- asuco Vertriebs GmbH, asuco Treuhand GmbH, asuco Komple-
mentdr GmbH sowie asuco Geschdftsbesorgungs GmbH und
Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Herzogenaurach
(Vergiitung fiir die Vermittlung der Anleger (Glaubiger), Vergi-
tung flr die Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte, Konzepti-
onsgebihr, laufende Vergiitung der asuco Komplementar
GmbH sowie der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH in Héhe
von insgesamt 1 % der laufenden Einnahmen des Emittenten,
Vergiitung fur die Fiihrung des Namensschuldverschreibungs-
registers, Verglitung fiir das Berichts- und Informationswesen,
Bestandsprovision, Erfolgsbeteiligung sowie erfolgsabhdngige
Vergiitung bei Falligkeit der Namensschuldverschreibungen),

- Dienstleister des Emittenten wie z. B. der Jahresabschlussprii-
fer, Rechtsanwidlte sowie Druckereien und

- Gerichte

Im Falle einer Insolvenz des Emittenten kann die Nachrangforderung
auch nicht vor, sondern nur gleichrangig mit den Einlagenriickge-
wahranspriichen der Gesellschafter des Emittenten verlangt werden.

Der Anleger (Gldubiger) des Emittenten verpflichtet sich zudem, seine
Nachrangforderung solange und soweit nicht geltend zu machen, wie
die teilweise oder vollstandige Befriedigung dieser Forderung zu einer
Zahlungsunfahigkeit i. S. d. § 17 InsO, einer drohenden Zahlungsunfa-
higkeiti. S. d. § 18 InsO oder zu einer Uberschuldung i. S. d. § 19 InsO
des Emittenten fiihren wiirde. Der Emittent ist gemal § 17 (2) InsO

zahlungsunfahig, wenn er nicht in der Lage ist, sei-
ne falligen Zahlungspflichten zu erfiillen. Der Emit-
tent droht gemaf § 18 (2) InsO zahlungsunfdhig zu
werden, wenn er voraussichtlich nicht in der Lage
sein wird, seine bestehenden Zahlungspflichten im
Zeitpunkt der Filligkeit zu erfiillen. Eine Uber-
schuldung des Emittenten liegt gemal® § 19 (2)
InsO vor, wenn das Vermdgen des Emittenten die
bestehenden Verbindlichkeiten nicht mehr deckt,
es sei denn, die Fortflihrung des Emittenten ist nach
den Umstanden tberwiegend wahrscheinlich.

Das bedeutet fir den Anleger (Glaubiger), dass die
Geltendmachung der Nachrangforderung solange
und soweit ausgeschlossen ist, wie die teilweise
oder vollstindige Befriedigung dieser Forderung
einen Grund fiir die Er6ffnung des Insolvenzverfah-
rens (iber das Vermogen des Emittenten herbeifiih-
ren wiirde. Die Geltendmachung der Nachrangfor-
derung ist zudem solange und soweit ausgeschlos-
sen, wie im Zeitpunkt der teilweisen oder vollstan-
digen Befriedigung dieser Forderung ein Grund fur
die Erdffnung des Insolvenzverfahrens tber das
Vermdgen des Emittenten — unabhéngig von einer
Befriedigung der Nachrangforderung des Anlegers
(Glaubigers) — ohnehin bereits gegeben ist. Wenn
also der Emittent bereits zum Zeitpunkt des Leis-
tungsverlangens oder auch gerade durch das Leis-
tungsverlangen des Anlegers (Glaubigers) zah-
lungsunfahig oder Gberschuldet ist oder dies zu
werden droht, kann die Nachrangforderung des
Anlegers (Glaubigers) in rechtlich verbindlicher
Weise bereits aufSerhalb des Insolvenzverfahrens
fur unbeschrankte Dauer nicht mehr durchsetzbar
sein (vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre).

Die Nachrangforderung kann aullerhalb eines In-
solvenzverfahrens nur nachrangig, und zwar nach
Befriedigung aller anderen Glaubiger des Emitten-
ten (mit Ausnahme gegentiiber anderen Rangriick-
trittsgldubigern i. S. d. § 1 Nr. 2 der Anleihebedin-
gungen) aus einem etwaigen kiinftigen (i) Jahres-
Uberschuss, (i) Liquidationsiiberschuss oder (iii)
aus sonstigem freien Vermogen geltend gemacht
werden.

Der Nachrang mit vorinsolvenzlicher Durchset-
zungssperre (qualifizierter Rangriicktritt) hat fir
den Anleger (Glaubiger) zur Folge, dass die nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 Merkmale einer unter-
nehmerischen Beteiligung mit einer eigenkapital-
dhnlichen Haftungsfunktion aufweisen, ohne dass
der Anleger (Glaubiger) die Realisierung dieses
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Haftungsrisikos mangels Mitwirkungs- und Kont-
rollrechten beeinflussen kann. Im Gegensatz zu
den Gesellschaftern des Emittenten besitzt der An-
leger (Glaubiger) keine den Eigenkapitalgebern
zustehenden Mitgliedsrechte, insbesondere keine
Teilnahme-, Mitwirkungs- Stimm- oder sonstige
Kontrollrechte in der Gesellschafterversammlung
des Emittenten. Die Anleger (Glaubiger) sind da-
her beim Emittenten nicht an der Geschaftsfiih-
rung beteiligt und kénnen keinen Einfluss darauf
nehmen, wie der Emittent das von den Anlegern
(Glaubigern) zur Verfligung gestellte Kapital ver-
waltet. Insofern ist das Haftungsrisiko der Anleger
(Glaubiger) bei einer negativen wirtschaftlichen
Entwicklung des Emittenten mangels fehlender
Einflussnahmemaglichkeit im Vergleich zu den
Gesellschaftern des Emittenten sogar hoher und
der Anleger (Gldubiger) ist in dieser Hinsicht recht-
lich schlechter gestellt als die Eigenkapitalgeber.

Der vom Anleger Uberlassene Nominalbetrag zzgl.
Agio wird zu wirtschaftlichem Eigenkapital des
Emittenten und dient den vorrangigen Glaubigern
des Emittenten als Haftungsgegenstand. Der Er-
werb von nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 geht
daher mit einem unternehmerischen Geschftsrisi-
ko einher, das tiber das ohnehin bestehende allge-
meine Insolvenzausfallrisiko des Emittenten (siehe
Seiten 63 f. unter ,Insolvenz des Emittenten sowie
der 100%igen Tochtergesellschaften”) hinausgeht.

Aufgrund des qualifizierten Rangriicktritts ist Vor-
aussetzung firr die Bedienung der Anspriiche der
Anleger (Glaubiger) auf Zinsen und Zusatzzinsen
sowie Riickzahlung der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
14-2020, dass der Emittent.

- wahrend der Dauer eines Insolvenzverfahrens
Uber das Vermogen des Emittenten sowie bei
Auflosung des Emittenten samtliche Forderun-
gen gegenwadrtiger und zukiinftiger weiterer
Glaubiger des Emittenten (mit Ausnahme von
anderen Rangriicktrittsgldubigern sowie gleich-
rangigen Glaubigern) bereits bedient hat,

- auerhalb eines Insolvenzverfahrens ber das
Vermdgen des Emittenten durch die teilweise
oder vollstindige Befriedigung der Anspriiche
der Anleger (Gldubiger) auf Zinsen und Zusatz-
zinsen sowie Riickzahlung der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen ~ der  Serie
ZweitmarktZins 14-2020 nicht zahlungsunfa-

higi. S. d. § 17 InsO, drohend zahlungsunfahig i. S. d. § 18 InsO
oder Uberschuldet i. S. d. § 19 InsO wird und insofern die vorinsol-
venzliche Durchsetzungssperre keine Anwendung findet,

- aulerhalb eines Insolvenzverfahrens tiber das Vermogen des Emit-
tenten die Bedienung der Anspriiche der Anleger (Glaubiger) auf
Zinsen und Zusatzzinsen sowie Rickzahlung der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020 nachrangig nach Befriedigung aller anderen Glaubiger des
Emittenten (mit Ausnahme von anderen Rangriicktrittsglaubigern)
aus einem etwaigen kiinftigen (i) Jahrestberschuss, (ii) Liquidati-
onsliberschuss oder (iii) aus sonstigem freien Vermdgen leistet.

Der qualifizierte Rangriicktritt gilt auch im Falle der Auflésung des
Emittenten.

Aufgrund des qualifizierten Rangriicktritts konnte der Emittent das
von den Anlegern (Gldubigern) zur Verfiigung gestellte Kapital daher
— ohne hierdurch die Er6ffnung eines Insolvenzverfahrens auszulo-
sen — vollstindig aufbrauchen, solange die Vermogensgegenstiande
des Emittenten die Verbindlichkeiten gegeniiber nicht nachrangigen
Glaubigern tbersteigen und keine Zahlungsunfahigkeit droht oder
eingetreten ist. Der Emittent misste die Tatsache, dass das von den
Anlegern (Glaubigern) zur Verfiigung gestellte Kapital (vollstandig)
aufgebraucht ist, gemalt § 11a (1) VermAnIG erst dann veroffentli-
chen, wenn dieser Vorgang geeignet ist, die Fahigkeit des Emittenten
zur Erfullung seiner Verpflichtungen gegeniiber dem Anleger (Glau-
biger) erheblich zu beeintrachtigen. Der einzige regelmaRig fir die
Anleger (Glaubiger) zugédngliche Anhaltspunkt tber die (negative)
wirtschaftliche Entwicklung des Emittenten ist daher der jahrlich zu
ermittelnde und den Anlegern (Glaubigern) im Geschaftsbericht mit-
geteilte Net Asset Value (NAV) des Emittenten.

Der qualifizierte Rangriicktritt kann in allen vorgenannten Situatio-
nen zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger
(Glaubiger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl.
3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnun-
gen ab 200.000 EUR) fiihren. Weitere Folgen fiir den Anleger (Glau-
biger) im Falle einer Insolvenz des Emittenten sind den Ausfiihrun-
gen unter ,Insolvenz des Emittenten sowie der 100%igen Tochterge-
sellschaften” auf den Seiten 63 f. zu entnehmen.

Die vorstehenden Ausfiihrungen zum qualifizierten Rangriicktritt hin-
sichtlich der Anspriiche des Anlegers (Glaubigers) auf Zinsen, Zusatz-
zinsen und Kosten sowie die Riickzahlung falliger nachrangiger Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 sind
bei Wahrnehmung des Riickkaufangebotes einer der 100%igen Toch-
tergesellschaften des Emittenten auf den Anspruch des Anlegers
(Glaubigers) auf den félligen Kaufpreis im Verhaltnis zur jeweiligen
100%igen Tochtergesellschaft des Emittenten entsprechend anzuwen-
den. Dies kann fiir den Anleger (Gldubiger) zu einem teilweisen Ver-
lust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren. Weitere Fol-
gen fiir den Anleger (Glaubiger) im Falle einer Insolvenz der jeweili-



gen 100%igen Tochtergesellschaft des Emittenten sind den Ausfiihrun-
gen unter ,Insolvenz des Emittenten sowie der 100%igen Tochterge-
sellschaften” auf den Seiten 63 f. zu entnehmen.

Einlagensicherung und staatliche Kontrolle

Fir die Namensschuldverschreibungen besteht keine gesetzlich vorge-
schriebene Einlagensicherung durch einen Einlagensicherungsfonds
oder vergleichbare Instrumente. AufSerdem unterliegen Namensschuld-
verschreibungen keiner laufenden staatlichen Kontrolle, so dass die Ge-
schéftstatigkeit des Emittenten und die Mittelverwendung nicht staatlich
kontrolliert werden. Die Investitionsentscheidungen des Emittenten
werden vielmehr ausschlieflich von den geschaftsfiihrenden Gesell-
schaftern getroffen. Daher besteht das Risiko, dass die wirtschaftliche
Entwicklung des Emittenten einem hoheren Risiko ausgesetzt ist, als
dies bei einer staatlichen Kontrolle der Fall wére. Die fehlende Einlagen-
sicherung sowie die fehlende staatliche Kontrolle der Geschéftstatigkeit
des Emittenten konnen die Entwicklung der Einnahmen und Ausgaben
des Emittenten negativ beeinflussen. Ausgabenerhchungen und Ein-
nahmenausfille auf Ebene des Emittenten konnen zu geringeren Zins-
und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) bis hin zu einem
Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000
EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Bestandsschutz und weitere Kapitalmalnahmen

Der Emittent beabsichtigt, parallel zu diesem Zeichnungsangebot
und in den kommenden Jahren weitere Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbare Fremdkapitalpro-
dukte zur Zeichnung anzubieten.

Samtliche zukiinftig emittierten Namensschuldverschreibungen und
vergleichbaren Fremdkapitalprodukte miissen in der Struktur und im
Rang identisch mit dem vorliegenden Zeichnungsangebot sein. Ab-
weichungen bei den Anleihebedingungen sind nur in Einzelfillen
moglich wie z. B. beim Emissionsvolumen, der Stiickelung des No-
minalbetrages, in engen Grenzen bei den vertraglich vereinbarten
einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten bei der Emis-
sion, bei den laufenden Ausgaben des Emittenten fir die Verwaltung
der Namensschuldverschreibungen, der Hohe der erfolgsabhangi-
gen Vergiitung und in begrenztem Umfang bei der Verzinsung, der
Laufzeit, den Kiindigungsmodalitdten des Emittenten, den Regelun-
gen zur Ubertragung der Namensschuldverschreibungen und bei
den Informationsrechten der Anleger (Glaubiger). Dennoch ist nicht
auszuschliefSen, dass die verschiedenen Serien von Namensschuld-
verschreibungen und vergleichbaren Fremdkapitalprodukte sich ge-
genseitig negativ beeinflussen, z. B. bei der Hohe der Zinsen und
Zusatzzinsen oder bei der Hohe des Riickzahlungsbetrages bei Fal-
ligkeit der Namensschuldverschreibungen.

So werden die verschiedenen Namensschuldverschreibungen unter-
schiedliche Laufzeiten und Falligkeitszeitpunkte aufweisen. Die Lauf-
zeitinkongruenz kann dazu fiihren, dass der Emittent méglicherweise
z. B. zu dem ersten Filligkeitszeitpunkt, nicht aber zu den darauf fol-
genden Filligkeitszeitpunkten ausreichend Liquiditdt zur Zahlung fal-
liger Zinsen und Zusatzzinsen sowie zur Riickzahlung der filligen

Namensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag hat. Bei wirtschaftlicher Betrachtung kénnte
sich dadurch ein Vorrang von Namensschuldver-
schreibungen mit friherem Filligkeitstermin zu
Namensschuldverschreibungen mit spaterem Fal-
ligkeitstermin ergeben.

Ein solches Szenario kénnte sich insbesondere
dann ergeben, wenn der Emittent entgegen der
derzeitigen Planungen keine weiteren Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
sowie vergleichbare Fremdkapitalprodukte zur
Zeichnung anbietet. In diesem Fall tragen die An-
leger (Glaubiger) der Namensschuldverschreibun-
gen, deren Filligkeitszeitpunkt zuletzt erfolgt, das
Risiko, dass der Verkehrswert der zum Flligkeits-
zeitpunkt dieser Namensschuldverschreibungen
noch im Bestand befindlichen Anlageobjekte un-
ter dem vom Emittenten zuriickzuzahlenden No-
minalbetrag liegt und sich der Emittent durch Ver-
duBerung der Anlageobjekte nicht ausreichend
Liquiditdt zur vollstindigen Bedienung der Riick-
zahlungsanspriiche der Anleger (Glaubiger) be-
schaffen kann. Geldnge es dem Emittenten auch
auf andere Weise dauerhaft nicht, sich die not-
wendige Liquiditdt zu beschaffen und/oder steigt
der Verkehrswert der Anlageobjekte nicht entspre-
chend, konnten die Riickzahlungsanspriiche der
Anleger (Glaubiger) dauerhaft nicht in voller Hohe
bedient werden. Dies kann zu geringeren Zins-
und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubi-
ger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbsprei-
ses zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR)
bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR)
fuhren.

SchlieRlich ist aber auch nicht auszuschliefien,
dass es Szenarien bei der Falligkeit von Namens-
schuldverschreibungen, bei der Realisierung von
VerdufRerungsgewinnen oder bei der Wertent-
wicklung der Anlageobjekte gibt, bei denen die
Anleger (Gldubiger) des vorliegenden Zeich-
nungsangebotes geringere Anspriiche auf Zinsen
und Zusatzzinsen haben, als wenn keine weite-
ren Namensschuldverschreibungen zur Zeich-
nung angeboten werden wiirden. So ist die Hohe
der Zinsen und Zusatzzinsen u. a. auch von der
Hohe des Net Asset Value (NAV) der Namens-
schuldverschreibungen der jeweiligen Serie ab-
hangig. Der NAV der Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie entspricht dem anteiligen auf
die jeweiligen Namensschuldverschreibungen
einer Serie entfallenden Vermogen des Emitten-
ten. Fir den Fall, dass der NAV der filligen Na-
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mensschuldverschreibungen geringer als der No-
minalbetrag ist, reduziert der Differenzbetrag den
NAV aller anderen Namensschuldverschreibun-
gen. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatz-
zinszahlungen an die Anleger (Gldubiger) fihren.

Teilnahme am Wertzuwachs der
Anlageobjekte

Die Hohe der Zinsen und Zusatzzinsen bei Fallig-
keit der Namensschuldverschreibungen ist u. a.
abhéngig von der Entwicklung des Net Asset Value
(NAV) der Namensschuldverschreibungen bis zur
Falligkeit dieser Namensschuldverschreibungen.
Auch der bei Wahrnehmung des Riickkaufange-
botes der 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten zu ermittelnde Kaufpreis ist abhdngig
vom NAV der Namensschuldverschreibungen.
Der NAV wiederum wird im Wesentlichen von
der Wertentwicklung der Anlageobjekte bestimmt.
Basis fiir die Wertentwicklung der Anlageobjekte
ist der jeweils letzte innerhalb der letzten 18 Mo-
nate erzielte Kurs an der zum Zeitpunkt der Be-
wertung fiihrenden Zweitmarkt-Handelsplattform,
sofern der letzte erzielte Kurs den vorletzten inner-
halb der letzten 18 Monate erzielten Kurs um
nicht mehr als 20 % Gbersteigt. Im Falle einer gro-
Beren 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 ak-
tuelle Kaufkurs des Emittenten zur Bewertung her-
angezogen. Beteiligungen an Zielfonds in Liquida-
tion, d. h. Zielfonds, bei denen zum Ende eines
Geschéftsjahres die Verkaufserlose fir samtliche
Immobilien bereits vom jeweiligen Zielfonds ver-
einnahmt wurden, werden mit dem voraussichtli-
chen Liquidationsnettoerlos bewertet.

Es ist auszuschlieRen, dass der jeweils bertick-
sichtigte Kurs dem tatsdachlichen Wert des jewei-
ligen Anlageobjekts entspricht. Fiir den Fall,
dass der jeweils berticksichtigte Kurs unter dem
tatsdchlichen Wert des jeweiligen Anlageob-
jekts liegt, nimmt der Anleger (Glaubiger) nicht
zu 100 Prozent an der Wertentwicklung des je-
weiligen Anlageobjekts teil. Dasselbe gilt, wenn
die Deckelung der Zinsen und Zusatzzinsen auf
insgesamt 10 % p. a. zur Anwendung kommt.
Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzins-
zahlungen an die Anleger (Gldubiger) bei Fillig-
keit der Namensschuldverschreibungen fiihren.

Management/Interessenskonflikte/Verwaltung

Die Namensschuldverschreibungen begriinden  ausschliefSlich
schuldrechtliche Anspriiche des Anlegers (Glaubigers) gegeniiber
dem Emittenten auf die Zahlung von Zinsen und Zusatzzinsen sowie
die Riickzahlung félliger Namensschuldverschreibungen zum No-
minalbetrag. Die Namensschuldverschreibungen gewahren den An-
legern (Glaubigern) keine Mitgliedsrechte, insbesondere keine Teil-
nahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder sonstige Kontrollrechte in der
Gesellschafterversammlung des Emittenten und auch keine Rechte
auf eine gesellschaftsrechtliche anteilige Beteiligung am Ergebnis
des Emittenten.

Die Anleger (Glaubiger) sind daher weder beim Emittenten noch bei
den Anlageobjekten an der Geschéftsfiihrung beteiligt. Beim Emitten-
ten sind hierzu nur der Komplementdr und der geschéftsfihrende
Kommanditist befugt. Bei Ausfall des Komplementdrs und/oder des
geschéftsflihrenden Kommanditisten z.B. infolge einer Insolvenz be-
steht das Risiko, dass der Komplementdr und/oder der geschéftsfiih-
rende Kommanditist durch Dritte ersetzt werden muss/miissen, wel-
cher/welche weniger qualifiziert ist/sind, als die derzeitigen. Es be-
steht daher das Risiko, dass die Anleger (Glaubiger) auch dann die
wirtschaftlichen Folgen einer Entscheidung der Geschéftsfiihrung des
Emittenten tragen miissen, wenn sie mit den entsprechenden Ent-
scheidungen nicht einverstanden sind bzw. hierbei keine Mitwir-
kungsrechte haben.

Ein Missbrauch der Vertretungsmacht, Fehlentscheidungen bzw. Un-
terlassung notwendiger Handlungen der jeweiligen geschaftsfiihren-
den Gesellschafter und die Verfolgung von Eigeninteressen des An-
bieters und Prospektverantwortlichen oder der geschiftsfihrenden
Gesellschafter einschlieSlich eines moglichen Interessenskonfliktes
durch die bestehenden kapitalmaBigen und personellen Verflech-
tungen (der Anbieter und Prospektverantwortliche, der Emittent, der
geschiftsflihrende Kommanditist sowie der Komplementar des Emit-
tenten sind Gesellschaften der asuco-Unternehmensgruppe, bei de-
nen die Herren Robert List und Dietmar Schloz jeweils Geschéfts-
flhrer sind) und die gleichzeitige Verwaltung gleichartiger, ggf. mit-
einander konkurrierender Vermogensanlagen kénnen nicht ausge-
schlossen werden. Bei Ausscheiden von Mitgliedern der Geschifts-
fihrung, von Fiihrungskréften und von Mitarbeitern in verantwortli-
chen Positionen missten geeignete Nachfolger gefunden werden.

Auferdem konnten geschiftspolitische Entscheidungen bei der asu-
co-Unternehmensgruppe sowie beim Fondsmanagement der Anla-
geobjekte, die z. B. das Aufgabenfeld oder die unternehmerischen
Freiheiten wie die Mdglichkeit zur Einstellung ausreichend qualifi-
zierter Mitarbeiter beeinflussen, gravierende Auswirkungen haben.
Die Notwendigkeit der Abberufung z. B. des geschéftsfiihrenden
Kommanditisten oder des Komplementérs des Emittenten und die
Beauftragung eines Dritten mit dem Fondsmanagement der Anlage-
objekte ist in diesem Fall nicht auszuschliefen.

Das Eintreten eines oder mehrerer dieser Risiken konnte die Ent-
wicklung der Einnahmen und Ausgaben des Emittenten und/oder



der Anlageobjekte negativ beeinflussen. Auf Ebene der Anlageobjek-
te ausgeloste Ausgabenerhohungen und Einnahmenausfille miss-
ten entweder durch eine Fremdkapitalaufnahme, aus der Liquiditats-
reserve oder durch eine starke Reduzierung der Zahlungen der An-
lageobjekte an den Emittenten finanziert werden. Eine starke Redu-
zierung der Zahlungen der Anlageobjekte an den Emittenten konnte
zu einer starken Reduzierung der Liquiditétsiiberschiisse des Emit-
tenten fihren. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlun-
gen an die Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem Totalverlust des Er-
werbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw.
1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren. Auch auf Ebene
des Emittenten ausgeldste Ausgabenerh6hungen und Einnahmen-
ausfalle konnen zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an
die Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbs-
preises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Einzahlungsverpflichtung

Die Anleger (Glaubiger) schulden im Innenverhéltnis zum Emitten-
ten den vereinbarten Erwerbspreis der Namensschuldverschreibun-
gen zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR). Dies hat fiir den Anleger (Glaubi-
ger) zur Folge, dass auch sein sonstiges Vermogen gefdhrdet werden
und die Privatinsolvenz eintreten kann. Die Verpflichtung zur Zah-
lung des vereinbarten Erwerbspreises der Namensschuldverschrei-
bungen zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) erlischt im Innenverhaltnis mit
vollstandiger Zahlung des Erwerbspreises der Namensschuldver-
schreibungen zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw.
1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR).

Die Zahlung von Zinsen und Zusatzzinsen fiihrt zu keinem Wie-
deraufleben der Einzahlungsverpflichtung gegeniiber dem Emit-
tenten. Bei einer Insolvenz des Emittenten kann der Insolvenzver-
walter allerdings unter bestimmten Umstdnden bereits geleistete
Zahlungen vom Anleger (Glaubiger) zurlickfordern. Dies kann zu
geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubi-
ger) bis hin zu einem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen
ab 200.000 EUR) fithren. Die u. U. bestehende Riickzahlungs-
pflicht des Anlegers (Gldubigers) fiir in den vergangenen Jahren
erhaltene Zins- und Zusatzzinszahlungen muss der Anleger (Glau-
biger) aus seinem sonstigen Vermégen leisten. Dadurch kann sein
sonstiges Vermogen gefdhrdet werden und die Privatinsolvenz ein-
treten. Auch bei einer Insolvenz der 100%igen Tochtergesellschaf-
ten des Emittenten kann der Insolvenzverwalter unter bestimmten
Umstanden bereits geleistete Zahlungen vom Anleger (Glaubiger)
zuriickfordern. Die u. U. bestehende Riickzahlungspflicht des An-
legers (Glaubigers) fiir einen bei Wahrnehmung des Riickkaufan-
gebotes der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten erhal-
tenen Kaufpreis muss der Anleger (Glaubiger) aus seinem sonsti-
gen Vermogen leisten. Dadurch kann sein sonstiges Vermogen ge-
fahrdet 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. AuBerdem 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 Til-
gung ab Valutierung des Darlehens anfallen, die
prognostizierten Zins- und Zusatzzinszahlungen
des Emittenten jedoch voraussichtlich erstmals
im Januar 2021 (bei Einzahlung des Erwerbsprei-
ses vor dem 30.09.2020) erfolgen. Auch sind die
Zinsen und die Tilgung des Darlehens unabhéan-
gig von der Hohe der Zins- und Zusatzzinszah-
lungen des Emittenten sowie der Riickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen zum No-
minalbetrag fallig. Die Zinsen und die Tilgung
des Darlehens sind dann aus dem sonstigen Ver-
mogen des Anlegers (Glaubigers) zu bezahlen,
wenn keine Zins- und Zusatzzinszahlungen des
Emittenten in gleicher Hohe vereinnahmt wer-
den kénnen bzw. keine Riickzahlung falliger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag erfolgt. Dies gilt auch bei vollstindigem Ver-
mogensverfall des Emittenten.

Mit Einflhrung der Abgeltungssteuer sind Auf-
wendungen, die mit der Einkiinfteerzielung aus
den Namensschuldverschreibungen in  wirt-
schaftlichem Zusammenhang stehen, nicht
mehr steuerlich abzugsfahig und mindern daher
die Steuerzahlung des Anlegers (Gldubigers),
die auf die Zinsen und Zusatzzinsen des Emit-
tenten anfallen, nicht. Diese Steuerzahlungen
misste der Anleger (Glaubiger) aus seinem
sonstigen Vermogen zahlen.

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

Wesentliche Risiken der Vermogensanlagen
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Eine Fremdfinanzierung des Erwerbspreises der
Namensschuldverschreibungen durch den Anle-
ger (Glaubiger) kann die WiederverdulRerbarkeit
der Namensschuldverschreibungen einschranken,
da vor einem Verkauf iiber den Zweitmarkt das
Darlehen gekiindigt werden muss, Vorfalligkeits-
entschadigungen anfallen und die finanzierende
Bank die Freigabe der gepfindeten Namens-
schuldverschreibungen erteilen muss. Dies hat fiir
den Anleger (Glaubiger) zur Folge, dass eine Ver-
duBerung der Namensschuldverschreibungen
trotz Verkaufsinteresse des Anlegers (Glaubigers)
moglicherweise nicht méglich ist und er von einer
langfristigen Kapitalbindung ausgehen muss.

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

Steuerliche Risiken

Die steuerlichen Erlduterungen beruhen auf dem
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung geltenden
Rechtsstand, der gegenwartigen Rechtsprechung
und der derzeitigen Verwaltungsauffassung. Ande-
rungen und Weiterentwicklungen des Steuerrechts
sowie der Rechtsprechung und der Verwaltungs-
auffassung sowie deren Interpretation lassen sich
jedoch nicht ausschliefen, so dass auch Abwei-
chungen maglich sind. Eine Erhthung oder Ab-
schaffung des Abgeltungssteuersatzes wie von der
Bundesregierung geplant, die Einfihrung neuer
Steuern etc. kann zu hoheren steuerlichen Belas-
tungen des Anlegers (Glaubigers) flihren. Eventu-
elle zusatzliche Steuern auf den Erwerb, die Verdu-
Rerung, die Aufgabe, die Riickzahlung der Na-
mensschuldverschreibungen oder die Wahrneh-
mung des Riickkaufangebotes der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten sind vom
Anleger (Gldubiger) im Falle fehlender Riickfliisse
aus den Namensschuldverschreibungen aus sei-
nem sonstigen Vermdgen zu begleichen. Dies hat
fur den Anleger (Glaubiger) zur Folge, dass auch
sein sonstiges Vermogen gefdhrdet werden und
die Privatinsolvenz eintreten kann.

Es wird darauf hingewiesen, dass es in der Bun-
desrepublik Deutschland moglich und bereits
mehrfach vorgekommen ist, dass der Gesetzge-
ber noch am Ende eines Jahres riickwirkend auf
den Beginn des Jahres Steuergesetze mit nach-
teiliger Wirkung fiir Anleger gedndert hat.

Hohere Steuerzahlungen des Emittenten als pro-
gnostiziert kdnnten bei einer Umqualifizierung

der Einkiinfte in Einkiinfte aus Gewerbebetrieb aufgrund haufiger
kurzfristiger WeiterverdufSerung der vom Emittenten erworbenen
Beteiligungen an Zielfonds und/oder dem Verkauf von Immobilien
durch den jeweiligen Zielfonds innerhalb von 10 Jahren nach Er-
werb der Beteiligungen am Zielfonds durch den Emittenten (gewerb-
licher 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 Emitten-
ten 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 Kontaktauf-
nahme, die Kommunikation und die Meinungsbildung unter den
Anlegern (Glaubigern) erschweren oder unméglich machen, da das
Namensschuldverschreibungsregister des Emittenten kein offentli-
ches Register darstellt. Der Emittent darf aufgrund der Anleihebedin-
gungen Auskiinfte zu personlichen Daten der Anleger (Glaubiger)
ohne Zustimmung der Anleger (Gldubiger) in dem jeweils erforder-
lichen Umfang nur den Unternehmen der asuco-Unternehmens-
gruppe und deren Dienstleistern (BONAVIS Treuhand GmbH), dem
zustandigen Finanzamt, vorrangigen Kreditgebern des Emittenten
oder den zur Berufsverschwiegenheit verpflichteten Priifern, Anwal-
ten und Beratern des Emittenten erteilen. Von dieser Regelung blei-
ben gesetzliche Auskunftspflichten unberiihrt. Anleger (Glaubiger)
konnen dadurch letztlich an einem abgestimmten Vorgehen und ei-
ner gemeinsamen Wahrnehmung ihrer Interessen gehindert werden.

Andererseits kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine Offen-
legung von anlegerbezogenen Informationen erfolgt, wenn der
Emittent z. B. aufgrund von Gerichtsentscheidungen oder sonsti-
gen rechtlichen Verpflichtungen hierzu verpflichtet ist. Dies kann
fur den Anleger (Glaubiger) zur Folge haben, dass seine personli-
chen Daten der Offentlichkeit zugénglich gemacht werden.

Laufzeit

Die Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic haben vorbehaltlich einer vorzeitigen Kiindigung
und vorbehaltlich einer Verlangerung der Laufzeit durch den Emitten-
ten eine Laufzeit bis zum 30.09.2027. Die Namensschuldverschrei-
bungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan haben
vorbehaltlich einer vorzeitigen Kiindigung durch den Emittenten eine
Laufzeit bis zum 30.09.2035. Der Emittent ist berechtigt, beginnend
zum 30.09.2026 jahrlich jeweils 10 % des Nominalkapitals der von



einem Anleger (Glaubiger) insgesamt erworbenen Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan
vorzeitig zu kiindigen. Dieses Kiindigungsrecht hat der Emittent im
Zeitpunkt der Zeichnung durch den Anleger (Glaubiger) bereits wahr-
genommen. Damit verkiirzt sich die Laufzeit beginnend zum
30.09.2026 fiir jahrlich jeweils 10 % der insgesamt von einem Anle-
ger (Glaubiger) erworbenen Namensschuldverschreibungen.

Fir den Fall, dass Anleger (Glaubiger) im Nachhinein in den USA
oder Kanada (jeweils einschliefSlich deren Territorien) ansassig
i. S. d. US-amerikanischen oder kanadischen Steuerrechts sind und/
oder die US-amerikanische und/oder die kanadische Staatsangeho-
rigkeit haben und/oder in den USA/Kanada (jeweils einschliefSlich
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, friihestens 24 Monate ab vollstindigem
Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten.

Der Emittent ist berechtigt, jede einzelne der Namensschuldverschrei-
bungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic vorzeitig zu
kiindigen, grundsatzlich erstmals zum 30.09.2023. Die Kiindigungs-
frist betragt mindestens 6 Monate zum Ende eines Geschaftsjahres.

Fiir den Fall, dass die Kiindigung nur bei einzelnen Namensschuld-
verschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic
erfolgt, legt der Emittent durch Beschluss der geschéftsfithrenden
Gesellschafter 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 zuldsst, 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 Kiindigung Ge-
brauch macht, besteht fiir den betroffenen Anleger (Glaubiger) das
Risiko, dass die gekiindigten Namensschuldverschreibungen eine ge-
ringere Rendite aufweisen, als die bei einer tiber den vorzeitigen Kiin-
digungstermin hinausgehenden Laufzeit erwartete Rendite. Auch leis-
tet der Emittent ab dem vorzeitigen Kiindigungstermin keine weiteren
Zins- und Zusatzzinszahlungen. Dies kann zu geringeren Zins- und
Zusatzzinszahlungen an die Anleger (Glaubiger) fiihren.

Die Laufzeit jeder einzelnen Namensschuldverschreibung der (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic verldngert sich unabhdngig
von den nachstehenden Verldngerungsoptionen (2 x 1 Jahr und an-
schliefend 8 x 1 Jahr) zwingend um jeweils ein Jahr, wenn der Net
Asset Value (NAV) der Namensschuldverschreibungen dieser Serie
zum dem Laufzeitende vorausgehenden Geschaftsjahresende gerin-
ger als 105 % des Nominalbetrages ist. Eine solche Verlangerung muss

der Emittent in schriftlicher Form dem im Namens-
schuldverschreibungsregister eingetragenen Anle-
ger (Glaubiger) bis zum 31.01. des jeweiligen Fol-
gejahres mitteilen. Verldngerungen der Laufzeit
gemal’ vorstehender Regelung werden auf nach-
stehende Verldangerungsoptionen nicht angerech-
net.

Der Emittent ist jederzeit und ohne Angabe von
Griinden berechtigt, die Laufzeit jeder einzelnen
Namensschuldverschreibung  der  (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic um 2 x 1 Jahr
und anschlieBend um 8 x 1 Jahr zu verldngern.
Die Ausiibung der jeweiligen Verldngerungsopti-
on muss der Emittent mindestens 6 Monate vor
Ende der Laufzeit in schriftlicher Form gegentiber
dem Anleger (Glaubiger) aussprechen. Bei Aus-
tbung samtlicher Verldangerungsoptionen des
Emittenten wiirde sich die Laufzeit somit bis zum
30.09.2037 verlangern.

Die Verlangerung der Laufzeit der Namensschuld-
verschreibungen hat fiir den Anleger (Glaubiger)
zur Folge, dass die Riickzahlung der Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Classic zum Nominalbetrag
nicht zum urspriinglich vereinbarten Zeitpunkt,
sondern spéter erfolgt und damit eine ldngere als
geplante Kapitalbindung besteht. Der Anleger
(Gldubiger) kann damit erst zu einem spéteren als
geplanten Zeitpunkt tiber sein Kapital verfiigen.

Dem Anleger (Glaubiger) steht fir den Fall, dass
der Emittent die zwei einjdhrigen Verlangerungs-
optionen austibt, kein Widerspruchsrecht gegen
die Verldngerung zu. Fir den Fall, dass der Emit-
tent im Anschluss an die Ausiibung der zwei ein-
jahrigen Verlangerungsoptionen eine oder meh-
rere der acht einjahrigen Verldngerungsoptionen
austibt, kann der Anleger (Glaubiger) dieser Ver-
langerung innerhalb von 4 Wochen in schriftli-
cher Form widersprechen. Widerspricht der Anle-
ger (Gldubiger) im Anschluss an die Ausiibung
der zwei einjdhrigen Verlangerungsoptionen des
Emittenten einer der acht weiteren Verlange-
rungsoptionen des Emittenten, endet die Laufzeit
ohne eine weitere Verlangerung zum 30.09. des
jeweiligen Jahres (Geschéftsjahresende). Bei Wi-
derspruch gegen die Austibung der 1., der 2., der
3., der 4., der 5., der 6., der 7. oder der 8. Verlan-
gerungsoption reduziert sich der bei Falligkeit
zahlbare Zins bzw. Zusatzzins fiir das letzte Ge-
schéftsjahr um 4 %, 3,5 %, 3 %, 2,5 %, 2 %,
1,5 %, 1 % bzw. 0,5 %.

Wesentliche Risiken der Vermogensanlagen
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Fur den Fall, dass die Laufzeit nicht bei samtlichen,
sondern nur bei einzelnen Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic verlangert wird, legt der Emittent
durch Beschluss der geschéftsfihrenden Gesell-
schafter 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 zuldsst
bzw. die genaue Anzahl von Namensschuldver-
schreibungen, die die Obergrenze zuldsst, wird die
Laufzeit saimtlicher vom Anleger (Gldubiger) gehal-
tenen Namensschuldverschreibungen verlangert.
Halt ein Anleger (Glaubiger) eine die Obergrenze
Ubersteigende Anzahl von Namensschuldver-
schreibungen, wird die Laufzeit dieser die Ober-
grenze (bersteigenden Namensschuldverschrei-
bungen nicht verldngert. Mit dem Laufzeitende
werden diese Namensschuldverschreibungen zur
Riickzahlung zum Nominalbetrag fallig.

Dem Anleger (Glaubiger) steht kein ordentliches
Kiindigungsrecht der Namensschuldverschreibun-
gen zu, so dass er keine Moglichkeit zur Verkir-
zung der Laufzeit der Namensschuldverschreibun-
gen hat. Fir einen Anleger (Glaubiger) mit kurzfris-
tigem Kapitalbedarf besteht daher das Risiko, dass
er die Namensschuldverschreibungen zur De-
ckung des Kapitalbedarfs verdullern oder auf sein
sonstiges Vermogen zurlickgreifen muss. Ist die
VerduBerung zum gewlinschten Zeitpunkt oder
zum erwarteten bzw. zum bendtigten Preis nicht
moglich, kann dies fiir den Anleger (Glaubiger) zu
einem teilweisen Verlust des Erwerbspreises fiih-
ren. Muss der Anleger (Glaubiger) zur Deckung
des Kapitalbedarfs auf sein sonstiges Vermdgen zu-
riickgreifen, kann sein sonstiges Vermogen gefahr-
det werden und die Privatinsolvenz eintreten.

Auch bei Eintreten der Voraussetzungen (Ab-
schluss des 70. Lebensjahres, Arbeitslosigkeit, ge-
setzlicher oder privater Anspruch aus Berufs- oder
Erwerbsunfahigkeit oder Insolvenzanmeldung) fiir
das von den 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten ausgesprochene Angebot zum Riick-
kauf von Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins und Immobilien-ZweitmarktZins
ist unter bestimmten Umstédnden die VerauBBerung
zum gewiinschten Zeitpunkt oder zum erwarteten
bzw. zum bendtigten Preis nicht moglich, wenn
im laufenden Geschéftsjahr bereits 3 % der ausge-
gebenen Namensschuldverschreibungen aller Se-
rien von den 100%igen Tochtergesellschaften des

Emittenten zurlick gekauft wurden oder die Liquiditét der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten nicht ausreicht, um die Kauf-
preisanspriiche samtlicher Anleger (Glaubiger) zu erfiillen. Dies kann
fur den Anleger (Glaubiger) zu einem teilweisen Verlust des Erwerbs-
preises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio
(Zeichnungen ab 200.000 EUR) fihren.

Fungibilitat/VerauRerung

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

Personliche Griinde wie z. B. Arbeitslosigkeit, Liquiditdtsprobleme,
eine finanzielle Notlage, Scheidung oder Erbauseinandersetzung
konnen eine vorzeitige Verduferung der Namensschuldverschrei-
bungen erforderlich machen. Hierflir muss sich der VerduRerer, ins-
besondere in dem Fall, dass die Wahrnehmung des Riickkaufangebo-
tes der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten nicht méglich
ist, des Zweitmarktes bedienen, bei dem es sich allerdings nicht um
einen geregelten Markt wie fiir Wertpapiere (Borse), sondern um ver-
schiedene dezentrale Koordinationsstellen handelt. Es kann daher
keine Gewdhr dafiir ibernommen werden, dass der Anleger (Glaubi-
ger) die Namensschuldverschreibungen zukiinftig Gber den Zweit-
markt verkaufen kann. Ist ein Verkauf der Namensschuldverschrei-
bungen nicht méglich und kommt es in der Folgezeit zur Insolvenz
des Emittenten, kann dies fiir den Anleger (Glaubiger) bis hin zu ei-
nem Totalverlust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Es ist auch nicht auszuschliel’en, dass es zu stark voneinander ab-
weichenden Kursen und innerhalb kurzer Zeit zu grofen Kurs-
schwankungen kommt. Schlieflich ist moglicherweise ein Verkauf
der Namensschuldverschreibungen voriibergehend nur deutlich un-
ter dem tatsdchlichen Wert moglich. Erwartungsgemall 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 méglich ist und/
oder dass es nicht moglich ist, durch Verkauf der Namensschuldver-
schreibungen Uber den Zweitmarkt den tatsdchlichen Wert der Na-
mensschuldverschreibungen als Verkaufserlds zu erhalten.

Ein Verkauf Gber den Zweitmarkt steht dariiber hinaus unter dem Vor-
behalt der Anleihebedingungen der Namensschuldverschreibungen.
Danach muss eine Ubertragung z. B. dem Emittenten angezeigt wer-
den, kann nur zum 30.09. eines jeden Jahres erfolgen und der Erwer-
ber muss die Anleihebedingungen der Namensschuldverschreibungen
anerkennen. Eine Teiliibertragung einer einzelnen Namensschuldver-
schreibung ist nicht moglich. Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan kénnen zudem
nicht einzeln tbertragbar. Der Anleger (Glaubiger) kann nur samtliche
von ihm erworbenen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan im Ganzen Ubertragen.



Aus den vorgenannten Griinden muss der Anleger (Glaubiger) von
einer langfristigen Kapitalbindung ausgehen. Eine Verdulerung der
Namensschuldverschreibungen ist trotz Verkaufsinteresse eines
Anlegers (Glaubigers) moglicherweise nicht oder nur mit erhebli-
chen Preisabschlagen moglich.

Die dargestellten Schwierigkeiten der WiederverdufRerbarkeit gel-
ten entsprechend auch fiir die Anlageobjekte des Emittenten. Dies
hat fiir den Emittenten zur Folge, dass sich die Laufzeit der Anlage-
objekte verlangern kann bzw. der Wert seiner Beteiligung an Ziel-
fonds negativ beeinflusst wird. Kdnnen dadurch die prognostizierte
Wertentwicklungen der Anlageobjekte nicht erzielt werden, kann
dies zu geringeren Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger
(Glaubiger) sowie zu einem Teilverlust des Erwerbspreises zzgl.
3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnun-
gen ab 200.000 EUR) fihren.

Widerruf von Zeichnungen

Soweit Anleger (Gldubiger) Namensschuldverschreibungen auler-
halb von Geschéftsriumen oder im Wege des Fernabsatzes erwer-
ben, besteht fiir die betreffenden Anleger (Glaubiger) ein zweiwo-
chiges Widerrufsrecht.

Fir den Fall, dass die Widerrufsbelehrung nicht ordnungsgemaf er-
folgt, hatte dies fiir den Anleger (Glaubiger) zur Folge, dass er ein
zeitlich unbegrenztes Widerrufsrecht hat. Daraus resultiert das Risi-
ko, dass es beim Emittenten auch noch nach mehreren Jahren durch
die Geltendmachung bestehender Riickabwicklungsrechte durch
einzelne Anleger (Gldubiger) zu Liquiditédtsabfliissen kommen kann.
Bei zahlreichen Riickabwicklungen ist eine Insolvenz des Emitten-
ten nicht ausgeschlossen. Dies kann zu geringeren Zins- und Zusatz-
zinszahlungen an die Anleger (Gldubiger) bis hin zu einem Totalver-
lust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000
EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) fiihren.

Zahlungsverzug des Anlegers (Glaubigers)

Bei verspadteten Zahlungen auf den Erwerbspreis der Namensschuld-
verschreibung und das Agio kann der Emittent dem Anleger (Glaubi-
ger) Zinsen in Hohe von 5 Prozentpunkten p. a. Uber dem jeweils
gliltigen Basiszinssatz gemafs § 247 BGB in Rechnung stellen. Diese
Verzugszinsen kann der Anleger (Gldubiger) nicht aus Zins- und Zu-
satzzinszahlungen des Emittenten leisten, da die Namensschuldver-
schreibungen erst ab dem Zeitpunkt der vollstdndigen Einzahlung
des Erwerbspreises und des Agios verzinst werden. Sollte der Anle-
ger (Glaubiger) die Verzugszinsen zahlen, musste er daher auf eine
andere Zahlungsquelle zuriickgreifen. Erfolgt trotz schriftlicher Frist-
setzung mit Ricktrittsandrohung keine vollstindige Zahlung inkl.
der Verzugszinsen, ist der Emittent berechtigt, von dem Vertrag tiber
die Zeichnung der Namensschuldverschreibung zuriickzutreten. In
diesem Fall erhdlt der Anleger (Glaubiger) samtliche bislang geleis-
teten Zahlungen einschlielich Agio unverzinst zuriick. Bei Ricktritt
des Emittenten von dem Vertrag {iber die Zeichnung der Namen-
schuldverschreibung schuldet der Anleger (Glaubiger) keine Ver-
zugszinsen mehr, welche aus einer anderen Zahlungsquelle als

Zins- und Zusatzzinszahlungen zu leisten waren.
Da die bislang geleisteten Zahlungen des Anle-
gers (Glaubigers) unverzinst bleiben, wird der
Anleger (Glaubiger) bei einem Riicktritt des Emit-
tenten von dem Vertrag tiber die Zeichnung der
Namensschuldverschreibung schlechter gestellt
als wenn der Anleger (Glaubiger) die bislang ge-
leisteten Zahlungen alternativ investiert hatte,
wenn dieses alternative Investment dem Anleger
(Glaubiger) eine Verzinsung oder eine sonstige
Art der Rendite eingebracht htte.

Riickabwicklung/Aufsichtsrecht

Die Riickabwicklung der Emission der Namens-
schuldverschreibungen und/oder der getatigten
Geschifte des Emittenten ist zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung nicht vorgesehen. Dies
konnte jedoch aufgrund eines derzeit nicht vor-
hersehbaren Grundes dennoch notwendig wer-
den. Ein denkbarer Grund kénnten z. B. die Fol-
gen der Regulierung wie das Versagen einer u. U.
notwendigen Erlaubnis des Emittenten oder der
geschéftsflihrenden Gesellschafter des Emitten-
ten sowie neue Regulierungsvorhaben sein.

So besteht das Risiko, dass die geschéftsfiihren-
den Gesellschafter den Gesellschaftsvertrag des
Emittenten und/oder die Anleihebedingungen
der Namensschuldverschreibungen so dndern
oder sich die Tatigkeit des Emittenten so verdn-
dert, dass er ein Investmentvermégen i. S. d. Ka-
pitalanlagegesetzbuches (KAGB) darstellt. Auch
konnten neue Regulierungsvorhaben die bisher
erlaubnisfreie Geschéftstatigkeit des Emittenten
der Regulierung unterwerfen. In diesem Fall
kann die Bundesanstalt flir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) MaRnahmen nach § 15
KAGB ergreifen und insbesondere die Riickab-
wicklung der Geschifte des Emittenten der Ver-
mogensanlagen anordnen. Dies kann fiir den
Anleger (Glaubiger) bis hin zu einem Totalver-
lust des Erwerbspreises zzgl. 3 % Agio (Zeich-
nungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeich-
nungen ab 200.000 EUR) fiihren.

AbschlieRender Risikohinweis

In dem Kapitel ,Wesentliche Risiken der Vermo-
gensanlagen” werden nach Kenntnis des Anbie-
ters und Prospektverantwortlichen alle zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehenden
wesentlichen tatsachlichen und rechtlichen Ri-
siken im Zusammenhang mit den Vermogensan-
lagen vollstandig dargestellt.

Wesentliche Risiken der Vermogensanlagen
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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 maligeblich beeinflussen, ist die Ent-
scheidung fur 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 Einzelnen handelt es sich um:

4

4

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. 1,1 Mrd. EUR Nominalkapital bei
rd. 22.300 Umsatzen.

Konzeption und Management von finf Initiatoren tbergrei-
fenden Zweitmarktfonds (asuco 1 bis asuco 5, siehe auch
,Leistungsbilanz der von der asuco-Unternehmensgruppe ver-
walteten Zweitmarktfonds sowie Namensschuldverschreibun-
gen in Kurzform” auf Seite 75) 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. 300,18 Mio. EUR und Betei-
ligungen an iiber 300 verschiedenen Alternativen Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen (Stand: 02.09.2020).

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 erfolgsabhangigen Vergi-
tung” (bei durchschnittlich mehr als 6,5 % p. a.
Zins- und Zusatzzinszahlungen wéhrend der
Laufzeit der Namensschuldverschreibungen)
auch eine, allerdings betragsmafBig gedeckelte
,hegative erfolgsabhdngige Vergltung” (bei
durchschnittlich weniger als 3,5 % p. a. Zins-
und Zusatzzinszahlungen wéhrend der Laufzeit
der Namensschuldverschreibungen) vereinbart.

fair
innovativ
g transparent

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

Leistungsbilanz der von der asuco-Unternehmensgruppe verwalteten Zweitmarktfonds' sowie Namensschuldverschrei-
bungen in Kurzform

Art der Vermogensanlage  Platzierungs- Kommanditkapi-
Vermogens- zeitraum tal/Nominalkapi-
anlage tal 2
Publikumsfonds  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
Publikumsfonds  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 41,66 Mio. EUR
Privatplatzierung  ZMZ 10-2019 pro 2019 - 2020 6,50 Mio. EUR
Privatplatzierung  ZMZ 11-2019 2019 - 2020 2,04 Mio. EUR
Publikumstranche ZMZ 12-2020 2020 - 2021 5,02 Mio. EUR
Privatplatzierung ~ ZMZ 16-2020 2020 3,90 Mio. EUR
exklusiv

1 Bei den Zweitmarktfonds handelt es sich um die Gesellschaften asuco 1 Zweitmarktfonds pro GmbH & Co. KG (asuco 1), asuco 2 Zweitmarktfonds GmbH & Co. KG (asuco 2),
asuco 3 Zweitmarktfonds GmbH & Co. KG (asuco 3), asuco 4 Zweitmarktfonds pro GmbH & Co. KG (asuco 4) sowie asuco 5 Zweitmarktfonds GmbH & Co. KG (asuco 5).

2 zzgl. vereinbartem Agio

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 %
- - 571 %
- - 5,46 %

Quelle: asuco-Unternehmensgruppe, Stand 02.09.2020 /
/]

Anbieter und Prospektverantwortlicher



76

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.

| .-—-"'.’-E’
AUSGEZEICHNET A\ -’ d

FONLSINTTIATOR

FRMANCIAL

2018 | ADVISORS IS FAHIRES
AWARD

ATEGORE: (LGNNI
Iweitmarkilins

052011 uro
— Fonds Co.

Die Leser der Zeitschriften ,€uro”, ,€uro am
Sonntag” und ,Fonds & Co.” haben die asuco-
Unternehmensgruppe zum ,Fondsinitiator des
Jahres 2013“ gewdhlt. Zudem wurden die Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins mit dem Cash.-Financial Advisors
Award 2018 in der Kategorie Vermogensanla-
gen ausgezeichnet.

Die gednderten regulatorischen Rahmenbe-
dingungen machten eine Weiterentwicklung
der Produktpalette notwendig. Leitgedanke
war dabei, das auch fiir die Anleger der asu-
co-Unternehmensgruppe so erfolgreiche Ge-
schéftsmodell — Wahrnehmung der Chancen
des Zweitmarktes flir geschlossene Alternative
Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen
durch kurzfristige Ankaufsentscheidungen -
bei nach Recherchen des Anbieters und Pros-
pektverantwortlichen im Marktvergleich nach
wie vor geringen vertraglich vereinbarten ein-
maligen, nicht substanzbildenden weichen
Kosten sowie geringen laufenden Verwal-
tungskosten beizubehalten und gleichzeitig
die regulatorischen Anforderungen zu erfiil-
len.

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 nachrangige Namensschuld-
verschreibungen mit Zeichnungsbetragen ab 5.000 EUR und
Privatplatzierungen fiir vermogende Anleger (Gldaubiger) mit
Zeichnungsbetrdgen ab 200.000 EUR ausgegeben werden kon-
nen. Auch individuelle Namensschuldverschreibungen fiir Fa-
mily Offices, Stiftungen oder Einzelanleger (Glaubiger) 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-
schéftsfiihrer 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 geschéftsfihrender 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-iibergreifende Immobilien-Zweitmarktfonds.
Im Jahr 2007 Gbernahm er neben der Geschéftsfihrungsfunkti-
on 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 275 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 Q4 2019) hat der deutsche Investment-
markt fiir gewerblich genutzte Immobilien beim
Transaktionsvolumen in 2019 ein Rekordergeb-
nis hingelegt. Trotz allgegenwartiger Risiken wie
dem Anhalten geopolitischer Konflikte, dem
globalen Handelsstreit, dem Brexit, Terror, Krieg
und Flucht erscheint die Immobilie als Anlage-
produkt fiir institutionelle Investoren auch auf-
grund des manifestierten Niedrigzinsniveaus
nahezu alternativlos.

Dank des starksten Quartals aller Zeiten in Q4
2019 mit rd. 34,0 Mrd. EUR Transaktionsvolu-
men, lag das Gesamtergebnis in 2019 bei insge-
samt rd. 91,3 Mrd. EUR.

Dieses Rekordergebnis konnte trotz eines wei-
terhin eklatanten Angebotsmangels erzielt wer-
den und wurde insbesondere von grofvolumi-
gen Transaktionen mit mehr als 500 Mio. EUR
gestiitzt, die rund ein Viertel des Gesamtvolu-
mens ausmachten. Dabei gewann die Moglich-
keit einer Investition in Immobilien Gber den
Kapitalmarkt eine deutlich zunehmende Bedeu-
tung fiir Investoren.

Mit einem Anteil von rd. 58 % entfiel ein Grofteil des Transakti-
onsvolumens auf die sieben Immobilienhochburgen Berlin, Diis-
seldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Miinchen und Stuttgart. Die Big
7 konnten somit ihre Bedeutung als Ziel fir nationales und interna-
tionales Kapital auch in 2019 erneut unter Beweis stellen. Der mit
Abstand grofite Anteil des Transaktionsvolumens entfiel dabei mit
rd. 15,8 Mrd. EUR auf Berlin, was einem Anstieg um rd. 46 % im
Vergleich zum Vorjahr entsprach. Miinchen (10,9 Mrd. EUR) be-
legte vor Frankfurt (10,0 Mrd. EUR) den zweiten Platz. Vier der
Big 7 mussten dabei einen Riickgang des Transaktionsvolumens
hinnehmen, der in Hamburg am starksten ausfiel. Insofern riickten
auch Stadte aufSerhalb der Big 7 verstdarkt in den Blickpunkt der
Investoren, so dass hier ein Anstieg des Transaktionsvolumens um
rd. 17 % zu beobachten war.

Nach Angaben von Jones Lang LaSalle waren auch in 2019 die
Asset- bzw. Fondsmanager die mit Abstand starkste Kaufergruppe
am deutschen Investmentmarkt. Die Nachfrage ausldndischer In-
vestoren ging weiter zuriick und machte nur noch rd. 34 % des
Transaktionsvolumens aus.

Laut Jones Lang LaSalle fiihrten Biiroimmobilien mit einem Anteil
von rd. 40 % am gesamten Transaktionsvolumen vor der Assetklas-
se Living (Mehrfamilienhduser, Wohnportfolios ab 10 Wohneinhei-
ten, Apartmenthduser, Studentenwohnen, Senioren/Pflegeimmobi-
lien und Kliniken) mit rd. 24 %. Einzelhandelsimmobilien kamen
nur noch auf einen historisch niedrigen Anteil von rd. 12 % und
lagen knapp vor gemischt genutzten Immobilien mit rd. 10 %. Die
Kombination aus mehreren Nutzungen in einem Gebdude oder
Quartier entspricht laut Jones Lang LaSalle dem Trend zu einer zu-
nehmenden Verzahnung von Leben, Freizeit und Arbeiten und hilft
den Investoren bei der Diversifikation.

Transaktionsvolumen nach Nutzungsart 2019
91,3 Mrd. EUR

Mischnutzung 10 % Andere 6 %

Einzelhandel 12 %

Living 24 %

Logistik/Industrie & ’
8 00

Biro 40 %

Quelle: Jones Lang LaSalle, Stand Q4 2019 d
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Biiroflichen Leerstand inkl. Untermietflichen

Q42018 Q4 2019
aqm Quote (%) aqm Quote (%)
Berlin’ 402.400 2,0 376.500 1,8
Disseldorf? 630.500 6,9 525.700 58
Frankfurt/Main? 726.500 6,3 637.300 5,5
Hamburg* 580.400 3,9 452.400 3,0
Koln* 251.000 3,3 168.000 2,2
Miinchen Region® 599.600 2,9 478.500 2,3
Stuttgart’ 196.100 2,2 206.700 2,3
Gesamt 3.386.500 2.845.100
Quelle: Jones Lang LaSalle, Stand Q4 2019 j
Biiroflachenumsatz inkl. Eigennutzer in gm

2018 2019
Berlin’ 841.700 998.500
Disseldorf? 415.000 549.900
Frankfurt/Main? 633.300 579.900
Hamburg* 580.000 530.000
Koln*® 305.200 291.300
Minchen Region® 975.000 760.000
Stuttgart” 215.300 319.000
Gesamt 3.965.500 4.028.600

Quelle: Jones Lang LaSalle, Stand Q4 2019

4

1 Stadtgebiet

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

4 Stadtgebiet

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

Im vierten Quartal 2019 hat sich nach Angaben
von Jones Lang LaSalle der moderate Rendite-
rickgang fortgesetzt. Wahrend die Biiro-Spit-
zenrenditen im Vergleich zum Vorquartal nur
noch leicht zurlickgingen, war die starkste Ren-
ditekompression bei Logistikimmobilien zu be-
obachten. Im Ergebnis waren in den sieben Im-
mobilienhochburgen bei Bliroimmobilien Spit-
zenrenditen von durchschnittlich rd. 2,93 %, im
Einzelhandel von durchschnittlich rd. 2,84 %
(Geschaftshauser) bis rd. 5,00 % (einzelne Fach-
markte) und bei Logistikimmobilien von durch-
schnittlich rd. 3,75 % zu beobachten. Die Spit-
zenrenditen von Fachmarktzentren lagen zum
Jahresende mit rd. 4,20 % deutlich unter der fir
Shopping-Center mit rd. 4,50 %. Fir 2020 ist
laut Jones Lang LaSalle mit einem anhaltenden
Abwirtsdruck auf die Renditen zu rechnen.

Der Mietmarkt

Nach Angaben von Jones Lang LaSalle (Einzel-
handelsmarktiiberblick Q4 2019) lag der Ver-
mietungsumsatz bei Einzelhandelsflichen in
Deutschland in 2019 bei rd. 500.100 gm und
damit rd. 4 % tiber dem Niveau des Vorjahres.
Dies stellt das zweitbeste Ergebnis der letzten 5
Jahre dar. Die Anzahl der Mietvertragsabschliis-
se betrug 1.151 und lag damit rd. 7 % hoher als
im Vorjahr. Die DurchschnittsgrofSe fiir eine ver-
mittelte Ladenfliche sank damit im Vergleich
zum Vorjahr noch einmal.

Der Spitzenplatz bei den Vermietungsumsat-
zen wurde dabei erneut von Berlin eingenom-
men, gefolgt von Frankfurt und Miinchen. Ins-
gesamt lagen die Vermietungsumsétze in den
Metropolen teilweise deutlich hinter den Vor-
jahresergebnissen zurtick, so dass rd. 67 % des
Vermietungsvolumens auf mittelgrofie und klei-
nere Stadte entfiel.

Bei der Verteilung der Flichenumsétze flhrte
der Textilsektor insbesondere dank der Textil-
discounter mit einem Anteil von rd. 27 %, ge-
folgt von der Kategorie Gastronomie/Food mit
rd. 24 % sowie der Kategorie Gesundheit/
Beauty mit rd. 15 %.

Laut Jones Lang LaSalle (Biiromarktiiberblick
Q4 2019) zeigte der Blrovermietungsmarkt in
2019 ein leichtes Umsatzplus gegeniiber dem
Vorjahr. So lag das Umsatzvolumen der sieben

Der Immobilienmarkt in Deutschland
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Immobilienhochburgen  Berlin,  Disseldorf,
Hamburg, Frankfurt, Kéln, Miinchen und Stutt-
gart bei rd. 4,03 Mio. gm. Stuttgart, Diisseldorf
und Berlin wiesen dabei als einzige Stddte unter
den Big / Zuwdchse aus. In Miinchen ging das
Umsatzvolumen laut Jones Lang LaSalle sogar
um mehr als 22 % zuriick.

Fiir 2020 rechnet Jones Lang LaSalle mit einem
Nachfragerlickgang nach Biroflachen um rd.
4 % gegeniiber 2019. Treiber hierfiir sind einer-
seits das knappe Angebot von Flachen in zentra-
ler Lage und andererseits der Einfluss der schwa-
chelnden Konjunktur.

Die Leerstdnde in den sieben Immobilienhoch-
burgen sind in 2019 nach Angaben von Jones
Lang LaSalle weiter gesunken, wobei sich der
Riickgang deutlich verlangsamt hat. Berlin weist
mit rd. 1,8 % bundesweit die geringste Leer-
standsquote auf. Insgesamt ist tiber die Big 7
eine Leerstandsquote von rd. 3,0 % zu beob-
achten. Fiir 2020 erwartet Jones Lang LaSalle
eine weitere Reduzierung auf rd. 2,9 %.

Das Fertigstellungsvolumen belief sich in 2019
in den Big 7 auf rd. 1,12 Mio. gm und stieg so
auf den hochsten Wert seit 2010. Gegeniiber
dem Vorjahr stieg das Volumen um rd. 21 % an.
Trotz der Steigerung besteht nach Angaben von
Jones Lang LaSalle auch weiterhin ein hoher
Nachfragestau. Fiir 2020 wird ein Fertigstel-
lungsvolumens von 1,9 Mio. gm und fiir 2021
sogar von 2,6 Mio. gm erwartet.

Der Biiroflichenmarkt der sieben deutschen Immobilienhochburgen

Laut Angaben von Jones Lang LaSalle hat das bestehende Un-
gleichgewicht zwischen Nachfrage und Fldchenangebot die Spit-
zenmieten in den sieben Immobilienhochburgen im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum nochmals leicht ansteigen lassen. Im Jahr 2020
wird ein weiterer Anstieg der Spitzenmieten um rd. 3,9 % erwartet.

Spitzenmietpreise in 1a-Lagen Fertigstellungen Biiroflichenbestand
(EUR/qm/Monat) (in qm) (in Mio. qm)

Q42018 Q42019 2018 2019 Q42018 Q42019
Berlin'! 34,00 37,00 146.900 237.300 20,26 20,42
Diisseldorf? 28,00 28,50 91.800 115.600 9,18 9,15
Frankfurt/Main? 40,00 41,50 88.200 130.300 11,58 11,65
Hamburg* 28,00 29,00 145.000 117.100 14,99 15,02
KoIn*® 23,50 26,00 89.800 95.600 7,71 7,79
Miinchen Region® 39,00 41,00 290.500 335.600 20,39 20,63
Stuttgart” 23,50 24,50 75.200 92.700 8,72 8,81

Quelle: Jones Lang LaSalle, Stand Q4 2019
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Namensschuldverschreibungen der Serie

ZweitmarktZins 14-2020:

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

Grundsitzliche Vorteile bei geschlossenen

Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen

# Aufbau eines Sachwerte unterlegten Zusatzeinkommens
# Sicherheit von Immobilien

/ Rentabilitat

# Wertbestandigkeit

/4 Steuervorteile als Zusatznutzen

# Kein eigener Verwaltungsaufwand

# Wiederverauferbarkeit

# Individuelle Wahl der Investmenththe

/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 — grundsétzlich 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 Liquiditat an die Anleger aus-
geschlittet.

Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020: Eine innovative und intelligente Losung, Immobilien-orientiert zu investieren



82

4 Zusatzlich zu der moglichen 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 Umsatze hat sich von 1.917 im Jahr 2010 auf
4.946 in 2019 deutlich erhoht.

Die Einkaufswege der asuco-Unternehmensgruppe zeigen, dass
auch aullerhalb des offentlichen Handels hohe Zweitmarktumsatze
stattfinden. Das gesamte Handelsvolumen an geschlossenen Alter-
nativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen diirfte sich ak-
tuell nach Einschédtzung der asuco-Unternehmensgruppe daher bei
einem Volumen von nominal 320-370 Mio. EUR bewegen.

Fur 2020 und die Folgejahre erwartet die asuco-Unternehmens-
gruppe weiter steigende Umsdtze am Zweitmarkt. Hierfir gibt es
zahlreiche Griinde:

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

Kriterien fiir die Beurteilung von geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen

Qualitative Erfolgsfaktoren

Partnerwahl

Standortwahl

Bauqualitat

Vermietungssituation

Flexible Nutzungsmaoglichkeiten
Leistungsfahige Objektverwaltung
Zweitmarkt (Fungibilitdt der Beteiligung)

N N N N N NN

Quantitative Erfolgsfaktoren (Kennzahlen)

# Kaufpreis der Immobilie (Mietfaktor, Preis/qm)

# Nicht substanzbildende weiche Kosten

# Hohe der Mietansdtze und geplante Mietsteigerungen

# Vorsichtige  Prognoserechnung  (Mietausfallwagnis,
Verwaltungskosten, Instandhaltungen)

4




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

# Wachsende Bekanntheit und Akzeptanz des Zweitmarktes.
# 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 4839 4946

3.835
3.332
3.168
2914 3.131

2.520
1.917

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Quelle: Marktbericht der Deutsche Zweitmarkt AG /
/]

Deutscher Zweitmarktindex fiir geschlossene Alternative
Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen (WKN: SLA2D)) ____

Quelle: Deutsche Zweitmarkt AG A

Entwicklung der Zweitmarktumsitze
geschlossener Alternativer Investmentfonds
mit Immobilieninvestitionen

in Mio. EUR Nominalkapital
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Quelle: Marktbericht der Deutsche Zweitmarkt AG,
Schiétzungen asuco-Unternehmensgruppe A

Einkaufswege asuco-Unternehmensgruppe in %._
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Quelle: asuco-Unternehmensgruppe A
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Griinde fiir einen Verkauf iiber 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:

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

# 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 Gber die Entwicklung
der Fondsobjekte und die Leistungsfahigkeit
des Fondsmanagements.

# 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 Zweitmarkt fiir geschlossene Alterna-
tive Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen bestehen.

Hohe Bedeutung der Expertise am Zweitmarkt

Nicht alle der tiber 2.000 in Deutschland gehandelten geschlosse-
nen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen von
Uber 200 Anbietern sind unterbewertet oder fiir den Kaufer lang-
fristig attraktiv. Die Entscheidung, welcher Alternative Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen zu welchem Preis erworben
werden kann, Gberfordert die meisten Anleger vielfach. Vielmehr
kann nur der am Zweitmarkt langfristig erfolgreich investieren, der
sich am Immobilienmarkt gut auskennt, dem alle zum Investitions-
zeitpunkt bewertungsrelevanten und historischen Daten aus den
Verkaufsprospekten und den Geschiftsberichten zur Verfligung
stehen und der die Leistungsfahigkeit des Fondsmanagements ein-
schatzen kann.

Wer die hierfiir notwendige jahrelange Branchenerfahrung nicht
hat, kann am einfachsten tiber Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins an den Investitionschancen am Zweitmarkt
teilnehmen.

Die Kursermittlung

Der Ankaufskurs, zu dem der Emittent in der Lage ist, Beteiligun-
gen an Zielfonds anzukaufen, ist fiir das Anlageergebnis des Emit-
tenten und damit fiir die Hohe der Zins- und Zusatzzinszahlungen
der Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins in
zweierlei Hinsicht wichtig:

# Je hoher der Ankaufskurs ist, umso mehr Altgesellschafter wer-
den bereit sein, ihre Beteiligungen tUber den Zweitmarkt an den
Emittenten zu verduBern. In diesem Fall sinken allerdings die
Zins- und Zusatzzinszahlungen des Emittenten an die Anleger
(Glaubiger).

# Je geringer der Ankaufskurs ist, umso mehr besteht die Gefahr,
dass der Emittent sein Gesellschaftsvermogen mangels Ver-
kaufsbereitschaft der Altgesellschafter nicht in dem geplanten
Umfang investieren kann.

Es wird daher entscheidend sein, dass der Ankaufskurs zu einem
fairen Interessenausgleich zwischen Kéufer (Emittent) und Verkau-
fer (Altgesellschafter) fihrt.

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 tiberschlagig ermittelt und von diesem Wert die vertrag-
lich vereinbarten VerduBerungskosten sowie das aktuelle Fremdka-
pital abgezogen bzw. die Liquiditétsreserve 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 mal3-
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 sowie
Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic bzw.
14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der Prognose)” auf den
Seiten 12 und 13) fiihrt damit zu einem héheren Zweitmarktkurs.

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

# Allgemeine Situation am Immobilienmarkt

N\

Entwicklung des Standortes

N\

Vermietungssituation

N\

Laufzeit der Mietvertrdge

N\

Hohe der nachhaltig erzielbaren Marktmiete

/# Gebaudezustand

Ermittlung des inneren Wertes am Beispiel eines fiktiven Zielfonds

Der innere Wert stellt folglich den Wert dar, der
sich aufgrund der tiberschlagigen 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

Innerer Wert

67,78 %

bezogen auf das Gesellschaftskapital in Hohe von 130.000 TEUR

Y.
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Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins

Die iiberzeugenden Vorteile fiir den Kaufer
am Zweitmarkt fir geschlossene Alternative
Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen
waren Grundlage fir die Entscheidung des
Emittenten zur Emission von nachrangigen
Namensschuldverschreibungen  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 25 f. dargestellten Griin-
den, die fur den Erwerb der Namensschuldver-
schreibungen sprechen, sind folgende Merkma-
le hervorzuheben:

# Eine vollstandige, aber auf einen Maximalbe-
trag in Hohe von 10 % p. a. gedeckelte Parti-
zipation des Anlegers (Gldubigers) an den
Einnahmen und Ausgaben des Emittenten so-
wie an dem Wertzuwachs der Anlageobjekte.

/4 Eine ,echte” erfolgsabhdngige Vergiitung,
die neben einer ,positiven erfolgsabhangi-
gen Vergiitung” (bei durchschnittlich mehr
als 6,5 % p. a. Zins- und Zusatzzinszahlun-
gen) auch eine, allerdings betragsmaRig ge-
deckelte ,negative erfolgsabhdngige Vergi-
tung” (bei durchschnittlich weniger als
3,5 % p. a. Zins- und Zusatzzinszahlungen)
in Hohe von 30 % (positive Verglitung) bzw.
15 % (negative Vergiitung) der vorstehende
Prozentsdtze Uberschreitenden bzw. unter-
schreitenden tatsdchlichen durchschnittli-
chen Zins- und Zusatzzinszahlungen wah-
rend der Laufzeit der Namensschuldver-
schreibungen regelt.

# )ahrliche 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, siehe
auch ,Beteiligungsstruktur der asuco-Unternehmensgruppe” auf
Seite 131), Oberhaching, ist Emittent der Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020.

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, 14-2020, 15-2020, 16-
2020 exklusiv sowie Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 und 12-
2020 betragt ca. 413 Mio. EUR. Es kann sich durch die Emission
weiterer Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
erhéhen. Hierbei ist zu berlicksichtigen, dass das 6ffentliche Ange-
bot der 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 sowie Immobilien-Zweit-
marktZins 06-2018 bereits beendet wurde. Das Angebot der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 15-2020
soll nach Billigung des Verkaufsprospektes in Kiirze beginnen.

Der Emittent hat zum 02.09.2020 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, 16-2020 exklusiv sowie Immobilien-Zweit-
marktZins 06-2018 und 12-2020 mit einem Nominalkapital in
Hohe von insgesamt ca. 300,18 Mio. EUR ausgegeben. Die ge-
samten Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission dieser
Namensschuldverschreibungen in Hohe von insgesamt ca.
281,21 Mio. EUR stehen fiir Investitionen in Anlageobjekte zur
Verfiigung. Hiervon hat der Emittent zum 26.08.2020 in die auf
den Seiten 108 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des Emitten-
ten, seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH zum
26.08.2020“ dargestellten Beteiligungen an Zielfonds (u. a. durch
drei Zeichnungen am Erstmarkt (in der Platzierung befindliche
Zielfonds) sowie Teilnahme an elf Kapitalerhohungen) sowie in
Gesellschafterdarlehen an elf Zielfonds unmittelbar sowie mittel-
bar tUber die 100%igen Tochtergesellschaften sowie die asuco Be-
teiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaft-
liche Beteiligung des Emittenten) Netto-Einnahmen in Hohe von ca.
273,78 Mio. EUR investiert (ca. 97 % der gesamten Netto-Einnah-
men des Emittenten). Unter Berticksichtigung der angefallenen Er-
werbsnebenkosten in Hohe von ca. 8,21 Mio. EUR entspricht der
Betrag der investierten Netto-Einnahmen in Hohe von ca. 273,78
Mio. EUR Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) in Hohe
von ca. 281,99 Mio. EUR. Die Investitionen der 100%igen Tochter-
gesellschaften, der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH wurden durch Gesellschafterdarlehen
des Emittenten finanziert.



Den Differenzbetrag der bereits investierten Netto-Einnahmen zu
den derzeit insgesamt zur Verfligung stehenden Netto-Einnahmen
in Hohe von ca. 7,43 Mio. EUR sowie die Netto-Einnahmen aus
der Emission von zukiinftig ausgegebenen Namensschuldver-
schreibungen der Serien ZweitmarktZins 10-2019 pro, 11-2019,
14-2020, 15-2020, 16-2020 exklusiv sowie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 (bis zu ca. 104,20 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 betragsmaBige, quotale Anteile an den
vom Emittenten bereits erworbenen bzw. zu erwerbenden Anlage-
objekten (siehe Seiten 153 f. unter ,Angaben tber das Anlageziel
und die Anlagepolitik der Vermdgensanlagen”) zugeordnet werden.

Bei den Anlageobjekten der vorliegenden Vermogensanlagen
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 vollstandig 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 115 f.
unter ,Investitions- und Finanzierungsplan des Emittenten”) zum
Zwecke der Gewinnerzielung als Dachgesellschaft unter Beachtung
von Investitionskriterien (siehe Seiten 94 f. unter ,Die Investitionskri-
terien”) i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen von i. d. R. be-
reits vollplatzierten geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit
Immobilieninvestitionen sowie Teilnahme an KapitalerhGhungen)
und in seltenen Fillen auch am Erstmarkt (in der Platzierung befind-
liche Zielfonds) in Beteiligungen an geschlossenen Alternativen In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitionen sowie sonstigen Gesell-
schaften (gemeinsam ,Zielfonds”) sowie durch Gewdhrung von
Gesellschafterdarlehen an Zielfonds investieren. Der Emittent wird
in Sondersituationen wie z. B. Notverkdufen auch Direktinvestitio-
nen in Immobilien vornehmen. Dariiber hinaus hat der Emittent Ge-
sellschafterdarlehen an die 100%igen Tochtergesellschaften sowie
die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) gewahrt und wird diese
erhohen. Dies erfolgt zur Finanzierung der Investitionen der jeweili-
gen Gesellschaft, die eine mittelbare Investition des Gesellschafts-
vermogens des Emittenten darstellen.

Die 100%igen Tochtergesellschaften sowie die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten) werden unter Beachtung von Investitionskriteri-

en (siehe Seiten 94 f. unter ,Die Investitionskrite-
rien”) i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen
von i. d. R. bereits vollplatzierten geschlossenen
Alternativen Investmentfonds mit Immobilienin-
vestitionen sowie Teilnahme an Kapitalerhéhun-
gen) in Beteiligungen an geschlossenen Alternati-
ven Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen
sowie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam
,Zielfonds”) sowie durch Gewahrung von Gesell-
schafterdarlehen an Zielfonds investieren. Die
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten
werden in Sondersituationen wie z. B. Notverkau-
fen auch Direktinvestitionen in Immobilien vor-
nehmen. In Sondersituationen der Anleger (Glau-
biger) werden die 100%igen Tochtergesellschaf-
ten des Emittenten durch Ankauf von durch den
Emittenten ausgegebenen nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen sowie vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten investieren (siehe Seiten
182 f. unter ,Rickkaufangebot der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten fiir Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
sowie Immobilien-ZweitmarktZins“).

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

Der Emittent wird als Investor samtliche zur Ver-
fligung stehenden Moglichkeiten ausnutzen, um
als attraktiv eingestufte Anlageobjekte zu erwer-
ben. Er beabsichtigt, u. a. 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.

Es ist beabsichtigt, Beteiligungen an mehr als 275
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

Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020: Eine innovative und intelligente Losung, Immobilien-orientiert zu investieren



88

dar und erfolgen mit einer langfristigen Investiti-
onsabsicht.

Namensschuldverschreibungsregister

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

Der Emittent fiihrt ein Namensschuldver-
schreibungsregister, in dem jede vom Emitten-
ten ausgegebene Namensschuldverschrei-
bung mit der Seriennummer und fir jeden
Anleger (Glaubiger) die Anzahl der von ihm
erworbenen  Namensschuldverschreibungen
der jeweiligen Serie sowie eventuelle Kiindi-
gungen und Rickzahlungen félliger Namens-
schuldverschreibungen vermerkt sind. Auler-
dem wird fir jede ausgegebene Namens-
schuldverschreibung der Name des Anlegers,
seine Anschrift sowie seine Kontoverbindung
fir Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie fiir
die Riickzahlung filliger Namensschuldver-
schreibungen in dem Namensschuldverschrei-
bungsregister aufgefiihrt.

Der Anleger (Glaubiger) ist verpflichtet, Ande-
rungen der Anschrift, des Namens sowie an-
derer fiir die Verwaltung der jeweiligen Na-
mensschuldverschreibung relevanter Daten
unverziiglich 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
Dienstleistern (BONAVIS Treuhand GmbH),
dem zustdndigen Finanzamt, vorrangigen Kre-
ditgebern des Emittenten oder den zur Berufs-
verschwiegenheit verpflichteten Priifern, An-
walten und Beratern des Emittenten erteilen.

Zinsen und Zusatzzinsen

Die Namensschuldverschreibungen sind ab
vollstindigem Zahlungseingang des Nominal-
betrages beim Emittenten und nach Identifika-
tion nach dem Geldwéaschegesetz gemdl den
Bedingungen des Zeichnungsscheins bis zu
dem Tag, welcher der Falligkeit durch
Laufzeitende oder vorzeitige Kiindigung vor-
ausgeht (einschliellich), zu verzinsen. Die Zin-
sen werden nach der deutschen Zinsmethode
(30/360) berechnet. Mafgeblich fiir die Zins-
berechnung ist der Nominalbetrag ohne Agio.

Die Verzinsung des Nominalbetrages besteht aus variablen Zinsen
in Héhe von bis zu 4,5 % p. a. und variablen Zusatzzinsen in
Hohe von bis zu 5,5 % p. a.

Die Zinsen werden fiir den Zeitraum 01.10. bis 30.09. eines jeden
Geschiftsjahres nachschiissig am 10.01. des auf das Ende des je-
weiligen Geschiftsjahres folgenden Jahres fallig. Die Zusatzzinsen
werden nachschiissig am 10.01. des auf die Falligkeit der Namens-
schuldverschreibungen folgenden Jahres fllig.

Die Anleger (Glaubiger) erhalten den variablen Zinssatz im Jahr
der Zeichnung bezogen auf den Nominalbetrag zeitanteilig.

Der jahrlich ermittelte Verzinsungsanspruch wird jedoch nur inso-
weit féllig, wie die Liquiditit des Emittenten zur Bedienung der
Verzinsungsanspriiche der ausgegebenen Namensschuldverschrei-
bungen aller Serien sowie vergleichbarer Fremdkapitalprodukte
ausreicht.

Fir nicht oder nicht vollstandig erfiillte Verzinsungsanspriiche be-
steht in den Folgejahren ein Nachzahlungsanspruch, der vom
Emittenten jederzeit erfiillt werden kann.

Die Ermittlung der Hohe der Zinsen und Zusatzzinsen wird in den
Anleihebedingungen auf den Seiten 166 ff. detailliert geregelt (sie-
he auch Erlauterungen auf den Seiten 98 ff. unter ,Beschreibung
der Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen®). Im Ergebnis parti-
zipieren die Anleger (Glaubiger) vollstindig, aber auf einen Maxi-
malbetrag von 10 % 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 vorzeiti-
ge Kindigung durch den Emittenten) folgenden Jahres in einer
Summe zum Nominalbetrag zurlickzuzahlen.

Der Rickzahlungsanspruch wird nur soweit féllig, wie die Li-
quiditat des Emittenten zur vollstindigen Erfillung der Verzin-
sungsanspriiche und zur Rickzahlung filliger Namensschuld-
verschreibungen zum Nominalbetrag ausreicht. Die Rickzah-
lung félliger Namensschuldverschreibungen muss fiir alle Na-
mensschuldverschreibungen im gleichen Verhiltnis erfolgen.

Zur Reduzierung bzw. Vermeidung des Liquiditatsrisikos bei Riick-
zahlung falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbe-
trag schreiben die Anleihebedingungen bis zur Filligkeit der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 den
Aufbau einer Riickzahlungsreserve in Hohe der fir ein Geschafts-
jahr ermittelten Zusatzzinsen vor (siehe Seite 107 unter ,Riickzah-
lungsreserve der Namensschuldverschreibungen einer Serie”). Dar-
Uber hinaus wird der Emittent im Rahmen einer Liquidititsplanung
die Falligkeitstermine seiner Zahlungsverpflichtungen beriicksichti-



gen. So wird er z. B. Ruckfliisse aus liquidierten Anlageobjekten
nicht mehr oder nur teilweise reinvestieren und/oder kann einzelne
Anlageobjekte zur Erhohung der Liquiditdt tiber den Zweitmarkt
verkaufen. Nach den Planungen des Emittenten kann die Bedienung
der Riickzahlungsanspriiche aus einer gebildeten Riickzahlungsre-
serve, aus den Einnahmen der laufenden Geschiftstitigkeit des
Emittenten, der teilweisen Verduferung von Anlageobjekten und/
oder der Emission von weiteren Namensschuldverschreibungen
oder vergleichbaren Fremdkapitalprodukten sowie durch die Auf-
nahme von vorrangigem Fremdkapital erfolgen. Zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung kdnnen noch keine konkreten Aussagen zu den
Bedingungen der VerdulRerung von Anlageobjekten und/oder der
Emission von Namensschuldverschreibungen oder vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten getroffen werden. Daher ist es nicht im wirt-
schaftlichen Interesse der Anleger (Glaubiger), mindestens 7 Jahre
vor Falligkeit der Namensschuldverschreibungen festzulegen, wel-
che der vorstehend dargestellten Moglichkeiten zur Bedienung der
Riickzahlungsanspriiche ausgewahlt werden. Die aus heutiger Sicht
denkbare Priorisierung der Riickzahlungsmdglichkeiten ist auf den
Seiten 47 f. unter ,Liquiditétsrisiko, Priorisierung der Riickzahlungs-
moglichkeiten” dargestellt.

Laufzeit und Kiindigungsfrist der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic

Die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen beginnt individu-
ell fur jeden Anleger (Glaubiger) ab vollstindigem Zahlungsein-
gang des Nominalbetrages beim Emittenten. Die Namensschuld-
verschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic
haben vorbehaltlich einer vorzeitigen Kiindigung durch den Emit-
tenten und vorbehaltlich einer Verldngerung der Laufzeit durch
den Emittenten eine Laufzeit bis zum 30.09.2027.

Die ordentliche Kiindigungsfrist des Emittenten betragt mindes-
tens 6 Monate, jeweils zum 30.09. eines Jahres, frihestens je-
doch 24 Monate ab vollstandigem Zahlungseingang des Nomi-
nalbetrages beim Emittenten. Dem Anleger (Glaubiger) steht
kein ordentliches Kiindigungsrecht und kein Sonderkiindigungs-
recht zu. Die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen be-
tragt damit gemal § 5a des Vermogensanlagengesetzes fir je-
den Anleger (Glaubiger) mindestens 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 Staatsangeho-
rigkeit haben und/oder in den USA/Kanada (jeweils einschlieflich
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, frithestens 24 Monate ab vollstindigem
Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten.

Der Emittent ist berechtigt, jede einzelne Namensschuldverschrei-
bung jeweils zum 30.09. eines Jahres vorzeitig zu kiindigen, grund-

satzlich erstmals zum 30.09.2023. Fiir den Fall,
dass die Kiindigung nur bei einzelnen Namens-
schuldverschreibungen erfolgt, legt der Emittent
durch Beschluss der geschéftsfiihrenden Gesell-
schafter 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-
[asst bzw. die genaue Anzahl von Namensschuld-
verschreibungen, die die Obergrenze zuldsst,
wird keine der vom Anleger (Glaubiger) gehalte-
nen Namensschuldverschreibungen gekiindigt.
Halt ein Anleger (Gldubiger) eine die Obergrenze
tbersteigende Anzahl von Namensschuldver-
schreibungen, werden diese die Obergrenze
tibersteigenden  Namensschuldverschreibungen
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 gegeniiber dem Anle-
ger (Gldubiger) aussprechen.

Die Laufzeit jeder einzelnen Namensschuld-
verschreibung verldngert sich unabhéngig von
den nachstehenden Verldngerungsoptionen (2
x 1 Jahr und anschlieBend 8 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 Verlange-
rung muss der Emittent in schriftlicher Form
dem im Namensschuldverschreibungsregister
eingetragenen Anleger (Glaubiger) bis zum
31.01. des jeweiligen Folgejahres mitteilen.
Verlangerungen der Laufzeit gemal} vorstehen-
der Regelung werden auf nachstehende Verlan-
gerungsoptionen nicht angerechnet.

Der Emittent ist jederzeit und ohne Angabe von
Griinden berechtigt, die Laufzeit jeder einzel-
nen Namensschuldverschreibung um 2 x 1 Jahr
und anschlieffend um 8 x 1 Jahr zu verlangern.
Die Austibung der jeweiligen Verldngerungsop-
tion muss der Emittent mindestens 6 Monate
vor Ende der Laufzeit in schriftlicher Form ge-
geniiber dem Anleger (Glaubiger) aussprechen.
Bei Austbung samtlicher Verlangerungsoptio-
nen des Emittenten wiirde sich die Laufzeit so-
mit bis zum 30.09.2037 verldngern.
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Dem Anleger (Glaubiger) steht fiir den Fall, dass
der Emittent die zwei einjdhrigen Verlangerungs-
optionen austibt, kein Widerspruchsrecht gegen
die Verldngerung zu. Fir den Fall, dass der Emit-
tent im Anschluss an die Ausiibung der zwei ein-
jahrigen Verlangerungsoptionen eine oder meh-
rere der acht einjahrigen Verldngerungsoptionen
ausiibt, kann der Anleger (Glaubiger) dieser Ver-
langerung innerhalb von 4 Wochen in schriftli-
cher Form widersprechen. Widerspricht der Anle-
ger (Glaubiger) im Anschluss an die Ausiibung
der zwei einjdhrigen Verldangerungsoptionen des
Emittenten einer der acht weiteren Verldnge-
rungsoptionen des Emittenten, endet die Laufzeit
ohne eine weitere Verlangerung zum 30.09. des
jeweiligen Jahres (Geschiftsjahresende). Bei Wi-
derspruch gegen die Ausiibung der 1., der 2., der
3., der 4., der 5., der 6., der 7. oder der 8. Verlan-
gerungsoption reduziert sich der bei Falligkeit
zahlbare Zins bzw. Zusatzzins fiir das letzte Ge-
schéftsjahr um 4 %, 3,5 %, 3 %, 2,5 %, 2 %,
1,5 0/0, 1 % bzw. 0,5 %.

Fur den Fall, dass die Laufzeit nicht bei samtli-
chen, sondern nur bei einzelnen Namens-
schuldverschreibungen verlangert wird, legt der
Emittent durch Beschluss der geschéftsfiihren-
den Gesellschafter nach freiem Ermessen eine
Obergrenze der maximal von einem Anleger
(Glaubiger) zu haltenden Namensschuldver-
schreibungen fest. Halt ein Anleger (Glaubiger)
weniger Namensschuldverschreibungen als die
Obergrenze zuldsst bzw. die genaue Anzahl von
Namensschuldverschreibungen, die die Ober-
grenze zuldsst, wird die Laufzeit samtlicher vom
Anleger (Gldubiger) gehaltenen Namensschuld-
verschreibungen verlangert. 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 féllig.

Laufzeit und Kiindigungsfrist der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan

Die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen
beginnt individuell fir jeden Anleger (Glaubi-
ger) ab vollstandigem Zahlungseingang des No-
minalbetrages beim Emittenten. Die Namens-
schuldverschreibungen haben vorbehaltlich ei-
ner vorzeitigen Kiindigung durch den Emitten-
ten eine Laufzeit bis zum 30.09.2035.

Der Emittent ist berechtigt, beginnend zum 30.09.2026 jéhrlich
jeweils 10 % des Nominalkapitals der von einem Anleger (Gldu-
biger) insgesamt erworbenen Namensschuldverschreibungen
vorzeitig zu kindigen. Dieses Kiindigungsrecht hat der Emittent
im Zeitpunkt der Zeichnung durch den Anleger (Glaubiger) be-
reits wahrgenommen. Damit verkiirzt sich die Laufzeit beginnend
zum 30.09.2026 fiir jahrlich jeweils 10 % der insgesamt von ei-
nem Anleger (Gldubiger) erworbenen Namensschuldverschrei-
bungen. Ein Anleger (Glaubiger) hélt damit z. B. ab dem
30.09.2026 noch 90 % und z. B. ab dem 30.09.2034 noch 10 %
der urspriinglich erworbenen Namensschuldverschreibungen

Dem Anleger (Glaubiger) steht kein ordentliches Kiindigungsrecht
und kein Sonderkiindigungsrecht zu. Die Laufzeit der Namens-
schuldverschreibungen betragt damit gemaR § 5a des Vermégensan-
lagengesetzes fiir jeden Anleger (Glaubiger) mindestens 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-
schlieRlich 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 jedoch 24 Mo-
nate ab vollstindigem Zahlungseingang des Nominalbetrages
beim Emittenten.

Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten fiir Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins

Unter der Voraussetzung, dass der Anleger (Gldubiger) das 80.
Lebensjahr abgeschlossen hat, arbeitslos ist, einen gesetzlichen
oder privaten Anspruch aus Berufs- oder Erwerbsunfdhigkeit hat
oder Insolvenz angemeldet hat (nachfolgend ,Sondersituation”),
bieten die asuco pro GmbH und die asuco Zweite pro GmbH
(nachfolgend ,100%ige Tochtergesellschaften des Emittenten”)
den Ruckkauf von Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins in Hohe von
insgesamt bis zu jahrlich 3 % der zum jeweils vorangegangenen
Geschiftsjahresende ausgegebenen Namensschuldverschreibun-
gen aller Serien zu einem Kaufpreis in Hohe von 95 % des Net
Asset Value (NAV) der Namensschuldverschreibungen der jewei-
ligen Serie, der zum jeweils vorangegangenen Geschéftsjahres-
ende ermittelt wurde, maximal jedoch zum Nominalbetrag an
(siehe Seiten 182 f. unter ,Riickkaufangebot der 100%igen Toch-
tergesellschaften des Emittenten fiir Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins”). Der Kaufpreis reduziert sich auf 90 % des NAV der Na-
mensschuldverschreibungen der jeweiligen Serie, sofern der An-
leger (Glaubiger) das 70. Lebensjahr, nicht jedoch das 80. Le-
bensjahr abgeschlossen hat.



Der Riickkauf kann frihestens 24 Monate ab vollstandigem Zah-
lungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten erfolgen und
die Sondersituation ist den 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten schriftlich anzuzeigen und mit geeigneten Unterlagen zu
belegen. Die Kaufpreiszahlung erfolgt spatestens 8 Wochen nach
Eingang der Anzeige und Anerkennung der Voraussetzungen durch
eine der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten, friihestens
jedoch zum 11. Januar des auf die Ermittlung des NAV folgenden
Jahres und bei Nichtiberschreitung der jdhrlichen 3 %-Grenze.
Welche der 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten die Na-
mensschuldverschreibung bei Wahrnehmung des Riickkaufangebo-
tes durch den Anleger (Glaubiger) erwirbt, steht zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung nicht fest. Hierbei handelt es sich um eine Ein-
zelfallentscheidung, die keiner grundsétzlich festgeschriebenen An-
kaufspolitik unterliegt und in Abhdngigkeit der Rahmenbedingun-
gen zum jeweiligen Ankaufszeitpunkt getroffen wird.

Die Anzeigen des Eintretens einer Sondersituation sowie der
Absicht, das Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesell-
schaften des Emittenten wahrzunehmen, werden nach zeitli-
chem Eingang bei den 100%igen Tochtergesellschaften des
Emittenten beriicksichtigt. Bei Uberschreitung der jihrlichen
3 %-Grenze werden die nicht beriicksichtigten Anzeigen einer
Sondersituation im folgenden Geschiftsjahr bevorrechtigt ge-
mall dem zeitlichen Eingang bei den 100%igen Tochtergesell-
schaften des Emittenten berticksichtigt.

Die Ubertragung der Namensschuldverschreibungen erfolgt je-
weils zum auf die Kaufpreiszahlung folgenden 30.09. Die
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten Ubernehmen
durch den Ankauf der Namensschuldverschreibung die Rechts-
stellung des Anlegers (Glaubigers) und treten insofern in das
bestehende Schuldverhéltnis mit dem Emittenten ein. Der Anle-
ger (Glaubiger) erhélt aufgrund von § 10 (2) Satz 1i. V. m. § 14
(2) der Anleihebedingungen (siehe Seiten 176 und 178) fiir das
Geschiftsjahr, in dem das Riickkaufangebot der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten wahrgenommen wird, kei-
ne Zinsen sowie Zusatzzinsen.

Die Regelungen zum Nachrang der Anspriiche des Anlegers
(Glaubigers) auf Zinsen und Zusatzzinsen sowie auf Riickzahlung
falliger Namensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag (sie-
he Seiten 179 f. in § 17 der Anleihebedingungen) gelten im Ver-
héltnis zu den 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten
entsprechend auch fiir den Anspruch auf Kaufpreiszahlung.

Nachrang mit vorinsolvenzlicher Durchsetzungssperre
(qualifizierter Rangriicktritt)

Fir die Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
14-2020 ist gemdls § 17 der Anleihebedingungen (siehe Seiten
179 f.) ein qualifizierter Rangriicktritt vereinbart. Die Voraussetzun-
gen sowie die Rechts- und Haftungsfolgen des qualifizierten Ran-
griicktritts fiir den Anleger (Glaubiger) und die sich hieraus ergeben-
den Risiken werden ausfiihrlich unter ,Nachrang mit vorinsolvenz-

licher Durchsetzungssperre (qualifizierter Ran-
griicktritt)” auf den Seiten 64 ff. dargestellt.

Ubertragung der
Namensschuldverschreibungen

Jeder Anleger (Glaubiger) kann unabhéngig von
dem Riickkaufangebot der 100%igen Tochterge-
sellschaften des Emittenten (siehe Seiten 182 f.
unter ,Riickkaufangebot der 100%ige Tochter-
gesellschaften des Emittenten fiir Namens-
schuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins sowie Immobilien-ZweitmarktZins”) die
Namensschuldverschreibungen unter dem Vor-
behalt der Anleihebedingungen durch Abtre-
tung der Rechte und Pflichten rechtsgeschaftlich
an einen Dritten nur zum 30.09. eines jeden
Jahres tUbertragen.

Bei den Namensschuldverschreibungen der
(Teil)-Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic ist
jede einzelne Namensschuldverschreibung
tbertragbar. Eine Teillibertragung einer einzel-
nen Namensschuldverschreibung ist nicht zu-
lassig. Bei der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan ist die Ubertragung ein-
zelner Namensschuldverschreibungen nicht zu-
lassig. Es kdnnen nur sdmtliche von einem Anle-
ger (Glaubiger) erworbenen Namensschuldver-
schreibungen dieser (Teil-)Serie im Ganzen
Ubertragen werden.

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.

Im Todesfall gehen die nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen im Wege der Gesamt-
rechtsnachfolge auf den Alleinerben oder die
Erbengemeinschaft Gber. Im Falle eines Allein-
erben tritt dieser mit allen Rechten und Pflich-
ten aus den Anleihebedingungen in die Rechts-
stellung eines Anlegers (Glaubigers) ein. Im
Falle einer Erbengemeinschaft tritt diese mit
allen Rechten und Pflichten aus den Anleihe-
bedingungen in die Rechtsstellung eines Anle-
gers (Glaubigers) ein. Sdmtliche Zahlungen
werden an die Erbengemeinschaft geleistet. Bei
Auseinandersetzung der Erbengemeinschaft
missen die Regelungen zur rechtsgeschaftli-
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chen Ubertragung der Namensschuldverschrei-
bungen beachtet werden.

Im Falle eines Vermichtnisses sind der Erbe
bzw. die Erbengemeinschaft verpflichtet, die
Namensschuldverschreibungen rechtsgeschaft-
lich an den Verméachtnisnehmer zu tbertragen.

Die Erben und Vermdchtnisnehmer haben einen
Erbschein oder solche Unterlagen, die der Emit-
tent nach pflichtgemdBen Ermessen zum Nach-
weis der Erbfolge, insbesondere gemall § 12 (1)
Satz 3 HGB i. V. m. § 35 GBO, als ausreichend
erachtet, im Original, in 6ffentlich beglaubigter
Ausfertigung oder in 6ffentlich beglaubigter Ab-
schrift vorzulegen. Werden auslandische Ur-
kunden zum Nachweis der Erbfolge, des Erb-
rechts oder der Verfligungsbefugnis vorgelegt, so
ist der Emittent berechtigt, auf Kosten dessen,
der seine Berechtigung auf diese ausldndischen
Urkunden stiitzt, diese (bersetzen zu lassen

Konzept des Emittenten der Namensschuldverschreibungen

asuco

Komplementar
GmbH

(Komplementir) s

asuco 3
Geschiftsbesor-
gungs GmbH
(geschaftsfiihrender
Kommanditist)

Emission ca.
283 Mio. EUR

08-2018, 09-2019

Vereinfachte Darstellung

Beteiligungen Beteiligungen Direkterwerb Gesell- Ausgegebene Gesell-
an Zielfonds an Zielfonds Immobilien schafter- nachrangige schafter-
durch Kapital- darlehen an Namensschuld- darlehen an
erhohung Zielfonds verschreibungen 100%ige

asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG

Emission nachrangiger Namensschuldverschreibungen
sowie vergleichbarer Fremdkapitalprodukte

ZweitmarktZins 00-2016 pro, ZweitmarktZins 01-2016, ZweitmarktZins 02-2016 plus,
ZweitmarktZins 03-2016, ZweitmarktZins 04-2017, ZweitmarktZins 05-2017,
Immobilien-ZweitmartkZins 06-2018, ZweitmarktZins 07-2018 pro, ZweitmarktZins

und/oder ein Rechtsgutachten im Hinblick auf die Rechtsfolgen
der vorgelegten Urkunden einzuholen.

Anlageobjekte

Bei den Anlageobjekten der vorliegenden Vermdgensanlagen han-
delt 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
vollstiandig 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 An-
lageobjekte, sondern nur betragsmalige, quotale Anteile an den
vom Emittenten bereits erworbenen bzw. zu erwerbenden Anlage-
objekten (siehe Seiten 153 f. unter ,Angaben Uber das Anlageziel
und die Anlagepolitik der Vermogensanlagen”) zugeordnet werden.

Die wesentlichen Anlageobjekte des Emittenten sind i. d. R. am
Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen von i. d. R. bereits vollplatzierten
geschlossenen Alternativen Investmentfonds mit Immobilieninves-
titionen sowie Teilnahme an Kapitalerhdhungen) bereits erworbe-

sowie Tochtergesell-

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

Anlageobjekte

Dietmar Schloz

(Emittent) (Kommanditist)

Paul Schloz
(Kommanditist)

\\\\

Emission max. ~ Emission max. ~ Emission max. Emission max. Emission max. Emission max. Emission noch
45 Mio. EUR 15 Mio. EUR 45 Mio. EUR 30 Mio. EUR 50 Mio. EUR 10 Mio. EUR  nicht bekannt

kiZins ZweitmarktZin: bilien- W in: weitmarkZin: ins itmarktZin:

10-2019 pro 11-2019 ZweitmarkiZins 14-2020 15-2020 16-2020
12-2020 exklusiv




ne bzw. zu erwerbende Beteiligungen an geschlossenen Alternati-
ven Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen sowie sonstigen
Gesellschaften (gemeinsam ,Zielfonds”) sowie bereits gewdhrte
variable Gesellschafterdarlehen an die 100%igen Tochtergesell-
schaften des Emittenten und die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten). Weitere An-
lageobjekte des Emittenten sind direkt zu erwerbende Immobilien,
ein bereits gewdhrtes variables Gesellschafterdarlehen an die asu-
co Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten), in Sondersituationen der Anleger (Glaubiger)
mittelbar zu erwerbende durch den Emittenten ausgegebene nach-
rangige Namensschuldverschreibungen sowie vergleichbare
Fremdkapitalprodukte, am Erstmarkt (in der Platzierung befindli-
che Zielfonds) bereits erworbene bzw. zu erwerbende Beteiligun-
gen an Zielfonds sowie elf bereits gewdhrte bzw. zu gewdhrende
Gesellschafterdarlehen an Zielfonds. Die durch den Emittenten
ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen so-
wie vergleichbare Fremdkapitalprodukte sollen in Sondersituatio-
nen der Anleger (Glaubiger) durch einer der 100%igen Tochterge-
sellschaften des Emittenten erworben und tber eine Erh6hung des
Gesellschafterdarlehens des Emittenten an die 100%ige Tochterge-
sellschaft finanziert werden.

Darstellung der Anlageobjekte

Aufgrund des Anlageziels und der Anlagepolitik
der Vermogensanlagen handelt es sich bei den
folgenden Anlageobjekten jeweils um unmittel-
bare Anlageobjekte:

# Vom Emittenten bereits erworbenen bzw.
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch
nicht konkret feststehende, vom Emittenten
i. d. R. am Zweitmarkt zu erwerbenden Ziel-
fonds

# Vom Emittenten an die 100%igen Tochterge-
sellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH
sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
bereits gewadhrte bzw. zu erhéhende variab-
le Gesellschafterdarlehen

# Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch
nicht konkret feststehende, vom Emittenten
direkt zu erwerbende Immobilien

Q

-
v <
s -2 Immobilien Beteiligungen an Beteiligungen an
28 i. d. R. voll- Zielfonds durch
é’ g platzierten Teilnahme an
€T Zielfonds Kapital-

é erhGhungen

A A

Namensschuld-

verschreibungen Immobilien darlehen an
sowie vergleichbare Zielfonds
Fremdkapitalproduk-
te des Emittenten
A

Direkterwerb Gesellschafter-

Beteiligungen an  Beteiligungen an ~ Gesellschafter-

Gesellschafterdar- ~ Gesellschafterdar-

i.d.R.voll-  Zielfonds durch darlehen an lehen an asuco lehen an asuco Immobilien darlehen an an in der
platzierten Teilnahme an  asuco pro GmbH Beteiligungs Zweite Zielfonds Platzierung
Zielfonds Kapital- sowie asuco GmbH (100%ige Beteiligungs befindlichen
erhohungen  Zweite pro GmbH  wirtschaftliche ~ GmbH (100%ige Zielfonds

Direkterwerb  Gesellschafter-  Beteiligungen

unmittelbare
Anlageobjekte

wirtschaftliche
Beteiligung des
Emittenten)

Beteiligung des
Emittenten)

Vereinfachte Darstellung

wesentliche Anlageobjekte

weitere Anlageobjekte

asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG

Emittent
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# 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 93):

# Von den 100%igen Tochtergesellschaften,
der asuco Beteiligungs GmbH bzw. der asu-
co Zweite Beteiligungs GmbH bereits erwor-
bene bzw. zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung noch nicht konkret feststehende,
von den 100%igen Tochtergesellschaften,
der asuco Beteiligungs GmbH bzw. der asu-
co Zweite Beteiligungs GmbH am Erst- so-
wie Zweitmarkt zu erwerbende Zielfonds

4 Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch
nicht konkret feststehende, von den
100%igen Tochtergesellschaften direkt zu
erwerbende Immobilien

# Von der asuco Beteiligungs GmbH bereits ge-
wihrtes bzw. zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung noch nicht konkret feststehende,
von den 100%igen Tochtergesellschaften,
der asuco Beteiligungs GmbH bzw. der asu-
co Zweite Beteiligungs GmbH zu gewdhren-
de Gesellschafterdarlehen an Zielfonds

4 Von den 100%igen Tochtergesellschaften
des Emittenten zu erwerbende, vom Emitten-
ten ausgegebenen nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen 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 Darstellung der vom Emittenten bereits erwor-
benen Beteiligungen an Zielfonds (u. a. durch drei

Zeichnungen am Erstmarkt (in der Platzierung befindliche Zielfonds)
sowie Teilnahme an elf Kapitalerhhungen) sowie deren Immobilien,
die Beschreibung der Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die
100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und die asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und die Beschreibung der Gesellschafterdarlehen an die
Zielfonds Berlin Kaiserdamm GbR, asuco Immobilien-Sachwerte
Portfolio GmbH & Co. KG, SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-
Point Frankfurt” KG, Drehscheibe Bochum GmbH & Co. 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, AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, Im-
mobilienfonds Objekt Wiesensee GmbH & Co. KG, Pegasus 2 Betei-
ligungs GmbH & Co. Cityfonds KG, GeWeGe Gesellschaft fiir Wohn-
und Geschéftsbauten mbH & Co. Verwaltung KG sowie Immobilien-
fonds Greiz GmbH & Co. KG, die den vorliegenden Vermdgensanla-
gen ab dem Zeitpunkt der erstmaligen Investition der Netto-Einnah-
men quotal anteilig zugeordnet werden konnen, erfolgt auf den Seiten
95 ff. sowie 108 ff. Die Beschreibung der noch nicht konkret festste-
henden Anlageobjekte erfolgt anhand der nachfolgend dargestellten
Investitionskriterien.

Die Investitionskriterien
Der Emittent wird bei der Investition seines Gesellschaftsvermo-
gens die folgenden Investitionskriterien beachten:

# Mittelbare (durch Beteiligung an Zielfonds) oder unmittelbare
Investitionen tiberwiegend in inldndische Gewerbeimmobilien
an entwicklungsfahigen Standorten und/oder mit hohem Ver-
mietungsstand.

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

# Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung bzw. Einkiinfte aus
Kapitalvermogen gemdB den bei der jeweiligen Ankaufsent-
scheidung berticksichtigten Unterlagen. Bei anderen Einkunfts-
arten muss der Erwerb mittelbar tber eine Kapitalgesellschaft
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) erfolgen.

# Vorlage des Verkaufsprospektes und/oder von Unterlagen, die
zumindest wesentliche Angaben zur Vermietung, Finanzie-
rungsstruktur, Liquiditatssituation, zu wesentlichen Geschifts-
vorfallen und zur steuerlichen 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 VerduRerungserlos beim Verkauf
von Fondsimmobilien, Teilnahme am Verkehrswert der Immo-
bilien — Ausnahme: Leasingkonzeptionen).



# Investition in Zielfonds Uberwiegend in Beteiligungen, die am
Zweitmarkt gehandelt werden.

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

# Ankaufskurs fiir die Zielfonds orientiert sich am inneren Wert
(Verkehrswert), den die geschiftsfiihrenden 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 geschéftsfiihrenden 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. Dariiber 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 iiberwie-
gend um inldndische Gewerbeimmobilien an entwicklungsfahigen
Standorten und/oder mit hohem Vermietungsstand. Der direkte Er-
werb 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 regelmafiges Reporting
durch den Darlehensnehmer zu. Der Emittent ist bei der Gewah-
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 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 betragt zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung 33.015.900 EUR. Als Sicherheiten fiir den
Darlehensgeber sind die von der asuco pro GmbH erworbenen
Anlageobjekte bestellt. Die Art der Riickzahlung steht zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung noch nicht fest und wird unter Be-
riicksichtigung der Liquiditatssituation der asuco pro GmbH fest-
gelegt. Die asuco pro GmbH ist jederzeit zur Rickfiihrung des
Darlehens ermachtigt. Weitere Rechte und Pflichten sind bei dem

Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die
asuco pro GmbH nicht vereinbart.

Bei dem an die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) seit dem 03.07.2017 gewéhrten variablen
Gesellschafterdarlehen in Hohe von urspriinglich
1.525.000 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
Darlehenshohe betragt zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung 27.961.800 EUR. Als Sicherhei-
ten fiir den Darlehensgeber sind die von der asu-
co Beteiligungs GmbH erworbenen Anlageob-
jekte bestellt. Die Art der Riickzahlung steht zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht fest
und wird unter Beriicksichtigung der Liquiditats-
situation der asuco Beteiligungs GmbH festge-
legt. Die asuco Beteiligungs GmbH ist jederzeit
zur Riickfiihrung des Darlehens ermdchtigt. Wei-
tere Rechte und Pflichten sind bei dem Gesell-
schafterdarlehen des Emittenten an die asuco
Beteiligungs GmbH nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds Berlin Kaiserdamm
GbR seit dem 07.11.2017 gewéhrten variablen
Gesellschafterdarlehen in Héhe von urspriinglich
10.500 EUR sind Zinsen in Hohe von 4 % p. a.
und eine Laufzeit auf unbestimmte Zeit verein-
bart. Das Gesellschafterdarlehen wurde beim Er-
werb eines Kommanditanteils von einem Altge-
sellschafter der Berlin Kaiserdamm GbR automa-
tisch mit erworben, da das Gesellschafterdarle-
hen gemall Gesellschaftsvertrag der Berlin Kai-
serdamm GbR wie (vorrangiges) Eigenkapital be-
handelt wird und damit Teil des Kommanditan-
teils ist. Insofern erhoht bzw. reduziert sich das
variable Gesellschafterdarlehen mit jedem An-
kauf bzw. Verkauf von Beteiligungen an dem
Zielfonds. Die variable Darlehenshthe betragt
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ca.
61.875 EUR. Es sind keine Sicherheiten fiir den
Darlehensgeber bestellt. Die Zinszahlungen sind
mit Riickzahlung des Gesellschafterdarlehens fal-
lig. 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.
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Bei dem an den Zielfonds asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG seit dem
28.05.2018 gewdhrten Gesellschafterdarlehen in
Hohe 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. 83 %
ist der Zielfonds Bestandteil der asuco-Unterneh-
mensgruppe und dementsprechend in der ,Betei-
ligungsstruktur der asuco-Unternehmensgruppe”
auf Seite 131 ausgewiesen. Das Gesellschafter-
darlehen dient zur Zwischenfinanzierung des Er-
werbs der Fondsimmobilie in Hannover. Es sind
keine Sicherheiten fiir den Darlehensgeber be-
stellt. Die Art der Riickzahlung steht zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung noch nicht fest.
Der Emittent kann das Darlehen ohne Einhaltung
einer Kiindigungsfrist schriftlich kiindigen und
die sofortige Rickfiihrung des Darlehens verlan-
gen. Der Zielfonds asuco Immobilien-Sachwerte
Portfolio GmbH & Co. KG ist jederzeit zur Riick-
fihrung des Darlehens ermichtigt. Die Darle-
henshohe betragt zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung 2.500.000 EUR. Weitere Rechte und
Pflichten sind bei dem Gesellschafterdarlehen
des Emittenten an die asuco Immobilien-Sach-
werte 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 gewéhrten 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
13.235 EUR. Zusatzlich hat der Emittent seit
dem 30.07.2020 ein Gesellschafterdarlehen in
Haéhe von bis zu 350.000 EUR an den Zielfonds
SAB Real Estate GmbH & Co. ,Living-Point
Frankfurt” KG gewahrt, welches mit 4 % p. a.
verzinst wird. Auch hier ist eine Laufzeit auf un-
bestimmte Zeit vereinbart, die Mindestlaufzeit
betrdgt drei Jahre. Die Darlehenshéhe betragt
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung 65.000
EUR. Bei beiden Gesellschafterdarlehen sind kei-
ne Sicherheiten fiir den Darlehensgeber bestellt.
Die Art der Riickzahlung steht zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung bei beiden Gesellschafter-
darlehen noch nicht fest. Weitere Rechte und
Pflichten sind bei den 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 gewdhrten Gesellschafterdarlehen in Hohe
von urspriinglich 900.000 EUR sind vierteljahrlich fallig werdende
Zinsen in Hohe von 6 % p. a. und eine Laufzeit von mindestens 18
Monaten vereinbart. Das Gesellschafterdarlehen dient zur Verbes-
serung der Liquiditatssituation sowie zur Finanzierung von Mieter-
ausbauten beim Zielfonds. Es sind keine Sicherheiten fiir den Dar-
lehensgeber bestellt. Die Art der Riickzahlung steht zum Zeitpunkt
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
Drehscheibe Bochum GmbH & Co. KG ist jederzeit zur Ruckfiih-
rung des Darlehens ermichtigt. Die Darlehenshohe betragt zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung 2.000.000 EUR. Weitere Rechte
und Pflichten sind bei dem Gesellschafterdarlehen 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 ge-
wiéhrten Gesellschafterdarlehen in Hohe von urspriinglich ca.
3.789 EUR sind Zinsen in Héhe von 4 % p. a. und eine Laufzeit auf
unbestimmte Zeit vereinbart. Die Darlehenshthe betragt zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung ca. 374.331 EUR. Zusétzlich hat der
Emittent seit dem 16.12.2019 ein Gesellschafterdarlehen in Hohe
von urspriinglich ca. 1.669 EUR an den Zielfonds Zweite SAB
Treuhand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Neue Welt” KG
gewahrt, welches unverzinst ist. Auch hier ist eine Laufzeit auf un-
bestimmte Zeit vereinbart. Die Darlehenshohe betrdgt zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung ca. 47.513 EUR. Bei beiden Gesell-
schafterdarlehen sind keine Sicherheiten fiir den Darlehensgeber
bestellt. Die Art der Rickzahlung steht zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung bei beiden Gesellschafterdarlehen noch nicht fest.
Weitere Rechte und Pflichten sind bei den Gesellschafterdarlehen
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 wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) seit dem 01.02.2019 ge-
wihrten variablen Gesellschafterdarlehen in Hohe von urspriinglich
1.927.225 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 2.860.000 EUR. Als Sicherheiten fiir den
Darlehensgeber sind die von der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
erworbenen Anlageobjekte bestellt. Die Art der Riickzahlung steht
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht fest und wird un-
ter Berticksichtigung der Liquiditatssituation der asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH festgelegt. Die asuco Zweite Beteiligungs GmbH ist
jederzeit zur Riickfiihrung des Darlehens erméchtigt. Weitere Rech-
te 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
gewahrten 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 Darlehenshéhe betragt zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung ca. 98.894 EUR. Es sind keine Sicher-
heiten fir den Darlehensgeber bestellt. Die Art der Riickzahlung
steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht fest. Weitere
Rechte und Pflichten sind bei dem Gesellschafterdarlehen des Emit-
tenten 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 gewdhrten Gesellschafterdarlehen in Héhe
von 800.000 EUR sind vierteljahrlich 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-
lehenshéhe betragt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
4.200.000 EUR. Es sind keine Sicherheiten fiir den Darlehensgeber
bestellt. Das Darlehen kann vom Emittenten (Darlehensgeber) ohne
Einhaltung einer Kiindigungsfrist schriftlich gekiindigt werden. Der
Darlehensnehmer ist berechtigt vorfristige Zahlungen zu leisten. Die
Art der Rickzahlung steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
noch nicht fest. Weitere Rechte und Pflichten sind bei dem Gesell-
schafterdarlehen des Emittenten an die AS Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds Immobilienfonds Objekt Wiesensee
GmbH & Co. KG seit dem 13.02.2020 gewéhrten Gesellschafterdar-
lehen in Hohe von bis zu 12.000.000 EUR sind vierteljahrlich fallig
werdende Zinsen in Hohe von 2,5 % p. a. und eine Laufzeit von
mindestens 72 Monaten vereinbart. Das Gesellschafterdarlehen
dient zur Ablosung der bestehenden Darlehensverbindlichkeiten
des Zielfonds. Es sind keine Sicherheiten fiir den Darlehensgeber
bestellt. Die Art der Rickzahlung steht zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung noch nicht fest. Der Zielfonds Immobilienfonds Ob-
jekt Wiesensee GmbH & Co. KG ist jederzeit zur Rickfiihrung des
Darlehens ermichtigt. Die Darlehenshéhe betrdgt zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung 9.400.000 EUR. Weitere Rechte und Pflich-
ten sind bei dem Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die Im-
mobilienfonds Objekt Wiesensee GmbH & Co. KG nicht vereinbart.

Bei dem an die asuco Zweite pro GmbH seit dem 10.03.2020 ge-
wahrten variablen Gesellschafterdarlehen in Hohe von urspriinglich
21.880.000 EUR sind jahrlich féllig werdende Zinsen in Hohe von
7 % p. a. und eine Laufzeit auf unbestimmte Zeit vereinbart. Der Zins-
satz kann zukiinftig an die Entwicklung des Kapitalmarktes angepasst
werden. Das Darlehen ist auf erste Anforderung zur Riickzahlung fal-
lig. Die variable Darlehenshthe betrdgt zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung 21.615.000 EUR. Als Sicherheiten fiir den Darlehens-
geber sind die von der asuco Zweite pro GmbH erworbenen Anlage-
objekte bestellt. Die Art der Riickzahlung steht zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung noch nicht fest und wird unter Beriicksichtigung

der Liquiditétssituation der asuco Zweite pro
GmbH festgelegt. Die asuco Zweite pro GmbH ist
jederzeit zur Riickfiihrung des Darlehens erméch-
tigt. Weitere Rechte und Pflichten sind bei dem
Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asu-
co Zweite pro GmbH nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds Pegasus 2 Beteiligungs
GmbH & Co. Cityfonds KG seit dem 29.04.2020
gewdhrten nachrangigen Gesellschafterdarlehen
in Hohe von 1.750.000 EUR sind jahrlich fallig
werdende Zinsen in Hohe von 6,5 % p. a. und
eine Laufzeit auf unbestimmte Zeit vereinbart.
Das Gesellschafterdarlehen dient zur Finanzie-
rung einer Umbaumalinahme des Zielfonds. Es
sind keine Sicherheiten fiir den Darlehensgeber
bestellt. Die Art der Riickzahlung steht zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung noch nicht fest.
Der Zielfonds Pegasus 2 Beteiligungs GmbH &
Co. Cityfonds KG ist jederzeit zur Riickfiihrung
des Darlehens ermachtigt. Die Darlehenshthe
betrdgt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
weiterhin 1.750.000 EUR. Weitere Rechte und
Pflichten sind bei dem Gesellschafterdarlehen
des Emittenten an die Pegasus 2 Beteiligungs
GmbH & Co. Cityfonds KG nicht vereinbart.

Bei dem an den Zielfonds Immobilienfonds Greiz
GmbH & Co. KG seit dem 20.05.2020 gewdhr-
ten Gesellschafterdarlehen in Héhe von bis zu
6.500.000 EUR sind vierteljdhrlich fallig werden-
de Zinsen in Hohe von 2,5 % p. a. und eine Lauf-
zeit von mindestens 72 Monaten vereinbart. Das
Gesellschafterdarlehen dient zur Ablésung der
bestehenden Darlehensverbindlichkeiten des
Zielfonds. Als Sicherheit fiir den Darlehensgeber
ist eine Grundschuld fiir die Immobilie des Ziel-
fonds eingetragen. Die Art der Riickzahlung steht
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch
nicht fest. Der Zielfonds Immobilienfonds Greiz
GmbH & Co. KG ist jederzeit zur Riickfiihrung
des Darlehens ermachtigt. Die Darlehenshthe
betrdgt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
ca. 4.139.563 EUR. Weitere Rechte und Pflichten
sind bei dem Gesellschafterdarlehen des Emitten-
ten an die Immobilienfonds Greiz GmbH & Co.
KG nicht vereinbart.

Hauptmerkmale der mittelbaren
Anlageobjekte

Den 100%igen Tochtergesellschaften sowie der
asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftli-
che Beteiligung des Emittenten) und der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaft-
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liche Beteiligung des Emittenten) werden bei Ein-
haltung der Investitionskriterien bei den Beteili-
gungen an Zielfonds als Gesellschafter einer Per-
sonengesellschaft Mitgliedsrechte, insbesondere
Teilnahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder sonstige
Kontrollrechte in der Gesellschafterversammlung
zustehen. Dariiber hinaus wird das Recht auf
eine gesellschaftsrechtliche anteilige Beteiligung
am Ergebnis der Zielfonds bestehen. Die jeweili-
ge Gesellschaft wird zur Erbringung der Kapi-
taleinlagen sowie zur Haftung in Hohe der
Hafteinlage verpflichtet sein.

Bei Gewdhrung eines Gesellschafterdarlehens an
Zielfonds haben die 100%igen Tochtergesell-
schaften bzw. die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) die Pflicht zur Auszahlung des Darlehens-
betrages. Der jeweiligen Gesellschaft stehen als
Darlehensgeber die Rechte auf Zinsen und Riick-
zahlung sowie - sofern dies vertraglich vereinbart
wurde - das Recht auf Bestellung von Sicherhei-
ten sowie ein regelmaliges Reporting durch den
Darlehensnehmer zu. Die jeweilige Gesellschaft
ist bei der Gewdhrung von Gesellschafterdarle-
hen zudem verpflichtet, kein erlaubnispflichtiges
Kreditgeschift zu betreiben.

Die asuco Beteiligungs GmbH hat seit dem
30.04.2020 ein Gesellschafterdarlehen an den
Zielfonds GeWeGe Gesellschaft fiir Wohn- und
Geschéftsbauten mbH & Co. Verwaltung KG in
Hoéhe von ca. 30.678 EUR gewihrt. Uber die
Hohe der Zinsen fiir das Gesellschaferdarlehen
entscheidet jahrlich die Gesellschafterversamm-
lung des Zielfonds. Es ist eine Laufzeit auf unbe-
stimmte Zeit vereinbart. Es sind keine Sicherhei-
ten fiir den Darlehensgeber bestellt. Die Art der
Riickzahlung steht zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung noch nicht fest. Weitere Rechte
und Pflichten sind bei dem Gesellschafterdarle-
hen der asuco Beteiligungs GmbH an die GeWe-
Ge Gesellschaft fiir Wohn- und Geschéftsbauten
mbH & Co. Verwaltung KG nicht vereinbart.

Bei direkt durch die 100%igen Tochtergesell-
schaften des Emittenten zu erwerbenden Immo-
bilien sowie bei den Immobilien, die von den
durch den Emittenten, die 100%igen Tochterge-
sellschaften bzw. die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH

(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) erworbenen
bzw. zu erwerbenden Zielfonds bzw. von Zielfonds, an die Gesell-
schafterdarlehen gewdhrt wurden bzw. werden, gehalten werden,
handelt es sich tiberwiegend um inlandische Gewerbeimmobilien
an entwicklungsfahigen Standorten und/oder mit hohem Vermie-
tungsstand. Der direkte Erwerb von Immobilien durch die 100%igen
Tochtergesellschaften 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 Insol-
venzanmeldung ausgesprochenen Riickkaufangebotes (siche Seiten
182 f. unter ,Riickkaufangebot der 100%ige Tochtergesellschaft des
Emittenten flir Namensschuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins sowie Immobilien-ZweitmarktZins“) wird eine 100%ige Toch-
tergesellschaft des Emittenten vom Emittenten ausgegebene nach-
rangige Namensschuldverschreibungen sowie vergleichbare Fremd-
kapitalprodukte erwerben. Der 100%igen Tochtergesellschaft des
Emittenten stehen dabei die auf den Seiten 152 f. unter ,Haupt-
merkmale der vom Anleger (Gldubiger) erworbenen Namensschuld-
verschreibungen” beschriebenen Rechte als Anleger (Glaubiger) zu.
Gleichzeitig besteht die Pflicht zur Zahlung des Kaufpreises in Hohe
von 95 % des Net Asset Value (NAV) der Namensschuldverschrei-
bungen, der zum jeweils vorangegangenen Geschéftsjahresende
ermittelt wurde, maximal jedoch des Nominalbetrages der Namens-
schuldverschreibungen. Der Kaufpreis reduziert sich auf 90 % des
NAV der Namensschuldverschreibungen der jeweiligen Serie, so-
fern der Anleger (Glaubiger) das 70. Lebensjahr, nicht jedoch das
80. Lebensjahr abgeschlossen hat. Des Weiteren besteht die Pflicht
zur Mitteilung von Anderungen bei den fiir die Verwaltung der Na-
mensschuldverschreibungen relevanten Stammdaten der 100%igen
Tochtergesellschaft. Die Zahlung des Kaufpreises soll iiber eine Er-
héhung des Gesellschafterdarlehens des Emittenten an die 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten finanziert werden. Die Erho-
hung des variablen Gesellschafterdarlehens des Emittenten erfolgt
mit Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission von Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 sowie
aller weiteren bereits platzierten bzw. zukiinftig zu platzierenden
Serien (siehe Seiten 153 f. unter ,Angaben tiber das Anlageziel und
die Anlagepolitik der Vermdgensanlagen®).

Beschreibung der Berechnung der Zinsen und
Zusatzzinsen

Grundlagen

Die innovative Struktur der Namensschuldverschreibungen der Se-
rie ZweitmarktZins sieht eine vollstandige, aber auf einen Maxi-
malbetrag (in den Anleihebedingungen auf den Seiten 166 ff.
,Schwellenwert” genannt) gedeckelte Partizipation der Anleger
(Glaubiger) an den Einnahmen und den Ausgaben des Emittenten
sowie an dem Wertzuwachs der Anlageobjekte vor. Da die Riick-
zahlung falliger Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins zum Nominalbetrag erfolgt, wird die o. g. Partizipation



an dem Wertzuwachs der Anlageobjekte tber die Verzinsung der
Namensschuldverschreibungen erreicht. Hierzu wird in variable
und nach oben gedeckelte Zinsen (4,5 % p. a. bei den Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020) sowie
in variable und nach oben gedeckelte Zusatzzinsen (5,5 % p. a. bei
den Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020) unterschieden. Fallen Zinsen und Zusatzzinsen in einzelnen
Geschiftsjahren geringer aus als die vorgenannten maximalen Pro-
zentsdtze, so konnen diese ausgefallenen Zins- und Zusatzzins-
zahlungen in den folgenden Geschéftsjahren gemall den Anleihe-
bedingungen (siehe § 1 Nr. 25 sowie § 1 Nr. 29 der Anleihebedin-
gungen auf den Seiten 171 f.) nachgezahlt werden.

Die Zinsen entsprechen vereinfacht ausgedriickt grundsdtzlich
den Liquiditatsiiberschiissen, die der Emittent der Namensschuld-
verschreibungen wahrend der Laufzeit der Namensschuldver-
schreibungen aus dem laufenden Geschéftsbetrieb erwirtschaftet.
Die variablen Zusatzzinsen entsprechen grundsatzlich den Liqui-
ditatsiiberschiissen, die vom Emittenten Uber die vorgenannten
variablen und nach oben gedeckelten Zinszahlungen hinaus er-
wirtschaftet werden und die zusatzlich auch den Betrag beinhal-

Abbildung 1:

Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen der Namensschuldverschreibungen einer Serie wahrend der Laufzeit

ten, um den der Net Asset Value der Namens-
schuldverschreibungen bei Flligkeit den No-
minalbetrag Uberschreitet. Es ist daher davon
auszugehen, dass Zinsen fiir jedes Geschafts-
jahr bezahlt werden. Zusatzzinsen werden bis
zur Falligkeit der Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 zum
Aufbau einer Riickzahlungsreserve verwendet
und daher erst bei Filligkeit der Namens-
schuldverschreibungen ausbezahlt.

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-

\AA]

\/

Zinstopf Namensschuldverschreibungen
der Serien
ZweitmarktZins
00-2016 pro, 01-2016, 02-2016 plus,
03-2016, 04-2017, 05-2017, 07-2018 pro, nn
08-2018, 09-2019, 10-2019 pro, 11-2019,
12-2020, 15-2020 und 16-2020 exklusiv

\/ \/

Zinstopf Namens-
schuldverschreibungen
der Serie
ZweitmarktZins

AN

n Zinsen Zusatzzinsen
bis zu bis zu

5%-6% | 45%-7%
p.a. p.a.

VV

VR

Zinsen Zusatzzinsen|  Riickzah-
bis zu bis zu lungs-

nn % p. a. nn % p. a. reserve**

nn

Zusatzzinsen in voller Hohe zum Aufbau einer Riickzahlungsreserve verwendet.

Stark vereinfachte Darstellung

*Bis zur Falligkeit der Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 werden die fiir ein Geschéftsjahr ermittelten ~ **Grundsitzlich ab dem 5 Geschiftsjahr

vor Laufzeitende.
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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 Prozentsitze 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-
tet, sondern sind Teil des ,gemeinsamen Ver-
mogens” bzw. der Einnahmen des Emittenten.
Auf Grund der einheitlichen rechtlichen Zu-
ordnung des Vermégens zum Emittenten kon-
nen den einzelnen Serien der Namensschuld-
verschreibungen nur betragsmallige, quotale
Anteile an den gesamten Einnahmen und Aus-
gaben des Emittenten sowie am gesamten Ver-

Abbildung 2:

mogen des Emittenten zugeordnet werden und nicht die Einnah-
men und Ausgaben bzw. der Vermogenswert von einzelnen, kon-
kreten 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 gemafs den Anleihebe-
dingungen ein eigener sog. ,Zinstopf gebildet werden. Die Ver-
wasserung eingetretener Wertsteigerungen bzw. Wertverluste der
Anlageobjekte wird grundsatzlich dadurch verhindert, dass der
Net Asset Value der Namensschuldverschreibungen jeder Serie
zum jeweiligen Ende eines Geschftsjahres festgestellt wird.
Wertsteigerungen bzw. Wertverluste der Anlageobjekte werden
damit zum jeweiligen Ende eines Geschéftsjahres ,eingefroren”,
so dass die Namensschuldverschreibungen einer Serie nur an
Wertverdnderungen der Anlageobjekte teilnehmen, die ab dem
Ende des Geschiftsjahres ihrer Emission eintreten.

Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen der Namensschuldverschreibungen einer Serie bei Filligkeit

Riickzahlungsreserve der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie bei Falligkeit

\ \

jeweiliger Net Asset Value (NAV)
der Namensschuldverschreibungen
einer Serie bei Filligkeit

*100% <100%$+>100%

Riickzahlung der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie zum
Nominalbetrag bei Falligkeit

u. a. Bewertung der Anlageobjekte
mit dem Verkehrswert

Zinstopf der Namensschuldverschreibungen
einer Serie bei Filligkeit

Riickzahlungsreserve dieser Serie

-I-/"\"/"':A

,positive” erfolgsabhdngige Vergiitung des
geschaftsfiihrenden Kommanditisten des
Emittenten bei Falligkeit der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie

,negative” erfolgsabhangige Vergiitung des
geschdftsfiihrenden Kommanditisten des
Emittenten bei Félligkeit der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie

Nachzahlung
ausgefallener Zinsen

und Zusatzzinsen

Stark vereinfachte Darstellung




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 99).

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-
lungsreserve der jeweiligen Serie zur Verfligung.

Bei den Namensschuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020 betragen die Zinsen bis zu 4,5 % p. a. und die Zu-
satzzinsen bis zu 5,5 % p. a. Die variablen Zusatzzinsen werden
bis zur Félligkeit der Namensschuldverschreibungen zum Aufbau
einer Riickzahlungsreserve verwendet, so dass Zusatzzinsen erst
bei Félligkeit der Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 zur Auszahlung kommen.

Abbildung 3:
Zinstopf des Emittenten

Die Berechnung der Zinsen und Zusatzzinsen
der Namensschuldverschreibungen einer Serie
wird bei Félligkeit wie folgt ergdnzt (siehe Ab-
bildung 2 auf Seite 100).

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 lber- bzw. unterschreitet
(Sondereinnahme/-ausgabe). Dabei enthalt der
Net Asset Value der jeweiligen Namensschuld-
verschreibungen einer Serie bei Fdlligkeit 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 erfolgsabhdngige
Verglitung des geschdftsfiihrenden Kommandi-
tisten und der Stadt- und Kreissparkasse Erlan-
gen Hochstadt Herzogenaurach.

+/'\

Laufende Einnahmen des Emittenten
und seiner 100%igen Tochtergesellschaften

- Laufende Ausschiittungen aus Zielfonds

Zinstopf
des Emitten

- Mieteinnahmen
- Zinsertrage

- Saldierte VerauBerungsgewinne/-verluste aus
der Liquidation, Teilliquidation, Verkauf oder
Kiindigung von Anlageobjekten

Stark vereinfachte Darstellung

Laufende Ausgaben des Emittenten
und seiner 100%igen Tochtergesellschaften

- Verglitung des Komplementars fiir die Haftung
und des geschaftsfiihrenden Kommanditisten
des Emittenten fiir die Geschiftsfiihrung

- Bewirtschaftungskosten erworbener Immobilien
- Priifungskosten des Wirtschaftspriifers

- Zinsaufwendungen und Tilgungsleistungen
(20 % p. a.) vorrangiges Fremdkapital

- Rechtsberatung

—  Saldierte Steuerzahlungen/-erstattungen des
Emittenten sowie Ausschiittungen des
Emittenten an die Gesellschafter in Hohe
deren Steuerzahlungen

- Sonstige Sachkosten

Sonstiges:

- Verzinsung der Riickzahlungsreserve der
Namensschuldverschreibungen aller Serien
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Bei Félligkeit der Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie erfolgt die Rickzahlung zum
Nominalbetrag.

Die Zahlung von Zinsen und Zusatzzinsen so-
wie die Riickzahlung falliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag werden nur
soweit fallig, wie die Liquiditdt des Emittenten
ausreicht.

Zinstopf des Emittenten

Als Zinstopf des Emittenten (sieche § T Nr. 27 der
Anleihebedingungen auf Seite 171) wird der Be-
trag definiert, der sich aus den laufenden Einnah-
men des Emittenten eines Geschaftsjahres aus
den Anlageobjekten abzgl. der laufenden Ausga-
ben des Emittenten sowie abzgl. der Verzinsung
der Riickzahlungsreserven der Namensschuld-
verschreibungen aller Serien ergibt (siehe Abbil-
dung 3 auf Seite 101).

Als laufende Einnahmen des Emittenten (siehe
§ 1 Nr. 12 der Anleihebedingungen auf Seite
167) sind samtliche Zahlungseingdnge des
Emittenten und seiner 100%igen Tochtergesell-
schaften eines Geschéftsjahres definiert. Hier-
unter fallen z. B. laufende Ausschiittungen aus
Zielfonds, Mieteinnahmen, Zinsertrage sowie
saldierte VerdulRerungsgewinne/-verluste aus
der Liquidation, Teilliquidation, Verkauf oder
Kiindigung von Anlageobjekten. Nicht zu den
laufenden Einnahmen des Emittenten gehdren
Zins-, Tilgungs- und Dividendenzahlungen der
100%igen Tochtergesellschaften an den Emit-
tenten.

Abbildung 4:

Zinstopf der Namensschuldverschreibungen einer Serie

- 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

Als laufende Ausgaben des Emittenten (siehe § 1T Nr. 10 der Anlei-
hebedingungen auf Seite 167) sind samtliche Zahlungsausgange
des Emittenten und seiner 100%igen Tochtergesellschaften eines
Geschéftsjahres definiert, die Ausgaben der allgemeinen Ge-
schaftstatigkeit sind und nicht der Verwaltung der vom Emittenten
ausgegebenen Namensschuldverschreibungen unmittelbar zuge-
ordnet werden kénnen. Hierunter fallen z. B. die Vergiitung des
Komplementdrs fir die Haftung und des geschiftsfiihrenden
Kommanditisten des Emittenten fiir die Geschéftsfiihrung, Bewirt-
schaftungskosten erworbener Immobilien, Priifungskosten des
Wirtschaftspriifers, Zinsaufwendungen und Tilgungsleistungen in
Hohe von jahrlich 20 % des vorrangigen Fremdkapitals, Rechts-
beratung, saldierte Steuerzahlungen/-erstattungen des Emittenten
sowie Ausschiittungen des Emittenten an die Gesellschafter in
Hohe deren Steuerzahlungen sowie sonstige Sachkosten. Nicht
zu den laufenden Ausgaben des Emittenten gehdren die vertrag-
lich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen
Kosten der Namensschuldverschreibungen, die Provision fiir die
Ankaufsabwicklung der Reinvestitionen sowie Erwerbsnebenkos-
ten von Investitionen (z. B. Provisionen der Zweitmarkt-Handels-
plattformen oder sonstigen Vermittlern von Zielfonds, Kosten fiir
Umschreibung, Handelsregister, Grunderwerbsteuer, Notar),
Zins-, Tilgungs- und Dividendenzahlungen der 100%igen Toch-
tergesellschaften an den Emittenten sowie Zinszahlungen des
Emittenten aus ausgegebenen nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen sowie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten.

Die Verglitungen des Komplementars fiir die Haftung bzw. des
geschaftsflihrenden 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 erhélt der Komplementar 3 % der
Anschaffungskosten (inklusive Erwerbsnebenkosten).

7~ o

~  Laufende Ausgaben des Emittenten fiir die
Verwaltung der Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie (Vergitung fur die Fiihrung
des Namensschuldverschreibungsregisters
sowie fiir das Berichts- und Informationswesen,
Bestandsprovision sowie erfolgsabhéngige
Vergiitung Stadt- und Kreissparkasse Erlangen
Haéchstadt Herzogenaurach)

—  Sonderausgaben bei Filligkeit (NAV der
Namensschuldverschreibungen einer Serie
< 100 % des Nominalbetrages)
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Die Verzinsung der Rickzahlungsreserven der Namensschuldver-
schreibungen aller Serien (siehe § 1 Nr. 22 der Anleihebedingun-
gen auf Seite 170) entspricht den laufenden Einnahmen des Emit-
tenten, die dieser in einem Geschiftsjahr aus den zum Ende des
jeweils vorangegangenen Geschiftsjahres gebildeten Riickzah-
lungsreserven der Namensschuldverschreibungen aller Serien er-
zielt hat.

Zinstopf der Namensschuldverschreibungen einer (Teil-)Serie
Zur Ermittlung des Zinstopfes der Namensschuldverschreibungen
einer (Teil-)Serie (siehe § 1T Nr. 28 der Anleihebedingungen auf
Seite 171) ist der in einem Geschéftsjahr erwirtschaftete Zinstopf
des Emittenten entsprechend dem Verhiltnis der zeitanteilig ge-
wichteten Summe der substanzbildenden Betrdge der ausgegebe-
nen Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie zur zeitan-
teilig gewichteten Summe der substanzbildenden Betrdge der
vom Emittenten ausgegebenen Namensschuldverschreibungen
aller Serien zum Ende dieses Geschéftsjahres aufzuteilen (siehe
Abbildung 4 auf Seite 102). Hierflr wird der Zeitpunkt des Ein-
gangs der jeweiligen Nominalbetrige sowie des Agios beriick-
sichtigt.

Als substanzbildender Betrag der Namensschuldverschreibungen
einer Serie (siehe § 1 Nr. 19 der Anleihebedingungen auf Seite
170) ist der Betrag definiert, der sich ergibt, wenn man von der
Summe der Nominalbetrdge der ausgegebenen Namensschuld-
verschreibungen dieser Serie zzgl. der Summe des Agios die ver-
traglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden wei-
chen Kosten der ausgegebenen Namensschuldverschreibungen
dieser Serie abzieht.

Die vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbilden-
den weichen Kosten der Namensschuldverschreibungen der Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020 betragen bei einem platzierten Emis-
sionskapital von 15 Mio. EUR rd. 1,83 Mio. EUR (fiir Zeichnun-
gen ab 20.000 EUR) bzw. rd. 1,53 Mio. EUR (fir Zeichnungen ab
200.000 EUR).

Der Zinstopf der Namensschuldverschreibungen einer (Teil-)Serie
fur ein Geschaftsjahr erhéht sich um die Verzinsung der Riickzah-
lungsreserve der Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Se-
rie.

Bei Fdlligkeit der Namensschuldverschreibungen einer (Teil-)Se-
rie erhoht oder verringert sich vorstehend ermittelter Betrag fir
die falligen Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie um
die Sondereinnahmen/-ausgaben félliger Namensschuldver-
schreibungen dieser (Teil-)Serie.

Als Sondereinnahmen/-ausgaben félliger Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie (sieche § 1 Nr. 18 der Anleihebedingungen auf
Seite 170) ist der Betrag definiert, um den der auf die jeweils falli-
gen Namensschuldverschreibungen dieser Serie zum Félligkeitster-
min entfallende Net Asset Value den Nominalbetrag der jeweils

falligen Namensschuldverschreibungen dieser
Serie Uber- bzw. unterschreitet.

Der sich fiir die jeweilige (Teil-)Serie ergeben-
de Betrag eines Geschéftsjahres wird um die
laufenden Ausgaben des Emittenten fiir die Ver-
waltung der Namensschuldverschreibungen
dieser (Teil-)Serie reduziert und ergibt den Zin-
stopf der Namensschuldverschreibungen die-
ser (Teil-)Serie in dem jeweiligen Geschéfts-
jahr.

Die laufenden Ausgaben des Emittenten fiir die
Verwaltung der Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 umfas-
sen Verglitungen der asuco Treuhand GmbH
fir die Fihrung des Namensschuldverschrei-
bungsregisters in Hohe von 0,25 % p. a. der
Summe der Nominalbetrdge der ausgegebenen
Namensschuldverschreibungen dieser Serie
zzgl. etwaig anfallender Umsatzsteuer sowie
Vergilitungen der asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH fiir das Berichts- und Informationswe-
sen in Hohe von 1,75 % p. a des Zinstopfes der
Namensschuldverschreibungen dieser Serie
vor Abzug der vorgenannten Vergiitungen so-
wie der nachgenannten Bestandsprovision der
Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt
Herzogenaurach zzgl. etwaig anfallender Um-
satzsteuer.

In einem Jahr, fir das der Emittent die Laufzeit
der Namensschuldverschreibungen der (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic verldn-
gert hat, erhdlt die Stadt- und Kreissparkasse
Erlangen Hochstadt Herzogenaurach zudem
eine Bestandsprovision in Hohe von 0,2 %
p. a. der Summe der Nominalbetrdge der aus-
gegebenen Namensschuldverschreibungen
dieser (Teil-)Serie. Zudem erhalt die Stadt- und
Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Herzogen-
aurach in einem Jahr, fir das der Emittent die
Laufzeit der Namensschuldverschreibungen
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic verldngert hat, eine Erfolgsbeteiligung in
Hohe von 20 % des 4,5 % p. a. iiberschreiten-
den durchschnittlichen Zinssatzes des Zinstop-
fes der Namensschuldverschreibungen dieser
(Teil-)Serie (siehe § 1 Nr. 26 der Anleihebedin-
gungen auf Seite 171) vor Abzug der Erfolgsbe-
teiligung fir die Stadt- und Kreissparkasse Er-
langen Hochstadt Herzogenaurach. Dies er-
folgt als Vergiitung fiir die Begleitung der ge-
schiftsfiihrenden Gesellschafter des Emittenten
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durch die Stadt- und Kreissparkasse Erlangen
Hochstadt Herzogenaurach wéhrend der Lauf-
zeit der Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins 14-2020-Classic
sowie die laufende Betreuung der Anleger
(Glaubiger) durch die Stadt- und Kreissparkas-
se Erlangen Hochstadt Herzogenaurach.

Zinsen und Zusatzzinsen

Die Namensschuldverschreibungen einer Serie
sind ab vollstindigem Zahlungseingang des
Nominalbetrages beim Emittenten und nach
Identifikation nach dem Geldwéschegesetz ge-
maf den Bedingungen des Zeichnungsscheins
(einschliellich) bis zu dem Tag, welcher der
Falligkeit durch Laufzeitende oder vorzeitige
Kiindigung vorausgeht (einschliefSlich), zu ver-
zinsen.

Die Verzinsung der Nominalbetrdge der Na-
mensschuldverschreibungen einer Serie besteht
aus dem variablen Zinssatz in Hohe eines
Schwellenwertes (Maximalbetrag) (siehe § 1
Nr. 25 der Anleihebedingungen auf Seite 171)
und dem variablen Zusatzzinssatz in Hohe ei-

Abbildung 5:
Net Asset Value des Emittenten

nes weiteren Schwellenwertes (Maximalbetrag) (siehe § 1 Nr. 29
der Anleihebedingungen auf den Seiten 171 f.).

Der Zinstopf der Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 stellt hierbei die Obergrenze dar, bis zu der
Zins- und Zusatzzinszahlungen fiir das jeweilige Geschéftsjahr fal-
lig werden. Ubersteigt der Zinssatz des Zinstopfes der Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 den
Maximalbetrag fiir die Zinsen, ist die Differenz bis zur Falligkeit
der Namensschuldverschreibungen dieser Serie in voller Héhe
zum Aufbau einer Riickzahlungsreserve zu verwenden. Der
Zinstopf der Namensschuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020 wird daher in der nachfolgend festgelegten Reihen-
folge verwendet: Zinsen, Aufbau einer Riickzahlungsreserve und
bei Falligkeit Zusatzzinsen.

Bei den Namensschuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020 ist fur die Zinsen ein Maximalbetrag in Hohe von
4,5 % p. a. und fir die Zusatzzinsen in Héhe von 5,5 % p. a.
vereinbart.

Bei Falligkeit der Namensschuldverschreibungen einer Serie er-
hoht sich die letzte Zins- bzw. Zusatzzinszahlung um die ,negati-
ve” erfolgsabhdngige Vergiitung bzw. reduziert sich die letzte Zins-
und Zusatzzinszahlung um die ,positive” erfolgsabhangige Vergi-
tung. Eine weitere Reduzierung kann im Falle des Widerspruchs

- 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 Ruckstellungen und der
passiven Rechnungsabgrenzungsposten

Net Asset Value - Nicht ausbezahlte, fillige nachrangige
des Emittenten

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




eines Anlegers (Gldubigers) gegen die Ausiibung einer der 8 ein-
jahrigen Verlangerungsoptionen des Emittenten erfolgen.

Als erfolgsabhdngige Vergiitung bei Filligkeit von Namensschuld-
verschreibungen einer Serie (sieche § 1 Nr. 4 der Anleihebedin-
gungen auf Seite 166) ist die Vergiitung definiert, die der Emittent
dann jeweils an den geschiftsfithrenden Kommanditisten, die
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, bzw. die Stadt- und Kreis-
sparkasse Erlangen Hochstadt Herzogenaurach bezahlt, wenn
der fiir die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen einer Se-
rie ermittelte durchschnittliche Zinssatz zzgl. durchschnittlichem
Zusatzzinssatz einen oberen Grenzwert in Hohe von 6,5 % p. a.
Uberschreitet (,positive” erfolgsabhdngige Vergiitung) bzw. dem
Emittenten von dem geschéftsfithrenden Kommanditisten, der
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, dann zuriickerstattet wird,
wenn ein unterer Grenzwert in Héhe von 3,5 % p. a. unterschrit-
ten wird (,negative” erfolgsabhdngige Vergiitung).

Fir die Ermittlung der erfolgsabhingigen Vergiitung ist der
01.10.2020 als Beginn der Laufzeit der Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 unabhéngig vom Zeit-
punkt des individuellen Erwerbs der Namensschuldverschreibun-
gen 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 Geschéftsjahres, die sich per Saldo aus positiven und nega-
tiven Vergilitungen ergeben konnen, sind auf einen maximalen
Erstattungsbetrag begrenzt. Bestehen Zahlungsanspriiche des
Emittenten aus Namensschuldverschreibungen einer oder mehre-
rer Serien, die insgesamt den vorgenannten Betrag Uiberschreiten,
wird der maximale Erstattungsbetrag auf die Namensschuldver-
schreibungen der Serien prozentual verteilt, bei denen eine nega-
tive erfolgsabhangige Vergiitung anfallt.

Der obere Grenzwert fir die erfolgsabhingige Vergiitung der Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
betragt durchschnittlich 6,5 % p. a., der untere Grenzwert durch-
schnittlich 3,5 % p. a. Eine positive erfolgsabhdngige Verglitung,
die der geschéftsfiihrende Kommanditist bzw. die Stadt- und
Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Herzogenaurach erhilt, ent-
steht in Hohe von jeweils 15 % des den oberen Grenzwert (iber-
steigenden durchschnittlichen Prozentsatzes. Eine negative er-
folgsabhédngige Vergiitung, die der geschéftsfiihrende Kommandi-
tist erstatten muss, entsteht in Hohe von 15 % des den unteren
Grenzwert unterschreitenden durchschnittlichen Prozentsatzes.

Der maximale Erstattungsbetrag, der sich per Saldo aus positiven
und negativen erfolgsabhdngigen Vergiitungen der Namensschuld-
verschreibungen aller am Ende eines Geschiftsjahres filligen Seri-
en ergibt, ist auf 2 % des Zinstopfes der Namensschuldverschrei-
bungen aller Serien des jeweiligen Geschéftsjahres vor Abzug der
laufenden Ausgaben des Emittenten fiir die Verwaltung der Na-

mensschuldverschreibungen aller Serien be-
grenzt. Eine etwaig anfallende Umsatzsteuer ist
zusatzlich zu vergiten.

Mit der erfolgsabhédngigen Vergiitung soll fiir
den geschéftsfiihrenden Kommanditisten, die
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, h ein zu-
satzlicher Anreiz fiir einen tberdurchschnittli-
chen Anlageerfolg geschaffen werden. Bei ei-
nem unterdurchschnittlichen Anlageerfolg be-
teiligt sich der geschéftsfiihrende Kommandi-
tist, die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH,
dagegen durch Riickzahlung eines Teils seiner
Verglitungen. Fiir die Stadt- und Kreissparkasse
Erlangen Hochstadt Herzogenaurach stellt die
erfolgsabhdngige Vergiitung einen Teil der Ver-
triebsverglitung dar.

Net Asset Value des Emittenten

Als Net Asset Value (NAV) des Emittenten (sie-
he § 1 Nr. 14 der Anleihebedingungen auf Seite
168 sowie Abbildung 5 auf Seite 104) ist die
Hohe des Vermogens des Emittenten definiert,
das zur Bedienung der zukiinftigen Anspriiche
der Anleger (Glaubiger) aus den ausgegebenen
nachrangigen Namensschuldverschreibungen
aller Serien vorhanden ist. Der NAV wird je-
weils zum Ende eines Geschiftsjahres (30.09.
eines Kalenderjahres) 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 Vermogensgegenstinde
und Verbindlichkeiten dergestalt berlicksich-
tigt, als ob sie unmittelbar beim Emittenten bi-
lanziert waren.

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
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den vorletzten innerhalb der letzten 18 Monate
erzielten Kurs um nicht mehr als 20 % tber-
steigt. Im Falle einer groReren 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 fir samtliche
Immobilien bereits vom jeweiligen Zielfonds
vereinnahmt wurden, werden mit dem voraus-
sichtlichen Liquidationsnettoerlos bewertet.

Vom Emittenten mittelbar erworbene Namens-
schuldverschreibungen sind mit dem Net Asset
Value (siehe § 1 Nr. 15 der Anleihebedingun-
gen auf den Seiten 168 f.) des jeweils vorange-
gangenen Geschiftsjahresendes zu bewerten.

Der aktuelle Kaufkurs des Emittenten (siehe § 1
Nr. 9 der Anleihebedingungen auf Seite 167) ist
der auf Basis des NAV fiir klassische Alternative
Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen
bzw. auf Basis von Barwertberechnungen fiir
Leasing- oder leasingdhnliche Zielfonds ermit-
telte Prozentsatz bezogen auf das Kommandit-
kapital des Zielfonds, zu dem der Emittent be-
reit ware, weitere Beteiligungen zu erwerben.

Immobilien sind mit dem vom Emittenten er-
mittelten Verkehrswert zu bewerten.

Ausgegebene Namensschuldverschreibungen,
die vom Anleger (Gldubiger) noch nicht einbe-
zahlt sind, sind in Hohe des ausstehenden No-
minalbetrages zzgl. Agio als Forderungen, ver-
traglich vereinbarte einmalige, nicht substanz-
bildende weiche Kosten dieser Namensschuld-
verschreibungen als Verbindlichkeiten zu be-
riicksichtigen.

Forderungen und aktive Rechnungsabgren-
zungsposten werden mit dem Bilanzwert be-
riicksichtigt.

Das Eigenkapital wird unabhéngig von seinem
handelsbilanziellen 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 berticksichtigt.

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 (Teil-)
Serie

Als Net Asset Value (NAV) der Namensschuldverschreibungen ei-
ner (Teil-)Serie (siehe § 1 Nr. 15 der Anleihebedingungen auf den
Seiten 168 f.) ist der Betrag definiert, der sich ergibt, wenn der
NAV des Emittenten zum jeweiligen Geschéftsjahresende auf die
vom Emittenten ausgegebenen Namensschuldverschreibungen
dieser (Teil-)Serie, wie nachfolgend dargestellt, verteilt wird.

Der NAV der Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serien
ZweitmarktZins ~ 14-2020-Classic ~ sowie  ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan wird erstmalig zum 30.09.2020 ermittelt
und entspricht dem substanzbildenden Betrag zzgl. einer zum
Ende dieses Geschéftsjahres gebildeten Riickzahlungsreserve.

Der substanzbildende Betrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 betragt rd. 13,625 Mio. EUR
bzw. rd. 90,83 % des Nominalbetrages der ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie.

Zum Ende der folgenden Geschiftsjahre (jeweils 30.09. eines Ka-
lenderjahres) wird der zum Ende des jeweils vorigen Geschifts-
jahres ermittelte und um die im NAV zu diesem Zeitpunkt enthal-
tene Riickzahlungsreserve reduzierte NAV der Namensschuldver-
schreibungen einer (Teil-)Serie um die im jeweiligen laufenden
Geschiftsjahr eingetretene prozentuale Wertsteigerung bzw.
Wertreduzierung des NAV des Emittenten erhoht bzw. reduziert,
um den substanzbildenden Betrag (siche § T Nr. 19 der Anleihe-
bedingungen auf Seite 170) der im jeweiligen laufenden Ge-
schéftsjahr ausgegebenen Namensschuldverschreibungen dieser
(Teil-)Serie sowie um die bis zum Ende des jeweils laufenden Ge-
schéftsjahres fiir die Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)
Serie insgesamt gebildete Rickzahlungsreserve erhoht. Dies er-
gibt den neuen NAV der Namensschuldverschreibungen dieser
(Teil-)Serie zum Ende des jeweils laufenden Geschiftsjahres.



Die Wertsteigerung/-reduzierung des NAV des Emittenten eines
jeweiligen Geschéftsjahres in % (siehe § 1 Nr. 24 der Anleihebe-
dingungen auf Seite 171) ergibt sich dadurch, dass die Differenz
aus dem NAV des Emittenten zum Ende eines Geschéftsjahres
und zum Ende des vorangegangenen Geschidftsjahres reduziert
um die substanzbildenden Betrdge der in diesem Geschéftsjahr
ausgegebenen Namensschuldverschreibungen und erhoht um
den NAV der im jeweiligen Geschiftsjahr getilgten Namens-
schuldverschreibungen ins Verhdltnis gesetzt wird zu dem NAV
zum Ende des vorangegangenen Geschéftsjahres abzgl. des NAV
der im jeweiligen Geschéftsjahr getilgten Namensschuldver-
schreibungen.

Der zum Ende eines Geschiftsjahres ermittelte NAV der Namens-
schuldverschreibungen einer (Teil-)Serie wird in den folgenden

Fallen und in der folgenden Reihenfolge korrigiert:

Fall 1:

Der NAV der fdlligen Namensschuldverschreibungen einer oder
mehrerer (Teil-)Serien ist bei Falligkeit geringer als der Nominal-
betrag dieser Namensschuldverschreibungen. In diesem Fall wird
die Summe der den jeweiligen Nominalbetrag unterschreitenden
Betrdge dieser falligen Namensschuldverschreibungen auf die
Namensschuldverschreibungen aller anderen Serien entspre-
chend dem Verhiltnis des substanzbildenden Betrages einer Na-
mensschuldverschreibung zur Summe der substanzbildenden
Betrdge aller anderen Namensschuldverschreibungen aufgeteilt
und vom NAV dieser Namensschuldverschreibungen abgezogen.

Fall 2:

Die widhrend der Laufzeit der féalligen Namensschuldverschrei-
bungen einer oder mehrerer (Teil-)Serien insgesamt zur Zahlung
zur Verfligung stehenden Zinsen und Zusatzzinsen (iberschreiten
den jeweils vereinbarten Maximalbetrag p. a., jeweils multipli-
ziert mit der Laufzeit der fdlligen Namensschuldverschreibungen
dieser (Teil-)Serien. In diesem Fall wird die Summe der uber-
schreitenden Betrage dieser filligen Namensschuldverschreibun-
gen analog zu Fall 1 auf die zum Ende dieses Geschéftsjahres
ausgegebenen félligen und nicht félligen sowie nicht Fall 1 zuzu-
rechnenden Namensschuldverschreibungen aller Serien aufge-
teilt und dem NAV der Namensschuldverschreibungen dieser
Serien hinzugerechnet.

Bei teilweiser Falligkeit einer (Teil-)Serie wird abweichend von vor-
stehender Verteilung die Summe der den jeweiligen Nominalbe-
trag unter- bzw. Uberschreitenden Betrdge der fdlligen Namens-
schuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie zundchst nur auf die
nicht falligen Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie
aufgeteilt und vom NAV dieser Namensschuldverschreibungen ab-
gezogen bzw. dem NAV dieser Namensschuldverschreibungen
hinzugerechnet.

Riickzahlungsreserve der
Namensschuldverschreibungen einer Serie
Als Riickzahlungsreserve der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie (sieche § 1 Nr. 17
der Anleihebedingungen auf den Seiten 169 f.)
wird der Betrag definiert, den der Emittent aus
dem Zinstopf der Namensschuldverschreibun-
gen dieser Serie bis zum Ende des jeweiligen
Geschiftsjahres nicht zur Zahlung von Zinsen
und Zusatzzinsen verwendet bzw. verwendet
hat. Dies erfolgt zur Erhohung der Liquiditat
des Emittenten zum Zeitpunkt der Falligkeit der
Namensschuldverschreibungen dieser Serie
zum Ende jedes Geschéftsjahres (Ausnahme:
Geschiftsjahr der Félligkeit der Namensschuld-
verschreibungen einer Serie).

Der Aufbau dieser Riickzahlungsreserve muss
beginnend ab dem 5. Geschiéftsjahresende vor
Laufzeitende immer dann erfolgen, wenn der
NAV der Namensschuldverschreibungen einer
Serie zum jeweils vorangegangenen Geschéfts-
jahresende kleiner als 105 % des Nominalbe-
trages der Namensschuldverschreibungen die-
ser Serie ist und der Zinssatz des Zinstopfes der
Namensschuldverschreibungen dieser Serie in
einem Geschéftsjahr zzgl. des Zusatzzinssat-
zes, der aufgrund der Deckelung auf den ver-
einbarten Maximalbetrag in den Vorjahren
nicht ausbezahlt wurde, gréBer als der verein-
barte Maximalbetrag des Zinssatzes der Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie ist.
Der Prozentsatz von 105 % des Nominalbetra-
ges der Namensschuldverschreibungen wurde
gewdhlt, um bis zur Falligkeit der Namens-
schuldverschreibungen einen Puffer flr eine
negative Entwicklung des NAV aus Wertverlus-
ten der Anlageobjekte zu schaffen, da die
Riickzahlung falliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag erfolgt.

Unabhéngig von vorstehenden Regelungen ist
bei den Namensschuldverschreibungen der Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020 der Teil des
Zinstopfes dieser Serie, der nicht zur Zahlung
von Zinsen in Héhe von 4,5 % p. a. eingesetzt
wird, bis zur Filligkeit der Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie zum Aufbau einer
Riickzahlungsreserve zu verwenden.

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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Das Portfolio der Zielfonds des Emittenten,
seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der
asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH zum 26.08.2020

Die Investition in Zielfonds erfolgt sowohl durch den Emittenten als
auch durch seine 100%igen Tochtergesellschaften sowie die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) (siehe Ubersichten auf den
Seiten 111 ff.). Die nachfolgenden Ausfiihrungen beziehen sich auf
den konsolidierten Bestand des Emittenten, seiner 100%igen Toch-
tergesellschaften, der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH, da dies wirtschaftlich betrachtet mehr
Transparenz fir die Struktur des Gesamtportfolios erméglicht.

Der Emittent, die 100%igen Tochtergesellschaften, die asuco Beteili-
gungs GmbH sowie die asuco Zweite Beteiligungs GmbH haben bis
zum 26.08.2020 insgesamt 8.925 Ankdufe am Zweitmarkt getatigt.
Hierunter fallen 159 Ankdufe von bereits von Altgesellschaftern ge-
wahrten Gesellschafterdarlehen an insgesamt sechs Zielfonds sowie
63 Ankdufe von Anteilen an Kapitalerhéhungen von insgesamt elf
Zielfonds. Zudem hat der Emittent am Erstmarkt (in der Platzierung
befindliche Zielfonds) drei Zielfonds gezeichnet sowie im Rahmen
von zehn Transaktionen Gesellschafterdarlehen an sieben Zielfonds
gewdhrt. Insgesamt ist der Emittent daher zum 26.08.2020 unmittel-
bar sowie mittelbar an 267 verschiedenen Zielfonds von 53 Anbietern
beteiligt, hat unmittelbar sowie mittelbar (ein Gesellschafterdarlehen
wurde durch die asuco Beteiligungs GmbH gewahrt) Gesellschafter-
darlehen an elf Zielfonds gewahrt (an zwei Zielfonds wurden Gesell-
schafterdarlehen sowohl Gber den Erst- als auch tber den Zweitmarkt
gewdhrt) und ist unmittelbar sowie mittelbar an Kapitalerhdhungen
von elf Zielfonds beteiligt. Er partizipiert damit mittelbar an der Ent-
wicklung von insgesamt 393 Immobilien, die einen durchschnittli-
chen Vermietungsstand von ca. 96 % aufweisen (in % der nach dem
Vermietungsstand gewichteten Anschaffungskosten inkl. Erwerbsne-
benkosten). Die gesamten Anschaffungskosten (abziiglich bereits zu-
riickgeflossener Anschaffungskosten aus Objektverkdufen) belaufen
sich auf ca. 282,0 Mio. EUR. Davon sind ca. 40,7 Mio. EUR (ber die
Tochtergesellschaft asuco pro GmbH, ca. 21,6 Mio. EUR uber die
Tochtergesellschaft asuco Zweite pro GmbH, ca. 30,0 Mio. EUR Uber
die asuco Beteiligungs GmbH sowie ca. 2,9 Mio. EUR iiber 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 Verdullerungsge-
winn erzielt hat. Der Kaufpreis wich dariiber hinaus nicht wesent-
lich von den an der Fondsborse Deutschland Beteiligungsmakler AG
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erzielten Kursen ab und lag nicht Uber 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.

Nachfolgend wird die Zusammensetzung des
Gesamtportfolios des  Emittenten,  seiner
100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Be-
teiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH an Zielfonds nach unterschiedli-
chen Kriterien erldutert. Die Angaben erfolgen
jeweils in % der Anschaffungskosten (inkl. Er-
werbsnebenkosten’).

Nahezu samtliche Zielfonds investieren in den
deutschen Immobilienmarkt (ca. 99 %). Dieser
wird von institutionellen Investoren weiterhin
als einer der weltweit attraktivsten Immobilien-
markte eingestuft.

Am Erstmarkt (in der Platzierung befindliche
Zielfonds) wurden drei Zielfonds gezeichnet so-
wie Gesellschafterdarlehen an sieben Zielfonds
gewdhrt (ca. 11 %). Alle anderen Ankdufe und
damit ca. 89 % 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 einschlielich 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. 86 % der Zielfonds wurden als klassischer
Immobilienfonds konzipiert. Auf Leasingfonds
bzw. leasingdhnliche Fonds entfallen ca. 1 % der
Anschaffungskosten, auf Kapitalerhdhungen ca.
4 % und auf elf Gesellschafterdarlehen ca. 9 %.

Ca. 66 % der Zielfonds werden von sechs
Fondsverwaltern (Rendita Colonia, SABIV, asu-
co, AXA Merkens, WealthCap und DG Anlage)
verwaltet, bei denen es sich ausschlieBlich um
langjahrig am Markt befindliche und damit er-
fahrene Emissionshduser handelt. Bei den von
der asuco verwalteten Zielfonds handelt es sich
im Wesentlichen um die Werre-Einkaufspark
GmbH & Co. KG (SWF 79) sowie die EKZ Wer-
re-Park GmbH & Co. Beteiligungs-KG (Dr.
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Ebertz SWF 112), bei denen Unternehmen der
asuco-Unternehmensgruppe im Juni 2018 die
Geschiftsbesorgung tibernommen haben.

Die neun grolten Einzelinvestitionen reprdsen-
tieren ca. 38 % des Portfolios.

Auch die geografische Lage der Immobilien ver-
deutlicht die gute Risikostreuung. Der Schwer-
punkt entféllt auf die Bundeslander Nordrhein-
Westfalen, Sachsen, Hessen und Thiringen.

Die Nutzungsarten verteilen sich im Wesentli-
chen auf Handelsflichen (ca. 43 %), Birofla-
chen (ca. 24 %) und Spezial-lmmobilien wie
z.B. Senioren-Pflegeheime, Hotels und Logistik-
gebdude (ca. 20 %).

Der Emittent hat die Zielfonds zu Anschaffungs-
kosten von durchschnittlich ca. 69 % des Nomi-
nalkapitals der Zielfonds erworben. Bewertet
man das zum 26.08.2020 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. 71 % des erworbenen
Nominalkapitals. Dagegen betrdgt der innere
Wert? zwischen ca. 72 % (Bewertung der Immo-
bilien bei Ansatz der nachhaltig erzielbaren
Marktmiete) und ca. 83 % (Bewertung der Immo-
bilien bei Ansatz der Ist-Miete). Dies verdeutlicht
die erfolgreich umgesetzte Einkaufspolitik.

Das zum 26.08.2020 bestehende Portfolio von
Zielfonds weist durchschnittlich eine Ausschiit-
tungsrendite fiir 2018° in Hohe von ca. 4,63 % und
einen jahrlichen Tilgungsgewinn 2018* in Hohe
von ca. 4,57 % auf. Hierbei ist zu beachten, dass
der Emittent die Ausschiittungsrendite jahrlich er-
halt, die Tilgungsgewinne dagegen zwar jahrlich
anfallen, jedoch erst bei Verkauf der Immobilie
und/oder Liquidation des jeweiligen Zielfonds ku-
muliert von dem Emittenten vereinnahmt werden.

Fazit

Wie das zum 26.08.2020 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-

Anschaffungskosten versus Marktwert und Innerer Wert

Durchschnittswert in % des erworbenen Kommanditkapitals an den Zielfonds
83 %
69% 71% 72%
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 Fondsborse Marktmiete
Grafik: asuco /A

Ausschiittungsrendite * und Tilgungsgewinn* 2018

Durchschnittswert in % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)

950 % 9,20%
4,00 %
4,57 %
Tilgungsgewinn* 2018
Ausschiittungsrendite* 2018
5,50 %
4,63 %
Prospekt Ist

Grafik: asuco A

ven, die zukinftige Ertragskraft sowie Wertzuwachschancen der
Immobilien ergeben hohe Renditeperspektiven bei einer ausge-
pragten Sicherheitsorientierung, denn es konnte eine Risikostreu-
ung auf verschiedene Immobiliengrofen, Immobilienstandorte,
Gebdudetypen, Nutzungsarten und Mieter erreicht werden.

1 Die Angaben basieren auf den Geschiftsberichten 2017, 2018 oder 2019 der einzelnen Zielfonds
und Berechnungen der asuco.

2 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
berticksichtigt.

3 Die durchschnittliche Ausschiittungsrendite 2018 ist die fiir 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.

4 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 beriicksichtigt. Der Tilgungsgewinn einzelner Zielfonds wurde bereinigt um Sondereffekte
bei den Einnahmen (z. B. einmalige Abfindungszahlungen, Entschadigungen von Versicherungen)
und bei den Ausgaben (z. B. Neubaumafinahmen, 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 26.08.2020"*

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. E, D C&A Saarlouis Geschiftshaus 20.259.963 7,18 % 5 Vertrige
Gesellschafterdarlehen Verwaltungsgebdude mit Versandlager Biiro- und Produktions- 22.12.2017-25.09.2019
Hannover gebaude
LuitpoldQuartier Bamberg Biirogebdude
Medico 44 inkl. Kapital- B, BKE, Lindner Hotel & Sporting Club Wiesensee Hotel (Spezialimmobilie) 13.219.115 4,69 % 36 Vertrage
erh. und Gesellschafter- D 30.12.2019-17.03.2020
darlehen
HFS 7 B Biiro- und Geschiftshaus Kiel Biiro- und Geschiftshaus 11.978.009 4,25 % 108 Vertrage
Handelshof-Markt Sigmaringen SB-Warenhaus 30.10.2014-06.09.2019
,Marktpassage” Apolda Einkaufszentrum
,Parkhotel Riigen” Bergen Hotel (Spezialimmobilie)
AS Immobilien-Sachwerte E, D ,Cortile-Center” Wiesbaden Biirogebdude 8.527.030 3,02 % 4 Vertriage
inkl. Gesellschafer- 26.06.2018-21.04.2020
darlehen
DG Anlage 22 B ,Wandelhalle” Hauptbahnhof Hamburg  Einkaufszentrum 7.875.417 2,79 % 148 Vertrage
22.12.2015-18.08.2020
Dr. Ebertz SWF 79 B ,Werre-Einkaufspark” Bad Oeynhausen  Einkaufszentrum 7.418.340 2,63 % 26 Vertrige
29.07.2014-19.11.2019
Merkens 15 B ,Sachsen-Allee” Chemnitz Einkaufszentrum 5.206.557 1,85 % 112 Vertrage
14.11.2014-23.11.2018
Hahn PWF 93 Greiz B, BKE, ,City-Center” Greiz Einkaufszentrum 5.185.813 1,84 % 8 Vertrage
inkl. Kapitalerh. und D 20.05.2020-18.06.2020
Gesellschafterdarlehen
Fundus 28 B ,Frankfurter Allee Plaza” Berlin Hotel und Geschéftshaus 4.047.575 1,44 % 350 Vertrage
(Spezialimmobilie) 14.11.2014-15.04.2020
Drehscheibe Bochum inkl. B, D ,,Drehscheibe” Bochum Einkaufszentrum 3.646.306 1,29 % 5 Vertrige
Gesellschafterdarlehen 22.12.2016-17.07.2019
Hahn Pluswertfonds 109 B, BKE  Fachmarktzentrum Langelsheim Fachmarktzentrum 3.298.440 1,17 % 23 Vertrige
inkl. Kapitalerh. 11.09.2017-27.08.2018
Fundus 35 B ,Rathaus-Center” Berlin-Pankow Einkaufszentrum 2.853.258 1,01 % 141 Vertrage
,Grips-Theater” Berlin-Tiergarten Theater 29.09.2014-18.08.2020
SAB 101 Metropolis B Kino ,Metropolis Premieren-Filmpalast”  Kino (Spezialimmobilie) 2.829.591 1,00 % 186 Vertrage
Frankfurt am Main 06.04.2017-11.08.2020
Dr. Ebertz SWF 112 B ,Werre-Einkaufspark” Bad Oeynhausen Einkaufszentrum 2.782.117 0,99 % 7 Vertrage
31.07.2014-18.04.2018
Rendita Colonia SWF 55 B, BKE ,Spree-Center” Fiirstenwalde Fachmarktzentrum 2.604.555 0,92 % 35 Vertrage
inkl. Kapitalerh. Einkaufszentrum Eisenhiittenstadt Fachmarktzentrum 14.11.2014-25.10.2019
Bl 23 B ,Marriott-Hotel” Sindelfingen Hotel (Spezialimmobilie) 2.414.584 0,86 % 87 Vertrige
08.09.2014-19.05.2020
Columbus 11 B Biirogebaude Rostock Biirogebdude 2.289.709 0,81 % 115 Vertrage
14.11.2014-11.12.2019
Falk 66 B DSK-Seniorenzentrum Osnabriick Pflegeheim (Spezialimmobilie) 2.217.122 0,79 % 284 Vertrdge
Multi-Business-Center Diiren Biiro- und Produktionsgebaude 16.02.2016-10.08.2020
HFS 3 B Fachmarktzentrum Rathenow Fachmarktzentrum 2.211.305 0,78 % 25 Vertrage
14.11.2014-19.11.2019
DB 6 B ,Olympia-Einkaufszentrum* Miinchen Einkaufszentrum 2.184.391 0,77 % 13 Vertrage
01.10.2014-10.01.2019
weitere 222 Zielfonds 1E, 219 B,  weitere 327 Immobilien 73.691.732 26,13 % 3.894 Vertrage
6 BKE, 5D 28.07.2014-26.08.2020
insgesamt 5.612 Vertrige
242 Zielfonds 354 Immobilien 186.740.929 66,22 % 28.07.2014-26.08.2020

1 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 Umstande 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. 282,0 Mio. EUR (entspricht 100 %) ausmachen.

w N

E = Zeichnung am Erstm

arkt

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen méglich.

B = Beteiligung an i. d. R. vollplatzierten Zielfonds
BKE = Beteiligung an Zielfonds durch Teilnahme an einer Kapitalerhhung
D = Gesellschafterdarlehen an Zielfonds

Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020: Eine innovative und intelligente Losung, Immobilien-orientiert zu investieren



Bestandsiibersicht der Beteiligungen an Zielfonds der asuco pro GmbH

(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) per 26.08.2020 "2

Zielfonds Artder  Objektbezeichnung Objekttyp Anschaffungskosten in % der Anschaffungs- Datum der Kauf-
(mittelbare Investi-  (mittelbare Anlageobjekte) (inkl. Erwerbsneben- kosten des Emittenten vertréige/Ubertragungs-
Anlageobjekte) tion? kosten) in EUR in Anlageobjekte vereinbarungen
HFS 12 B ,Blautal-Center” Ulm Einkaufszentrum 5.526.823 1,96 % 404 Vertrige
,Goethe Galerie” Jena Biiro- und Einkaufszentrum 04.11.2016-30.03.2020

CFB 137 B Commerzbank ,Trading Center” Biirogebdude 5.202.792 1,84 % 204 Vertrige
Frankfurt/Main 29.08.2019-15.10.2019

PROSAG Klinik Alpenhof B »Vater/Mutter-Kind-Klinik Alpenhof” Klinik (Spezialimmobilie) 5.196.837 1,84 % 172 Vertrage
Chieming 11.07.2017-11.02.2019

HFS Zweitmartkfonds 2 B Beteiligungen an 72 Zielfonds mit 4.092.007 1,45 % 222 Vertrdge
rd. 97 Immobilien * 05.09.2013-04.10.2019

HFS Zweitmarktfonds 1 B Beteiligungen an 29 Zielfonds mit 3.302.855 1,17 % 118 Vertrage
rd. 36 Immobilien * 21.10.2013-04.12.2019

HL 30 Gemma B ,Pohland-Passage” Dresden Biiro- und Geschéftshaus 2.490.276 0,88 % 28 Vertrage
,ListBogen” Leipzig Biiro- und Geschéftshaus 13.01.2014-24.10.2019

weitere 41 Zielfonds 41 B, 1 BKE weitere 80 Immobilien 14.884.206 5,28 % 1.239 Vertrage
03.12.2013-12.03.2020

insgesamt 2.387 Vertrige
47 Zielfonds 88 Immobilien 40.695.796 14,43 % 05.09.2013-30.03.2020

-

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 Nichtverdffentlichung das Publikum nicht tber die fiir die Beurteilung der Vermégensanlagen wesentlichen Tatsachen und Umsténde 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. 282,0 Mio. EUR (entspricht 100 %) ausmachen.

EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

B = Beteiligung an i. d. R. vollplatzierten Zielfonds

BKE = Beteiligung an Zielfonds durch Teilnahme an einer Kapitalerhdhung

Aufgrund der quotal niedrigen Beteiligung an den mittelbar durch den HFS Zweitmarktfonds 1 (HFS Zweitmarktfonds 2) gehaltenen 36 (97) Immobilien wird die Beteiligung der
asuco pro GmbH am HFS Zweitmarktfonds 1 (HFS Zweitmarktfonds 2) als lediglich eine Immobilie gezéhlt. Dementsprechend geht die Beteiligung an den mittelbar durch den
HFS Zweitmarktfonds 1 (HFS Zweitmarktfonds 2) gehaltenen 36 (97) Immobilien als nur eine Immobilie in die Gesamtzahl der von der asuco pro GmbH mittelbar gehaltenen

Immobilien (88) ein.
W7

w N

N

Bestandsiibersicht der Beteiligungen an Zielfonds der asuco Zweite pro GmbH
(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten) per 26.08.2020 "2

Zielfonds Artder  Objektbezeichnung Objekttyp Anschaffungskosten in % der Anschaffungs- Datum der Kauf-
(mittelbare Investi-  (mittelbare Anlageobjekte) (inkl. Erwerbsneben- kosten des Emittenten vertriige/Ubertragungs-
Anlageobjekte) tion? kosten) in EUR in Anlageobjekte vereinbarungen
Dr. Ebertz SWF 112 B ,Werre-Einkaufspark” Bad Oeynhausen Einkaufszentrum 20.877.309 7,40 % 1 Vertrag
28.02.2020

weitere 2 Zielfonds 2B 1 weitere Immobilie 760.514 0,27 % 5 Vertrige
08.04.2020-14.04.2020

insgesamt 6 Vertrige
3 Zielfonds 2 Immobilien 21.637.823 7,67 % 28.02.2020-14.04.2020

1 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 Nichtveroffentlichung das Publikum nicht tber die fiir die Beurteilung der Vermégensanlagen wesentlichen Tatsachen und Umsténde 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. 282,0 Mio. EUR (entspricht 100 %) ausmachen.

2 EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen maglich.

3 B = Beteiligung an i. d. R. vollplatzierten Zielfonds

Y.




Bestandsiibersicht der Beteiligungen an Zielfonds der asuco Beteiligungs GmbH

(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) per 26.08.2020 "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
DG Einkaufs- B 4Allee-Center” Essen Einkaufszentrum 8.351.512 2,96 % 116 Vertrage
centerfonds ,Alstertal-Einkaufszentrum” Hamburg Einkaufszentrum 11.03.2020-20.07.2020
»Aquis Plaza” Aachen Einkaufszentrum
Biirogebdude Hamburg Biirogebdude
Biirogebdude Hamburg Biirogebdude
Birogebdude Hamburg Biirogebdude
,City-Center” KdIn Einkaufszentrum
,DEZ" Kassel Einkaufszentrum
,EASTGATE” Berlin Einkaufszentrum
,Franken-Center” Niirnberg Einkaufszentrum
,Hessen-Center” Frankfurt am Main Einkaufszentrum
,Kornmarkt-Center” Bautzen Einkaufszentrum
,Leo-Center” Leonberg Einkaufszentrum
,Marktplatz-Center” Neubrandenburg Einkaufszentrum
,Rhein-Center” Koln Einkaufszentrum
,Roland-Center” Bremen Einkaufszentrum
,Stadtgalerie” Plauen Einkaufszentrum
Wohn- und Geschiftshaus Bautzen Biiro-, Wohn- und Geschiftshaus
Merkens 15 B »Sachsen-Allee” Chemnitz Einkaufszentrum 5.224.738 1,85 % 41 Vertrage
26.04.2017-10.12.2018
HFS 12 B ,Blautal-Center” Ulm Einkaufszentrum 5.212.918 1,85 % 355 Vertrage
,Goethe Galerie” Jena Einkaufszentrum 12.03.2019-14.08.2020
HL 173 B ,CityPalais” Duisburg Urban-Entertainment-Center 4.447.842 1,58 % 8 Vertrdge
(Spezialimmobilie) 03.01.2020-26.03.2020
weitere 28 Zielfonds 28B, 1 D  weitere 33 Immobilien 6.803.125 2,41 % 305 Vertrige
16.06.2017-20.08.2020
insgesamt 825 Vertrige
32 Zielfonds 55 Immobilien 30.040.135 10,65 % 26.04.2017-20.08.2020

und unmittelbare Anlageobjekte in Héhe von ca. 282,0 Mio. EUR (entspricht 100 %) ausmachen.
2 EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen maoglich.
3 B = Beteiligung an i. d. R. vollplatzierten Zielfonds

1 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 zuftgt, sofern die Nichtveroffentlichung das Publikum nicht Gber die fiir die Beurteilung der Vermogensanlagen wesentlichen Tatsachen und Umstinde tduscht. Aus
diesen Griinden werden lediglich Beteiligungen an Zielfonds separat ausgewiesen, die ca. 0,75 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) des Emittenten in mittelbare

Bestandsiibersicht der Beteiligungen an Zielfonds der asuco Zweite Beteiligungs

GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) per 26.08.2020 "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 2.243.489 0,80 % 64 Vertrage

17.01.2019-07.05.2020
1 weiterer Zielfonds B weitere 2 Immobilien 636.055 0,23 % 42 Vertrage

12.03.2019-13.05.2019
insgesamt 106 Vertrige
2 Zielfonds 3 Immobilien 2.879.544 1,03 % 17.01.2019-07.05.2020

und unmittelbare Anlageobjekte in Hohe von ca. 282,0 Mio. EUR (entspricht 100 %) ausmachen.
2 EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.
3 B = Beteiligung an i. d. R. vollplatzierten Zielfonds

1 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 Nichtveroffentlichung das Publikum nicht tber die fiir die Beurteilung der Vermégensanlagen wesentlichen Tatsachen und Umsténde tauscht. Aus
diesen Griinden werden lediglich Beteiligungen an Zielfonds separat ausgewiesen, die ca. 0,75 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) des Emittenten in mittelbare

Y.
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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 Zinsertrdge werden der
Emittent, die 100%igen Tochtergesellschaften
des Emittenten sowie die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) am Cash-Management der asuco-
Unternehmensgruppe teilnehmen (siehe Seiten
61 f. unter ,Cash-Management”) und taglich fal-
lige Gelder zur Verfigung stellen. Fir asuco-
Fondsgesellschaften ist hierflir Voraussetzung,
dass die kapitalaufnehmende Gesellschaft ent-
sprechende Sicherheiten stellt (z. B. verpfandete
Beteiligungen an Zielfonds), einen frei verfligba-
ren Kreditrahmen bei einer Bank hat oder die
Kapitalaufnahme im Rahmen des gewohnlichen
Geschaftsverkehrs (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
173), abgeschlossenen Vertrdgen (siehe Seiten 161 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 ZweitmarktZins 14-2020 er-
worben werden (siehe Seiten 153 f. unter ,Angaben iiber das Anlage-
ziel und die Anlagepolitik der Vermdgensanlagen®), (Position 1) erge-
ben sich nach Abzug der vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht
substanzbildenden weichen Kosten (Position 2-5) von den Finanzie-
rungsmitteln des Emittenten (Emissionskapital, Agio).

Die Vergiitung fiir die Vermittlung der Anleger (Glaubiger) des
Emittenten betrdgt 8,75 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw.

6,75 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR) des No-
minalbetrages der Namensschuldverschreibun-
gen (Position 2) und wird an die asuco Vertriebs
GmbH, die fur den Vertrieb der angebotenen
Vermogensanlagen verantwortlich ist, gezahlt.
Die asuco Vertriebs GmbH schlieft formal im
Namen und auf Rechnung des Emittenten eine
Vertriebsvereinbarung mit der Stadt- und Kreis-
sparkasse Erlangen Hochstadt Herzogenaurach
als Exklusivvertrieb ab. Diese Vertriebsvereinba-
rung regelt ausschlieflich das Vertragsverhaltnis
zwischen der asuco Vertriebs GmbH und der
Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt
Herzogenaurach. Unabhingig von dieser Ver-
triebsvereinbarung bleibt die asuco Vertriebs
GmbH daher im Verhiltnis zum Emittenten fur
den Vertrieb der vorliegenden Vermogensanla-
gen verantwortlich. Da abhéngig von der Zeich-
nungshdhe ein Agio von 3 % (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 1 % (Zeichnungen ab
200.000 EUR) féllig wird, werden zwei separate
Investitions- und Finanzierungspléne fiir die je-

Investitions- und Finanzierungsplan des Emittenten fiir die Namensschuldverschreibungen

der Serie ZweitmarktZins 14-2020 (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  13.625.000 90,833

2. Vermittlungsprovision der Anleger (Glaubiger) asuco Vertriebs GmbH ~ 1.312.500 8,750
der Namensschuldverschreibungen (inkl. Agio)
3. Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte asuco Komplementar GmbH 408.750 2,725
4. Konzeptionsgebiihr asuco Geschéftsbesorgungs GmbH 45.000 0,300
5. Diverse Kosten diverse 58.750 0,392
(Prospektpriifung, Druckkosten, nicht abzugsfahige Umsatzsteuer, diverses)
Gesamtaufwand 15.450.000 103,00
Mittelherkunft
6. Fremdkapital (Emissionskapital der Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020) 15.000.000
7. Agio (3 %) 450.000

Finanzierungsmittel (Gesamtkapital)

15.450.000

1 EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

Investitions- und Finanzierungsplan (Prognose)
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weiligen Zeichnungshéhe dargestellt. Dabei
wird jeweils unterstellt, dass das Emissionskapi-
tal in Hohe von 15 Mio. EUR vollstiandig tber
Zeichnungen mit einem identischen Agio, das
heillt entweder 3 % oder 1 %, eingeworben
wird. Der tatsachliche Platzierungsverlauf wird
sich voraussichtlich hiervon unterscheiden, so-
dass eine Mischung aus Zeichnungen mit einem
Agio in Hohe von 3 % und Zeichnungen mit
einem Agio in Hohe von 1 % auftreten wird.

Die Vergiitung fiir die Ankaufsabwicklung der
Anlageobjekte betragt jeweils 3 % der Anschaf-
fungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) bzw.
2,725 % 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 Pros-
pektprifung, Druckkosten der Verkaufsunterla-
gen sowie die nicht abzugsfahige Umsatzsteuer
in Hohe von jeweils ca. 0,392 % des Nominal-
betrages an (Position 5).

Das durch die Emission von Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 14-2020 geplante Fremdkapital betrdgt 15
Mio. EUR (Position 6).

Der Anleger (Glaubiger) hat hierauf ein Agio in Hohe von 3 %
(Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % (Zeichnungen ab 200.000
EUR) zu zahlen (Position 7), das ertragswirksam vereinnahmt wird
und damit das Eigenkapital des Emittenten erhoht.

Die Konditionen der Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 sind ausfiihrlich auf den Seiten 13 f. unter
»Zinsen und Zusatzzinsen” sowie ,Rickzahlung” und die Falligkei-
ten ausflhrlich auf den Seiten 15 f. unter ,Laufzeit und Kiindigungs-
frist der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic” bzw. ,Laufzeit
und Kiindigungsfrist der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan” dargestellt. Die Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 sind mit variablen Zinsen (bis zu 4,5 %
p. a.) sowie variablen Zusatzzinsen (bis zu 5,5 % p. a.) ausgestattet.
Die Hohe der Zinsen und Zusatzzinsen ist abhdngig von den laufen-
den Liquiditdtsiiberschiissen des Emittenten. Im Jahr der Falligkeit
werden zudem Wertsteigerungen/-reduzierungen der Anlageobjekte
bei der Héhe der Zinsen und Zusatzzinsen beriicksichtigt. Die Riick-
zahlung der Namensschuldverschreibungen erfolgt zum Nominal-
betrag. Sowohl der Verzinsungsanspruch als auch der Riickzah-
lungsanspruch werden jedoch nur soweit fdllig, wie die Liquiditat
des Emittenten zur vollstandigen Erflillung aller Anspriiche ausreicht.
Die Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins

Investitions- und Finanzierungsplan des Emittenten fiir die Namensschuldverschreibungen

der Serie ZweitmarktZins 14-2020 (Zeichnungen ab 200.000 EUR)

Investitionszeitraum bis 30.09.2020 (Prognose)

Mittelverwendung

in % des
Nominalbetrages
der Namensschuld-
verschreibungen

Zahlungs- Betrag
empfanger in EUR

1. Anschaffungskosten Anlageobjekte des Emittenten (inkl. diverse  13.625.000 90,833
fremder Erwerbsnebenkosten)

2. Vermittlungsprovision der Anleger (Glaubiger) asuco Vertriebs GmbH  1.012.500 6,750
der Namensschuldverschreibungen (inkl. Agio)

3. Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte asuco Komplementar GmbH 408.750 2,725

4. Konzeptionsgebiihr asuco Geschaftsbesorgungs GmbH 45.000 0,300

5. Diverse Kosten diverse 58.750 0,392
(Prospektpriifung, Druckkosten, nicht abzugsfihige Umsatzsteuer, diverses)

Gesamtaufwand 15.150.000 101,00

Mittelherkunft

6. Fremdkapital (Emissionskapital der Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020)

15.000.000

7. Agio (1 %)

150.000

Finanzierungsmittel (Gesamtkapital)

15.150.000

1 EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.




14-2020-Classic haben vorbehaltlich einer vorzeitigen Kindigung
durch den Emittenten und vorbehaltlich einer Verldngerung der
Laufzeit durch den Emittenten eine Laufzeit bis zum 30.09.2027.
Die Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan haben vorbehaltlich einer vorzeitigen Kiindi-
gung durch den Emittenten eine Laufzeit bis zum 30.09.2035. Der
Emittent ist berechtigt, beginnend zum 30.09.2026 jahrlich jeweils
10 % des Nominalkapitals der von einem Anleger (Glaubiger) insge-
samt erworbenen Namensschuldverschreibungen vorzeitig zu kin-
digen. Dieses Kiindigungsrecht hat der Emittent im Zeitpunkt der
Zeichnung durch den Anleger (Glaubiger) bereits wahrgenommen.
Damit verkiirzt sich die Laufzeit beginnend zum 30.09.2026 fir
jahrlich jeweils 10 % der insgesamt von einem Anleger (Glaubiger)
erworbenen Namensschuldverschreibungen.

Fremdmittel sind weder in Form von Endfinanzierungs- noch als Zwi-
schenfinanzierungsmittel verbindlich zugesagt oder vereinbart worden.
Die Aufnahme von vorrangigem Fremdkapital zur Endfinanzierung ist
nicht notwendig und nicht geplant. Lediglich eine kurzfristige Zwi-
schenfinanzierung des Erwerbs von Anlageobjekten ist moglich. Die
Aufnahme von langfristigem Fremdkapital, das im Rang den Ansprii-
chen aus den Namensschuldverschreibungen vorgeht, ist unzulassig.

Bei den vorliegenden Vermogensanlagen werden fiir den Erwerb der
Anlageobjekte keine Eigenmittel eingesetzt. Das Eigenkapital des
Emittenten in Hohe von 25.000 EUR wurde bereits investiert.

Die angestrebte Fremdkapitalquote betragt ca. 100 % (Fremdkapital
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 sowie der
asuco Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und
der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)

Da die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emission der einzel-
nen Serien nicht getrennt verwaltet werden, kénnen den einzelnen
Serien der Namensschuldverschreibungen keine konkreten Anlage-
objekte, sondern nur betragsmalige, quotale Anteile an den vom
Emittenten bereits erworbenen bzw. zu erwerbenden Anlageobjekten
(siehe Seiten 153 f. unter ,Angaben (iber das Anlageziel und die An-
lagepolitik der Vermogensanlagen”) zugeordnet werden. Zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung betrdgt der quotale Anteil der Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 (vorliegen-
de Vermogensanlage) 0 %, da noch keine Emission dieser Namens-
schuldverschreibungen stattgefunden hat. Darliber hinaus lasst sich
auch nicht vorhersehen, ob, und wenn ja, welcher Anteil der Netto-
Einnahmen des Emittenten aus der Emission von Namensschuldver-

schreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
zur Erhéhung der Gesellschafterdarlehen des
Emittenten an die 100%igen Tochtergesellschaften
sowie die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und
die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) ver-
wendet wird. Die nachfolgenden Ausfiihrungen
beziehen sich daher auf den Stand der Gesell-
schafterdarlehen zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung.

Der Gesamtaufwand der 100%igen Tochterge-
sellschaften sowie der asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und der asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und seine Zusammensetzung ergibt sich
aus den abgeschlossenen Vertragen zum Erwerb
der Anlageobjekte sowie den Gesellschafterdar-
lehen des Emittenten.

Das Gesellschafterdarlehen (Position 3) des Emit-
tenten an die 100%igen Tochtergesellschaften
bzw. an die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und an
die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten), nach-
folgend auch Gesellschaften genannt, wurde fiir
die Anschaffungskosten (inkl. fremder Erwerbsne-
benkosten) der auf den Seiten 112 f. dargestellten
von den Gesellschaften erworbenen Anlageobjek-
te (Position 1) verwendet und ist um Kapitalriick-
flisse aus Teilliquidationen sowie iibergangsweise
vorhandene Liquiditdtsiiberschiisse reduziert. Die
Gesellschaften setzen die ihnen zuflieBenden Ka-
pitalriickflisse aus Teilliquidationen sowie die
Ubergangsweise vorhandenen  Liquiditatstiber-
schiisse zur Reduzierung der Gesellschafterdarle-
hen ein, um weniger Zinsen an den Emittenten
zahlen zu missen. Dadurch sind die Gesellschaf-
terdarlehen betragsmaBig niedriger als die An-
schaffungskosten (inkl. fremder Erwerbsnebenkos-
ten) der jeweiligen Gesellschaft. Ab dem Zeitpunkt
der erstmaligen Ausgabe von Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
kann den vorliegenden Vermogensanlagen ein
quotal auf sie entfallender Anteil an diesen Positi-
onen zugeordnet werden.

Das Eigenkapital (Position 4) wird als Liquidi-
tatsreserve (Position 2) vorgehalten. Zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung ist das Eigenkapi-
tal voll eingezahlt.

Investitions- und Finanzierungsplan (Prognose)
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Bei den an die Gesellschaften gewdhrten Gesell-
schafterdarlehen sind jahrlich fallig werdende Zin-
sen in Hohe von 7 % und eine Laufzeit auf unbe-
stimmte Zeit vereinbart. Der Zinssatz kann zukiinf-
tig an die Entwicklung des Kapitalmarktes ange-
passt werden. Die Darlehen sind auf erste Anforde-
rung zur Rickzahlung féllig. Die Art der Riickzah-
lung steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
noch nicht fest und wird unter Berlicksichtigung
der jeweiligen Liquiditdtssituation der Gesellschaf-
ten festgelegt. Die Gesellschaften sind jederzeit zur
Rickfiihrung der Darlehen ermdchtigt.

Da der Emittent 100%iger Gesellschafter der asu-
co pro GmbH sowie der asuco Zweite pro GmbH
ist, entscheidet er in der Gesellschafterversamm-
lung tber die Verwendung des Bilanzgewinns
oder die Deckung von Verlusten. Das Stammbka-
pital der 100%igen Tochtergesellschaften in
Hohe von 25.000 EUR ist voll eingezahlt und
steht als Eigenmittel der jeweiligen Gesellschaft
unbegrenzt zur Verfiigung. Dartiber hinaus rich-
tet sich laut Gesellschaftsvertrag der 100%igen
Tochtergesellschaften die Gewinnverwendung
nach den gesetzlichen Vorschriften. Vorabaus-
schiittungen auf den zu erwartenden Gewinn des
laufenden Geschéftsjahres konnen erst nach des-
sen 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 Verfiigung. Im Gesellschaftsvertrag der
asuco Beteiligungs GmbH ist vereinbart, dass das gesamte Ge-
winnbezugsrecht mit dem vom Emittenten gehaltenen Kapitalan-
teil verbunden ist. Vorabausschittungen auf den zu erwartenden
Gewinn des laufenden Geschéftsjahres kdnnen erst nach dessen
Ablauf beschlossen werden.

Das Stammkapital der asuco Zweite Beteiligungs GmbH in Hohe
von 25.000 EUR ist ebenfalls voll eingezahlt und steht als Eigen-
mittel der Gesellschaft unbegrenzt zur Verfligung. Im Gesell-
schaftsvertrag der asuco Zweite Beteiligungs GmbH ist vereinbart,
dass das gesamte Gewinnbezugsrecht mit dem vom Emittenten
gehaltenen Kapitalanteil verbunden ist. Vorabausschittungen auf
den zu erwartenden Gewinn des laufenden Geschiftsjahres kon-
nen erst nach dessen Ablauf beschlossen werden.

Neben dem als Endfinanzierungsmittel vereinbarten Gesellschaf-
terdarlehen des Emittenten ist die Aufnahme von vorrangigem
Fremdkapital zur Finanzierung bei den Gesellschaften nicht not-
wendig und nicht geplant.

Zusétzliche Investitionen der Gesellschaften in Anlageobjekte sind
nicht geplant. Weitere Eigen- und Fremdmittel sind zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung weder in Form von Endfinanzierungs- noch
als Zwischenfinanzierungsmittel verbindlich zugesagt oder verein-
bart worden. Insofern wird auf den Seiten 118 ff. der Investitions-
und Finanzierungsplan der Gesellschaften zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (02.09.2020) dargestellt. Sollten zusitzliche Investi-
tionen durch eine der Gesellschaften getatigt und das Gesellschaf-
terdarlehen des Emittenten erhoht werden, wiirde sich der jeweilige
Investitions- und Finanzierungsplan entsprechend dndern.

Investitions- und Finanzierungsplan der asuco pro GmbH

(100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten)’

Investitionszeitraum bis zum 02.09.2020

Mittelverwendung Zahlungsempfinger Betrag Betrag
in EUR in EUR
1. Anschaffungskosten der auf Seite 112 beschriebenen diverse 33.015.900

Anlageobjekte (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten), ca. 40.695.796 EUR;
reduziert um Kapitalriickflisse aus Teilliquidationen sowie tiber-
gangsweise vorhandene Liquiditatsiiberschiisse, ca. 7.679.896 EUR

2. Liquiditatsreserve 25.000
Gesamtaufwand 33.040.900
Mittelherkunft

3. Gesellschafterdarlehen des Emittenten (Fremdmittel) 33.015.900
4. Eigenkapital der asuco pro GmbH (Eigenmittel) 25.000

Finanzierungsmittel (Gesamtkapital)

33.040.900

1 EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.
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Die angestrebte Fremdkapitalquote der asuco pro GmbH betragt ca.
99,9 % (quotal anteiliges Fremdkapital in Hohe von ca. 33.015.900
EUR bezogen auf das Gesamtkapital in Hohe von ca. 33.040.900 EUR).

Die angestrebte Fremdkapitalquote der asuco Zweite pro GmbH be-
tragt ca. 99,9 % (quotal anteiliges Fremdkapital in Hohe von ca.
21.615.000 EUR bezogen auf das Gesamtkapital in Hohe von ca.
21.640.000 EUR).

Die angestrebte Fremdkapitalquote der asuco Beteiligungs GmbH be-
tragtca. 99,9 % (quotal anteiliges Fremdkapital in Hohe von 27.961.800
EUR bezogen auf das Gesamtkapital in Hohe von 27.986.800 EUR).

Die angestrebte Fremdkapitalquote der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH betragt ca. 99,1 % (quotal anteiliges Fremdkapital in Hohe
von ca. 2.860.000 EUR bezogen auf das Gesamtkapital in Hohe von
ca. 2.885.000 EUR).

Durch die Aufnahme von Fremdkapital zur Realisierung einer Investi-
tion kann ein sog. positiver Hebeleffekt entstehen. Dieser tritt ein,
wenn die auf das Fremdkapital zu zahlenden Zinsen geringer ausfal-
len als die aus der Investition erwarteten Riickflisse. Ein positiver He-
beleffekt bewirkt héhere Riickfliisse in Prozent bezogen auf das Eigen-
kapital, als diese ohne den Einsatz von Fremdkapital zu erzielen wa-
ren. Hohere Riickfliisse kénnen zu héheren Ausschiittungen an den
Emittenten fiihren.

Ein negativer Hebeleffekt tritt dann ein, wenn die auf das Fremdka-
pital zu zahlenden Zinsen hoher ausfallen, als die aus der Investition
erwarteten Rickflusse. Dies kann zu einer Minderung der Ausschiit-
tungen an den Emittenten fiihren.

Investitions- und Finanzierungsplan der asuco Zweite pro
GmbH (100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten)’

Weitere Investitions- und
Finanzierungspliane

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 betragsmafi-
ge, quotale Anteile an den vom Emittenten be-
reits erworbenen bzw. zu erwerbenden Anlage-
objekten (siehe Seiten 153 f. unter ,Angaben
Uber das Anlageziel und die Anlagepolitik der
Vermogensanlagen”) 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. Schliellich kénnen

Investitionszeitraum bis zum 02.09.2020

reduziert um Kapitalriickflisse aus Teilliquidationen sowie tiber-
gangsweise vorhandene Liquiditatsiiberschiisse, ca. 22.823 EUR

Mittelverwendung Zahlungsempfinger Betrag Betrag
in EUR in EUR
1. Anschaffungskosten der auf Seite 112 beschriebenen diverse 21.615.000

Anlageobjekte (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten),ca. 21.637.823 EUR;

2. Liquiditatsreserve 25.000
Gesamtaufwand 21.640.000
Mittelherkunft

3. Gesellschafterdarlehen des Emittenten (Fremdmittel) 21.615.000
4. Eigenkapital der asuco Zweite pro GmbH (Eigenmittel) 25.000

Finanzierungsmittel (Gesamtkapital)

21.640.000

1 EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.

A4

Investitions- und Finanzierungsplan (Prognose)
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die angestrebte Fremdkapitalquote dieser un-
mittelbaren und mittelbaren Anlageobjekte so-
wie die Auswirkungen der Hebeleffekte nicht
angegeben werden. Dies gilt insbhesondere auch
fur die an die Zielfonds 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 Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der
Spree” KG, AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, Immobili-
enfonds Objekt Wiesensee GmbH & Co. KG, Pegasus 2 Beteili-
gungs GmbH & Co. Cityfonds KG sowie Immobilienfonds Greiz
GmbH & Co. KG gewdhrten Gesellschafterdarlehen des Emitten-
ten sowie das von der asuco Beteiligungs GmbH gewdhrte Gesell-
schafterdarlehen an den Zielfonds GeWeGe Gesellschaft fiir Wohn-
und Geschéftsbauten mbH & Co. Verwaltung KG .

Investitions- und Finanzierungsplan der asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)’

Investitionszeitraum bis zum 02.09.2020
Mittelverwendung Zahlungsempfanger Betrag Betrag
in EUR in EUR
1. Anschaffungskosten der auf Seite 113 beschriebenen diverse 27.961.800
Anlageobjekte (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten), ca. 30.040.135 EUR;
reduziert um Kapitalriickflisse aus Teilliquidationen sowie iber-
gangsweise vorhandene Liquiditatsiiberschiisse, ca. 2.078.335 EUR
2. Liquiditatsreserve 25.000
Gesamtaufwand 27.986.800
Mittelherkunft
3. Gesellschafterdarlehen des Emittenten (Fremdmittel) 27.961.800
4. Eigenkapital der asuco Beteiligungs GmbH (Eigenmittel) 25.000
Finanzierungsmittel (Gesamtkapital) 27.986.800
1 EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.
4

Investitions- und Finanzierungsplan der asuco Zweite Beteiligungs GmbH

(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)’

Investitionszeitraum bis zum 02.09.2020

Mittelverwendung Zahlungsempfanger Betrag Betrag
in EUR in EUR
1. Anschaffungskosten der auf Seite 113 beschriebenen diverse 2.860.000
Anlageobjekte (inkl. fremder Erwerbsnebenkosten), ca. 2.879.544 EUR;
reduziert um Kapitalriickflisse aus Teilliquidationen sowie tiber-
gangsweise vorhandene Liquiditétsiiberschiisse, ca. 19.544 EUR
2. Liquiditatsreserve 25.000

Gesamtaufwand

2.885.000

Mittelherkunft

3. Gesellschafterdarlehen des Emittenten (Fremdmittel)

2.860.000

4. Eigenkapital der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (Eigenmittel)

25.000

Finanzierungsmittel (Gesamtkapital)

2.885.000

1 EDV-bedingt sind Rundungsdifferenzen moglich.
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Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen

Die Prognose stellt die voraussichtliche Entwicklung der Zinsen
und Zusatzzinsen sowie der Rickzahlung bis zum voraussichtli-
chen Laufzeitende der Namensschuldverschreibungen der (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic sowie 14-2020-Auszahl-
plan 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 54 ff. unter ,Wesentliche Risiken
der Vermdgensanlagen®). 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 ZweitmarktZins 14-2020 in
Hohe von 15.000.000 EUR zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) ist
bis zum 30.09.2020 voll platziert und von den Anlegern (Glau-
bigern) eingezahlt.

# Der substanzbildende Betrag in Hohe von 13.625.000 EUR
kann bis zum 30.09.2020 in Anlageobjekte investiert werden.

# Der Emittent nimmt kein Fremdkapital (Ausnahme nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins) auf.

# Der Emittent erwirtschaftet mit simtlichen aktuellen und zu-
kiinftigen vom Emittenten erworbenen Anlageobjekte die in
den Erlduterungen der Abbildung auf Seite 122 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 Tochter-
gesellschaften zzgl. Umsatzsteuer sowie

- 3 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbs-
nebenkosten) fiir Reinvestitionen des Emit-
tenten.

asuco Geschéftsbesorgungs GmbH (ge-
schaftsfiihrender Kommanditist des Emitten-
ten):

-0,5 % p. a. der laufenden Einnahmen des
Emittenten und seiner 100%igen Tochter-
gesellschaften zzgl. Umsatzsteuer,

- 1,75 % p. a. des Zinstopfes der Namens-
schuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 zzgl. Umsatzsteuer so-
wie

- erfolgsabhéngige Vergiitung bei Falligkeit
der Namensschuldverschreibungen der Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020 in Héhe von
15 % der durchschnittlich 6,5 % p. a. ber-
steigenden Zins- und Zusatzzinszahlungen
wahrend der Laufzeit zzgl. Umsatzsteuer.

asuco Treuhand GmbH (Fihrung des Na-
mensschuldverschreibungsregisters):

- 0,25 % p. a der Summe der Nominalbetra-
ge der ausgegebenen Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins
14-2020 zzgl. Umsatzsteuer.

Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt
Herzogenaurach:

- in Jahren, fir die der Emittent die Laufzeit
der Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic verlangert hat, Bestandsprovision in
Hohe von 0,2 % p. a. der Summe der No-
minalbetrage der ausgegebenen Namens-
schuldverschreibungen der  (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic inkl. et-
waig anfallender Umsatzsteuer,

Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen
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- in Jahren, fir die der Emittent die Laufzeit
der Namensschuldverschreibungen  der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic verldngert hat, Erfolgsbeteiligung in
Hohe von 20 % des 4,5 % p. a. liberschrei-
tenden Zinssatzes des Zinstopfes der Na-
mensschuldverschreibungen vor Abzug der
erfolgsabhdngigen Verglitung fiir die Stadt-
und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt
Herzogenaurach sowie

- erfolgsabhdngige Vergiitung bei Falligkeit
der Namensschuldverschreibungen der Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020 in Hohe von
15 % der durchschnittlich 6,5 % p. a. Gber-
steigenden Zins- und Zusatzzinszahlungen
wiéhrend der Laufzeit zzgl. Umsatzsteuer.

Fir die Jahresabschlussprifung fallen
750 EUR p. a., fir die Informationsveranstal-
tung 500 EUR p. a. sowie fiir sonstige Kosten
750 EUR p. a. an, jeweils zzgl. Umsatzsteu-
er.

/4 Die Zinsen und Zusatzzinsen werden auf
zwei Stellen nach dem Komma abgerundet.

# 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” kdnnen
der nebenstehenden Abbildung entnommen
werden.

Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic (Abweichungen von der Prognose)’

o=

w

IS

Zins zzgl. Zusatzzins in %

134,9 %
121,9 %
114,7 %
4,5 %
3,2%
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
—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 121 f. unter ,Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen®):

Szenario pessimistisch 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 jéhrliche Ausschiittung
der Zielfonds inkl. der prognostizierten Liquidationsgewinne der Zielfonds in Prozent
bezogen auf die Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten). Die in Liquidation
befindlichen Zielfonds werden nicht berticksichtigt. 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 beriicksichtigt. Der Tilgungsgewinn
einzelner Zielfonds wird bereinigt um Sondereffekte bei den Einnahmen (z.B. einmalige
Abfindungszahlungen, Entschadigungen von Versicherungen) und bei den Ausgaben (z. B.
NeubaumaBnahmen, 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
beriicksichtigt. Der Liquidationsgewinn/-verlust ergibt sich aus der Differenz zwischen den
Anschaffungskosten  (inkl. ~ Erwerbsnebenkosten) und dem i.d.R. feststehenden
Liquidationserlés.  Bei  Zielfonds in Teilliquidation werden die urspriinglichen
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) um Sonderausschiittungen aus dem

Objektverkauf reduziert. /
7




Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins

14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der Prognose) '—

Zins zzgl. Zusatzzins in %

18,4 %
18,2 %
% 179%
1739% > % 18,0 %
16,9 %
17,0 %
159% 15,7 %
7% 15,6 % 15,6 %
158% > 155% °
14,4 %
45% 14,0 % 14,1 % 1429  143%TAT

32%

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

—pessimistisches Szenario> —mittleres Szenario® optimistisches Szenario®

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

2 Den einzelnen Prognosen liegen im Wesentlichen folgende Annahmen zugrunde (detaillierte
Ausfiihrungen vgl. Seiten 121 f. unter ,Prognose der Zinsen und Zusatzzinsen”):
Szenario pessimistisch 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)

w

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

Der Tilgungsgewinn ist die geplante Reduzierung der Nettoverschuldung (Fremdkapital,
Liquiditatsreserve) nach Ausschittungen 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.
NeubaumaBnahmen,  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
beriicksichtigt. Der Liquidationsgewinn/-verlust ergibt sich aus der Differenz zwischen den
Anschaffungskosten  (inkl.  Erwerbsnebenkosten) und dem i.d.R. feststehenden
Liquidationserlés. Bei  Zielfonds in Teilliquidation ~werden die urspriinglichen
Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) um Sonderausschiittungen aus dem

Objektverkauf reduziert. /
Z
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Steuerliche Grundlagen

Vorbemerkungen

Im Folgenden werden die wesentlichen Grundla-
gen der steuerlichen Konzeption der Vermogens-
anlagen angegeben.

Die Ausfiihrungen beruhen auf den zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung geltenden gesetz-
lichen Regelungen, insbesondere den Steuerge-
setzen, den einschldgigen Erlassen und den Stel-
lungnahmen der Finanzverwaltung sowie der
aktuellen Rechtsprechung der Finanzgerichte
der Bundesrepublik Deutschland. Dem Anbieter
und Prospektverantwortlichen sind, mit Ausnah-
me der von der Bundesregierung geplanten Ab-
schaffung der Abgeltungssteuer und/oder des
Solidaritatszuschlages, keine weiteren wichti-
gen Gesetzgebungsvorhaben bekannt, die zu
einer wesentlichen Anderung der steuerlichen
Grundlagen in absehbarer Zeit fithren konnten.
Anderungen der steuerlichen Rahmenbedin-
gungen (kiinftige Gesetzesdnderungen, gedn-
derte Rechtsprechung oder gednderte Anwen-
dungen bestehender Vorschriften oder Regelun-
gen) sind moglich und konnen die Rentabilitat
der Namensschuldverschreibungen erheblich
beeinflussen (siehe Seite 70 unter ,Steuerliche
Risiken”).

Die dargestellten steuerlichen Folgen stehen fer-
ner unter dem Vorbehalt der Anerkennung durch
die Finanzverwaltung, so dass, soweit gesetzlich
zuldssig, keine Haftung fiir deren Eintritt Gber-
nommen werden kann. Im Einzelfall empfiehlt
sich eine fachkundige Beratung.

Zur Darstellung der steuerlichen Behandlung
der Namensschuldverschreibungen werden
steuerliche Fachausdriicke verwendet, die nicht
mit dem allgemeinen Sprachgebrauch iberein-
stimmen missen. Sollte der Anleger (Glaubiger)
nicht mit der Verwendung dieser Fachausdriicke
vertraut sein, sollten zum Verstandnis des Textes
qualifizierte Berater (z. B. Steuerberater) in An-
spruch genommen werden.

Es wird davon ausgegangen, dass der Anleger
(Glaubiger) eine natiirliche Person ist, die im In-
land unbeschrankt steuerpflichtig ist, die Na-

mensschuldverschreibungen im Privatvermégen halt und diese in
vollem Umfang mit Eigenkapital finanziert. Soweit dies auf den
Anleger (Glaubiger) nicht zutrifft, ist die Darstellung der steuerli-
chen Grundlagen nicht oder nur eingeschrénkt tibertragbar.

Die wesentlichen steuerlichen Konsequenzen des Erwerbs, des
Haltens und einer Verfiigung tiber die Namensschuldverschreibun-
gen sind abhdngig von den individuellen Verhiltnissen 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 Prospektverantwortlichen nicht be-
kannt ist. Die nachfolgenden Ausfiihrungen beruhen somit auf An-
nahmen und kénnen eine individuelle steuerliche Beratung des
Anlegers (Glaubigers) durch einen Steuerberater/Rechtsanwalt
nicht ersetzen.

Der Anbieter und Prospektverantwortliche empfiehlt deshalb je-
dem interessierten Anleger, vor Erwerb der Namensschuldver-
schreibungen Riicksprache mit seinem personlichen steuerlichen
Berater zu halten.

Weder der Emittent noch eine andere Person tibernehmen die Zah-
lung von Steuern fiir den Anleger (Glaubiger).

Besteuerung des Anlegers (Glaubigers)

Einkommensteuer

Einkunftsart

Der Anleger (Glaubiger) erhlt mit dem Erwerb der Namensschuld-
verschreibungen Anspriiche auf variable Zinsen und Zusatzzinsen
sowie die Rickzahlung félliger Namensschuldverschreibungen
zum Nominalbetrag. Zinszahlungen stellen Einkiinfte aus Kapital-
vermégen gemdll § 20 (1) Nr. 7 EStG und eventuelle
VerduBerungsgewinne/-verluste Einkiinfte aus Kapitalvermogen
gemdl § 20 (2) Nr. 7 EStG dar. Die Riickzahlung des Nominalbe-
trages falliger Namensschuldverschreibungen sowie Teilrlickzah-
lungen auf den Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
unterliegen nicht der Einkommensteuer.

Einkunftsermittlung

Einkiinfte aus Kapitalvermogen gemal’ § 20 (1) Nr. 7 EStG gehdren
zu den Uberschusseinkiinften, bei denen die Hohe der Einkiinfte
durch den Uberschuss der Einnahmen in Hohe der Zins- und Zu-
satzzinszahlungen tber die Werbungskosten nach dem Zu- und
Abflussprinzip ermittelt wird.



Ein VerduBerungsgewinn/-verlust gemdf § 20 (2) Nr. 7 EStG ermit-
telt sich als Differenz zwischen den Einnahmen aus der VerduRe-
rung bzw. Rickzahlung félliger Namensschuldverschreibungen
nach Abzug der Aufwendungen, die im unmittelbaren Zusammen-
hang mit der VerduRerung stehen, und den Anschaffungskosten (Er-
werbspreis zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 %
Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR)). Fiir den Ersterwerber wird
sich daher bei Filligkeit 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
Veraulerungsgewinns/-verlustes zu erstellen.

Bei der Ermittlung der Einkiinfte aus Kapitalvermdgen sind als Wer-
bungskosten gemall § 20 (9) EStG pauschal 801 EUR (Sparer-
Pauschbetrag) bei Einzelveranlagung bzw. 1.602 EUR bei Zusam-
menveranlagung von Ehegatten abzuziehen. Die Geltendmachung
von Werbungskosten in Hohe des tatsdchlichen Anfalls ist bei den
Einkiinften aus Kapitalvermégen dagegen nicht zuldssig (Bruttobe-
steuerung). AulRerdem darf der geltend gemachte Sparer-Pauschbe-
trag die Einkiinfte aus Kapitalvermdgen nicht Gbersteigen. Inwie-
weit der Anleger (Glaubiger) auf die Einkiinfte aus Kapitalvermo-
gen aus den Namensschuldverschreibungen den Sparer-Pauschbe-
trag anwenden kann, hédngt von seiner personlichen steuerlichen
Situation ab.

Ein VerduBerungsverlust unterliegt beim Anleger (Glaubiger) den
Ausgleichs- und Abzugsbeschrankungen des § 20 (6) EStG. Er darf
nur mit anderen (positiven) Einklinften des Anlegers (Glaubigers)
aus Kapitalvermogen im Verlustjahr oder ggf. in den Folgejahren
verrechnet werden. Eine Verrechnung eines VeraulRerungsverlustes
mit Einklinften aus anderen Einkunftsarten ist ausgeschlossen.

Abgeltungssteuer/Solidaritidtszuschlag/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 erméligt 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. Giinstigerprifung). Auch in diesem Fall sind die tat-
sachlich anfallenden Werbungskosten nicht zu beriicksichtigen.

Kapitalertragsteuer

Gemal § 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 ausge-
geben sind. Teilschuldverschreibungen liegen
bei den Namensschuldverschreibungen der Se-
rie ZweitmarktZins nicht vor, da sie nicht in ei-
nem einheitlichen Akt begeben werden und
nicht Teil einer Gesamtemission sind (BMF-Sch-
reiben vom 09.10.2012, BStBI. 1 2012, 953, Az
IV C1 - S 2252/10/10013). Nachdem der Emit-
tent (Schuldner der Zinsen und Zusatzzinsen)
kein Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut
ist, ist der Tatbestand des § 43 (1) Nr. 7 Buchst. b
EStG ebenfalls nicht erfillt.

Die Zins- und Zusatzzinszahlungen unterliegen
daher nicht dem Abzug der Kapitalertragsteuer
durch den Emittenten. Der Anleger (Glaubiger)
hat gemalk § 32d (3) EStG die Kapitalertrage in
seiner Einkommensteuererkldrung anzugeben.
Die asuco wird dem Anleger (Glaubiger) hierzu
die Hohe der jeweiligen Einkiinfte aus Kapital-
vermogen (Hohe der Zins- und Zusatzzinszah-
lungen) unverbindlich mitteilen.

Ein Gewinn aus der Verdullerung von Namens-
schuldverschreibungen unterliegt gemall § 43
(1) Nr. 10 EStG in Verbindung mit § 20 (2) Nr. 7
EStG der Kapitalertragsteuer, die vom VerdufRRe-
rer der Namensschuldverschreibungen als
Glaubiger des Kapitalertrags geschuldet wird
(§ 44 (1) Satz 1 EStG), da eine auszahlende Stel-
le oder ein Finanzdienstleistungsinstitut, wel-
ches im Regelfall den Abzug der Kapitalertrag-
steuer vornimmt, nicht vorhanden ist. Die Kapi-
talertragsteuer in Hohe von 25 % des VerdufRe-
rungsgewinns ist vom VerdufSerer der Namens-
schuldverschreibungen bis zum 10. des Folge-
monats an dessen Finanzamt abzufiihren (§ 44
(1) Satz 5 EStG).

Erzielt der Anleger (Gldubiger) einen Verdulle-
rungsgewinn, sollte er in jedem Fall hinsichtlich
des Einbehalts und der Abfiihrung der Abgel-
tungssteuer fachkundigen Rat einholen.

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Gemal § 1 (1) ErbStG unterliegen u. a. der Er-
werb von Todes wegen, die Schenkung unter
Lebenden sowie Zweckzuwendungen der Erb-
schaftsteuer.

Die Steuerpflicht des Ubertragungsvorgangs ist
insbesondere dann gegeben, wenn der Erblas-
ser, der Schenker oder der Erwerber zum Zeit-
punkt des Todes oder der Ausfiihrung der Schen-
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kung seinen Wohnsitz oder gewohnlichen Auf-
enthalt in der Bundesrepublik Deutschland hat
oder deutscher Staatsangehoriger ist, der sich
nicht ldnger als 5 Jahre andauernd im Ausland
aufgehalten hat, ohne in Deutschland einen fes-
ten Wohnsitz zu unterhalten.

Als steuerpflichtiger Erwerb i. S. d. Erbschaft-
und Schenkungsteuergesetzes gilt die Bereiche-
rung des Erwerbers, soweit sie nicht steuerfrei
ist. Die Bewertung des steuerpflichtigen Erwerbs
bestimmt sich nach den allgemeinen Vorschrif-
ten des Bewertungsgesetzes. Bemessungsgrund-
lage fur die Erbschaft- und Schenkungsteuer ist
das dem Erben bzw. Beschenkten zugeflossene
Vermogen im Zeitpunkt des Erb- bzw. Schen-
kungsfalles. Zum Vermdégen gehdren nicht nur
der Nominalbetrag der Namensschuldverschrei-
bungen, sondern auch die anteiligen aufgelau-
fenen, jedoch noch nicht ausbezahlten Ansprii-
che auf Zinsen und Zusatzzinsen.

Die Hohe der Erbschaft- und Schenkungsteuer
ist abhdngig vom Verwandtschaftsgrad zum Erb-
lasser bzw. zum Schenker, der Hohe des vererb-
ten Vermogens und von der Ausnutzung beste-
hender Freibetrdge.

Steuerschuldner ist bei Erwerb von Todes wegen
der Erwerber (Erbe). Bei einer Schenkung sind
Schenkender und Beschenkter Gesamtschuld-
ner der Steuer gemaf § 20 (1) ErbStG sowie § 44
AO. Wird die Steuerschuld vom Schenkenden

tbernommen, so erhdht sich durch diese Zusatzleistung, die eben-
falls dem Beschenkten zugutekommt, die Gesamtsteuerschuld.

Bei einem Erbfall wird eine Doppelbelastung mit Erbschaft- und
Einkommensteuer innerhalb von 5 Jahren gemal8 § 35b EStG abge-
mildert. Danach wird die Einkommensteuer auf Einklinfte, die im
Veranlagungszeitraum oder in den vorangegangenen vier Veranla-
gungszeitraumen als Erwerb von Todes wegen der Erbschaftsteuer
unterlegen haben, auf Antrag um einen bestimmten Prozentsatz
gemindert. Diese Minderung ist nur auf den Erwerb von Todes we-
gen und nicht auf Schenkungen unter Lebenden anzuwenden. Sie
findet keine Anwendung auf Einnahmen aus Kapitalvermogen, die
der Abgeltungssteuer unterliegen. Optiert der Anleger (Glaubiger)
zur Veranlagung mit seinem personlichen Einkommensteuersatz,
sollte die SteuerermaRigung des § 35b EStG Anwendung finden.

Die Entscheidung des Bundesverfassungsgerichts vom 17.12.2014
zur Verfassungswidrigkeit von Teilen des Erbschaftsteuergesetzes
und die derzeit in Arbeit befindliche Neu-Regelung des Erbschaft-
und Schenkungsteuerrechts sollte keine Auswirkungen auf die erb-
schaft- und schenkungsteuerliche Behandlung der Namensschuld-
verschreibungen haben, nachdem diese Privatvermégen und nicht
Betriebsvermdgen sind.

Zu den Einzelheiten der Ubertragung der Namensschuldverschrei-
bungen im Wege der Schenkung (auch sog. vorweggenommene
Erbfolge) und im Erbfall sowie zu den konkreten erbschaft- und
schenkungssteuerlichen Auswirkungen sollte stets der eigene steu-
erliche Berater hinzugezogen werden.

Umsatzsteuer
Der Erwerb, die VerduBerung und die Riickzahlung filliger Na-
mensschuldverschreibungen unterliegen nicht der Umsatzsteuer.

Erbschaft- und Schenkungsteuersitze

Wert des
steuerpflichtigen

Steuerklasse |

Beschenkte /Erben (Freibetrag) Beschenkte/Erben (Freibetrag) Beschenkte/Erben (Freibetrag)
Erwerbs Ehegatten, auch gleich- Eltern, GroReltern (soweit nicht
geschlechtlich (500.000 EUR)
Kinder, Stiefkinder (400.000 EUR)
Enkelkinder (200.000 EUR)
Eltern, Grolseltern — Todeserwerb

Steuerklasse 11 Steuerklasse 111

alle anderen (20.000 EUR)
Steuerklasse 1), Geschwister,
Kinder von Geschwistern,
Stiefeltern, Schwiegereltern,
Schwiegerkinder, geschiedene

(100.000 EUR) 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 02.09.2020
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Ebenso ist der Abzug einer eventuell anfallenden Vorsteuer grund-
satzlich ausgeschlossen.

Besteuerung des Emittenten der
Namensschuldverschreibungen und seiner
Gesellschafter (natiirliche Personen)

Einkommensteuer und Gewerbesteuer

Der Emittent der Namensschuldverschreibungen ist als Personen-
gesellschaft nicht Einkommensteuersubjekt. Er unterliegt selbst
nicht der Einkommensteuer. Stattdessen werden die steuerlichen
Ergebnisse des Emittenten den Gesellschaftern zugewiesen und
von den Gesellschaftern (natiirliche Personen) als Einkinfte aus
Vermietung und Verpachtung mit deren individuellen Steuersdtzen
bzw. als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen mit dem Abgeltungssteu-
ersatz versteuert.

Der Emittent der Namensschuldverschreibungen ist lediglich ver-
mogensverwaltend tatig. Er betreibt aus den folgenden Griinden
weder einen gewerblichen Grundstiickshandel noch stellt seine
Tatigkeit einen gewerblichen Beteiligungshandel dar.

Die geschéftsflihrenden Gesellschafter des Emittenten werden ein-
zelne Beteiligungen umgehend verdufern, sobald bei diesen Be-
teiligungen eine Umgqualifizierung der Einkunftsart in Einkinfte
aus Gewerbebetrieb erfolgt. Die Beteiligungen des Emittenten an
den Zielfonds erfolgen mit einer langfristigen Investitionsabsicht,
d. h. ein Handel (Ankauf/Verkauf) findet grundsatzlich nicht statt.
Schliel8lich wird der Emittent versuchen, die ihm zustehenden Ge-
sellschafterstimmen bei Gesellschafterbeschliissen bei den jeweili-
gen Zielfonds so einzusetzen, dass fiir den Emittenten nachteilige
steuerliche Beschliisse vermieden werden.

Gemal Prognoserechnung fallen voraussichtlich weder beim Emit-
tenten der Namensschuldverschreibungen noch bei dessen Gesell-
schaftern (natiirliche Personen) Einkommen- und/oder Gewerbe-
steuer 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, Sachsen) und 6,5 % (Brandenburg, Nord-
rhein-Westfalen, Saarland, Schleswig Holstein, Thiringen).

Umsatzsteuer
Soweit sich die Tatigkeit des Emittenten auf den Erwerb, das Halten
und die VerduBerung von Beteiligungen an Zielfonds sowie die

Gewdhrung von Gesellschafterdarlehen be-
schrankt, ist der Emittent als Holding-Gesell-
schaft kein Unternehmer im umsatzsteuerlichen
Sinn und hinsichtlich der ihm in Rechnung ge-
stellten Vorsteuern nicht vorsteuerabzugsbe-
rechtigt. Soweit der Emittent Immobilien mittel-
bar erwirbt, kann er fur die Vermietungstatigkeit
zur Umsatzsteuer optieren, sofern die Vorausset-
zungen des § 9 UStG erfillt sind, und eine ihm
in Rechnung gestellte Vorsteuer, die auf die Ver-
mietungstatigkeit entfdllt, als Vorsteuer geltend
machen.

Besteuerung der 100%igen
Tochtergesellschaften, der asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und der asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und der
Griindungsgesellschafter des
Emittenten

Der Emittent erwirbt Zielfonds, die u. a. eine
kurze Restlaufzeit und/oder Einkiinfte aus Ge-
werbebetrieb erzielen, mittelbar Uber eine
100%ige Tochtergesellschaft bzw. tiber die asu-
co Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) und Uber die asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaft-
liche Beteiligung des Emittenten) (Kapitalgesell-
schaft). Auf Ebene der Kapitalgesellschaft sowie
der Griindungsgesellschafter des Emittenten
sind folgende steuerliche Regelungen zu beach-
ten.

Korperschaftsteuer

Bei einer Kapitalgesellschaft ermittelt sich das
zu versteuernde Einkommen grundsatzlich als
Unterschiedsbetrag zwischen dem Betriebsver-
mogen zum Schluss des Kalenderjahres und
zum Schluss des vorangegangenen Kalenderjah-
res, d. h. auch VerduRerungsgewinne unterlie-
gen auf Ebene einer Kapitalgesellschaft der Kor-
perschaftsteuer.

Die Abziehbarkeit von Zinsaufwendungen als
Betriebsausgaben wird der Hohe nach durch die
Regelungen zur sog. Zinsschranke gemadld § 4h
EStG  eingeschrankt. Demzufolge konnen

Steuerliche Grundlagen
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Zinsaufwendungen im Inland uneingeschrankt
nur in Hohe der betrieblichen Zinsertrage als
Betriebsausgaben abgezogen werden. Die dari-
ber hinaus gehenden Zinsaufwendungen kon-
nen nach Uberschreiten einer Freigrenze von
3 Mio. EUR nur bis zur Héhe von 30 % des steu-
erlichen Ergebnisses vor Zinsen und vor Ab-
schreibungen (EBITDA) geltend gemacht wer-
den. Ein méglicher Uberschuss des Zinsaufwan-
des ist vorzutragen. Der Anbieter und Prospekt-
verantwortliche geht davon aus, dass die
Zinsaufwendungen der 100%igen Tochterge-
sellschaften, der asuco Beteiligungs GmbH so-
wie die den Grindungsgesellschaftern zuge-
rechneten Zinsaufwendungen die Freigrenze
von 3 Mio. EUR nicht tberschreiten, so dass die
Zinsschranke nicht zur Anwendung kommt.

Das zu versteuernde Einkommen unterliegt der
Korperschaftsteuer in Hohe von 15 % sowie
dem Solidarititszuschlag in Hohe von 5,5 %.

Gemdls Prognoserechnung fdllt bei den
100%igen Tochtergesellschaften, bei der asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) und bei der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaft-
liche Beteiligung des Emittenten) sowie bei den
Grindungsgesellschaftern des Emittenten keine
Korperschaftsteuer an.

Gewerbesteuer

Die 100%igen Tochtergesellschaften, die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) und die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) sowie die Griindungs-
gesellschafter des Emittenten erfiillen als Kapi-
talgesellschaften die Voraussetzungen fiir das
Vorliegen eines inldndischen Gewerbebetrie-
bes. Der Gewerbesteuer unterliegt der nach
dem Korperschaftsteuergesetz ermittelte Ge-
winn vermehrt um Hinzurechnungen gemafs
§ 8 GewsStG und vermindert um Kiirzungen ge-
mak § 9 GewStG. Insbesondere sind auf der
Ebene einer Kapitalgesellschaft 25 % der Zin-
saufwendungen dem Gewerbeertrag wieder
hinzuzurechnen, soweit die Summe der Zinsen
den Betrag von 100.000 EUR dbersteigt. Der
Steuersatz richtet sich nach dem Hebesatz der
Gemeinde Oberhaching, in der die Kapitalge-
sellschaften ihren Sitz haben. Da der Gewerbe-
steuerhebesatz in Oberhaching derzeit 250 %

betragt, ergibt sich fir die Gewerbesteuer ein Steuersatz von
8,75 %.

Gemal Prognoserechnung (Annahme: steuerpflichtige Ergebnisse
aus den Anlageobjekten in Héhe von 3,5 % p. a. bezogen auf die
Anschaffungskosten inkl. Erwerbsnebenkosten) fdllt bei den
100%igen Tochtergesellschaften, bei der asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und bei
der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) sowie den Griindungsgesellschaftern des
Emittenten keine Gewerbesteuer an.



Rechtliche Grundlagen

Die Anleger (Glaubiger) erwerben unmittelbar nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie  ZweitmarktZins
14-2020-Classic bzw. ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan und
erhalten damit Anspriiche auf variable Zinsen und Zusatzzinsen
sowie die Rickzahlung félliger Namensschuldverschreibungen
zum Nominalbetrag.

Der interessierte Anleger sollte vor seiner Entscheidung, die angebo-
tenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen zu erwerben,
den vorliegenden Verkaufsprospekt insgesamt sorgfaltig lesen. Er
sollte insbesondere beachten, dass die nachfolgenden Ausfiihrungen
nur eine Zusammenfassung der wesentlichen Eckdaten der rechtli-
chen Grundlagen fiir eine Zeichnung der Namensschuldverschrei-
bungen darstellen. Zum Gesamtverstandnis der Namensschuldver-
schreibungen ist es insbesondere erforderlich, die auf den Seiten
166 ff. abgedruckten Anleihebedingungen zu beriicksichtigen.

Sollte der interessierte Anleger nicht selbst Gber ausreichend wirt-
schaftliche, rechtliche und steuerliche Sachkunde verfiigen, wird
empfohlen, einen rechtlichen Berater hinzuzuziehen.

Angaben liber den Emittenten, dessen Kapital
und dessen Gesellschafter sowie dessen
Geschiftstatigkeit

Angaben iiber den Emittenten
Die Firma des Emittenten lautet ,asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG”.

Der Sitz des Emittenten ist Oberhaching.
Die Geschéftsanschrift des Emittenten lautet:

asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
PestalozzistralRe 33
82041 Deisenhofen

Der Emittent wurde am 15.07.2014 von der asuco Komplementar
GmbH (Komplementdr) und der asuco Geschaftsbesorgungs
GmbH (geschéftsfihrender Kommanditist) mit einem Komman-
ditkapital in Hohe von insgesamt 25.000 EUR und einer Haftein-
lage von insgesamt 250 EUR unter der Firma ,asuco 7 Immobili-
en-Sachwerte GmbH & Co. KG” gegriindet und seit dem
22.07.2014 im Handelsregister eingetragen.

Mit Beschluss vom 30.09.2015 wurde die Firma in ,asuco Immobi-
lien-Sachwerte GmbH & Co. KG* gedndert und der Gesellschafts-

vertrag angepasst. Die Anderung der Firma wur-
de am 16.02.2016 im Handelsregister eingetra-
gen. Die asuco Geschiftsbesorgungs GmbH hat
einen Teil ihrer Anteile am Kommanditkapital 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 Gesellschafter wurde zum
01.10.2015 der Gesellschaftsvertrag angepasst.
Mit Beschluss vom 01.03.2018 wurde der Ge-
sellschaftsvertrag erneut angepasst und die seit
diesem Stichtag maligebliche und im Verkaufs-
prospekt abgedruckte Fassung des Gesellschafts-
vertrages beschlossen.

Der Emittent ist fiir unbestimmte Zeit errichtet.
Eine Kindigung von einem Gesellschafter ist
nur aus wichtigem Grund und nur schriftlich ge-
geniiber einem der geschiftsfiihrenden Gesell-
schafter mit einer Frist von 12 Monaten moglich.

Bei dem Emittenten handelt es sich zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung um eine vermdgensver-
waltende Kommanditgesellschaft in der Sonder-
form der GmbH & Co. KG. Die fiir den Emittenten
malgebliche Rechtsordnung ist die der Bundesre-
publik Deutschland. Gerichtsstand ist, soweit ge-
setzlich zulassig, das Landgericht Miinchen.

Die Firma des Komplementdrs des Emittenten
lautet ,asuco Komplementar GmbH". Die asuco
Komplementar GmbH, die bei allen von der asu-
co-Unternehmensgruppe gemanagten Fondsge-
sellschaften als Komplementar eingesetzt wird,
ist am Gesellschaftskapital des Emittenten nicht
beteiligt, hat allerdings ca. 75 % der Stimmrech-
te. Die Satzung weicht mit Ausnahme der einge-
schrankten VerdufSerungsmoglichkeiten fiir die
Geschiftsanteile nicht von den gesetzlichen Re-
gelungen fiir Gesellschaften mit beschrankter
Haftung ab. Der Komplementair einer Komman-
ditgesellschaft haftet grundsatzlich unbeschrankt.
Da der Komplementdr eine Kapitalgesellschaft
ist, haftet dieser nur beschrankt auf sein Gesell-
schaftsvermdgen, das nach Vornahme der Aus-
schittungen fiir das Jahr 2019 im Februar 2020
ca. 67.283 EUR betrédgt. Das gezeichnete Kapital
(Stammkapital) betragt 25.000 EUR und ist voll
eingezahlt. Alleiniger Gesellschafter des Komple-
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mentdrs ist die asuco Fonds GmbH. Mitglieder
der Geschéftsfiihrung sind die Herren Robert List,
Dietmar Schloz und Paul Schloz.

Gegenstand des Emittenten ist gemal’ § 2 des Ge-
sellschaftsvertrages (siehe Seite 184) der durch
Eigenkapital sowie durch die Emission von nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen und
vergleichbaren Fremdkapitalprodukten unter Be-
achtung von Investitionskriterien finanzierte mit-
telbare oder unmittelbare i. d. R. am Zweitmarkt
oder durch Teilnahme an Kapitalerhhungen er-
folgende Erwerb, das Halten, die Verwaltung und
die Verwertung von Immobilien bzw. Beteiligun-
gen an geschlossenen Alternativen Investment-
fonds mit Immobilieninvestitionen und sonstigen
Gesellschaften (nachfolgend gemeinsam ,Ziel-
fonds” genannt), die Gewahrung von Gesell-
schafterdarlehen an Zielfonds sowie der mittel-
bare Ankauf von durch den Emittenten ausgege-
benen nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen sowie vergleichbaren Fremdkapitalpro-
dukten (nachfolgend insgesamt ,Anlageobjekte”
genannt) zum Zwecke der Gewinnerzielung.

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

Der Emittent ist zu allen Rechtsgeschéften und
Rechtshandlungen berechtigt, die geeignet er-
scheinen, den Gesellschaftszweck unmittelbar
oder mittelbar zu férdern. Die Gesellschaft kann
die zur Erreichung ihres Zwecks erforderlichen
oder zweckmaRigen Handlungen selbst vorneh-
men oder durch Dritte vornehmen lassen.

Der Emittent hat bis zum 26.08.2020 in Erfillung
seines Gesellschaftszwecks die auf den Seiten
108 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des Emit-
tenten, seiner 100%igen Tochtergesellschaften,
der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH zum 26.08.2020" be-
schriebenen Beteiligungen erworben, Gesellschaf-
terdarlehen an zehn Zielfonds (exklusive des von
der asuco Beteiligungs GmbH an den Zielfonds
GeWeGe Gesellschaft fiir Wohn- und Geschfts-
bauten mbH & Co. Verwaltung KG gewahrten Ge-
sellschafterdarlehen), ein Gesellschafterdarlehen
an die asuco pro GmbH, ein Gesellschafterdarle-

hen an die asuco Zweite pro GmbH, ein Gesellschafterdarlehen an
die asuco 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 Abhangigkeit von
dem platzierten Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins laufend in weitere Anlageobjekte (siehe Sei-
ten 153 f. unter ,Angaben (ber das Anlageziel und die Anlagepolitik
der Vermogensanlagen”) 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 Geschéftsbesorgungs GmbH (geschaftsflihrender
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 Leistungsvertrige abge-
schlossen haben, sind jeweils 100%ige Tochtergesellschaften der
asuco Fonds GmbH. Sdmtliche vorgenannte Unternehmen bilden
zusammen mit weiteren unmittelbaren 100%igen Tochtergesell-
schaften (asuco Ersatz-Komplementdr GmbH, asuco Beteiligungs
GmbH, asuco Zweite Beteiligungs GmbH, SD Komplementar
GmbH) sowie der asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG als mittelbare 100%ige Tochtergesellschaft die asuco-Unter-
nehmensgruppe. Weiterer Bestandteil der asuco-Unternehmens-
gruppe sind die Zielfonds asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG sowie AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG, da der Emittent eine Beteiligung in Hohe von ca. 83 % bzw.
ca. 99,8 % an diesen Gesellschaften halt.

Die Herren Robert List und Dietmar Schloz, die insgesamt 29,25 %
des Stammbkapitals bzw. 77 % der Stimmrechte (inkl. Stimmrechts-
vollmacht) der asuco Fonds GmbH halten, sind Geschéftsfiihrer
samtlicher Gesellschaften der asuco-Unternehmensgruppe. Auch
wenn die kapitalmaRBige Beteiligung von Gesellschaften der asuco-
Unternehmensgruppe am Emittenten bei lediglich 4 % liegt, kénnen
die Gesellschaften der asuco-Unternehmensgruppe auf Grund ihrer
Stellung als geschdftsfiihrende Gesellschafter sowie auf Grund ihrer
Stimmenmehrheit in der Gesellschafterversammlung die Geschafts-
politik des Emittenten mafigeblich beeinflussen (siehe ,Beteiligungs-
struktur der asuco-Unternehmensgruppe” auf Seite 131). Daher sind
der Emittent sowie seine 100%igen Tochtergesellschaften ein Kon-
zernunternehmen der asuco-Unternehmensgruppe.

Angaben iiber das Kapital des Emittenten
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung stellen sich die Beteili-
gungsverhdltnisse des Emittenten wie folgt dar:

Personlich haftender Gesellschafter ist die asuco Komplementar
GmbH, Oberhaching, ohne Beteiligung am Gesellschaftskapital
(ca. 75 % der Stimmrechte).



Beteiligungsstruktur der asuco-Unternehmensgruppe 2

Robert List 26 % | Dietmar Schloz 3,25 %
(Stimmrechte inkl.
Stimmrechtsvollmacht 51 %)

Gesellschafts- Gesellschafts- Gesellschafts-

asuco Fonds GmbH
Geschiftsfiihrer: Robert List, Dietmar Schloz

| Paul Schloz 42,75 % | Leitende Mitarbeiter 28 %
(Stimmrechte 2 %) (Stimmrechte 21 %)

Gesellschaftsvertrag
(100 %)

Gesellschafts-  Gesellschafts- Gesellschafts- | Gesellschafts-

SD Komple- asuco

mentir GmbH Komplementir GmbH besorgungs GmbH

Konzeption

Komplementar
Geschiftsfiihrender

Prifung und Vermittlung

vertrag vertrag vertrag vertrag vertrag vertrag vertrag
(100 %) (100 %) (100 %) (100 %) (100 %) (100 %) (99 8 %)
asuco Geschifts- asuco asuco asuco Ersatz-Kom-

Vertriebs GmbH

Anbieter und Prospekt-
verantwortlicher der

Treuhand GmbH

Fiihrung des
Namensschuld-

plementiar GmbH

ca. 75 %) v v

asuco 6 Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG ?
(Eigenbestand von Anlageob-

Geschiftsfithrende Gesellschafter:
asuco Komplementir GmbH,
asuco Geschiftsbesorgungs GmbH

Gesell
schafts
vertrag
(ca. 99,8 %)

Gesellschaftsvertrag
(ca. 0,2 %)

sowie Leistungsvertrag

AS Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG

Geschiftsfiihrende Gesellschafter:

Geschiftsfiihrer: der Anlageobjekte Kommanditist verschreibungsregisters Vermdgensanlage Geschiftsfiihrer:
Robert List, Geschéftsfihrer: Geschéftsfiihrer: Geschiftsfiihrer: Geschiftsfiihrer: _RObe“ 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

Gesell- Leistungs- Leistungs-
schafts- vertrag’ vertrag’
vertrag
. . “49° Dietmar Schloz
Gesellschafts- Leistungs- (4 %) ’
o1 - Paul Schloz
vertrag vertrag (Stimm-
(0 %) . rechte Gesellschafts-
> o5~ .
Gesellscl Gesell- : Mw‘“\] ca. 1 %) vertrag
ssellschafts- rtrag . :
Sesellschaft schafts. vertrag (jeweils 48 %)
vertrag L N
(100 %) vertrag (0 %) (Stimmrechte
(Stimmrechte J(,‘\\’(‘i|> ca. 12 %)

asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG

jekten)
asuco Komplementiar GmbH, asuco Geschiftsbesorgungs GmbH
Mitglieder der Geschiftsfithrung: Robert List, Dietmar Schloz, Paul Schloz

asuco

Gesellschafts-  [SEFLINES
vertrag GmbH

(0,2 %) +

asuco Zweite

> Beteiligungs

Wirtschaftliche Ciplils]

Beteiligung

(100 %)

(Emittent, Zahlstelle)

Geschiftsfiihrende Gesellschafter:

Geschiftsfiihrer:

Gesell Gesell Schloz, Paul Schloz
schafts schafts luEaiag
vertrag mit asuco
(100 %) Komplementér
GmbH

Gesell
schafts
vertrag

4 220,
(Ca. 05 7o)

vertrag
(100 %)

asuco pro GmbH
Geschaftsfiihr
Robert List, Dietmar Schloz
Leistungsvertrag' mit asuco
Komplementir GmbH

Zweite pro GmbH
Geschiftsfihrer
Robert List, Dietmar Schloz, Paul Schloz

Leistungsvertrag ' mit asuco
Komplementir GmbH

Gabriele Kiiper, QIS Ioart e
Andrea Grefler

o,

vertrag (ca. 17

lipe

Prospektaufstellung nicht geplant.

Vereinfachte Darstellung

) '— nde Gesellschaft

sowie 6 weitere j
Gesellschafter _) asuco Ersatz-Komplementa
i Gabriele K dre

GreRler

1 Die abgeschlossenen Leistungsvertrage umfassen die auf den Seiten 161 f. dargestellten, von den asuco-Gesellschaften zu erbringenden Leistungen.

2 Die asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wesseln 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 % betragt. Auch die Zweitmarktfonds (asuco 1 bis asuco 5, siehe , Leistungsbilanz der von der
asuco-Unternehmensgruppe verwalteten Zweitmarktfonds sowie Namensschuldverschreibungen in Kurzform” auf Seite 75) sind nicht Teil der asuco-Unternehmensgruppe.

3 Bei der asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG handelt es sich um eine Vorratsgesellschaft; Investitionen dieser Gesellschaft sind zum Zeitpunkt der

Gesellschaftsvertrag (0 %) sowie Leistungsvertrag

Gesellschaftsvertrag (ca. 0 %) sowie Leistungsvertrag'

GmbH, ‘

4
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Geschiftsfihrender Kommanditist ist die asuco
Geschiftsbesorgungs GmbH, Oberhaching, mit
einem gezeichneten Kapital (Kommanditkapital)
von 1.000 EUR (ca. 1 % der Stimmrechte).

Kommanditisten mit einem gezeichneten Kapi-
tal (Kommanditkapital) von jeweils 12.000 EUR
sind die Herren Dietmar Schloz und Paul Schl-
oz (jeweils ca. 12 % der Stimmrechte).

Das gezeichnete Kapital (Kommanditkapital) in
Hohe von 25.000 EUR ist voll eingezahlt.

Die Aufnahme weiterer Gesellschafter ist nach
dem Gesellschaftsvertrag des Emittenten aus-
geschlossen.

Bei den von den Anlegern (Glaubigern) erworbe-
nen Vermogensanlagen handelt es sich um eine
Namensschuldverschreibung. Die Anleger (Gldu-
biger) erwerben keine Kommanditanteile und
werden somit nicht Gesellschafter des Emitten-
ten. Aufgrund dessen haben sie ganz andere
Rechte und Pflichten als die Gesellschafter des
Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung. Die Rechte und Pflichten der zukiinftigen
Anleger (Gldubiger) werden in dem Abschnitt
,Hauptmerkmale der vom Anleger (Glaubiger)
erworbenen Namensschuldverschreibungen” auf
den Seiten 152 f. dargestellt. Die folgenden
Hauptmerkmale (im Folgenden ,allgemeine
Grundrechte” genannt) bestehen fiir die Anteile
samtlicher Gesellschafter des Emittenten zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung:

# Recht auf die Befreiung von Wettbewerbs-
beschrankungen,

/ Recht auf Beantragung einer aullerordentli-
chen Gesellschafterversammlung,

/4 Teilnahme- und Stimmrecht in der Gesell-
schafterversammlung,

/ Recht auf Anderung des Gesellschaftsver-
trages,

/ Recht auf Festlegung der Ausschittungen,
# Recht auf Wahl des Abschlusspriifers,

/4 Recht auf Entlastung der geschéftsfiihren-
den Gesellschafter,

Recht auf Berufung eines neuen Komplementdrs bzw. eines
geschiftsflihrenden Kommanditisten,

Recht zur Bestellung, Entlastung sowie Festlegung der Vergii-
tung des Beirates,

Recht auf Auflésung des Emittenten,

Auslibung von Informations- und gesetzlichen Kontrollrechten,
Pflicht zur Auf- und Feststellung des Jahresabschlusses,

Recht zur Ubertragung des Kapitalanteils innerhalb der asu-
co-Unternehmensgruppe bzw. innerhalb der Gesellschafter
der asuco-Unternehmensgruppe sowie

Recht zur Kiindigung der Beteiligung aus wichtigem Grund

sowie Recht auf ein Auseinandersetzungsguthaben sowie ei-
nen Liquidationsnettoerlds bei Auflésung des Emittenten.

Dem Komplementér des Emittenten stehen Uber die allgemeinen
Grundrechte hinaus die folgenden Rechte und Pflichten zu:

4

Stimmrecht in Héhe von 75% trotz nicht vorhandener kapital-
maliger Beteiligung,

Pflicht zur Haftung aufgrund seiner Rechtsform als Kapitalge-
sellschaft in Hohe seines Gesellschaftsvermogens,

Recht auf Befreiung vom Verbot des Insichgeschifts,

Recht zur Geschéftsfithrung und zur Vertretung des Emitten-
ten,

Pflicht zur Beachtung von Investitionskriterien,

Pflicht zur Erteilung einer widerruflichen Generalvollmacht
zur Vertretung des Emittenten an den geschiftsfihrenden
Kommanditisten,

Recht auf Erteilung von Auskiinften sowie Recht auf Erlass von
Richtlinien und Weisungen zur Vertretung des Emittenten ge-

geniiber dem geschéftsfiihrenden Kommanditisten,

Pflicht zur Erstellung einer Niederschrift der Gesellschafterbe-
schlisse,

Recht auf Durchfiihrung der Gesellschafterversammlung im
schriftlichen Umlaufverfahren,

Recht zur Bedienung Dritter zur Erfiillung der iibernommenen
Aufgaben auf eigene Kosten,

Recht zur Erteilung einer Untervollmacht,



# Recht auf die in den Anleihebedingungen geregelten Vergi-
tungen sowie die Verglitung bei Liquidation des Emittenten
gemal § 26 (1) des Gesellschaftsvertrages des Emittenten (sie-
he Seite 191),

# Recht auf Freistellung von der Forthaftung fiir Gesellschafts-
verbindlichkeiten bei Ausscheiden sowie

# Pflicht zur Abwicklung des Emittenten bei Auflésung.

Dem geschiéftsfiihrenden Kommanditisten des Emittenten stehen

tber die allgemeinen Grundrechte hinaus die folgenden Rechte

und Pflichten zu:

# Pflicht zur Erbringung der Kapitaleinlagen,

# Pflicht zur Haftung in Hohe von 10 EUR,

# Pflicht zur Erteilung einer unwiderruflichen, tiber den Tod hin-
ausgehenden, notariell beglaubigten und nach deutschem
Recht anerkannten Handelsregistervollmacht,

# Recht auf Befreiung vom Verbot des Insichgeschifts,

# Recht auf Befreiung von Nachschusspflichten,

# Beteiligung am Gesellschaftsvermogen und an den Ergebnis-
sen des Emittenten,

# Recht auf Ausschiittungen in Hohe der Steuerzahlungen, die
sich aus der Beteiligung am Emittenten ergeben,

# Recht zur Geschéftsfihrung und zur Vertretung des Emitten-
ten,

# Pflicht zur Beachtung von Investitionskriterien,

# Recht auf Durchfithrung der Gesellschafterversammlung im
schriftlichen Umlaufverfahren,

# Recht auf die in den Anleihebedingungen geregelten Vergi-
tungen sowie die Verglitung bei Liquidation des Emittenten
gemal § 26 (1) des Gesellschaftsvertrages des Emittenten (sie-
he Seite 191) sowie

# Pflicht zur Abwicklung des Emittenten bei Auflésung.

Den weiteren Kommanditisten, den Herren Dietmar Schloz und

Paul Schloz, stehen lber die allgemeinen Grundrechte hinaus die

folgenden Rechte und Pflichten zu:

# Pflicht zur Erbringung der Kapitaleinlagen,

# Pflicht zur Haftung in Hohe von jeweils 120 EUR,

4 Pflicht zur Erteilung einer unwiderrufli-
chen, iiber den Tod hinausgehenden, nota-
riell beglaubigten und nach deutschem
Recht anerkannten Handelsregistervoll-
macht,

# Recht auf Befreiung von Nachschusspflich-
ten sowie

# Beteiligung am Gesellschaftsvermégen und
an den Ergebnissen des Emittenten

# Recht auf Ausschiittungen in Hohe der
Steuerzahlungen, die sich aus der Beteili-
gung am Emittenten ergeben.

Einzelheiten konnen dem Gesellschaftsvertrag
des Emittenten entnommen werden (siehe Sei-
ten 184 ff.).

Der Emittent hat zum 02.09.2020 im Rahmen
einer Privatplatzierung nachrangige Namens-
schuldverschreibungen der Serie Zweitmarkt-
Zins 00-2016 pro in Hohe von 52,59 Mio. EUR
ausgegeben. Diese Namensschuldverschreibun-
gen haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2026
und sind durch den Emittenten erstmals zum
30.09.2020 kiindbar. Der Emittent besitzt zu-
dem die Option, die Laufzeit um 1 x 2 Jahre so-
wie 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 02.09.2020
nachrangige ~ Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 01-2016 in Hohe von
37,124 Mio. EUR ausgegeben. Diese Namens-
schuldverschreibungen haben eine Laufzeit bis
zum 30.09.2026 und sind durch den Emittenten
erstmals zum 30.09.2020 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 04.10.2016 begonnen
und endete am 26.09.2017.

Des Weiteren hat der Emittent zum 02.09.2020
nachrangige  Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 02-2016 plus in Hohe
von 25,35 Mio. EUR ausgegeben. Diese Na-
mensschuldverschreibungen haben eine Lauf-
zeit bis zum 30.09.2026 und sind durch den
Emittenten erstmals zum 30.09.2020 kiindbar.

Rechtliche Grundlagen
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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 02.09.2020
im Rahmen einer Privatplatzierung nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 03-2016 in Hohe von 8,05 Mio. EUR
ausgegeben. Diese Namensschuldverschreibun-
gen haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2025
und sind durch den Emittenten erstmals zum
30.09.2020 kiindbar. Der Emittent besitzt zu-
dem die Option, die Laufzeit um 1 x 2 Jahre so-
wie 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 02.09.2020
im Rahmen einer Privatplatzierung nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 04-2017 in Hohe von 24,27 Mio. EUR
ausgegeben. Diese Namensschuldverschreibun-
gen haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2022
und sind durch den Emittenten erstmals zum

Ausgegebene Vermdogensanlagen i. S. d. § 1 (2) VermAnIG (Stand: 02.09.2020)

30.09.2020 kiindbar. Der Emittent besitzt zudem die Option, die
Laufzeit um 3 x 1 Jahr zu verlangern.

Die Platzierung hat am 24.02.2017 begonnen und endete am
31.03.2018.

Des Weiteren hat der Emittent zum 02.09.2020 nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 05-2017 in
Hohe von 31,463 Mio. EUR ausgegeben. Diese Namensschuldver-
schreibungen haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2027 und sind
durch den Emittenten erstmals zum 30.09.2021 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 09.01.2018 begonnen und endete am
27.12.2018.

Des Weiteren hat der Emittent zum 02.09.2020 nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-ZweitmarktZins
06-2018 in Hohe von 26,539 Mio. EUR ausgegeben. Diese Na-
mensschuldverschreibungen haben eine Laufzeit bis zum
30.09.2024 und sind durch den Emittenten erstmals zum
30.09.2022 kiindbar. Der Emittent besitzt zudem die Option, die
Laufzeit um 7 x 1 Jahr zu verlangern.

Die Platzierung hat am 02.10.2018 begonnen und endete am
25.09.2019.

Bezeichnung der Maximales
Vermogensanlage Emissionskapital
ZweitmarktZins 00-2016 pro 60 Mio. EUR
ZweitmarktZins 01-2016 50 Mio. EUR
ZweitmarktZins 02-2016 plus 50 Mio. EUR
ZweitmarktZins 03-2016 15 Mio. EUR
ZweitmarktZins 04-2017 25 Mio. EUR
ZweitmarktZins 05-2017 50 Mio. EUR
Immobilien-ZweitmarktZins 30 Mio. EUR
06-2018

ZweitmarktZins 07-2018 pro 30 Mio. EUR
ZweitmarktZins 08-2018 15 Mio. EUR
ZweitmarktZins 09-2019 50 Mio. EUR
ZweitmarktZins 10-2019 pro 45 Mio. EUR
ZweitmarktZins 11-2019 15 Mio. EUR
Immobilien-ZweitmarktZins 45 Mio. EUR
12-2020

ZweitmarktZins 16-2020 10 Mio. EUR
exklusiv

Platzierungszeitraum Ausgegebenes Grundlauf- 1. Kiindigungs-
Emissionskapital  zeit moglichkeit
29.07.2016 - 31.03.2018 52,590 Mio. EUR 30.09.2026 30.09.2020
04.10.2016 - 26.09.2017 37,124 Mio. EUR 30.09.2026 30.09.2020
22.12.2016 - 18.12.2017 25,350 Mio. EUR 30.09.2026 30.09.2020
04.11.2016 - 31.03.2018 8,050 Mio. EUR  30.09.2025 30.09.2020
24.02.2017 -31.03.2018 24,270 Mio. EUR 30.09.2022 30.09.2020
09.01.2018 -27.12.2018 31,463 Mio. EUR 30.09.2027 30.09.2021
02.10.2018 - 25.09.2019 26,539 Mio. EUR 30.09.2024 30.09.2022
03.04.2018 - 30.09.2019 25,280 Mio. EUR 30.09.2028 30.09.2022
01.11.2018 - 30.09.2019 10,400 Mio. EUR 30.09.2023 30.09.2022
22.03.2019 - 18.03.2020 41,659 Mio. EUR 30.09.2029 30.09.2023
09.10.2019 - 2020 6,500 Mio. EUR  30.09.2030 30.09.2023
06.12.2019 - 2020 2,035 Mio. EUR  30.09.2024 30.09.2023
21.02.2020 - 16.02.2021 5,018 Mio. EUR  30.09.2025 30.09.2023
01.06.2020 - 2020 3,900 Mio. EUR 30.09.2025 -
W




Des Weiteren hat der Emittent zum 02.09.2020 im Rahmen einer
Privatplatzierung nachrangige Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 07-2018 pro in Hohe von 25,28 Mio. EUR
ausgegeben. Diese Namensschuldverschreibungen haben eine
Laufzeit bis zum 30.09.2028 und sind durch den Emittenten erst-
mals zum 30.09.2022 kiindbar. Der Emittent besitzt zudem die Op-
tion, die Laufzeit um 1 x 2 Jahre sowie um 8 x 1 Jahr zu verlangern.

Die Platzierung hat am 03.04.2018 begonnen und endete am
30.09.2019.

Des Weiteren hat der Emittent zum 02.09.2020 im Rahmen einer
Privatplatzierung nachrangige Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 08-2018 in Hohe von 10,40 Mio. EUR aus-
gegeben. Diese Namensschuldverschreibungen haben eine Lauf-
zeit bis zum 30.09.2023 und sind durch den Emittenten erstmals
zum 30.09.2022 kiindbar. Der Emittent hat samtliche ihm zuste-
henden 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.

Des Weiteren hat der Emittent zum 02.09.2020 nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 09-2019 in
Hohe von 41,659 Mio. EUR ausgegeben. Diese Namensschuldver-
schreibungen haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2029 und sind
durch den Emittenten erstmals zum 30.09.2023 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 22.03.2019 begonnen und endete am
18.03.2020.

Des Weiteren hat der Emittent zum 02.09.2020 im Rahmen einer
Privatplatzierung nachrangige Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 10-2019 pro in Hohe von 6,50 Mio. EUR aus-
gegeben. Diese Namensschuldverschreibungen haben eine Laufzeit
bis zum 30.09.2030 und sind durch den Emittenten erstmals zum
30.09.2023 kiindbar. Der Emittent besitzt zudem die Option, die
Laufzeit um 1 x 2 Jahre sowie um 8 x 1 Jahr zu verldngern.

Das Emissionskapital betrdgt maximal 45 Mio. EUR. Die Platzie-
rung hat am 09.10.2019 begonnen und endet mit Vollplatzierung
des maximalen Emissionskapitals, voraussichtlich im Jahr 2020.

Des Weiteren hat der Emittent zum 02.09.2020 im Rahmen einer
Privatplatzierung nachrangige Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 11-2019 in Hohe von 2,035 Mio. EUR aus-
gegeben. Diese Namensschuldverschreibungen haben eine Lauf-
zeit bis zum 30.09.2024 und sind durch den Emittenten erstmals
zum 30.09.2023 kindbar. Der Emittent hat samtliche ihm zuste-
henden Optionen zur Verlangerung der Laufzeit ausgetibt, sodass
sich die Laufzeit bis zum 30.09.2044 verldngert hat.

Das Emissionskapital betrdgt maximal 15 Mio.
EUR. Die Platzierung hat am 06.12.2019 begon-
nen und endet mit Vollplatzierung des maximalen
Emissionskapitals bzw. mit Erreichen von maximal
20 emittierten Namensschuldverschreibungen,
voraussichtlich im Jahr 2020.

Des Weiteren hat der Emittent zum 02.09.2020
nachrangige ~ Namensschuldverschreibungen
der Serie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020
in Hohe von 5,018 Mio. EUR ausgegeben. Die-
se Namensschuldverschreibungen haben eine
Laufzeit bis zum 30.09.2025 und sind durch
den Emittenten erstmals zum 30.09.2023 kiind-
bar. Der Emittent besitzt zudem die Option, die
Laufzeit um 7 x 1 Jahr zu verlangern.

Das Emissionskapital betrdgt maximal 45 Mio.
EUR. Die Platzierung hat am 21.02.2020 be-
gonnen und endet spatestens am 16.02.2021
(12 Monate nach Billigung des Verkaufsprospek-
tes durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht).

Des Weiteren hat der Emittent zum 02.09.2020
im Rahmen einer Privatplatzierung nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 16-2020 exklusiv in Hohe von 3,9 Mio.
EUR ausgegeben. Diese Namensschuldverschrei-
bungen haben eine Laufzeit bis zum 30.09.2025.
Der Emittent besitzt zudem die Option, die Lauf-
zeit um 8 x 1 Jahr zu verldngern, eine ordentliche
Kiindigungsmoglichkeit besteht nicht.

Das Emissionskapital betrdgt maximal 10 Mio.
EUR. Die Platzierung hat am 01.06.2020 be-
gonnen und endet mit Vollplatzierung des maxi-
malen Emissionskapitals, voraussichtlich im Jahr
2020.

Dariber hinaus hat der Emittent zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung keine weiteren Wertpa-
piere oder Vermogensanlagen i. S. d. § 1 (2) des
Vermégensanlagengesetzes ausgegeben.

Der Emittent ist keine Aktiengesellschaft oder
Kommanditgesellschaft auf Aktien und hat da-
her keine umlaufenden Wertpapiere begeben,
die den Glaubigern ein Umtausch- oder Be-
zugsrecht auf Aktien einrdumen. Daher sind im
Verkaufsprospekt auch keine Bedingungen und
das Verfahren fiir den Umtausch oder den Bezug
genannt.

Rechtliche Grundlagen
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Angaben iiber Griindungsgesellschafter
des Emittenten und iiber die Gesellschafter
des Emittenten zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Verkaufsprospektes
Griindungsgesellschafter und Gesellschafter zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Verkaufsprospektes
sind die asuco Komplementdar GmbH als Komple-
mentdr des Emittenten und die asuco Geschéftsbe-
sorgungs GmbH als geschéftsfiihrender Komman-
ditist des Emittenten. Nachfolgend werden diese
nur als Griindungsgesellschafter bezeichnet.

Sitz beider Gesellschaften ist Oberhaching.

Die Geschaftsanschrift 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 Geschaftsan-
schrift lautet:

PestalozzistralRe 33
82041 Deisenhofen

Die Angaben uber die von den Griindungsge-
sellschaftern und den Gesellschaftern zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung insgesamt
gezeichneten und der eingezahlten Einlagen
entsprechen den Angaben in dem Abschnitt
»Angaben iiber das Kapital des Emittenten” auf
Seiten 130 ff. Der Gesamtbetrag der von den
Grindungsgesellschaftern und den Gesell-
schaftern zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung gezeichneten und der eingezahlten Einla-
gen (Kommanditkapital) betragt 25.000 EUR.

Auler den vorstehend genannten Gesellschaf-
tern verfiigt der Emittent (iber keine weiteren
Gesellschafter. Es sind auch keine ehemaligen
Gesellschafter vorhanden, denen Anspriiche
aus ihrer Beteiligung beim Emittenten zuste-
hen.

Vergiitungen der Griindungsgesellschafter bis
zum 30.09.2015

Den Griindungsgesellschaftern standen zeitlich
begrenzt bis zum 30.09.2015 folgende laufende
Vergltungen zu:

asuco Komplementar GmbH (Komplementar des Emittenten):
# 5.000 EUR p. a. zzgl. Umsatzsteuer fiir die Haftung.

asuco Geschéftshesorgungs GmbH (geschéftsfiihrender Komman-
ditist des Emittenten):

# 10.000 EUR p. a. zzgl. Umsatzsteuer fir die Geschéftsflihrung.

Den Griindungsgesellschaftern standen zum 30.09.2015 einmalig
folgende Ausschiittungen zu:

asuco Geschéftshesorgungs GmbH (geschéftsfiihrender Komman-
ditist des Emittenten):

# 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 gemall 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
Fondsborse 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 Liquidationsnettoerlds aus der Liquidation des Ziel-
fonds bekannt sind, werden mit dem jeweiligen Liquidations-
nettoerls angesetzt. Der wie vorstehend ermittelte Verkehrs-
wert ist um einen Sicherheitsabschlag von 2 % zu reduzieren.

Zum 30.09.2015 wurden Ausschiittungen in Héhe von ca.
140.868 EUR geleistet.

Vergiitungen der Griindungsgesellschafter wahrend der
Platzierungsphase

Den Griindungsgesellschaftern stehen im Rahmen der Platzierung
der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 die folgenden vertraglich vereinbarten einma-
ligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten (Verglitungen) zu:

asuco Komplementar GmbH (Komplementar des Emittenten):

# Die Provision fiir die Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte des
Emittenten und seiner 100%igen Tochtergesellschaften in Hohe
von 3 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten)
zzgl. etwaig anfallender Umsatzsteuer.

asuco Geschéftsbesorgungs GmbH (geschéftsfiihrender Komman-
ditist des Emittenten):



# Die Konzeptionsgebliihr 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 wahrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen der  Serie  ZweitmarktZins
14-2020 folgende laufende Vergiitungen zu:

asuco Komplementar GmbH (Komplementar des Emittenten):

4 0,5 % p. a. der laufenden Einnahmen des Emittenten und sei-
ner 100%igen Tochtergesellschaften zzgl. Umsatzsteuer fiir
die Haftung sowie

4 3 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) zzgl.
etwaig anfallender Umsatzsteuer fir die Ankaufsabwicklung
der Reinvestitionen des Emittenten.

asuco Geschiftsbesorgungs GmbH (geschéftsfithrender Kom-
manditist des Emittenten):

4 0,5 % p. a. der laufenden Einnahmen des Emittenten und sei-
ner 100%igen Tochtergesellschaften zzgl. Umsatzsteuer fiir
die Geschéftsfihrung,

4 1,75 % p. a. des Zinstopfes der Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 vor Abzug der laufen-
den Ausgaben des Emittenten fiir die Verwaltung der Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
zzgl. Umsatzsteuer fiir das Berichts- und Informationswesen
(Verwaltung der Namensschuldverschreibungen) sowie

# erfolgsabhédngige Vergltung bei Filligkeit der Namensschuld-
verschreibungen in Hoéhe von 15 % der durchschnittlich
6,5 % p. a. ubersteigenden Zins- und Zusatzzinszahlungen
wahrend der Laufzeit zzgl. Umsatzsteuer.

Den Griindungsgesellschaftern stehen wéhrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
Entnahmerechte (Ausschittungen) in Héhe der Steuerzahlungen
zu, die sich aus dem ihnen zugewiesenen steuerlichen Ergebnis
ergibt. Gemdl Prognoserechnung des Emittenten (mittleres Szena-
rio) ergeben sich hieraus keine Entnahmen (Ausschiittungen).

Dem Griindungsgesellschafter, der asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH, stehen Gewinnbeteiligungen entsprechend seines Anteils
am gezeichneten Kapital (Kommanditkapital) des Emittenten
(4 %) zu. Dies fihrt nur dann zu Entnahmerechten (Ausschiittun-
gen), sofern sich hieraus Steuerzahlungen ergeben.

Den Griindungsgesellschaftern stehen aus der Emission von Na-
mensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie  ZweitmarktZins

14-2020-Classic bei einem platzierten Emissi-
onskapital in Hohe von 15 Mio. EUR die vorste-
hend genannten Gewinnbeteiligungen, Entnah-
merechte oder sonstige Gesamtbezlige, insbe-
sondere Gehilter, Gewinnbeteiligungen, Auf-
wandsentschadigungen, Versicherungsentgelte,
Provisionen und Nebenleistungen jeder Art in
Hohe von insgesamt (Gesamtbetrag) ca.
947.485 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen
siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und Zu-
satzzinszahlungen sowie Rickzahlung der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins  14-2020-Classic
(Abweichungen von der Prognose)” auf Seite
122 in Fullnote 2). Bei einem platzierten Emissi-
onskapital in Hohe von 30 Mio. EUR (durch
Auslibung der Erhéhungsoption des Emittenten)
stehen den Griindungsgesellschaftern aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic
die vorstehend genannten Gewinnbeteiligun-
gen, Entnahmerechte oder sonstige Gesamtbe-
zlige, insbesondere Gehilter, Gewinnbeteili-
gungen, Aufwandsentschddigungen, Versiche-
rungsentgelte, Provisionen und Nebenleistun-
gen jeder Art in Hohe von insgesamt (Gesamt-
betrag) ca. 1.721.595 EUR zu (mittleres Szena-
rio, Annahmen siehe Abbildung ,Prognose der
Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie Riickzah-
lung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic (Abweichungen von der Prog-
nose)” auf Seite 122 in FuBBnote 2).

Den Griindungsgesellschaftern stehen aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Aus-
zahlplan bei einem platzierten Emissionskapi-
tal in Hohe von 15 Mio. EUR die vorstehend
genannten Gewinnbeteiligungen, Entnahme-
rechte oder sonstige Gesamtbeziige, insbeson-
dere Gehilter, Gewinnbeteiligungen, Auf-
wandsentschadigungen, Versicherungsentgel-
te, Provisionen und Nebenleistungen jeder Art
in Hohe von insgesamt (Gesamtbetrag) ca.
1.320.876 EUR zu (mittleres Szenario, Annah-
men siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen sowie Riickzahlung der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahl-
plan (Abweichungen von der Prognose)” auf
Seite 123 in Fullnote 2). Bei einem platzierten
Emissionskapital in Héhe von 30 Mio. EUR
(durch Austibung der Erhohungsoption des
Emittenten) stehen den Griindungsgesellschaf-
tern aus der Emission von Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins

Rechtliche Grundlagen



138

14-2020-Auszahlplan die vorstehend genann-
ten Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte
oder sonstige Gesamtbeziige, insbesondere
Gehilter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsent-
schadigungen, Versicherungsentgelte, Provisio-
nen und Nebenleistungen jeder Art in Hohe
von insgesamt (Gesamtbetrag) ca. 3.259.834
EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen siehe
Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatz-
zinszahlungen sowie Riickzahlung der (Teil-)
Serie  ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan
(Abweichungen von der Prognose)” auf Seite
123 in FuBnote 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, einschlieBSlich der Anspriiche aus
nachrangigen Namensschuldverschreibungen
und vergleichbaren Fremdkapitalprodukten,
beglichen sind. Uber die genaue Hohe dieser
Vergltung liegen zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung keine Informationen vor.

Der Emittent beabsichtigt, in den kommenden
Jahren weitere Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins sowie vergleichbare
Fremdkapitalprodukte zur Zeichnung anzubie-
ten. Der Gesamtbetrag der vorstehenden Vergi-
tungen erhoht sich in diesem Fall um einen der
Hohe nach derzeit unbekannten Betrag.

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesell-
schaftern aus der Emission einer Privatplatzie-
rung von Namensschuldverschreibungen der Se-
rie ZweitmarktZins 00-2016 pro bei einem plat-
zierten Emissionskapital in Hohe von ca. 52 Mio.
EUR  Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte
oder sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Ge-
hélter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentscha-
digungen, Versicherungsentgelte, Provisionen
und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von ins-
gesamt (Gesamtbetrag) ca. 4.063.633 EUR zu
(mittleres Szenario, Annahmen siehe Abbildung
,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
sowie Riickzahlung der (Teil-)Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020-Classic bzw. 14-2020-Auszahlplan
(Abweichungen von der Prognose)” auf den Sei-
ten 122 und 123 in Fullnote 2).

Dariber hinaus stehen den Griindungsgesell-
schaftern aus der Emission von Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 01-

2016 bei einem platzierten Emissionskapital in Hohe von ca.
37 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder sonstige
Gesamtbeziige, insbesondere Gehilter, Gewinnbeteiligungen,
Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provisionen
und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Gesamtbe-
trag) ca. 2.717.178 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen siehe
Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Rickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic
bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der Prognose)”
auf den Seiten 122 und 123 in Fulbnote 2).

Dariiber hinaus stehen den Grlindungsgesellschaftern aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 02-2016 plus bei einem platzierten Emissionskapital in
Hoéhe von ca. 25 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte
oder sonstige Gesamtbezlige, insbesondere Gehélter, Gewinnbe-
teiligungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte,
Provisionen und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insgesamt
(Gesamtbetrag) ca. 1.886.750 EUR zu (mittleres Szenario, Annah-
men siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlun-
gen sowie Rickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von
der Prognose)” auf den Seiten 122 und 123 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, Aufwandsentschddigungen, Versicherungsentgelte, Provi-
sionen und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Ge-
samtbetrag) ca. 622.442 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen
sieche Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
sowie Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der Progno-
se)” auf den Seiten 122 und 123 in FuRnote 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
sieche Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
sowie Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der Progno-
se)” auf den Seiten 122 und 123 in FuRnote 2).

Dartiber 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
sowie Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der Progno-
se)” auf den Seiten 122 und 123 in Fulnote 2).

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern aus der Emis-
sion von Namensschuldverschreibungen der Serie Immobilien-
ZweitmarktZins 06-2018 bei einem platzierten Emissionskapital in
Hohe von ca. 27 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte
oder sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Gehdlter, 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
sowie Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der Progno-
se)” auf den Seiten 122 und 123 in Fufinote 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,
Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, ~Provisionen
und Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Gesamtbe-
trag) ca. 1.652.234 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen siehe
Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic
bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der Prognose)”
auf den Seiten 122 und 123 in FuBBnote 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 Hohe von insgesamt (Ge-
samtbetrag) ca. 1.380.573 EUR zu (mittleres Szenario, Annahmen
sieche Abbildung ,Prognose der Zins- und Zusatzzinszahlungen
sowie Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Clas-
sic bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von der Progno-
se)” auf den Seiten 122 und 123 in Fufnote 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. 42
Mio. EUR Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder sonstige Ge-
samtbeziige, insbesondere Gehdlter, Gewinnbeteiligungen, Auf-
wandsentschddigungen, Versicherungsentgelte, Provisionen und

Nebenleistungen jeder Art in Hohe von insge-
samt (Gesamtbetrag) ca. 2.735.431 EUR zu (mitt-
leres Szenario, Annahmen siehe Abbildung , Pro-
gnose der Zins- und Zusatzzinszahlungen so-
wie Rickzahlung der (Teil-)Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020-Classic bzw. 14-2020-Auszahl-
plan (Abweichungen von der Prognose)” auf
den Seiten 122 und 123 in FulRnote 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 sowie Riickzahlung der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins 14-2020-Classic
bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen
von der Prognose)” auf den Seiten 122 und 123
in Fullnote 2).

Darlber 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.
1.128.624 EUR zu (mittleres Szenario, Annah-
men siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen sowie Riickzahlung der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins 14-2020-Classic
bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen
von der Prognose)” auf den Seiten 122 und 123
in Fullnote 2).

Darliber hinaus stehen den Griindungsgesell-
schaftern aus der Emission von Namensschuld-
verschreibungen der Serie Immobilien-Zweit-
marktZins 12-2020 bei einem platzierten Emis-
sionskapital in Hohe von 15 Mio. EUR Gewinn-
beteiligungen, Entnahmerechte oder sonstige
Gesamtbeziige, insbesondere Gehdlter, Ge-
winnbeteiligungen, Aufwandsentschadigungen,
Versicherungsentgelte, Provisionen und Neben-
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leistungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Ge-
samtbetrag) ca. 633.508 EUR zu (mittleres Sze-
nario, Annahmen siehe Abbildung ,Prognose
der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Riickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic  bzw. 14-2020-Auszahlplan
(Abweichungen von der Prognose)” auf den
Seiten 122 und 123 in Fulnote 2).

Darlber hinaus stehen den Griindungsgesell-
schaftern aus der Emission von Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 15-
2020 bei einem platzierten Emissionskapital in
Hohe von 50 Mio. EUR Gewinnbeteiligungen,
Entnahmerechte oder sonstige Gesamtbezlige,
insbesondere Gehdlter, Gewinnbeteiligungen,
Aufwandsentschadigungen, Versicherungsent-
gelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder
Art in Hohe von insgesamt (Gesamtbetrag) ca.
4.505.954 EUR zu (mittleres Szenario, Annah-
men siehe Abbildung ,Prognose der Zins- und
Zusatzzinszahlungen sowie Riickzahlung der
(Teil-)Serie  ZweitmarktZins  14-2020-Classic
bzw. 14-2020-Auszahlplan (Abweichungen von
der Prognose)” auf den Seiten 122 und 123 in
FuBnote 2).

Dariiber hinaus stehen den Griindungsgesell-
schaftern aus der Emission von Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 16-
2020 exklusiv bei einem platzierten Emissions-
kapital in Hohe von 10 Mio. EUR Gewinnbetei-
ligungen, Entnahmerechte oder sonstige Ge-
samtbeziige, insbesondere Gehilter, Gewinnbe-
teiligungen, Aufwandsentschadigungen, Versi-
cherungsentgelte, Provisionen und Nebenleis-
tungen jeder Art in Hohe von insgesamt (Ge-
samtbetrag) ca. 457.831 EUR zu (mittleres Sze-
nario, Annahmen siehe Abbildung ,Prognose
der Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
Rickzahlung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic  bzw. 14-2020-Auszahlplan
(Abweichungen von der Prognose)” auf den
Seiten 122 und 123 in FuBnote 2).

Der Gesamtbetrag der vorstehenden Vergiitun-
gen aus den Emissionen von Namensschuldver-
schreibungen 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, Immobili-
en-ZweitmarktZins 12-2020, ZweitmarktZins 14-2020-Classic,
ZweitmarktZins 15-2020 sowie ZweitmarktZins 16-2020 exklusiv
betrdgt somit insgesamt ca. 28.919.298 EUR. Sollte sich das plat-
zierte Emissionskapital der Serie ZweitmarktZins 14-2020 durch
Auslibung der Erhohungsoption des Emittenten von 15 Mio. EUR
auf 30 Mio. EUR erhohen, steigt dieser Gesamtbetrag auf insge-
samt ca. 29.693.408 EUR.

Der Gesamtbetrag der vorstehenden Vergiitungen aus den Emissio-
nen von Namensschuldverschreibungen der Serien Zweitmarkt-
Zins 00-2016 pro, ZweitmarktZins 01-2016, ZweitmarktZins 02-
2016 plus, ZweitmarktZins 03-2016, ZweitmarktZins 04-2017,
ZweitmarktZins 05-2017, Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018,
ZweitmarktZins 07-2018 pro, ZweitmarktZins 08-2018, Zweit-
marktZins 09-2019, ZweitmarktZins 10-2019 pro, ZweitmarktZins
11-2019, Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020, ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan, ZweitmarktZins 15-2020 sowie Zweit-
marktZins 16-2020 exklusiv betrdgt somit insgesamt ca. 29.292.689
EUR. Sollte sich das platzierte Emissionskapital der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 durch Ausiibung der Erhéhungsoption des
Emittenten von 15 Mio. EUR auf 30 Mio. EUR erh&hen, steigt die-
ser Gesamtbetrag auf insgesamt ca. 31.231.647 EUR.

Dariber hinaus stehen den Griindungsgesellschaftern keine Ge-
winnbeteiligungen, Entnahmerechte oder sonstige Gesamtbezlige,
insbesondere Gehalter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentscha-
digungen, Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistun-
gen jeder Art insgesamt zu.

Den Gesellschaftern zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herren
Dietmar Schloz und Paul Schloz) stehen wahrend der Laufzeit der
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
Entnahmerechte (Ausschiittungen) an dem Emittenten in Hohe der
Steuerzahlungen zu, die sich aus dem ihnen zugewiesenen steuerli-
chen Ergebnis ergibt. Die Hohe der sich hieraus ergebenden Entnah-
men (Ausschiittungen) kann zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
nicht angegeben werden, da sie abhéngig ist von den durch die Her-
ren Dietmar Schloz und Paul Schloz erworbenen, vom Emittenten
ausgegebenen Namensschuldverschreibungen, den zukiinftig vom
Emittenten geleisteten Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie den
zukinftigen personlichen Einkommensverhéltnissen von den Her-
ren Dietmar Schloz und Paul Schloz.

Den Gesellschaftern zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herren
Dietmar Schloz und Paul Schloz) stehen Gewinnbeteiligungen an
dem Emittenten entsprechend ihres Anteils am gezeichneten Kapital
(Kommanditkapital) des Emittenten (jeweils 48 %) zu. Dies fiihrt nur
dann zu Entnahmerechten (Ausschiittungen), sofern sich hieraus
Steuerzahlungen ergeben. Die Hohe der sich hieraus ergebenden
Entnahmen (Ausschittungen) kann zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung nicht angegeben werden, da sie abhdngig ist von den durch
die Herren Dietmar Schloz und Paul Schloz erworbenen, vom Emit-
tenten ausgegebenen Namensschuldverschreibungen, den zukiinf-



tig vom Emittenten geleisteten Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie
den zukiinftigen personlichen Einkommensverhdltnissen von den
Herren Dietmar Schloz und Paul Schloz.

Dem Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herrn
Dietmar Schloz) stehen aufgrund seiner Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH in Hohe von 3,25 % sowie einem NieRbrauchsrecht
an einer weiteren Beteiligung an der asuco Fonds GmbH in Hohe
von 40,75 % Gewinnbeteiligungen und Entnahmerechte sowie auf-
grund seines Arbeitsvertrages mit der asuco Fonds GmbH ein Gehalt
in Hohe von 60.000 EUR p. a. zu. Bei einer Laufzeit der angebote-
nen Vermogensanlagen beispielsweise vom 01.10.2020 bis zum
30.09.2027 wiirde das Gehalt daher insgesamt 420.000 EUR betra-
gen. Eine Zuordnung der Verglitungen von Herrn Dietmar Schloz zu
den angebotenen Vermogensanlagen ist nicht moglich, da die Ge-
winnbeteiligungen und Entnahmerechte ausschliefSlich von der
Hohe der Beteiligung an der asuco Fonds GmbH bzw. dem Nief3-
brauchsrecht abhéngig sind und das von der asuco Fonds GmbH
gezahlte Gehalt als Fixgehalt vereinbart ist. Es ist insbesondere dar-
auf hinzuweisen, 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 Riickzahlung
falliger 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 Héhe von 40,75 %
stehen aufgrund eines Nielbrauchsrechts Herrn Dietmar Schloz
zu. Eine Zuordnung dieser Vergiitungen zu den angebotenen Ver-
mogensanlagen ist nicht moglich, da die Gewinnbeteiligungen
und Entnahmerechte ausschlieflich von der Hohe der Beteili-
gung an der asuco Fonds GmbH abhéngig sind.

Dariiber hinaus stehen den Gesellschaftern zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung keine Gewinnbeteiligungen, Entnahmerech-
te oder sonstige Gesamtbezlige, insbesondere Gehalter, Gewinn-
beteiligungen, Aufwandsentschddigungen, Versicherungsentgel-
te, Provisionen und Nebenleistungen jeder Art im Zusammen-
hang mit diesen Vermdgensanlagen insgesamt zu.

Bei den Griindungsgesellschaftern, der asuco Komplementar
GmbH und der asuco Geschaftsbesorgungs GmbH, handelt es
sich um juristische Personen mit Sitz in Deutschland, fiir die die
Erstellung eines Fiihrungszeugnisses nicht moglich ist. Es liegen
keine ausladndischen Verurteilungen wegen einer Straftat vor, die
mit einer Straftat gemafR 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 Prospektauf-
stellung nicht &lter als 6 Monate sind, keine
Verurteilungen wegen einer Straftat gemal den
§§ 263 bis 283d des Strafgesetzbuches, § 54
des Kreditwesengesetzes, § 119 des Wertpa-
pierhandelsgesetzes oder § 369 der Abgaben-
ordnung auf.

Die Herren Dietmar Schloz und Paul Schloz
sind deutsche Staatsangehérige. Es liegen auch
keine auslandischen Verurteilungen wegen ei-
ner Straftat vor, die mit den vorgenannten Straf-
taten vergleichbar sind.

Uber das Vermdgen der Griindungsgesellschaf-
ter und der Gesellschafter zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung wurde innerhalb der letz-
ten 5 Jahre weder ein Insolvenzverfahren eroff-
net noch mangels Masse abgewiesen. Die
Griindungsgesellschafter und die Gesellschaf-
ter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wa-
ren innerhalb der letzten 5 Jahre nicht in der
Geschiftsfithrung einer Gesellschaft tétig, tiber
deren Vermdgen ein Insolvenzverfahren eroff-
net oder mangels Masse abgelehnt wurde.

Keinem der Griindungsgesellschafter und kei-
nem der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pro-
spektaufstellung wurde frither eine Erlaubnis
zum Betreiben von Bankgeschdften oder zur
Erbringung von Finanzdienstleistungen durch
die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht aufgehoben.

Die Griindungsgesellschafter sind nicht unmit-
telbar oder mittelbar an Unternehmen beteiligt,
die mit dem Vertrieb der emittierten Vermogens-
anlagen beauftragt sind.

Die asuco Fonds GmbH hdlt 100 % der Anteile
an der asuco Vertriebs GmbH, die mit dem Ver-
trieb der emittierten Vermogensanlagen beauf-
tragt ist. Die Gesellschafter zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung (Herren Dietmar Schloz und
Paul Schloz) sind Uber ihre Beteiligung an der
asuco Fonds GmbH in Héhe 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 Vermogensanlagen be-
auftragt ist.

Dartber hinaus sind die Gesellschafter zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht unmit-
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telbar oder mittelbar an Unternehmen betei-
ligt, die mit dem Vertrieb der emittierten Ver-
mogensanlagen beauftragt sind.

Die Griindungsgesellschafter sind nicht unmit-
telbar oder mittelbar an Unternehmen betei-
ligt, die dem Emittenten Fremdkapital zur Ver-
flgung stellen.

Die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung sind nicht unmittelbar oder
mittelbar an Unternehmen beteiligt, die dem
Emittenten Fremdkapital zur Verfligung stellen.

Die Griindungsgesellschafter sind nicht unmit-
telbar oder mittelbar an Unternehmen betei-
ligt, die im Zusammenhang mit der Anschaf-
fung oder Herstellung der Anlageobjekte Liefe-
rungen und Leistungen erbringen.

Die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herren Dietmar Schloz und Paul
Schloz) sind Uber 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 Zu-
sammenhang mit der Anschaffung oder Herstel-
lung der Anlageobjekte Lieferungen und Leistun-
gen erbringen. So erstellt der geschaftsfiihrende
Kommanditist asuco Geschaftsbesorgungs GmbH
im Rahmen des Konzeptionsvertrages ein Priifver-
fahren zur Vorbereitung der Investitionsentschei-
dungen des Emittenten unter Einbeziehung von
Investitionskriterien und der Komplementar asuco
Komplementidr GmbH priift die angebotenen An-
lageobjekte und tbernimmt die Abwicklung der
Ankdaufe der Anlageobjekte sowohl fiir den Emit-
tenten als auch fiir die 100%igen Tochtergesell-
schaften des Emittenten bzw. die asuco Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten) und die asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung 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, jeweils mit dem Emit-
tenten und Anbieter verbundene Unternehmen, (iber seine Beteili-
gung am Emittenten in Héhe von 4 % mittelbar beteiligt. Dariiber
hinaus ist der Griindungsgesellschafter, die asuco Geschéftsbesor-
gungs GmbH, an der asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG, einem mit dem Emittenten und Anbieter verbundenen Unter-
nehmen, in Hohe von 100 % unmittelbar als Gesellschafter betei-
ligt. Der Griindungsgesellschafter, die asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH, ist an der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH, jeweils mit dem Emittenten und An-
bieter verbundene Unternehmen, iiber seine Beteiligung am Emit-
tenten in H6he von 0,008 % mittelbar beteiligt. Der Griindungsge-
sellschafter, die asuco Geschaftsbesorgungs GmbH, ist an der asu-
co Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG sowie der AS
Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, jeweils mit dem Emitten-
ten und Anbieter verbundene Unternehmen, unmittelbar sowie
mittelbar (iber seine Beteiligung am Emittenten in Hoéhe von
3,33 % bzw. 4,23 % beteiligt. Der Griindungsgesellschafter, die
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, ist an der asuco Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent), einem mit dem Anbieter
verbundenen Unternehmen, in Hohe von 4 % unmittelbar als Ge-
sellschafter beteiligt.

Der Griindungsgesellschafter, die asuco Komplementdr GmbH, ist
an der asuco pro GmbH sowie der asuco Zweite pro GmbH, je-
weils mit dem Emittenten und Anbieter verbundene Unternehmen,
ohne Beteiligung am Gesellschaftsvermogen mittelbar beteiligt.
Dariber 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 Un-
ternehmen, ohne Beteiligung am Gesellschaftsvermdgen unmittel-
bar als Gesellschafter beteiligt. Der Griindungsgesellschafter, die
asuco Komplementar GmbH, ist an der asuco Beteiligungs GmbH
sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH, jeweils mit dem Emit-
tenten und Anbieter verbundene Unternehmen, ohne Beteiligung
am Gesellschaftsvermogen mittelbar beteiligt. Der Griindungsge-
sellschafter, die asuco Komplementdar GmbH, ist an der asuco Im-
mobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG sowie der AS Im-
mobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, jeweils mit dem Emittenten
und Anbieter verbundene Unternehmen, ohne Beteiligung am Ge-
sellschaftsvermdgen mittelbar  beteiligt. Der Griindungsgesell-
schafter, die asuco Komplementdr GmbH, ist an der asuco Immo-
bilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent), einem mit dem An-
bieter verbundenen Unternehmen, ohne Beteiligung am Gesell-
schaftsvermogen unmittelbar als Gesellschafter beteiligt.

Dariiber hinaus sind die Griindungsgesellschafter nicht unmittel-
bar oder mittelbar an Unternehmen beteiligt, die mit dem Emit-
tenten oder Anbieter nach § 271 HGB in einem Beteiligungsver-
héltnis stehen oder verbunden sind (siehe auch ,Beteiligungs-
struktur der asuco-Unternehmensgruppe” auf Seite 131).

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr
Dietmar Schloz) ist an der asuco Fonds GmbH, einem mit dem Emit-



tenten und Anbieter verbundenen Unternehmen, in Hohe von
3,25 % (51 % der Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) unmit-
telbar als Gesellschafter und an der asuco Komplementar GmbH,
der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, der asuco Treuhand GmbH,
der asuco Ersatz-Komplementar GmbH, der SD Komplementar
GmbH sowie der asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
(mittelbar tber die asuco Komplementar GmbH sowie die asuco
Geschiftsbesorgungs GmbH), jeweils mit dem Emittenten und An-
bieter verbundene Unternehmen, (ber seine Beteiligung an der asu-
co Fonds GmbH in Héhe von 3,25 % (51 % der Stimmrechte inkl.
Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt. Darliber hinaus ist der
Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr Dietmar
Schloz) an der asuco Vertriebs GmbH (Anbieter und Prospektverant-
wortlicher), einem mit dem Emittenten verbundenen Unternehmen,
tber seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH in Hohe von
3,25 % (51 % der Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittel-
bar beteiligt. Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung (Herr Dietmar Schloz) ist an der asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG (Emittent), einem mit dem Anbieter verbundenen
Unternehmen, in Hohe von 48 % (12 % der Stimmrechte) unmittel-
bar als Gesellschafter und tiber seine Beteiligung an der asuco Fonds
GmbH sowie der mittelbaren Beteiligung an der asuco Komplemen-
tar GmbH sowie an der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH in Hohe
von 0,13 % (38,76 % der Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht)
mittelbar beteiligt. Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) ist an der asuco pro GmbH
sowie der asuco Zweite pro 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 so-
wie an der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH in Héhe von 48,13 %
(50,76 % der Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittelbar be-
teiligt. 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 Unternehmen, Uber seine Beteiligung an
der asuco Fonds GmbH, seiner Beteiligung an dem Emittenten so-
wie der mittelbaren Beteiligung an der asuco Komplementar GmbH
sowie der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH in Hohe von ca.
3,34 % (ca. 51,0 % der Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht)
mittelbar beteiligt. Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) ist an der asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG sowie der AS Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG, jeweils mit dem Emittenten und Anbie-
ter verbundene Unternehmen, ber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH, seiner Beteiligung an dem Emittenten sowie der mit-
telbaren Beteiligung an der asuco Komplementdr GmbH, der asuco
Geschéftsbesorgungs GmbH sowie der asuco Ersatz-Komplementér
GmbH in Hohe von ca. 40,09 % (ca. 42,31 % der Stimmrechte inkl.
Stimmrechtsvollmacht) bzw. ca 48,02 % (ca. 50,76 % der Stimm-
rechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt.

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr Paul
Schloz) ist an der asuco Fonds GmbH, einem mit dem Emittenten

und Anbieter verbundenen Unternehmen, in
Hohe von 42,75 % (2 % der Stimmrechte) unmit-
telbar als Gesellschafter und an der asuco Kom-
plementar GmbH, der asuco Geschiftsbesor-
gungs GmbH, der asuco Treuhand GmbH, der
asuco Ersatz-Komplementdr GmbH, der SD
Komplementar GmbH sowie der asuco 6 Immo-
bilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (mittelbar
ber die asuco Komplementdr GmbH sowie die
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH), jeweils mit
dem Emittenten und Anbieter verbundene Unter-
nehmen, (ber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH in Hohe von 42,75 % (2 % der
Stimmrechte) mittelbar beteiligt. Darliber hinaus
ist der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Paul Schloz) an der asuco
Vertriebs GmbH (Anbieter und Prospektverant-
wortlicher), einem mit dem Emittenten verbunde-
nen Unternehmen, (iber seine Beteiligung an der
asuco Fonds GmbH in Hohe von 42,75 % (2 %
der Stimmrechte) mittelbar beteiligt. Der Gesell-
schafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
(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) unmit-
telbar als Gesellschafter und tiber seine Beteili-
gung an der asuco Fonds GmbH sowie der mit-
telbaren Beteiligung an der asuco Komplementar
GmbH sowie an der asuco Geschaftsbesorgungs
GmbH in Hohe von 1,71 % (1,52 % der Stimm-
rechte) 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 Emit-
tenten und Anbieter verbundene Unternehmen,
Uber seine Beteiligung an der asuco Fonds
GmbH, seiner Beteiligung an dem Emittenten so-
wie der mittelbaren Beteiligung an der asuco
Komplementar GmbH sowie an der asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH, in Hohe von 49,71 %
(13,52 % der Stimmrechte) mittelbar beteiligt.
Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Paul Schloz) ist an der asu-
co Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite
Beteiligungs GmbH, jeweils mit dem Emittenten
und Anbieter verbundene Unternehmen, (ber
seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH, sei-
ner Beteiligung an dem Emittenten sowie der mit-
telbaren Beteiligung an der asuco Komplementar
GmbH sowie der asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH in Hohe von ca. 42,76 % (ca. 2,02 % der
Stimmrechte) mittelbar beteiligt. Der Gesell-
schafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung

Rechtliche Grundlagen



144

(Herr Paul Schloz) ist an der asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG sowie der
AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, 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 Komplementar GmbH, der
asuco Geschaftsbesorgungs GmbH sowie der
asuco Ersatz-Komplementar GmbH in Héhe von
ca. 41,40 % (ca. 11,26 % der Stimmrechte) bzw.
ca. 49,60 % (ca. 13,49 % der Stimmrechte) mit-
telbar beteiligt.

Dariiber hinaus sind die Gesellschafter zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung nicht unmittelbar
oder mittelbar an Unternehmen beteiligt, die mit
dem Emittenten oder Anbieter nach § 271 HGB
in einem Beteiligungsverhdltnis stehen oder ver-
bunden sind (siehe auch ,Beteiligungsstruktur
der asuco-Unternehmensgruppe” auf Seite 131).

Die Griindungsgesellschafter sind nicht fir Un-
ternehmen tatig, die mit dem Vertrieb der emit-
tierten Vermogensanlagen beauftragt sind, die
dem Emittenten Fremdkapital zur Verfiigung
stellen sowie die im Zusammenhang mit der An-
schaffung oder Herstellung der Anlageobjekte
Lieferungen oder Leistungen erbringen.

Die Griindungsgesellschafter sind als Geschafts-
fihrer bei der asuco Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG (Emittent), einem mit dem An-
bieter verbundenen Unternehmen, titig. So er-
stellt der geschaftsfiihrende Kommanditist asuco
Geschéftsbesorgungs GmbH im Rahmen des
Konzeptionsvertrages ein Priifverfahren zur Vor-
bereitung der Investitionsentscheidungen der
asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
und der Komplementdr asuco Komplementar
GmbH prift die angebotenen Anlageobjekte
und Gibernimmt die Abwicklung der Ankdufe der
Anlageobjekte fiir die asuco Immobilien-Sach-
werte GmbH & Co. KG.

Die Griindungsgesellschafter sind als Geschafts-
fihrer bei der asuco 6 Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, einem mit dem Emittenten und
dem Anbieter verbundenen Unternehmen, ttig.
So wiirde der geschéftsfithrende Kommanditist
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH bei einer In-
vestition der asuco 6 Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG im Rahmen eines Konzeptions-
vertrages ein Priifverfahren zur Vorbereitung der

Investitionsentscheidungen erstellen. Der Komplementdr asuco
Komplementdr GmbH wiirde bei einer Investition der asuco 6 Im-
mobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG die angebotenen Investitions-
objekte priifen und die Abwicklung der Ankaufe iibernehmen. Da es
sich bei der asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG um
eine Vorratsgesellschaft handelt, sind Investitionen dieser Gesell-
schaft zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht geplant.

Der Griindungsgesellschafter, die asuco Komplementir GmbH,
ist fir die 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten sowie
die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten), jeweils mit
dem Emittenten und Anbieter verbundene Unternehmen, ttig.
So priift die asuco Komplementar GmbH die angebotenen Anla-
geobjekte und tibernimmt die Abwicklung der Ankdufe der Anla-
geobjekte fiir die jeweilige Gesellschaft.

Dariiber hinaus sind die Griindungsgesellschafter nicht fiir Unter-
nehmen tétig, die mit dem Emittenten oder Anbieter nach § 271
HGB in einem Beteiligungsverhdltnis stehen oder verbunden
sind.

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr
Dietmar Schloz) ist jeweils Mitglied der Geschaftsfihrung der asu-
co Fonds GmbH, der asuco Komplementdr GmbH, der asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH, der asuco Treuhand GmbH, der asuco
Ersatz-Komplementdar GmbH, der SD Komplementar GmbH, der
asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, der asuco Immo-
bilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, der AS Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG, der asuco pro GmbH, der asuco
Zweite pro GmbH, der asuco Beteiligungs GmbH sowie der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH, die mit dem Emittenten und Anbieter
verbunden sind. Dariber hinaus ist der Gesellschafter zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) Mitglied der
Geschéftsfiihrung der asuco Vertriebs GmbH (Anbieter und Pros-
pektverantwortlicher), einem mit dem Emittenten verbundenen
Unternehmen. Die asuco Vertriebs GmbH ist mit dem Vertrieb der
emittierten Vermogensanlagen beauftragt. Die asuco Komplemen-
tdr GmbH und die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH erbringen
im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der An-
lageobjekte Lieferungen oder Leistungen. 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
fur den Emittenten als auch fiir die 100%igen Tochtergesellschaften
des Emittenten bzw. die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) und die asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten).



Dartiber hinaus ist der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Dietmar Schloz) nicht fiir Unternehmen ta-
tig, die mit dem Vertrieb der emittierten Vermogensanlagen be-
auftragt sind, die im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte Lieferungen oder Leistungen er-
bringen sowie die mit dem Emittenten oder Anbieter nach § 271
HGB in einem Beteiligungsverhiltnis stehen oder verbunden
sind.

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr
Dietmar Schloz) ist nicht fiir Unternehmen tdtig, die dem Emit-
tenten Fremdkapital zur Verfigung stellen.

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr
Paul Schloz) ist Mitglied der Geschaftsfihrung der asuco Komple-
mentdr GmbH, der asuco Ersatz-Komplementar GmbH, der SD
Komplementar GmbH, der asuco 6 Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, der asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG, der AS Immobilien-Sachwerte 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 Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte Lieferungen oder Leistungen. So
priift die asuco Komplementar GmbH die angebotenen Anlage-
objekte und Gbernimmt die Abwicklung der Ankdufe der Anlage-
objekte sowohl fiir den Emittenten als auch fiir die 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten bzw. die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und die
asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten).

Dariiber hinaus ist der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herr Paul Schloz) nicht fiir Unternehmen tatig,
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-
teiligungsverhéltnis stehen oder verbunden sind.

Der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (Herr
Paul Schloz) ist nicht fiir Unternehmen tétig, die mit dem Vertrieb
der emittierten Vermogensanlagen beauftragt sind sowie die dem
Emittenten Fremdkapital zur Verfligung stellen.

Die Griindungsgesellschafter sind nicht mit dem Vertrieb der emit-
tierten Vermogensanlagen beauftragt und stellen dem Emittenten
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 Geschaftsbesorgungs GmbH im Rahmen des Konzeptions-
vertrages ein Priifverfahren zur Vorbereitung der Investitionsent-
scheidungen des Emittenten unter Einbeziehung von Investitions-

kriterien und der Komplementér asuco Kom-
plementdar GmbH priift die angebotenen Anla-
geobjekte und tibernimmt die Abwicklung der
Ankdufe der Anlageobjekte sowohl fiir den
Emittenten als auch fiir die 100%igen Tochter-
gesellschaften des Emittenten bzw. die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) und die asuco Zwei-
te Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten).

Dariiber hinaus erbringen die Griindungsge-
sellschafter keine Lieferungen oder Leistungen
im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte.

Die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung (Herren Dietmar Schloz und
Paul Schloz) sind nicht mit dem Vertrieb der
emittierten Vermdgensanlagen beauftragt, stel-
len dem Emittenten kein Fremdkapital zur Verfi-
gung und vermitteln dieses nicht und erbringen
keine Lieferungen oder Leistungen im Zusam-
menhang mit der Anschaffung oder Herstellung
der Anlageobjekte.

Angaben Uber die Geschiftstitigkeit des
Emittenten

Bei dem Emittenten handelt es sich um eine
vermogensverwaltende Kommanditgesell-
schaft.

Die wichtigsten Tatigkeitsbereiche des Emittenten
sind, die aus der Emission von nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen und vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten zuflieRenden Einnahmen
nach Abzug der vertraglich vereinbarten einmali-
gen, nicht substanzbildenden weichen Kosten zum
Zwecke der Gewinnerzielung als Dachgesellschaft
unter Beachtung von Investitionskriterien (siehe
Seiten 94 f. unter , Die Investitionskriterien”) i. d. R.
am Zweitmarkt und in seltenen Fillen auch am
Erstmarkt in Beteiligungen an geschlossenen Alter-
nativen Investmentfonds mit Immobilieninvestitio-
nen sowie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam
,Zielfonds”) sowie durch Gewahrung von Gesell-
schafterdarlehen an Zielfonds zu investieren. Der
Emittent wird in Sondersituationen wie z. B. Not-
verkdufen auch Direktinvestitionen in Immobilien
vornehmen. Darliber hinaus hat der Emittent Ge-
sellschafterdarlehen an die 100%igen Tochterge-
sellschaften sowie die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
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(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) gewahrt und wird diese erh6hen. Dies erfolgt
zur Finanzierung der Investitionen der jeweiligen
Gesellschaft, die eine mittelbare Investition des
Emittenten darstellen. Die 100%igen Tochterge-
sellschaften sowie die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) werden unter Beachtung von Investitionskrite-
rien i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen
von i. d. R. bereits vollplatzierten geschlossenen
Alternativen Investmentfonds mit Immobilienin-
vestitionen sowie Teilnahme an Kapitalerhhun-
gen) in Beteiligungen an geschlossenen Alternati-
ven Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen
sowie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam , Ziel-
fonds”) sowie durch Gewahrung von Gesellschaf-
terdarlehen an  Zielfonds investieren. Die
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten
werden in Sondersituationen wie z. B. Notverkau-
fen auch Direktinvestitionen in Immobilien vor-
nehmen. In Sondersituationen der Anleger (Glau-
biger) werden die 100%igen Tochtergesellschaften
des Emittenten durch Ankauf von durch den Emit-
tenten ausgegebenen nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen  sowie  vergleichbaren
Fremdkapitalprodukten investieren (siehe Seiten
182 f. unter ,Rickkaufangebot der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten fiir Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
sowie Immobilien-ZweitmarktZins”).

Der Emittent ist abhédngig von folgenden Vertra-
gen, die von wesentlicher Bedeutung fir die
Geschéftstatigkeit oder Ertragslage des Emitten-
ten sind:

/4 Konzeptionsvertrag mit der asuco Ge-
schaftsbesorgungs GmbH,

# Vertrag Uber die Vermittlung von Fremdka-
pital mit der asuco Vertriebs GmbH,

4 Vertrag zur Ankaufsabwicklung der Anlage-
objekte mit der asuco Komplementar GmbH,

# Vertrag zur Fihrung des Namensschuldver-
schreibungsregisters mit der asuco Treuhand
GmbH,

4 den Kaufvertragen/Ubertragungsvereinbarun-
gen fiir den Erwerb von Anlageobjekten sowie

# den von den Anlageobjekten abgeschlossenen Kauf- und Miet-
vertragen.

Der Emittent beschéftigt kein eigenes Personal und ist daher zur Er-
reichung des Anlagezieles auf fremdes Know-how angewiesen. So
wadre er nicht in der Lage, ein Priifverfahren zur Vorbereitung der
Investitionsentscheidungen, einen Investitions- und Finanzierungs-
plan, die rechtliche und steuerliche Konzeption sowie den Verkaufs-
prospekt und das Vermogensanlagen-Informationsblatt zu erstellen
(Konzeptionsvertrag). Er wére auch nicht in der Lage, nachrangige
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
zu platzieren (Vertrag tber die Vermittlung von Fremdkapital). Dar-
tber hinaus wére er nicht in der Lage, potentielle Anlageobjekte zu
priifen und deren Ankauf abzuwickeln (Vertrag zur Ankaufsabwick-
lung der Anlageobjekte). Er konnte auch das Namensschuldver-
schreibungsregister und den Schriftverkehr mit den Anlegern (Glau-
bigern) nicht fiihren sowie keine Zahlungen an die Anleger (Glaubi-
ger) tatigen (Vertrag zur Fiihrung des Namensschuldverschreibungs-
registers). Ohne die Erstellung von Kaufvertrigen/Ubertragungsver-
einbarungen koénnte der Emittent nicht in Anlageobjekte investieren.
Schliellich wiirde der Emittent keine Einnahmen aus den Anlageob-
jekten erwirtschaften, wenn diese keine Kauf- und Mietvertrage ab-
schlielen.

Der Emittent ist daher davon abhangig, dass die Vertragspartner ihren
vertraglichen Pflichten nachkommen und die Vertragsinhalte in vol-
lem Umfang umgesetzt werden. Die Folge der Nichteinhaltung der
Vertrage ist der Abschluss neuer Vertrage mit anderen Vertragspartnern
sowie zeitlichen Verzdgerungen bei der Platzierung der Namens-
schuldverschreibungen, bei der Investition in Anlageobjekte, bei der
Auszahlung von Zinsen und Zusatzzinsen sowie bei der Erwirtschaf-
tung von Einnahmen aus den Anlageobjekten.

Dariiber hinaus bestehen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
keine Abhingigkeiten des Emittenten von Patenten, Lizenzen,
Vertrdgen oder neuen Herstellungsverfahren, die von wesentli-
cher Bedeutung fiir die Geschéftstitigkeit oder Ertragslage des
Emittenten sind.

Es gibt keine Gerichts-, Schieds- und Verwaltungsverfahren, die
einen Einfluss auf die wirtschaftliche Lage des Emittenten und die
Vermogensanlagen haben konnen.

Der Emittent tatigt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung keine
laufenden Investitionen.

Die Tatigkeit des Emittenten ist nicht durch aufergewdhnliche
Ereignisse beeinflusst worden.



Angaben lber Mitglieder der Geschiftsfiihrung
oder des Vorstands, Aufsichtsgremien und
Beirdte des Emittenten sowie des Anbieters und
Prospektverantwortlichen

Die asuco Komplementdr GmbH (Komplementar) und die asuco
Geschaftsbesorgungs GmbH (geschéftsfiihrender Kommanditist)
sind zur Geschaftsflihrung des Emittenten einzeln berechtigt und
verpflichtet.

Anbieter und Prospektverantwortlicher ist die asuco Vertriebs
GmbH.

Mitglieder der Geschéftsflihrung des Emittenten sowie des Anbie-
ters und Prospektverantwortlichen sind die Herren Robert List und
Dietmar Schloz. Weiteres Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emit-
tenten ist Herr Paul Schloz.

Die Geschaftsanschrift der Mitglieder der Geschéftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
lautet:

PestalozzistralRe 33
82041 Deisenhofen

Die asuco Komplementdr GmbH, die asuco Geschaftsbesorgungs
GmbH und die asuco Vertriebs GmbH werden durch zwei Ge-
schaftsflihrer gemeinschaftlich oder durch einen Geschftsfiihrer
im Zusammenwirken mit einem Prokuristen vertreten.

Den Mitgliedern der Geschiftsflihrung 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
verfligen Uber keinen Vorstand, keine Aufsichtsgremien und kei-
nen Beirat.

Dem Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen Herrn Dietmar Schloz stehen
wiéhrend der Laufzeit der Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 Entnahmerechte (Ausschittungen) an dem
Emittenten in Hohe der Steuerzahlungen zu, die sich aus dem ihm
zugewiesenen steuerlichen Ergebnis ergeben. Die Hohe der sich
hieraus ergebenden Entnahmen (Ausschiittungen) kann zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung nicht angegeben werden, da sie ab-
hangig ist von den durch Herrn Dietmar Schloz erworbenen, vom
Emittenten ausgegebenen Namensschuldverschreibungen, den zu-
kiinftig vom Emittenten geleisteten Zins- und Zusatzzinszahlungen
sowie den zukiinftigen personlichen Einkommensverhéltnissen von
Herrn Dietmar Schloz.

Dem Mitglied der Geschaftsflihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverantwort-
lichen Herrn Dietmar Schloz stehen Gewinnbe-
teiligungen an dem Emittenten entsprechend
seines Anteils am gezeichneten Kapital (Kom-
manditkapital) des Emittenten (48 %) zu. Dies
fihrt nur dann zu Entnahmerechten (Ausschiit-
tungen), sofern sich hieraus Steuerzahlungen er-
geben. Die Hohe der sich hieraus ergebenden
Entnahmen (Ausschiittungen) kann zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung nicht angegeben
werden, da sie abhdngig ist von den durch Herrn
Dietmar Schloz erworbenen, vom Emittenten
ausgegebenen Namensschuldverschreibungen,
den zukiinftig vom Emittenten geleisteten Zins-
und Zusatzzinszahlungen sowie den zukdinftigen
personlichen  Einkommensverhéltnissen  von
Herrn Dietmar Schloz.

Dem Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emitten-
ten Herrn Paul Schloz stehen wéhrend der Lauf-
zeit der Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 Entnahmerechte (Aus-
schiittungen) an dem Emittenten in Hohe der
Steuerzahlungen zu, die sich aus dem ihm zuge-
wiesenen steuerlichen Ergebnis ergeben. Die
Hohe der sich hieraus ergebenden Entnahmen
(Ausschiittungen) kann zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung nicht angegeben werden, da sie
abhédngig ist von den durch Herrn Paul Schloz
erworbenen, vom Emittenten ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen, den zukiinftig vom
Emittenten geleisteten Zins- und Zusatzzinszah-
lungen sowie den zukiinftigen personlichen Ein-
kommensverhéltnissen von Herrn Paul Schloz.

Dem Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emitten-
ten Herrn Paul Schloz stehen Gewinnbeteiligun-
gen an dem Emittenten entsprechend seines An-
teils am gezeichneten Kapital (Kommanditkapi-
tal) des Emittenten (48 %) zu. Dies fihrt nur dann
zu Entnahmerechten (Ausschiittungen), sofern
sich hieraus Steuerzahlungen ergeben. Die Hohe
der sich hieraus ergebenden Entnahmen (Aus-
schiittungen) kann zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung nicht angegeben werden, da sie
abhédngig ist von den durch Herrn Paul Schloz
erworbenen, vom Emittenten ausgegebenen Na-
mensschuldverschreibungen, den zukiinftig vom
Emittenten geleisteten Zins- und Zusatzzinszah-
lungen sowie den zukiinftigen personlichen Ein-
kommensverhdltnissen von Herrn Paul Schloz.
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Den Mitgliedern der Geschéftsfiihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen 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 NieSbrauchsrechts an einer weiteren Betei-
ligung an der asuco Fonds GmbH in Héhe von
40,75 % Gewinnbeteiligungen und Entnahme-
rechte zu. Die Gewinnbeteiligungen und Entnah-
merechte von Herrn Paul Schloz betragen 2 %, da
die Gewinnbeteiligungen und Entnahmerechte
fur die restliche Beteiligung in H6he von 40,75 %
aufgrund eines NieSbrauchsrechts Herrn Dietmar
Schloz zustehen. Auferdem stehen den Mitglie-
dern der Geschaftsfiihrung des Emittenten sowie
des Anbieters und Prospektverantwortlichen, den
Herren Robert List und Dietmar Schloz, aufgrund
ihrer Arbeitsvertrdge mit der asuco Fonds GmbH
ein Gehalt in Hohe von jeweils 60.000 EUR p. a.
zu. Bei einer Laufzeit der angebotenen Vermo-
gensanlagen beispielsweise vom 01.10.2020 bis
zum 30.09.2027 wiirde das Gehalt daher jeweils
insgesamt 420.000 EUR betragen. Eine Zuord-
nung der Vergiitungen von den Herren Robert
List, Dietmar Schloz und Paul Schloz zu den an-
gebotenen Vermogensanlagen ist nicht moglich,
da die Gewinnbeteiligungen und Entnahmerech-
te ausschlieBSlich von der Hohe der Beteiligung an
der asuco Fonds GmbH bzw. dem Nieflbrauchs-
recht abhangig sind und das von der asuco Fonds
GmbH gezahlte Gehalt als Fixgehalt vereinbart
ist. Es ist insbesondere darauf hinzuweisen, dass
die Gehdlter nicht vom Emittenten gezahlt wer-
den und daher keine Ausgaben des Emittenten
darstellen. Insofern ergeben sich keine Auswir-
kungen auf die Hohe der an die Anleger (Glaubi-
ger) zu zahlenden Zinsen und Zusatzzinsen so-
wie die Rickzahlung falliger Namensschuldver-
schreibungen zum Nominalbetrag.

Dartiber hinaus stehen den Mitgliedern der Ge-
schaftsflihrung des Emittenten sowie des Anbie-
ters und Prospektverantwortlichen keine Ge-
winnbeteiligungen, Entnahmerechte sowie kei-
ne sonstigen Gesamtbeziige, insbesondere Ge-
hélter, Aufwandsentschadigungen, Versiche-
rungsentgelte, Provisionen und Nebenleistun-
gen jeder Art im Zusammenhang mit diesen
Vermogensanlagen zu.

Fir die Mitglieder der Geschiftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospekt-
verantwortlichen weisen die Fihrungszeugnis-

se, die zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht dlter als 6 Mo-
nate sind, keine Verurteilungen wegen einer Straftat gemal den
§§ 263 bis 283d des Strafgesetzbuches, § 54 des Kreditwesengeset-
zes, § 119 des Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369 der Abga-
benordnung auf.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen sind deutsche Staatsangeho-
rige. Es liegen keine ausldndischen Verurteilungen wegen einer
Straftat vor, die mit den vorgenannten Straftaten vergleichbar sind.

Uber das Vermogen der Mitglieder der Geschiftsfiihrung des
Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
wurde innerhalb der letzten 5 Jahre weder ein Insolvenzverfah-
ren erdffnet noch mangels Masse abgewiesen.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des
Anbieters und Prospektverantwortlichen waren innerhalb der
letzten 5 Jahre nicht in der Geschéftsfihrung einer Gesellschaft
tatig, iber deren Vermdogen ein Insolvenzverfahren eroffnet oder
mangels Masse abgewiesen wurde.

Keinem der Mitglieder der Geschaftsfiihrung des Emittenten sowie
des Anbieters und Prospektverantwortlichen wurde friiher eine Er-
laubnis zum Betreiben von Bankgeschdften oder zur Erbringung
von Finanzdienstleistungen durch die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht aufgehoben.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen, die Herren Robert List und
Dietmar Schloz, sind Geschaftsfiihrer der asuco Vertriebs GmbH,
die mit dem Vertrieb der angebotenen Vermogensanlagen betraut ist.

Dariiber hinaus sind die Mitglieder der Geschiftsfihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen nicht fiir
Unternehmen tétig, die mit dem Vertrieb der angebotenen Vermo-
gensanlagen betraut sind.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen sind nicht fiir Unternehmen
tatig, die dem Emittenten Fremdkapital geben.

Die Mitglieder der Geschéftsflihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen, die Herren Robert List und
Dietmar Schloz, sowie das weitere Mitglied der Geschéftsfiihrung
des Emittenten, Herr Paul Schloz, sind Mitglieder der Geschaftsfih-
rung der asuco Komplementdar GmbH (Komplementdr). Die Mitglie-
der der Geschiftsfilhrung des Emittenten sowie des Anbieters und
Prospektverantwortlichen, die Herren Robert List und Dietmar
Schloz, sind Mitglieder der Geschaftsflihrung der asuco Geschéftsbe-
sorgungs GmbH (geschaftsfiihrender Kommanditist). Die asuco Kom-
plementdr GmbH sowie die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH er-
bringen Lieferungen und Leistungen im Zusammenhang mit der An-
schaffung oder Herstellung der Anlageobjekte. So erstellt der ge-



schéftsfihrende Kommanditist asuco Geschéftsbesorgungs GmbH
im Rahmen des Konzeptionsvertrages ein Priifverfahren zur Vorberei-
tung der Investitionsentscheidungen des Emittenten unter Einbezie-
hung von Investitionskriterien und der Komplementar asuco Komple-
mentdr GmbH priift die angebotenen Anlageobjekte und Gibernimmt
die Abwicklung der Ankaufe der Anlageobjekte sowohl fiir den Emit-
tenten als auch fiir die 100%igen Tochtergesellschaften des Emitten-
ten sowie die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten).

Dariiber hinaus sind die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen nicht fir Un-
ternehmen tétig, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang
mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte erbringen.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des An-
bieters und Prospektverantwortlichen, die Herren Robert List und
Dietmar Schloz, sind als Mitglieder der Geschéftsfiihrung fir die
asuco Fonds GmbH, die asuco Komplementdr GmbH, die asuco
Geschiftsbesorgungs GmbH, die asuco Treuhand GmbH, die asuco
Ersatz-Komplementar GmbH, die SD Komplementar GmbH, die
asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, die asuco Immo-
bilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, die AS Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG, die asuco pro GmbH, die asuco Zwei-
te pro GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zwei-
te Beteiligungs GmbH tétig, die mit dem Emittenten und Anbieter
nach § 271 HGB verbunden sind (siehe auch ,Beteiligungsstruktur
der asuco-Unternehmensgruppe” auf Seite 131). Das weitere Mit-
glied der Geschéftsflihrung des Emittenten, Herr Paul Schloz, ist als
Mitglied der Geschiftsfiihrung fiir die asuco Komplementar GmbH,
die asuco Ersatz-Komplementdr GmbH, die SD Komplementar
GmbH, die asuco 6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, die
asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, die AS
Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, die asuco Zweite pro
GmbH, die asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH tatig, die mit dem Emittenten und Anbieter nach
§ 271 HGB verbunden sind (siehe auch ,Beteiligungsstruktur der
asuco-Unternehmensgruppe” auf Seite 131).

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emittenten, die Herren Ro-
bert List und Dietmar Schloz, sind als Mitglieder der Geschéftsfiihrung
fur die asuco Vertriebs GmbH (Anbieter und Prospektverantwortli-
cher) tétig, die mit dem Emittenten nach § 271 HGB verbunden ist.

Die Mitglieder der Geschéftsfithrung des Anbieters und Prospekt-
verantwortlichen, die Herren Robert List und Dietmar Schloz, so-
wie Herr Paul Schloz sind als Mitglieder der Geschéftsfiihrung fiir
die asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent) tatig,
die mit dem Anbieter nach § 271 HGB verbunden ist.

Dariiber hinaus sind die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen nicht fir Unter-
nehmen tatig, die mit dem Emittenten oder Anbieter nach § 271 HGB

in einem Beteiligungsverhdltnis stehen oder ver-
bunden sind (siehe auch ,Beteiligungsstruktur der
asuco-Unternehmensgruppe” auf Seite 131).

Das Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverantwort-
lichen Herr Robert List halt unmittelbar 26 % und
das Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverantwort-
lichen Herr Dietmar Schloz halt unmittelbar
3,25 % (51 % der Stimmrechte inkl. Stimmrechts-
vollmacht) des Stammbkapitals der asuco Fonds
GmbH. Das weitere Mitglied der Geschaftsfiih-
rung des Emittenten, Herr Paul Schloz, halt un-
mittelbar 42,75 % (2 % der Stimmrechte) des
Stammbkapitals der asuco Fonds GmbH. Die asu-
co Fonds GmbH halt unmittelbar 100 % des
Stammkapitals an der asuco Komplementdr
GmbH, der asuco Geschéftshesorgungs GmbH,
der asuco Treuhand GmbH, der asuco Vertriebs
GmbH, der asuco Ersatz-Komplementar GmbH,
der SD Komplementdr GmbH, mittelbar 100 %
des Kommanditkapitals der asuco 6 Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG, mittelbar 4 % des
Stammkapitals der asuco pro GmbH sowie asuco
Zweite pro GmbH, mittelbar ca. 3,33 % (ca.
63,35 % der Stimmrechte) des Kommanditkapi-
tals der asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG und mittelbar ca. 4,23 % (ca.
76,06 % der Stimmrechte) des Kommanditkapi-
tals der AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG. Darliber hinaus hilt die asuco Fonds GmbH
unmittelbar sowie mittelbar 99,81 % des Stamm-
kapitals der asuco Beteiligungs GmbH sowie
asuco Zweite Beteiligungs GmbH.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen sind mit ihrer individuellen Beteili-
gungsquote (siehe auch vorstehender Absatz) an
der asuco Fonds GmbH mittelbar an der asuco
Vertriebs GmbH beteiligt, die mit dem Vertrieb
der angebotenen Vermégensanlagen betraut ist.

Dariiber hinaus sind die Mitglieder der Geschéfts-
fuhrung des Emittenten sowie des Anbieters und
Prospektverantwortlichen nicht in wesentlichem
Umfang unmittelbar oder mittelbar an Unterneh-
men beteiligt, die mit dem Vertrieb der angebote-
nen Vermogensanlagen betraut sind.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen sind nicht im wesentlichen Umfang
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unmittelbar oder mittelbar an Unternehmen be-
teiligt, die dem Emittenten Fremdkapital geben.

Die Mitglieder der Geschaftsfihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverantwort-
lichen sind mit ihrer individuellen Beteiligungs-
quote (siehe auch ,Beteiligungsstruktur der asu-
co-Unternehmensgruppe” auf Seite 131) an der
asuco Fonds GmbH mittelbar an der asuco Kom-
plementar GmbH sowie der asuco Geschdftsbe-
sorgungs GmbH beteiligt, die Lieferungen oder
Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaf-
fung oder Herstellung der Anlageobjekte erbrin-
gen. So erstellt der geschéftsfihrende Komman-
ditist asuco Geschaftsbesorgungs GmbH im Rah-
men des Konzeptionsvertrages ein Priifverfahren
zur Vorbereitung der Investitionsentscheidungen
des Emittenten unter Einbeziehung von Investiti-
onskriterien und der Komplementar asuco Kom-
plementar GmbH priift die angebotenen Anlage-
objekte und tibernimmt die Abwicklung der An-
kdufe der Anlageobjekte sowohl fiir den Emitten-
ten als auch fiir die 100%igen Tochtergesellschaf-
ten des Emittenten bzw. die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten).

Dariiber hinaus sind die Mitglieder der Geschéfts-
fuhrung des Emittenten sowie des Anbieters und
Prospektverantwortlichen nicht im wesentlichen
Umfang unmittelbar oder mittelbar an Unterneh-
men beteiligt, die Lieferungen oder Leistungen im
Zusammenhang mit der Anschaffung oder Her-
stellung der Anlageobjekte erbringen.

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen Herr Robert List ist an der asuco
Fonds GmbH, einem mit dem Emittenten und
Anbieter verbundenen Unternehmen, in Hohe
von 26 % unmittelbar als Gesellschafter und an
der asuco Komplementar GmbH, der asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH, der asuco Treuhand
GmbH, der asuco Ersatz-Komplementdr GmbH,
der SD Komplementdr GmbH sowie der asuco 6
Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (mittel-
bar tiber die asuco Komplementar GmbH sowie
die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH), jeweils
mit dem Emittenten und Anbieter verbundene
Unternehmen, Uber seine Beteiligung an der
asuco Fonds GmbH in Héhe von 26 % mittelbar
beteiligt. Darliber hinaus ist das Mitglied der

Geschiftsfiihrung des Emittenten Herr Robert List an der asuco Ver-
triebs GmbH (Anbieter und Prospektverantwortlicher), einem mit
dem Emittenten verbundenen Unternehmen, tber seine Beteili-
gung an der asuco Fonds GmbH in Hohe von 26 % mittelbar be-
teiligt. Das Mitglied der Geschéftsfithrung des Anbieters und Pros-
pektverantwortlichen Herr Robert List ist an der asuco Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent), einem mit dem Anbieter
verbundenen Unternehmen, iiber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH sowie der mittelbaren Beteiligung an der asuco Kom-
plementar GmbH sowie an der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH
in Hohe von 1,04 % (19,76 % der Stimmrechte) mittelbar beteiligt.
Das Mitglied der Geschiftsflihrung des Emittenten sowie des An-
bieters 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, (iber sei-
ne Beteiligung an der asuco Fonds GmbH sowie der mittelbaren
Beteiligung an der asuco Komplementar GmbH sowie an der asu-
co Geschiftsbesorgungs GmbH und damit der asuco Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG in Hohe von 1,04 % (19,76 % der
Stimmrechte) mittelbar beteiligt. Das Mitglied der Geschaftsfiih-
rung des Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwort-
lichen Herr Robert List ist an der asuco Beteiligungs GmbH sowie
der asuco Zweite Beteiligungs GmbH, jeweils mit dem Emittenten
und Anbieter verbundene Unternehmen, lber seine Beteiligung an
der asuco Fonds GmbH sowie der mittelbaren Beteiligung an der
asuco Komplementdr GmbH sowie an der asuco Geschéftsbesor-
gungs GmbH und damit der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH
& Co. KG in Hohe von ca. 25,95 % (ca. 25,99 % der Stimmrechte)
mittelbar beteiligt. Das Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen Herr Robert
List ist an der asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co.
KG sowie der AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, jeweils
mit dem Emittenten und Anbieter verbundene Unternehmen, iber
seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH, der mittelbaren Be-
teiligung an der asuco Komplementdr GmbH sowie an der asuco
Geschiftsbesorgungs GmbH und damit der asuco Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG sowie der mittelbaren Beteiligung an
der asuco Ersatz-Komplementdr GmbH in Hohe von ca. 0,89 %
(ca. 16,48 % der Stimmrechte) bzw. ca. 1,10 % (ca. 19,77 % der
Stimmrechte) mittelbar beteiligt.

Das Mitglied der Geschiftsfiihrung des Emittenten sowie des Anbie-
ters und Prospektverantwortlichen Herr Dietmar Schloz ist an der
asuco Fonds GmbH, einem mit dem Emittenten und Anbieter ver-
bundenen Unternehmen, in Hohe von 3,25 % (51 % der Stimm-
rechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) unmittelbar als Gesellschafter
und an der asuco Komplementar GmbH, der asuco Geschdftsbesor-
gungs GmbH, der asuco Treuhand GmbH, der asuco Ersatz-Komple-
mentdr GmbH, der SD Komplementir GmbH sowie der asuco 6
Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (mittelbar iiber die asuco
Komplementir GmbH sowie die asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH), jeweils mit dem Emittenten und Anbieter verbundene Un-
ternehmen, lber seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH in
Hohe von 3,25 % (51 % der Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvoll-



macht) mittelbar beteiligt. Dariiber hinaus ist das Mitglied der Ge-
schéftsfiihrung des Emittenten Herr Dietmar Schloz an der asuco
Vertriebs GmbH (Anbieter und Prospektverantwortlicher), einem mit
dem Emittenten verbundenen Unternehmen, lber seine Beteiligung
an der asuco Fonds GmbH in Héhe von 3,25 % (51 % der Stimm-
rechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt. Das Mitglied
der Geschéftsfiihrung des Anbieters und Prospektverantwortlichen
Herr Dietmar 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 Komplementar
GmbH sowie an der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH in Hohe
von 0,13 % (38,76 % der Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht)
mittelbar beteiligt. Das Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen Herr Dietmar
Schloz ist an der asuco pro GmbH sowie der asuco Zweite pro
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 Komplementdr GmbH sowie an der asuco Ge-
schaftsbesorgungs GmbH in Hoéhe von 48,13 % (50,76 % der
Stimmrechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt. Das
Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des Anbieters
und Prospektverantwortlichen 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 Be-
teiligung an dem Emittenten sowie der mittelbaren Beteiligung an
der asuco Komplementar GmbH sowie der asuco Geschéftsbesor-
gungs GmbH in Hohe von ca. 3,34 % (ca. 51,0 % der Stimmrechte
inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt. Das Mitglied der Ge-
schéftsfiihrung des Emittenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen Herr Dietmar Schloz ist an der asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG sowie der AS Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG, jeweils mit dem Emittenten und Anbie-
ter verbundene Unternehmen, Uber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH, seiner Beteiligung an dem Emittenten sowie der mit-
telbaren Beteiligung an der asuco Komplementdr GmbH, der asuco
Geschiftsbesorgungs GmbH sowie der asuco Ersatz-Komplementér
GmbH in Hohe von ca. 40,09 % (ca. 42,31 % der Stimmrechte inkl.
Stimmrechtsvollmacht) bzw. ca. 48,02 % (ca. 50,76 % der Stimm-
rechte inkl. Stimmrechtsvollmacht) mittelbar beteiligt.

Das weitere Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emittenten, Herr
Paul Schloz, ist an der asuco Fonds GmbH, einem mit dem Emitten-
ten und Anbieter verbundenen Unternehmen, in Hohe von 42,75 %
(2 % der Stimmrechte) unmittelbar als Gesellschafter und an der
asuco Komplementdr GmbH, der asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH, der asuco Treuhand GmbH, der asuco Ersatz-Komplementar
GmbH, der SD Komplementidr GmbH sowie der asuco 6 Immobili-
en-Sachwerte GmbH & Co. KG (mittelbar tber die asuco Komple-
mentdr GmbH sowie die asuco Geschaftsbesorgungs GmbH), je-
weils mit dem Emittenten und Anbieter verbundenen Unternehmen,

tiber seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH
in Hohe von 42,75 % (2 % der Stimmrechte) mit-
telbar beteiligt. Darliber hinaus ist das weitere
Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emittenten,
Herr Paul Schloz, an der asuco Vertriebs GmbH
(Anbieter und Prospektverantwortlicher), einem
mit dem Emittenten verbundenen Unternehmen,
tber seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH
in Hohe von 42,75 % (2 % der Stimmrechte) mit-
telbar beteiligt. Das weitere Mitglied der Ge-
schéftsfiihrung des Emittenten, Herr Paul Schloz,
ist an der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH &
Co. KG (Emittent), einem mit dem Anbieter ver-
bundenen Unternehmen, in Hohe von 48 %
(12 % der Stimmrechte) unmittelbar als Gesell-
schafter und Uber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH sowie der mittelbaren Beteiligung
an der asuco Komplementar GmbH sowie an der
asuco Geschaftsbesorgungs GmbH in Hohe von
1,71 % (1,52 % der Stimmrechte) mittelbar betei-
ligt. Das weitere Mitglied der Geschaftsfihrung
des Emittenten, Herr Paul Schloz, ist an der asuco
pro GmbH sowie der asuco Zweite pro GmbH,
jeweils 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 sowie
an der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, in
Hohe von 49,71 % (13,52 % der Stimmrechte)
mittelbar beteiligt. Das weitere Mitglied der Ge-
schéftsfithrung des Emittenten, Herr Paul Schloz,
ist an der asuco Beteiligungs GmbH sowie der
asuco Zweite Beteiligungs GmbH, jeweils mit
dem Emittenten und Anbieter verbundene Unter-
nehmen, (ber seine Beteiligung an der asuco
Fonds GmbH, seiner Beteiligung an dem Emit-
tenten 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 Geschaftsfiih-
rung des Emittenten, Herr Paul Schloz, ist an der
asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH &
Co. KG sowie der AS Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, jeweils mit dem Emittenten
und Anbieter verbundene Unternehmen, (ber
seine Beteiligung an der asuco Fonds GmbH, sei-
ner Beteiligung an dem Emittenten sowie der mit-
telbaren Beteiligung an der asuco Komplementar
GmbH, der asuco Geschéftshesorgungs GmbH
sowie der asuco Ersatz-Komplementar GmbH in
Hohe von ca. 41,40 % (ca. 11,26 % der Stimm-
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rechte) bzw. ca. 49,60 % (ca. 13,49 % der
Stimmrechte) mittelbar beteiligt.

Dariliber hinaus sind die Mitglieder der Ge-
schéftsfihrung des Emittenten sowie des Anbie-
ters und Prospektverantwortlichen nicht im we-
sentlichen Umfang unmittelbar oder mittelbar
an Unternehmen beteiligt, die mit dem Emitten-
ten oder Anbieter nach § 271 HGB in einem
Beteiligungsverhdltnis stehen oder verbunden
sind (siehe auch ,Beteiligungsstruktur der asu-
co-Unternehmensgruppe” auf Seite 131).

Die Mitglieder der Geschftsflihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen sind zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung nicht mit dem Vertrieb der
emittierten Vermogensanlagen betraut.

Die Mitglieder der Geschaftsflihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen stellen dem Emittenten zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung kein Fremd-
kapital zur Verfugung oder vermitteln dem
Emittenten kein Fremdkapital.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen erbringen zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung keine Lieferungen oder Leistun-
gen im Zusammenhang mit der Anschaffung
oder Herstellung der Anlageobjekte.

Angaben liber Treuhdnder und
Mittelverwendungskontrolleur

Bei den angebotenen Vermogensanlagen han-
delt es sich nicht um Treuhandvermégen im Sin-
ne des § 1 (2) Nummer 2 des Vermogensanla-
gengesetzes. Es wurde kein Treuhdnder beauf-
tragt und es existiert somit kein Treuhandvertrag.

Bei den angebotenen Vermdgensanlagen erfolgt
keine Mittelverwendungskontrolle. Es wurde
kein Mittelverwendungskontrolleur beauftragt
und es existiert somit kein Mittelverwendungs-
kontrollvertrag.

Angaben liber sonstige Personen

Es gibt keine sonstigen Personen, die nicht in
den Kreis der nach der Verordnung tiber Vermo-

gensanlagen-Verkaufsprospekte (VermVerkProspV) angabepflichti-
gen Personen fallen, die jedoch die Herausgabe oder den Inhalt
des Verkaufsprospektes oder die Abgabe oder den Inhalt des Ange-
botes der Vermogensanlagen wesentlich beeinflusst haben.

Angaben iiber die Vermogensanlagen sowie
iiber das Anlageziel und die Anlagepolitik der
Vermogensanlagen

Angaben iiber die Vermogensanlagen

Anleger erwerben unmittelbar nachrangige Namensschuldver-
schreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic
bzw. 14-2020-Auszahlplan (Art der angebotenen Vermogensan-
lage). Der Gesamtbetrag der angebotenen Vermogensanlagen be-
tragt 15.000.000 EUR und kann vom Emittenten auf bis zu
30.000.000 EUR erhoht werden. Der Gesamtbetrag ist eingeteilt
in 150.000 (bei Erhohung des Gesamtbetrages auf 30.000.000
EUR: 300.000) nachrangige Namensschuldverschreibungen mit
einem Nominalbetrag von jeweils 100 EUR.

Die Vermogensanlagen werden nur in der Bundesrepublik
Deutschland angeboten.

Der Nominalbetrag jeder ausgegebenen Namensschuldverschrei-
bung betragt 100 EUR. Der Erwerbspreis entspricht der individuel-
len Zeichnungssumme des Anlegers (Glaubigers) und betragt min-
destens 20.000 EUR (200 Namensschuldverschreibungen). Der
Erwerbspreis muss durch 1.000 teilbar sein. Zuziiglich hat der An-
leger (Glaubiger) ein Agio in Hohe von 3 % (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) zu
zahlen.

Bei einer Mindestzeichnungssumme von 20.000 EUR k&nnen
maximal 750 Anleger (Gldaubiger) Namensschuldverschreibun-
gen erwerben (bei Erhohung des Gesamtbetrages auf 30.000.000
EUR: 1.500).

Hauptmerkmale der vom Anleger (Gldubiger) erworbenen
Namensschuldverschreibungen

Die Hauptmerkmale der vom Anleger (Gldubiger) erworbenen
Namensschuldverschreibungen lauten wie folgt:

/# Recht auf Zinsen und Zusatzzinsen,

# Recht auf Riickzahlung,

# Recht auf Ubertragung,

# Widerspruchsrechte gegen die 8 einjdhrigen Verldngerungs-
optionen bei der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic,



4 Recht auf Ubersendung eines Geschiftsberichtes sowie
Durchfiihrung einer Informationsveranstaltung alle drei Jahre,
jeweils durch den Emittenten,

# Recht auf Eintragung in das Namensschuldverschreibungsre-
gister mit der Pflicht, die fiir die Verwaltung der Namens-
schuldverschreibungen relevanten Stammdaten des Anlegers
(Glaubigers) mitzuteilen,

# Einzahlungsverpflichtung in Hohe des Erwerbspreises der Na-
mensschuldverschreibungen zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR),

# Pflicht zur Zahlung von Verzugszinsen bei verspateter Zah-
lung auf den Erwerbspreis zzgl. 3 % Agio (Zeichnungen ab
20.000 EUR) bzw. 1 % Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR)
sowie zur Zahlung einer Verwaltungsgebiihr bei Ubertragung
der Namensschuldverschreibungen sowie

4 Pflicht zur Mitteilung von Anderungen bei den fiir die Verwal-
tung der Namensschuldverschreibungen relevanten Stamm-
daten des Anlegers (Gldubigers).

Zahlstelle ist der Emittent selbst, also die asuco Immobilien-Sach-
werte GmbH & Co. KG, Biroanschrift: Keltenring 11, 82041
Oberhaching. Der Emittent (Zahlstelle) wird bestimmungsgemafd
Zahlungen an die Anleger (Gldubiger) ausfiihren.

Soweit wahrend der Zeichnungsfrist der Vermdgensanlagen neue
wichtige Umstdnde oder wesentliche Unrichtigkeiten in Bezug
auf die im Verkaufsprospekt enthaltenen Angaben auftreten oder
festgestellt werden, die fiir die Beurteilung des Emittenten oder
der nachrangigen Namensschuldverschreibungen von wesentli-
cher Bedeutung sind, so hat der Anbieter und Prospektverant-
wortliche/Emittent von Gesetzes wegen diese Verdnderungen un-
verziglich in einem Nachtrag zum Verkaufsprospekt zu verof-
fentlichen.

Der Emittent der Vermogensanlagen ist nach Beendigung des of-
fentlichen Angebotes der Vermogensanlagen verpflichtet, jede
Tatsache, die sich auf ihn oder die von ihm emittierten Vermo-
gensanlagen unmittelbar bezieht und nicht 6ffentlich bekannt ist,
unverziiglich zu veroffentlichen, wenn sie geeignet ist, die Fahig-
keit des Emittenten zur Erflillung seiner Verpflichtungen gegen-
Uber dem Anleger (Glaubiger) erheblich zu beeintrachtigen. Die
Verpflichtung entfdllt mit vollstindiger Tilgung (Riickzahlung) der
Vermogensanlagen.

Der Verkaufsprospekt, ggf. erforderliche Nachtrage zum Verkaufs-
prospekt, das Vermogensanlagen-Informationsblatt der jeweiligen
(Teil-)Serie, der letzte veroffentlichte Jahresabschluss und der Lage-
bericht werden von der asuco Vertriebs GmbH (Anbieter und Pro-
spektverantwortlicher), Biroanschrift: Keltenring 11, 82041 Ober-
haching, zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Diese Unterla-

gen werden auch im Internet unter www.asuco.
de veroffentlicht.

Die Stellen, die Zeichnungen entgegenneh-
men, und die fiir die Zeichnung vorgesehene
Frist sowie die Moglichkeiten, die Frist vorzei-
tig zu schliefen oder Zeichnungen zu kiirzen,
konnen den Ausfiihrungen auf Seite 11 unter
,Zeichnungsangebot” sowie auf den Seiten
220 f. unter ,Abwicklungshinweise” entnom-
men werden.

Die Anleihebedingungen der Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
sowie der Gesellschaftsvertrag des Emittenten
sind auf den Seiten 166 ff. und 184 ff. abgedruckt.
Die Namensschuldverschreibungen gewéhren
keine Mitgliedsrechte, insbesondere keine Teil-
nahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder sonstige
Kontrollrechte in der Gesellschafterversammlung
des Emittenten und auch keine Rechte auf eine
gesellschaftsrechtliche anteilige Beteiligung am
Ergebnis des Emittenten.

Angaben iiber das Anlageziel und die
Anlagepolitik der Vermdgensanlagen
Anleger erwerben unmittelbar nachrangige Na-
mensschuldverschreibungen  der  (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic bzw. Zweit-
marktZins 14-2020-Auszahlplan. Diese beiden
(Teil-)Serien werden im Folgenden gemeinsam
als Serie ZweitmarktZins 14-2020 bezeichnet.
Die im Folgenden getdtigten Aussagen sind somit
sowohl fir die (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic als auch fir die (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan giiltig.

Die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 (aus dem
Angebot der Vermogensanlagen) in Hohe von
insgesamt 13,625 Mio. EUR sollen zum Erwerb
der nachfolgend 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. bereits vollplatzierten geschlos-
senen Alternativen Investmentfonds mit Im-
mobilieninvestitionen sowie Teilnahme an
Kapitalerhdhungen) zu erwerbende Beteili-
gungen an geschlossenen Alternativen In-
vestmentfonds mit Immobilieninvestitionen

Rechtliche Grundlagen



154

sowie sonstigen Gesellschaften (gemein-
sam ,Zielfonds”),

/4 zu erhohendes Gesellschafterdarlehen an
die asuco pro GmbH (100%ige Tochterge-
sellschaft des Emittenten),

4 zu erhdhendes Gesellschafterdarlehen an
die asuco Zweite pro GmbH (100%ige Toch-
tergesellschaft des Emittenten),

4 zu erhohendes Gesellschafterdarlehen an
die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten),

4 zu erhohendes Gesellschafterdarlehen an
die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten),

/ direkt zu erwerbende Immobilien,

4 am Erstmarkt (in der Platzierung befindli-
che Zielfonds) zu erwerbende Beteiligun-
gen an Zielfonds sowie

# zu gewadhrende Gesellschafterdarlehen an
Zielfonds.

Ein Teil der Netto-Einnahmen des Emittenten aus
der Emission von Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 (aus dem An-
gebot der Vermogensanlage) wird in die nachfol-
gend dargestellten, zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung noch nicht konkret feststehenden
mittelbaren Anlageobjekte (Projekte) investiert:

4 i. d. R. am Zweitmarkt (Erwerb von Anteilen
von i. d. R. bereits vollplatzierten geschlosse-
nen Alternativen Investmentfonds mit Immo-
bilieninvestitionen sowie Teilnahme an Kapi-
talerhohungen) mittelbar tber die 100%igen
Tochtergesellschaften sowie die asuco Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Betei-
ligung des Emittenten) und die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) zu erwerbende
Beteiligungen an geschlossenen Alternativen
Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen
sowie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam
,Zielfonds”),

# mittelbar tber die 100%igen Tochtergesell-
schaften direkt zu erwerbende Immobilien,

# mittelbar Gber die 100%igen Tochtergesellschaften sowie die
asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) zu gewah-
rende Gesellschafterdarlehen an Zielfonds,

/4 in Sondersituationen der Anleger (Glaubiger) mittelbar tiber die
100%igen Tochtergesellschaften zu erwerbende durch den
Emittenten ausgegebene nachrangige Namensschuldverschrei-
bungen sowie vergleichbare Fremdkapitalprodukte sowie

# Immobilien, die von den durch den Emittenten, die 100%igen
Tochtergesellschaften bzw. die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und die asu-
co Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten) am Erst- sowie Zweitmarkt zu erwerbenden
Zielfonds bzw. von Zielfonds, an die Gesellschafterdarlehen ge-
wahrt 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 Liquiditétsreserve 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 Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 kann diesen Vermogensanla-
gen ein betragsmaRiger, quotaler Anteil an den vom Emittenten zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung bereits erworbenen Anlageobjek-
ten zugeordnet werden. Hierbei handelt es sich um

# die auf den Seiten 108 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des
Emittenten, seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco
Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH zum 26.08.2020" dargestellten Zielfonds und deren Im-
mobilien, also insbesondere den Zielfonds asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG sowie AS Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG und den von diesen Zielfonds ge-
haltenen Immobilien,

4 die auf den Seiten 95 ff. unter ,Hauptmerkmale der unmittelba-
ren Anlageobjekte” beschriebenen Gesellschafterdarlehen des
Emittenten an die 100%igen Tochtergesellschaften, die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten),
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die auf den Seiten 95 ff. unter ,Hauptmerkmale der unmittelbaren
Anlageobjekte” beschriebenen Gesellschafterdarlehen des Emit-
tenten an die Zielfonds Berlin Kaiserdamm GbR, asuco Immobili-
en-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG, SAB Real Estate GmbH
& Co. ,Living-Point Frankfurt” KG, Drehscheibe Bochum GmbH
& Co. 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, AS Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG, Immobilienfonds Objekt Wiesensee
GmbH & Co. KG, Pegasus 2 Beteiligungs GmbH & Co. Cityfonds
KG sowie Immobilienfonds Greiz GmbH & Co. KG sowie

das auf Seite 98 unter ,Hauptmerkmale der mittelbaren Anlage-
objekte” beschriebene Gesellschafterdarlehen der asuco Beteili-
gungs GmbH an den Zielfonds GeWeGe Gesellschaft fiir Wohn-
und Geschéftsbauten mbH & Co. Verwaltung KG.

Die nachfolgenden Ausfiihrungen zum Realisierungsgrad bezie-
hen sich daher sowohl 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 242 Zielfonds (u. a. durch drei
Zeichnungen am Erstmarkt (in der Platzierung befindliche Ziel-
fonds) sowie Teilnahme an zehn Kapitalerhdhungen erworben)
(sieche Ubersicht auf Seite 111),

Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die 100%ige Tochter-
gesellschaft asuco pro GmbH (siehe Seite 95 unter ,Hauptmerk-
male der unmittelbaren Anlageobjekte”),

Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die 100%ige Tochter-
gesellschaft asuco Zweite pro GmbH (siehe Seite 97 unter
,Hauptmerkmale der unmittelbaren Anlageobjekte”),

Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
(siehe Seite 95 unter ,Hauptmerkmale der unmittelbaren Anla-
geobjekte”),

Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) (siehe Seite 96 unter ,Hauptmerkmale der unmittelbaren
Anlageobjekte”) sowie

Gesellschafterdarlehen des Emittenten an zehn Zielfonds (siehe
Seiten 95 ff. unter ,Hauptmerkmale der unmittelbaren Anlage-
objekte”).

Die nachfolgend dargestellten mittelbaren Anlageobjekte sind zu
100 % realisiert:

# Beteiligungen der 100%igen Tochtergesell-
schaften sowie der asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten) und der asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) an insgesamt 63
Zielfonds (u. a. durch Teilnahme an einer
Kapitalerhéhung erworben) (siehe Ubersich-
ten auf den Seiten 112 f.),

# Gesellschafterdarlehen der asuco Beteili-
gungs GmbH an den Zielfonds GeWeGe
Gesellschaft fir Wohn- und Geschéftsbauten
mbH & Co. Verwaltung KG (siehe Seite 98
unter ,Hauptmerkmale der mittelbaren Anla-
geobjekte”) sowie

/4 Insgesamt 393 Immobilien, die von den
durch den Emittenten, die 100%igen Tochter-
gesellschaften bzw. die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten) und die asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Betei-
ligung des Emittenten) erworbenen Zielfonds
bzw. von Zielfonds, an die Gesellschafterdar-
lehen gewdhrt wurden, gehalten werden (sie-
he Ubersichten auf den Seiten 111 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 ZweitmarktZins 14-2020 reichen fiir die Re-
alisierung der Anlagestrategie und Anlagepolitik
fur die unmittelbaren Anlageobjekte aus. Eine Auf-
nahme von vorrangigem Fremdkapital zur Endfi-
nanzierung ist nicht notwendig und nicht geplant.
Lediglich eine kurzfristige Zwischenfinanzierung
des Erwerbs der noch nicht konkret feststehenden
unmittelbaren Anlageobjekte ist moglich.

Die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der
Emission von Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 14-2020 reichen fiir die
Realisierung der Anlagestrategie und Anlagepoli-
tik fir die mittelbaren Anlageobjekte teilweise
nicht aus. So wurde der Erwerb der Immobilien,
die im Eigentum der durch den Emittenten, die
100%igen Tochtergesellschaften bzw. die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) und die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
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teiligung 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 sowie die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) und die asuco Zweite
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Be-
teiligung des Emittenten) halten i. d. R. nur Min-
derheitsbeteiligungen an den Zielfonds, so dass
sie nicht das gesamte Eigenkapital der Zielfonds
zur Verfligung stellen. Ein von den Zielfonds auf-
genommenes Fremdkapital wird zudem i. d. R.
als Bankdarlehen zur Verfiigung gestellt.

Anlageziel der Vermdgensanlagen ist es, sowohl
aus den unmittelbaren als auch aus den mittelba-
ren Anlageobjekten groftmogliche Einnahmen
sowie VerduBerungsgewinne und Wertzuwachse
zur Leistung von Zinsen und Zusatzzinsen, zur
Riickzahlung félliger Namensschuldverschrei-
bungen zum Nominalbetrag sowie zur Erhohung
der Eigenkapitalrendite der Gesellschafter des
Emittenten zu erzielen.

Die Anlagestrategie der Vermogensanlagen fiir un-
mittelbare Anlageobjekte besteht darin, unter Be-
achtung von Investitionskriterien Investitionsmog-
lichkeiten in die auf den Seiten 153 f. unter ,Anga-
ben tiber das Anlageziel und die Anlagepolitik der
Vermégensanlagen” dargestellten unmittelbaren
Anlageobjekte mit groftmoglichen Einnahmen-
sowie Wertzuwachschancen zu identifizieren,
diese unmittelbaren Anlageobjekte zu erwerben
und langfristig im Bestand zu halten. Dartiber hin-
aus besteht die Anlagestrategie der Vermdgensan-
lagen fiir unmittelbare Anlageobjekte darin, den
Erwerb von Zielfonds mit der Chance auf kurzfris-
tige Veraulerungsgewinne durch die 100%igen
Tochtergesellschaften sowie die asuco Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten) und die asuco Zweite Betei-
ligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten) zu finanzieren.

Die Anlagestrategie der Vermogensanlagen fiir
mittelbare Anlageobjekte besteht darin, solche
mittelbaren Anlageobjekte zu identifizieren, wel-
che die Einnahmen- sowie Wertzuwachschancen
der unmittelbaren Anlageobjekte des Emittenten
maximieren. Dariiber hinaus besteht die Anlage-
strategie der Vermdgensanlagen fiir mittelbare
Anlageobjekte darin, durch den Erwerb von Ziel-

fonds durch die 100%igen Tochtergesellschaften sowie die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) die Chance auf kurzfristige
VerduRerungsgewinne wahrzunehmen.

Anlagepolitik der Vermogensanlagen fiir unmittelbare Anlageobjekte
ist es, dass der Emittent sein Gesellschaftsvermdgen (aus der Emission
von nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 zuflielende Einnahmen nach Abzug der vertrag-
lich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kos-
ten) zum Zwecke der Gewinnerzielung als Dachgesellschaft unter
Beachtung von Investitionskriterien in die auf den Seiten 153 f. unter
»+Angaben Uber das Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermdgens-
anlagen” dargestellten unmittelbaren Anlageobjekte investiert.

Anlagepolitik der Vermogensanlagen flir mittelbare Anlageobjekte
ist es, dass der Emittent bei der Investition seines Gesellschaftsver-
mogens in die auf den Seiten 153 f. unter ,Angaben Uber das Anla-
geziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlagen” 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 mittelbaren
Anlageobjekte mit den auf Seite 154 unter ,Angaben tber das Anla-
geziel und die Anlagepolitik der Vermogensanlagen” dargestellten
mittelbaren Anlageobjekten tibereinstimmen.

Eine Anderung der Anlagestrategie und der Anlagepolitik fiir die unmit-
telbaren Anlageobjekte ist weder beabsichtigt noch geplant. Eine Ande-
rung der Anlagestrategie und der Anlagepolitik fiir die unmittelbaren
Anlageobjekte konnte jedoch durch Beschluss der Gesellschafter des
Emittenten erfolgen, der jederzeit und mit 75%iger Mehrheit ohne Ein-
flussnahmemoglichkeit 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 mit-
telbaren Anlageobjekte konnte jedoch durch Beschluss der Gesell-
schafterversammlung der Zielfonds bzw. der Gesellschafterversamm-
lung der 100%igen Tochtergesellschaften sowie der asuco Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
und der asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche
Beteiligung des Emittenten) erfolgen, der jederzeit und mit 75%iger
Mehrheit ohne Einflussnahmemoglichkeit der Anleger (Glaubiger)
gefasst werden kann. Dariiber hinaus kdnnten die Gesellschafter des
Emittenten durch Beschluss eine Anderung der Anlagestrategie und
Anlagepolitik fur die zukiinftig zu erwerbenden mittelbaren Anlage-
objekte bewirken. Ein solcher Beschluss kann jederzeit und mit
75%iger Mehrheit ohne Einflussnahmemdglichkeit der Anleger
(Glaubiger) gefasst werden.

Der Einsatz von Derivaten und Termingeschaften durch den Emitten-
ten erfolgt nicht und ist weder beabsichtigt noch geplant. Auf Ebene



der durch den Emittenten, die 100%igen Tochtergesellschaften bzw.
die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) erworbenen bzw. zu er-
werbenden Zielfonds (unmittelbare und mittelbare Anlageobjekte)
wurden bzw. werden teilweise Zinsswapgeschéfte mit der finanzie-
renden Bank abgeschlossen. Solche Zinsswapgeschifte beinhalten
eine Vereinbarung zwischen Zielfonds und finanzierender Bank des
Zielfonds, wonach vom Zielfonds an die Bank gemaf Darlehensver-
trag auf Basis eines variablen Zinssatzes geschuldete Zinsen in eine
Zinszahlung auf Basis eines fixen Zinssatzes umgewandelt werden.
Der Zielfonds schuldet der Bank demnach anders als eigentlich im
Darlehensvertrag vereinbart Zinsen in fester Hohe statt in variabler
Hohe. Eine darliber hinausgehende, detaillierte Beschreibung der
auf Ebene der Anlageobjekte abgeschlossenen Zinsswapgeschéften,
insbesondere zu den jeweiligen Vertragspartnern sowie den Konditi-
onen, ist dem Anbieter und Prospektverantwortlichen, der asuco
Vertriebs GmbH, aufgrund einer teilweise nur sehr eingeschrankten
Informationsversorgung durch die Anlageobjekte nicht moglich. So
liegen dem Anbieter und Prospektverantwortlichen, der asuco Ver-
triebs GmbH, teilweise keine bzw. nur veraltete und/oder im Ver-
gleich zum heutigen Standard liickenhafte Verkaufsunterlagen vor
und die laufende Informationsversorgung in Form von jdhrlichen
Geschéftsberichten der Anlageobjekte erfolgt teilweise nur verspatet
und/oder liickenhaft.

Dariiber hinaus erfolgt durch die unmittelbaren Anlageobjekte
kein Einsatz von Derivaten und Termingeschaften und ist weder
beabsichtigt noch geplant. Auch durch die mittelbaren Anlageob-
jekte erfolgt dariiber hinaus kein Einsatz von Derivaten und Ter-
mingeschaften und ist weder beabsichtigt noch geplant.

Ab dem Zeitpunkt der erstmaligen Investition der Netto-Einnahmen
des Emittenten aus der Emission von Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 kann diesen Vermogensanla-
gen ein betragsmaRiger, quotaler Anteil an den vom Emittenten zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung bereits erworbenen Anlageobjek-
ten zugeordnet werden. Hierbei handelt es sich um

# die auf den Seiten 108 ff. unter ,Das Portfolio der Zielfonds des
Emittenten, seiner 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco
Beteiligungs GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs
GmbH zum 26.08.2020“ dargestellten Zielfonds und deren Im-
mobilien, also insbesondere den Zielfonds asuco Immobilien-
Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG sowie AS Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG und den von diesen Zielfonds ge-
haltenen Immobilien,

# die auf den Seiten 95 ff. unter ,Hauptmerkmale der unmittelba-
ren Anlageobjekte” beschriebenen Gesellschafterdarlehen des
Emittenten an die 100%igen Tochtergesellschaften, die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten),

4 die auf den Seiten 95 ff. unter ,Hauptmerk-
male der unmittelbaren Anlageobjekte” be-
schriebenen Gesellschafterdarlehen des Emit-
tenten an die Zielfonds Berlin Kaiserdamm
GbR, asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio
GmbH & Co. KG, SAB Real Estate GmbH &
Co. ,Living-Point Frankfurt” KG, Drehscheibe
Bochum GmbH & Co. KG, Zweite SAB Treu-
hand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin
,Neue Welt” KG, Zweite SAB Treuhand und
Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an
der Spree” KG, AS Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, Immobilienfonds Objekt
Wiesensee GmbH & Co. KG, Pegasus 2 Betei-
ligungs GmbH & Co. Cityfonds KG sowie Im-
mobilienfonds Greiz GmbH & Co. KG sowie

4 das auf Seite 98 unter ,Hauptmerkmale der
mittelbaren  Anlageobjekte” beschriebene
Gesellschafterdarlehen der asuco Beteili-
gungs GmbH an den Zielfonds GeWeGe Ge-
sellschaft fir Wohn- und Geschiftsbauten
mbH & Co. Verwaltung KG.

Die nachfolgenden Ausfiihrungen beziehen sich
daher sowohl auf die zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung bereits erworbenen als auch die
noch zu erwerbenden Anlageobjekte. Die vorste-
hend aufgelisteten Anlageobjekte werden im Fol-
genden als ,bereits erworbene Anlageobjekte”
bezeichnet.

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
darliber hinaus nicht wesentlich von den an der
Fondsbhorse Deutschland Beteiligungsmakler AG
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.
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Dem nach § 7 VermVerkProspV zu nennenden
Grindungsgesellschafter und Gesellschafter des
Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung,
der asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, stand auf-
grund ihrer unmittelbaren Beteiligung an der asuco
6 Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG in den
Jahren 2013 und 2014 Eigentum an den zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung bereits erworbenen
und zuvor von der asuco 6 Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG gehaltenen Anlageobjekten oder
an wesentlichen Teilen derselben zu.

Dem nach § 7 VermVerkProspV als Gesellschaf-
ter des Emittenten zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellungsowie nach § 12VermVerkProspV
als Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen zu nennenden Herrn Dietmar Schloz
stand aufgrund seiner mittelbaren Beteiligung
an der asuco Geschéftsbesorgungs 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.

Dariiber hinaus steht dem nach § 7
VermVerkProspV zu nennenden Griindungsge-
sellschafter und Gesellschafter des Emittenten
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung, der asu-
co Geschéftsbesorgungs GmbH, aufgrund ihrer
unmittelbaren Beteiligung an der asuco Immobi-
lien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent) Ei-
gentum an den auf Seite 157 aufgelisteten ,be-
reits erworbenen Anlageobjekten” oder an we-
sentlichen Teilen derselben zu.

Darlber hinaus steht dem nach § 7 VermVerkPro-
spV zu nennenden Griindungsgesellschafter und
Gesellschafter des Emittenten zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung, der asuco Geschiftsbesor-
gungs GmbH, aufgrund weiterer unmittelbarer
Beteiligungen Eigentum an den zu den Anlage-
objekten des Emittenten gehorenden Zielfonds
AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG,
Werre-Einkaufspark GmbH & Co. KG (Dr. Ebertz
SWEF 79), EKZ Werre-Park GmbH & Co. Beteili-
gungs-KG (Dr. Ebertz SWF 112), H.E.S. Immobili-
enfonds Deutschland 3 GmbH & Co. KG (HFS 3)
sowie H.ES. Immobilienfonds Deutschland 7
GmbH & Co. KG (HFS 7) oder an wesentlichen
Teilen derselben zu.

Dariiber hinaus steht dem nach § 7 VermVerkProspV als Gesellschaf-
ter des Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sowie nach
§ 12 VermVerkProspV als Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emitten-
ten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen zu nennenden
Herrn Dietmar Schloz aufgrund seiner mittelbaren sowie unmittelba-
ren Beteiligung an der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co.
KG (Emittent) Eigentum an den auf Seite 157 aufgelisteten ,bereits
erworbenen Anlageobjekten” 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 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.F.S. Immobilienfonds Deutschland 7 GmbH &
Co. KG (HFS 7), H.ES. 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-Wesseln
KG (ehemals HFS 20) sowie der H.F.S. Immobilienfonds Bahnhofs-
passagen Potsdam GmbH & Co. KG (Objektgesellschaft des HFS 10)
oder an wesentlichen Teilen derselben zu. Zudem stand Herrn Diet-
mar Schloz aufgrund privater Beteiligungen Eigentum an dem zu
den Anlageobjekten des Emittenten gehorenden Zielfonds H.E.S.
Zweitmarktfonds Deutschland T GmbH & Co. KG (HFS Zweitmarkt
1) oder an wesentlichen Teilen desselben zu.

Dariber 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 Immo-
bilien-Sachwerte GmbH & Co. KG (Emittent) Eigentum an den auf
Seite 157 aufgelisteten ,bereits erworbenen Anlageobjekten” oder an
wesentlichen Teilen derselben zu.

Dariiber hinaus steht dem nach § 12 VermVerkProspV zu nennenden
Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emittenten sowie des Anbieters
und Prospektverantwortlichen, Herrn Robert List, aufgrund seiner
mittelbaren Beteiligung an der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH
& Co. KG (Emittent) Eigentum an den auf Seite 157 aufgelisteten ,be-
reits erworbenen Anlageobjekten” oder an wesentlichen Teilen der-
selben zu.

Dariber hinaus stand und steht den in den §§ 3 (Anbieter und Pros-
pektverantwortlicher), 7 (Griindungsgesellschafter und Gesellschaf-
ter des Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung) oder 12
(Mitglieder der Geschaftsfiihrung des Emittenten sowie des Anbieters
und Prospektverantwortlichen) VermVerkProspV zu nennenden Per-
sonen (namentlich: asuco Vertriebs GmbH als Anbieter und Prospekt-
verantwortlicher, asuco Geschaftsbesorgungs GmbH und asuco



Komplementdar GmbH als Griindungsgesellschafter und Gesellschaf-
ter des Emittenten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung, Herren
Dietmar Schloz und Paul Schloz als Gesellschafter des Emittenten
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung, Herren Robert List und Diet-
mar Schloz als Mitglieder der Geschaftsfiihrung des Emittenten sowie
des Anbieters und Prospektverantwortlichen sowie Herr Paul Schloz
als weiteres Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emittenten) zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung kein Eigentum an den bereits erworbe-
nen Anlageobjekten oder an wesentlichen Teilen derselben zu und es
besteht keine dingliche Berechtigung an den bereits erworbenen An-
lageobjekten aus anderen Griinden.

Fiir die noch nicht konkret feststehenden Anlageobjekte liegen dem
Anbieter und Prospektverantwortlichen, der asuco Vertriebs GmbH,
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung keine Informationen dariiber
vor, ob den in den §§ 3 (Anbieter und Prospektverantwortlicher), 7
(Griindungsgesellschafter und Gesellschafter des Emittenten zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung) oder 12 (Mitglieder der Ge-
schaftsfiihrung des Emittenten sowie des Anbieters und Prospektver-
antwortlichen) VermVerkProspV zu nennenden Personen (nament-
lich: asuco Vertriebs GmbH als Anbieter und Prospektverantwortli-
cher, asuco Geschéftsbesorgungs GmbH und asuco Komplementar
GmbH als Griindungsgesellschafter und Gesellschafter des Emitten-
ten 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 Mit-
glieder der Geschaftsfiihrung des Emittenten sowie des Anbieters
und Prospektverantwortlichen sowie Herr Paul Schloz als weiteres
Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emittenten) Eigentum an den An-
lageobjekten oder an wesentlichen Teilen derselben zustand oder
steht. Es liegen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung auch keine
Informationen vor, ob diesen Personen aus anderen Griinden eine
dingliche Berechtigung an den noch nicht konkret feststehenden An-
lageobjekten zusteht.

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 Prospektaufstel-
lung aufgrund einer teilweise nur sehr eingeschrankten Informations-
versorgung durch die Anlageobjekte keine Informationen tber nicht
nur unerhebliche dingliche Belastungen vor. So liegen dem Anbieter
und Prospektverantwortlichen, der asuco Vertriebs GmbH, teilweise
keine bzw. nur veraltete und/oder im Vergleich zum heutigen Stan-
dard liickenhafte Verkaufsunterlagen vor und die laufende Informati-
onsversorgung in Form von jahrlichen Geschéftsberichten der Anla-
geobjekte erfolgt teilweise nur verspatet und/oder liickenhaft.

Die freie Handelbarkeit der bereits erworbenen bzw. der noch nicht
konkret feststehenden Anlageobjekte ist eingeschrankt, da kein li-
quider Markt besteht, der vergleichbar ist mit geregelten Markten bei
Wertpapieren. Dariiber hinaus sind zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung rechtliche oder tatsdchliche Beschrankungen der Verwen-
dungsmoglichkeiten der bereits erworbenen bzw. der noch nicht
konkret feststehenden Anlageobjekte, insbesondere im Hinblick auf

das Anlageziel, nicht gegeben bzw. dem Anbieter
und Prospektverantwortlichen, der asuco Ver-
triebs GmbH, aufgrund einer teilweise nur sehr
eingeschrankten Informationsversorgung durch
die Anlageobjekte nicht bekannt. So liegen dem
Anbieter und Prospektverantwortlichen, der asu-
co Vertriebs GmbH, teilweise keine bzw. nur ver-
altete und/oder im Vergleich zum heutigen Stan-
dard liickenhafte Verkaufsunterlagen vor und die
laufende Informationsversorgung in Form von
jahrlichen Geschéftsberichten der Anlageobjekte
erfolgt teilweise nur verspatet und/oder llicken-

haft.

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
eingeschrdnkten Informationsversorgung durch
die Anlageobjekte keine Informationen dariiber
vor, ob behérdliche Genehmigungen zur Umset-
zung des Anlageziels und der Anlagepolitik erfor-
derlich sind und inwieweit diese vorliegen. 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 Geschiftsberichten der
Anlageobjekte erfolgt teilweise nur verspatet
und/oder liickenhaft. Bei den bereits getatigten
mittelbaren Investitionen in Immobilien sowie
moglichen weiteren mittelbaren oder unmittel-
baren Investitionen in Immobilien sind bzw. wa-
ren Bau- und Nutzungsgenehmigungen erforder-
lich.

Der Emittent, die 100%igen Tochtergesellschaf-
ten sowie die asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten) haben zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung 8.925 Kaufvertrige/Ubertragungsvereinba-
rungen fiir Ankdufe am Zweitmarkt (inkl. 159
Ankdufe von bereits von Altgesellschaftern ge-
wahrten Gesellschafterdarlehen an Zielfonds und
63 Ankdufe von Anteilen an Kapitalerh6hungen),
drei Kaufvertrage fir Zeichnungen am Erstmarkt
(in der Platzierung befindliche Zielfonds) sowie
zehn Vertrdge zur Gewdhrung von Gesellschaf-
terdarlehen an Zielfonds am Erstmarkt geschlos-
sen. Im Ergebnis ist der Emittent unmittelbar so-
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wie mittelbar an den auf den Seiten 111 ff. in den
Ubersichten dargestellten 267 Zielfonds beteiligt,
hat unmittelbar sowie mittelbar (ein Gesellschaf-
terdarlehen wurde durch die asuco Beteiligungs
GmbH gewdhrt) Gesellschafterdarlehen an  elf
Zielfonds gewahrt und ist unmittelbar sowie mit-
telbar an Kapitalerhohungen von elf Zielfonds
beteiligt. Die Kaufdaten der Zielfonds sind in den
Ubersichten auf den Seiten 111 ff. und die Ver-
tragsdaten der Gesellschafterdarlehen auf den
Seiten 95 ff. dargestellt. Die Anschaffungskosten
(inkl. Erwerbsnebenkosten) pro Zielfonds betra-
gen zwischen 0 und 23.659.336 EUR. Aus Griin-
den der Ubersichtlichkeit werden in den Uber-
sichten auf den Seiten 111 ff. nur die Zielfonds
mit Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkos-
ten) Uber 2.114.956 EUR dargestellt. Somit sind
alle Zielfonds dargestellt, die ca. 0,75 % der An-
schaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) des
Emittenten in unmittelbare Anlageobjekte in
Hohe von ca. 282,0 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 asuco Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteili-
gung des Emittenten), am 01.02.2019 mit der
asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) so-
wie am 10.03.2020 mit seiner 100%igen Toch-
tergesellschaft asuco Zweite pro GmbH einen
Vertrag Uber ein Gesellschafterdarlehen abge-
schlossen.

Der Konzeptionsvertrag mit dem geschaftsfiih-
renden Kommanditisten asuco Geschiftsbesor-
gungs GmbH, in dessen Rahmen die asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH ein Priifverfahren zur
Vorbereitung der Investitionsentscheidungen
des Emittenten unter Einbeziehung von Investiti-
onskriterien erstellt, sowie der Vertrag zur An-
kaufsabwicklung der Anlageobjekte mit dem
Komplementdr asuco Komplementir GmbH
tiber die Priifung der angebotenen Anlageobjek-
te und Ubernahme der Abwicklung der Ankiufe
der Anlageobjekte sowohl fiir den Emittenten als
auch fiir die 100%igen Tochtergesellschaften
des Emittenten bzw. die asuco Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten) wurden am 01.03.2020 abgeschlos-
sen.

Dartiber hinaus hat der Emittent zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung keine Vertrage tber 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, konnen daher nicht angegeben werden.

Der nach § 3 VermVerkProspV zu nennende Anbieter und Pros-
pektverantwortliche, die asuco Vertriebs GmbH, ist mit der Platzie-
rung nachrangiger Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 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 tGbernimmt die Abwicklung der An-
kdufe der Anlageobjekte sowohl fiir den Emittenten als auch fiir die
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten bzw. die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten). Sie erbringt hierdurch Liefe-
rungen und Leistungen.

Der nach § 7 VermVerkProspV zu nennende Griindungsgesellschaf-
ter und Gesellschafter des Emittenten zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung, die asuco Geschaftsbesorgungs GmbH, erstellt ein
Prifverfahren zur Vorbereitung der Investitionsentscheidungen des
Emittenten unter Einbeziehung von Investitionskriterien und erbringt
hierdurch Lieferungen und Leistungen. Darlber hinaus ist die asuco
Geschiftsbesorgungs GmbH als geschaftsfiihrender Kommanditist
fur die Geschéftsbesorgung der Zielfonds AS Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, Werre-Einkaufspark GmbH & Co. KG (SWF 79)
sowie EKZ Werre-Park GmbH & Co. Beteiligungs-KG (SWF 112) zu-
standig und erbringt hierdurch Lieferungen und Leistungen.

Der nach § 7 VermVerkProspV als Gesellschafter des Emittenten
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sowie nach § 12
VermVerkProspV als Mitglied der Geschéftsfiihrung des Emittenten
sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen zu nennende
Herr Dietmar Schloz erbringt Lieferungen und Leistungen im Rah-
men seiner Geschaftsfihrertitigkeit beim Komplementar des Emit-
tenten, der asuco Komplementdr GmbH, beim Komplementdr der
Zielfonds asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG
sowie AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, der asuco Er-
satz-Komplementdr GmbH, beim geschéftsfiihrenden Kommandi-
tisten des Emittenten sowie der Zielfonds AS Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, Werre-Einkaufspark GmbH & Co. KG (SWF 79)
und EKZ Werre-Park GmbH & Co. Beteiligungs-KG (SWF 112), der
asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, beim Komplementar der Ziel-



fonds Werre-Einkaufspark GmbH & Co. KG (SWF 79) und EKZ Wer-
re-Park GmbH & Co. Beteiligungs-KG (SWF 112), der SD Komple-
mentdr GmbH, beim Anbieter und Prospektverantwortlichen der
Vermogensanlage, der asuco Vertriebs GmbH, bei den 100%igen
Tochtergesellschaften sowie bei der asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten), an die der Emittent Gesellschafterdarlehen gewahrt hat.
Dariiber hinaus erbringt Herr Dietmar Schloz Lieferungen und Leis-
tungen im Rahmen seiner Geschaftsfiihrertitigkeit bei der asuco
Treuhand GmbH, die mit der Fiihrung des Namensschuldverschrei-
bungsregisters beauftragt ist.

Der nach § 7 VermVerkProspV als Gesellschafter des Emittenten zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung sowie nach § 12 VermVerkProspV
als Mitglied der Geschaftsfiilhrung des Emittenten zu nennende Herr
Paul Schloz erbringt Lieferungen und Leistungen im Rahmen seiner
Geschaftsfiihrertatigkeit beim Komplementar des Emittenten, der asu-
co Komplementdr GmbH, beim Komplementdr der Zielfonds asuco
Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co. KG sowie AS Immobi-
lien-Sachwerte GmbH & Co. KG, der asuco Ersatz-Komplementar
GmbH, beim Komplementdr der Zielfonds Werre-Einkaufspark
GmbH & Co. KG (SWF 79) und EKZ Werre-Park GmbH & Co. Betei-
ligungs-KG (SWF 112), der SD Komplementar GmbH, bei der asuco
Zweite pro GmbH sowie bei der asuco Beteiligungs GmbH (100%ige
wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und der asuco Zweite Be-
teiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emitten-
ten), an die der Emittent Gesellschafterdarlehen gewéhrt hat.

Der nach § 12 VermVerkProspV als Mitglied der Geschéftsfiihrung
des Emittenten sowie des Anbieters und Prospektverantwortlichen
zu nennende Herr Robert List erbringt Lieferungen und Leistungen
im Rahmen seiner Geschéftsfiihrertatigkeit beim Komplementar des
Emittenten, der asuco Komplementdr GmbH, beim Komplementar
der Zielfonds asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co.
KG sowie AS Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG, der asuco
Ersatz-Komplementdr GmbH, beim geschéftsfiihrenden Kommandi-
tisten des Emittenten sowie der Zielfonds AS Immobilien-Sachwerte
GmbH & Co. KG, Werre-Einkaufspark GmbH & Co. KG (SWF 79)
und EKZ Werre-Park GmbH & Co. Beteiligungs-KG (SWF 112), der
asuco Geschaftsbesorgungs GmbH, beim Komplementér der Ziel-
fonds Werre-Einkaufspark GmbH & Co. KG (SWF 79) und EKZ Wer-
re-Park GmbH & Co. Beteiligungs-KG (SWF 112), der SD Komple-
mentdr GmbH, beim Anbieter und Prospektverantwortlichen der
Vermogensanlage, der asuco Vertriebs GmbH, bei den 100%igen
Tochtergesellschaften sowie bei der asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des
Emittenten), an die der Emittent Gesellschafterdarlehen gewéhrt hat.
Dariiber hinaus erbringt Herr Robert List Lieferungen und Leistun-
gen im Rahmen seiner Geschaftsfiihrertatigkeit bei der asuco Treu-
hand GmbH, die mit der Fiihrung des Namensschuldverschrei-
bungsregisters beauftragt ist.

Dartiber 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 Geschéftsflihrung des Emit-
tenten sowie des Anbieters und Prospektverant-
wortlichen) VermVerkProspV zu nennenden Per-
sonen keine Lieferungen und Leistungen erbracht.

Angaben Uber die Priifung des
Jahresabschlusses des Emittenten

Der Jahresabschluss des Emittenten zum
30.09.2019 wurde gepriift von der

Harteis, Diepolder, Dr. Forster PartG mbB
Herrn Wirtschaftspriifer Markus Harteis
Parkstrafe 2

86316 Friedberg-Statzling

Der uneingeschriankte Bestdtigungsvermerk ist
unter ,Vermogens-, Finanz- und Ertragslage” auf
den Seiten 201 ff. abgedruckt.

Der Emittent ist nicht zur Aufstellung eines Kon-
zernabschlusses verpflichtet.

Sonstige Angaben nach der
VermVerkProspV

Der Verkaufsprospekt ist ausschlieflich in deut-
scher Sprache abgefasst. Es entfdllt daher eine
deutsche Zusammenfassung mit den wesentli-
chen tatsachlichen und rechtlichen Angaben
zum Emittenten, den Namensschuldverschrei-
bungen und den Anlageobjekten.

Fiir die Verzinsung oder Riickzahlung der ange-
botenen Vermégensanlagen hat keine juristische
Person oder Gesellschaft die Gewahrleistung
tibernommen.

Darstellung der wesentlichen
Vertrage

Leistungsvertrage

Der Emittent hat neben den im Verkaufsprospekt
abgedruckten Vertragen (Anleihebedingungen
der Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020, Gesellschaftsvertrag
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des Emittenten) in Zusammenhang mit der Emis-
sion der Namensschuldverschreibungen der Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020 folgende Vertrage
abgeschlossen. Dariiber hinaus bestehen fiir die
Emission der Namensschuldverschreibungen
der Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, Zweit-
marktZins 01-2016, ZweitmarktZins 02-2016
plus, ZweitmarktZins 03-2016, ZweitmarktZins
04-2017, ZweitmarktZins 05-2017, Immobili-
en-ZweitmarktZins 06-2018, ZweitmarktZins
07-2018 pro, ZweitmarktZins 08-2018, Zweit-
marktZins 09-2019, ZweitmarktZins 10-2019
pro, ZweitmarktZins 11-2019, Immobilien-
ZweitmarktZins 12-2020, ZweitmarktZins 15-
2020 und ZweitmarktZins 16-2020 exklusiv das
Aufgabengebiet betreffend identische Vertrage,
die allerdings auf die Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 kei-
ne Auswirkungen haben.

Konzeptionsvertrag

Die asuco Geschaftsbesorgungs GmbH hat im
Rahmen dieses Vertrages u. a. folgende Leistun-
gen zu erbringen:

Erstellung eines Priifverfahrens zur Vorbereitung
der Investitionsentscheidungen des Emittenten
unter Einbeziehung von Investitionskriterien, Er-
stellung des Investitions- und Finanzierungsplans
sowie der rechtlichen und steuerlichen Konzepti-
on, Erstellung des Verkaufsprospektes sowie des
Vermdgensanlagen-Informationsblattes.

Vertrag iiber die Vermittlung von Fremdkapital
Der Emittent hat die asuco Vertriebs GmbH mit
der Platzierung nachrangiger Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins
14-2020 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 Emitten-
ten weitere Untervermittler bei der Platzierung
einzuschalten.

Vertrag zur Ankaufsabwicklung der
Anlageobjekte

Die asuco Komplementdr GmbH hat im Rah-
men dieses Vertrages u. a. folgende Leistungen
zu erbringen:

Priifung der am Zweitmarkt angebotenen poten-
tiellen Anlageobjekte unter Anwendung der In-
vestitionskriterien des Emittenten sowie An-

kaufsabwicklung der Anlageobjekte sowohl fiir den Emittenten als
auch fiir die 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten bzw.
die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (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 Riickzahlung 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 Vertrige sind in den Anleihebe-
dingungen (§§ 5, 6 und 7) auf den Seiten 173 f. und auf den Seiten
115 f. unter , Investitions- und Finanzierungsplan des Emittenten”
sowie 121 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 sowie die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) haben bzw. werden die Be-
teiligungen an Zielfonds auf Basis eines zwischen dem Emittenten,
den 100%igen Tochtergesellschaften, der asuco Beteiligungs GmbH
bzw. der asuco Zweite Beteiligungs GmbH als Kaufer und dem An-
leger des Zielfonds als Verkdufer abgeschlossenen Vertrages erwor-
ben/erwerben (siehe Ubersichten auf den Seiten 111 ff.). In diesem
Vertrag werden die Kaufer, der Verkdufer, der zum Erwerb einer Be-
teiligung vorgesehene Zielfonds, der Zeichnungsbetrag und der
Kaufpreis vertraglich festgelegt. Des Weiteren wird u. a. geregelt zu
welchem Stichtag die Umschreibung der Beteiligung in wirtschaftli-
cher und ggf. davon abweichend in steuerlicher Hinsicht erfolgt und
welche Bedingungen erfiillt sein missen, dass der Kaufpreis féllig
wird. Schlielich werden vom Verkaufer eine Reihe von Zusagen
gefordert, wie z. B. die Bestdtigung, dass die Beteiligung an dem
Zielfonds rechtswirksam begriindet ist und lastenfrei (ibertragen
wird, der Zeichnungsbetrag einbezahlt und der Verkdufer zum Ver-
kauf 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 Anlegers (Glaubigers)
wie Abschluss des 80. Lebensjahres, Arbeitslosigkeit, gesetzli-
chem oder privatem Anspruch aus Berufs- oder Erwerbsunfdhig-
keit oder Insolvenzanmeldung ausgesprochenen Riickkaufange-
botes (siehe Seiten 182 f. unter ,Riickkaufangebot der 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten fiir Namensschuldverschrei-
bungen der Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-Zweitmarkt-
Zins") wird eine 100%ige Tochtergesellschaft des Emittenten vom
Emittenten ausgegebene nachrangige Namensschuldverschrei-
bungen sowie vergleichbare Fremdkapitalprodukte auf Basis ei-
nes zwischen der 100%igen Tochtergesellschaft des Emittenten
als Kaufer und dem Anleger (Glaubiger) als Verkdufer abgeschlos-
senen Vertrages erwerben. In diesem Vertrag werden der Kaufer,
der Verkaufer, die Anzahl der zu erwerbenden Namensschuldver-
schreibungen inkl. des Nominalbetrages und der Kaufpreis ver-
traglich festgelegt. Der Kaufpreis entspricht 95 % des Net Asset
Value (NAV) der Namensschuldverschreibungen, der zum jeweils
vorangegangenen Geschiftsjahresende ermittelt wurde, maximal
jedoch dem Nominalbetrag 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. Des Weiteren wird u. a. geregelt, dass der Verkau-
fer bis zum Ende des Geschiftsjahres, in dem die Kaufpreiszah-
lung erfolgt, im Namensschuldverschreibungsregister als Anleger
(Glaubiger) aufgefihrt wird und aufgrund von § 10 (2) Satz 1
i. V. m. § 14 (2) der Anleihebedingungen (siehe Seiten 176 und
178) fir das Geschiftsjahr, in dem das Riickkaufangebot der
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten wahrgenommen
wird, keine Zinsen sowie Zusatzzinsen erhdlt.

Rechtliche Grundlagen
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Die Beteiligten im Uberblick

Anbieter und Prospektverantwortlicher
der Vermogensanlagen

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

Geschiftsanschrift

Pestalozzistralbe 33
82041 Deisenhofen

Pestalozzistralle 33
82041 Deisenhofen

Rechtsform

Gesellschaft mit
beschrankter Haftung

Gesellschaft mit
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,
Miinchen (100 %)

asuco Fonds GmbH,
Miinchen (100 %)

Geschiftsfiihrer

Robert List
Dietmar Schloz

Robert List
Dietmar Schloz

Geschaftsanschrift
der Geschaftsfiihrer

Pestalozzistralbe 33
82041 Deisenhofen

Pestalozzistralle 33
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

Pestalozzistralle 33, 82041 Deisenhofen
Bilroanschrift (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 Kapitalerhdhungen
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,
Minchen (100 %)

1. asuco Komplementdar GmbH, Oberhaching,
Komplementar, ohne Einlage

2. asuco Geschaftsbesorgungs GmbH, Oberhaching,
geschéftsfiihrender 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

Robert List
Dietmar Schloz
Paul Schloz

Robert List
Dietmar Schloz

asuco Komplementar GmbH, Oberhaching
(Komplementér)

asuco Geschéftsbesorgungs GmbH, Oberhaching
(geschiftsfiihrender Kommanditist)

PestalozzistralRe 33
82041 Deisenhofen

Pestalozzistralle 33
82041 Deisenhofen

Pestalozzistralbe 33
82041 Deisenhofen

Rechtliche Grundlagen
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Anleihebedingungen fiir nachrangige Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins

14-2020

Praambel

Gesellschaftszweck der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH &
Co. KG (nachfolgend ,Emittent” genannt) ist der durch Eigenkapi-
tal sowie durch die Emission von nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen (§ 1 Nr. 13 dieser Anleihebedingungen) und ver-
gleichbaren Fremdkapitalprodukten (§ 1 Nr. 21 dieser Anleihebe-
dingungen) unter Beachtung von Investitionskriterien finanzierte
mittelbare oder unmittelbare i. d. R. am Zweitmarkt (§ 1 Nr. 30
dieser Anleihebedingungen) oder durch Teilnahme an Kapitaler-
héhungen 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”
genannt), die Gewdhrung von Gesellschafterdarlehen an Ziel-
fonds sowie der mittelbare Ankauf von durch den Emittenten aus-
gegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen sowie
vergleichbaren Fremdkapitalprodukten (nachfolgend insgesamt
,Anlageobjekte” 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 félliger nachrangiger Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag (§ 1 Nr. 16 die-
ser Anleihebedingungen), einschlieflich der Zahlung der zu die-

sem Zeitpunkt fdlligen Zinsen und Zusatzzinsen, erlaubt.

Der Emittent ist zu allen Rechtsgeschéften und Rechtshandlungen
berechtigt, die geeignet erscheinen, den Gesellschaftszweck un-
mittelbar oder mittelbar zu férdern.

Durch den Einsatz von Fremdkapital soll die Eigenkapitalrendite
der Gesellschafter des Emittenten erh6ht werden.

Aus diesem Grund begibt der Emittent nachrangige Namens-
schuldverschreibungen der (Teil-)Serien ZweitmarktZins
14-2020-Classic und ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan
(nachfolgend ,nachrangige Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 14-2020“ genannt) zu den nachfolgend
ausgefiihrten Anleihebedingungen (§ 1 Nr. 3 dieser Anleihebe-
dingungen).

§ 1 Begriffsdefinitionen

1. Agio:
Als Agio ist der Betrag definiert, den der Anleger zusatzlich
zum gezeichneten Nominalbetrag (§ 1 Nr. 16 dieser Anlei-
hebedingungen) der nachrangigen Namensschuldverschrei-
bung bezahlt.

Andere Rangriicktrittsglaubiger:

Als andere Rangriicktrittsgldubiger sind samtliche Glaubiger
des Emittenten definiert, die ebenso wie die Anleger, die
vom Emittenten ausgegebene nachrangige Namensschuld-
verschreibungen oder vergleichbare Fremdkapitalprodukte
i. S.d. § 1 Nr. 21 dieser Anleihebedingungen gezeichnet
haben, aufgrund vertraglicher Vereinbarung oder gesetzli-
cher Vorschriften mit ihren Anspriichen im Rang hinter
samtliche Forderungen gegenwartiger und zukiinftiger wei-
terer Gldubiger des Emittenten i. S. d. § 39 (1) Nr. 5 InsO
zuriicktreten.

Anleihebedingungen:
Die Anleihebedingungen regeln die Rechte und Pflichten
von Gldubiger (nachfolgend ,Anleger” genannt) und
Schuldner (Emittent).

Erfolgsabhidngige Vergiitung bei Filligkeit von nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen einer Serie:

Als erfolgsabhéngige Vergiitung bei Falligkeit von nachran-
gigen Namensschuldverschreibungen einer Serie ist die Ver-
glitung definiert, die der Emittent dann vergitet, wenn der
fur die Laufzeit der nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie ermittelte durchschnittliche Zinssatz (§ 1
Nr. 25 dieser Anleihebedingungen) zzgl. durchschnittli-
chem Zusatzzinssatz (§ 1 Nr. 29 dieser Anleihebedingun-
gen) einen oberen Grenzwert Uberschreitet (nachfolgend
Jpositive erfolgsabhdngige Vergiitung” genannt) bzw. dem
Emittenten dann zuriickerstattet wird, wenn ein unterer
Grenzwert unterschritten wird (nachfolgend ,negative er-
folgsabhéngige Vergiitung” genannt).

Zahlungsanspriiche des Emittenten aus nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen aller filligen Serien am Ende
eines Geschéftsjahres, die sich per Saldo aus positiven und
negativen Verglitungen ergeben kénnen, sind auf einen maxi-
malen Erstattungsbetrag begrenzt. Bestehen Zahlungsansprii-
che des Emittenten aus nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen einer oder mehrerer Serien, die insgesamt den
vorgenannten Betrag berschreiten, wird der maximale Er-
stattungsbetrag auf die nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen der Serien prozentual verteilt, bei denen eine
negative erfolgsabhdngige Vergiitung anfallt.

Erwerbsnebenkosten von Investitionen:

Beim Erwerb von Zielfonds anfallende Erwerbsnebenkosten
koénnen z. B. fiir die Provisionen der Zweitmarkt-Handels-
plattformen (§ 1 Nr. 6 dieser Anleihebedingungen) oder
sonstiger Vermittler von Zielfonds, fir die Umschreibung
und/oder fiir den Notar und das Handelsregister anfallen.



10.

Beim Erwerb von Immobilien konnen Erwerbsnebenkosten
z. B. fur Grunderwerbsteuer, die Due Diligence, den Notar
und das Grundbuch anfallen.

Die fiir die Ankaufsabwicklung der Investitionen und Rein-
vestitionen anfallenden Provisionen fiir die asuco Komple-
mentdr GmbH zdhlen nicht zu den Erwerbsnebenkosten.

Fiihrende Zweitmarkt-Handelsplattform:

Neben der traditionellen Vermittlung von Beteiligungen an
Zielfonds am Zweitmarkt (§ 1 Nr. 30 dieser Anleihebedin-
gungen) durch den Anbieter bzw. Treuhdnder haben sich
nach dem Kreditwesengesetz regulierte Initiatoren tibergrei-
fende Zweitmarkt-Handelsplattformen etabliert. Diese Han-
delsplattformen ermdglichen Altgesellschaftern, dass sie
ihre Beteiligungen an Zielfonds leichter und schneller ver-
kaufen kénnen.

Als fihrende Zweitmarkt-Handelsplattform wird die Platt-
form mit dem hochsten Umsatz und der groten 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 zuge-
ordnet werden, erfolgt die Zuordnung durch den Emitten-
ten.

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

Gleichrangige Glaubiger

Als gleichrangige Glaubiger sind die Anleger definiert, die
vom Emittenten ausgegebene nachrangige Namensschuld-
verschreibungen oder vergleichbare Fremdkapitalprodukte
i.S.d.§1Nr. 21 dieser Anleihebedingungen erwerben und
im Rang hinter samtliche Forderungen gegenwartiger und
zukinftiger weiterer Glaubiger des Emittenten i. S. d. § 39
(1) Nr. 5 InsO zurticktreten.

Kaufkurs des Emittenten:

Der Emittent ermittelt auf Basis des Net Asset Value fiir klas-
sische geschlossene Alternative Investmentfonds mit Immo-
bilieninvestitionen bzw. auf Basis von Barwertberechnun-
gen fiir Leasing- oder leasingdhnliche Zielfonds laufend den
Kurs eines Zielfonds, zu dem er bereit wire, 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 Toch-
tergesellschaften eines Geschiftsjahres definiert, die Ausga-
ben der allgemeinen Geschiftstatigkeit sind und die nicht
der Verwaltung der vom Emittenten ausgegebenen nachran-

11.

12.

13.

gigen Namensschuldverschreibungen unmittelbar zugeord-
net werden konnen (§ 1 Nr. 11 dieser Anleihebedingungen).

Nicht zu den laufenden Ausgaben des Emittenten gehdren
die einmaligen, nicht substanzbildenden weichen Kosten der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen einer Serie (§ 1
Nr. 23 dieser Anleihebedingungen), die Provision fiir die An-
kaufsabwicklung der Reinvestitionen sowie Erwerbsneben-
kosten von Investitionen (§ 1 Nr. 5 dieser Anleihebedingun-
gen), die in der Bilanz des Emittenten und seiner 100%igen
Tochtergesellschaften aktiviert werden, Zins-, Tilgungs- und
Dividendenzahlungen der 100%igen Tochtergesellschaften
an den Emittenten sowie Zinszahlungen des Emittenten aus
ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen
sowie vergleichbaren Fremdkapitalprodukten.

Laufende Ausgaben des Emittenten fiir die Verwaltung der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen einer Serie:
Als laufende Ausgaben des Emittenten fiir die Verwaltung
der nachrangigen Namensschuldverschreibungen einer Se-
rie sind sdmtliche Zahlungsausgdnge des Emittenten eines
Geschéftsjahres definiert, die der Verwaltung der vom Emit-
tenten ausgegebenen jeweiligen Serie von nachrangigen
Namensschuldverschreibungen unmittelbar zugerechnet
werden konnen und nicht Ausgaben der allgemeinen Ge-
schaftstdtigkeit des Emittenten (§ 1 Nr. 10 dieser Anleihebe-
dingungen) sind.

Laufende Einnahmen des Emittenten:

Als laufende Einnahmen des Emittenten sind samtliche Zah-
lungseingdnge des Emittenten und seiner 100%igen Toch-
tergesellschaften eines Geschéftsjahres definiert.

Hierunter fallen Einnahmen wie z. B. laufende Ausschiittun-
gen aus Zielfonds, die nicht aus der Liquidation oder der
Teilliquidation von Zielfonds oder Immobilien erfolgen,
Mieteinnahmen, Zinsertrage (ohne Anrechnung einer von
einem Schuldner einbehaltenen Abgeltungssteuer), saldierte
VerduBerungsgewinne/-verluste aus der Liquidation, Teilli-
quidation, Verkauf oder Kiindigung von Anlageobjekten (§ 1
Nr. 20 dieser Anleihebedingungen).

Nicht zu den laufenden Einnahmen des Emittenten geh6ren
Zins-, Tilgungs- und Dividendenzahlungen der 100%igen
Tochtergesellschaften an den Emittenten.

Nachrangige Namensschuldverschreibung:

Eine Namensschuldverschreibung lautet auf den Anleger,
der Glaubiger des Emittenten (Schuldner) ist. Der Emittent
hat nur an diese Person zu leisten, wodurch die Handelbar-
keit der Namensschuldverschreibung eingeschrankt ist.

Der Nachrang der Namensschuldverschreibungen ergibt sich
aus § 17 dieser Anleihebedingungen. Der Nachrang hat die
in § 17 dieser Anleihebedingungen dargestellten Vorausset-
zungen sowie Rechts- und Haftungsfolgen fiir den Anleger.

Anleihebedingungen fiir nachrangige Namens-schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
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14.

Alle nachrangigen Namensschuldverschreibungen mit iden-
tischen Anleihebedingungen (§ 1 Nr. 3 dieser Anleihebedin-
gungen) bilden eine ,Serie”. Der Emittent ist berechtigt,
beliebig viele Serien von nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen ohne Begrenzung der Nominalbetrage (§ 1
Nr. 16 dieser Anleihebedingungen) zu begeben.

Eine nachrangige Namensschuldverschreibung, die von ei-
nem Anleger gezeichnet wurde, wird im Nachfolgenden als
,ausgegeben” bezeichnet. Mit Riickzahlung der nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen reduzieren sich die aus-
gegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen.

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. 7 dieser Anleihebedingungen) ermittelt.

Der NAV des Emittenten ermittelt sich aus der Summe aller
mit dem Verkehrswert bewerteten bilanzierten Vermogens-
gegenstande abzgl. der Verbindlichkeiten und abzgl. des
Eigenkapitals zum jeweiligen Geschaftsjahresende des
Emittenten (§ 1 Nr. 7 dieser Anleihebedingungen).

Bei der Ermittlung des NAV des Emittenten werden die bei
den 100%igen Tochtergesellschaften bilanzierten Vermo-
gensgegenstdnde und Verbindlichkeiten dergestalt berlick-
sichtigt, als ob sie unmittelbar beim Emittenten bilanziert
wadren.

Bei der Ermittlung des NAV des Emittenten sind die einzel-
nen Bilanzpositionen zum Ende des jeweiligen Geschifts-
jahres wie folgt anzusetzen bzw. zu bewerten:

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. 6 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 groReren 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. 9 dieser Anleihebedingungen)
zur Bewertung herangezogen. Beteiligungen an Zielfonds in
Liquidation, d. h. Zielfonds, bei denen zum Ende eines Ge-
schiftsjahres die Verkaufserlose fir samtliche Immobilien be-
reits vom jeweiligen Zielfonds vereinnahmt wurden, werden
mit dem voraussichtlichen Liquidationsnettoerl6s bewertet.

Vom Emittenten mittelbar erworbene nachrangige Namens-
schuldverschreibungen sowie vergleichbare Fremdkapital-
produkte sind mit dem Net Asset Value (§ T Nr. 15 dieser

15.

Anleihebedingungen) des jeweils vorangegangenen Ge-
schiftsjahresendes zu bewerten.

Immobilien sind mit dem vom Emittenten ermittelten Ver-
kehrswert zu bewerten.

Ausgegebene nachrangige Namensschuldverschreibungen,
die vom Anleger noch nicht einbezahlt sind, sind in Héhe
des ausstehenden Nominalbetrages (§ 1 Nr. 16 dieser Anlei-
hebedingungen) zzgl. Agio (§ 1 Nr. 1 dieser Anleihebedin-
gungen) als Forderungen, einmalige, nicht substanzbilden-
de weiche Kosten dieser nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen (§ 1 Nr. 23 dieser Anleihebedingungen) als
Verbindlichkeiten zu berticksichtigen.

Forderungen und aktive Rechnungsabgrenzungsposten wer-
den mit dem Bilanzwert beriicksichtigt.

Das Eigenkapital wird unabhéngig von seinem handelsbi-
lanziellen positiven oder negativen Wert mit dem Nominal-
betrag des eingezahlten Kommanditkapitals des Emittenten
abgezogen.

Vom Emittenten ausgegebene nachrangige Namensschuld-
verschreibungen aller Serien werden nicht als Verbindlich-
keiten beriicksichtigt.

Rickstellungen und passive Rechnungsabgrenzungsposten
werden mit dem Bilanzwert beriicksichtigt.

Nicht ausbezahlte, jedoch fillige nachrangige Zinsen (§ 1
Nr. 25 dieser Anleihebedingungen) und Zusatzzinsen (§ 1
Nr. 29 dieser Anleihebedingungen) der nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen aller Serien sowie die Riick-
zahlungsreserven der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen aller Serien (§ 1 Nr. 17 dieser Anleihebedin-
gungen) werden als Verbindlichkeiten berticksichtigt.

Abweichend von vorstehender Regelung werden die bei
Falligkeit von nachrangigen Namensschuldverschreibungen
einer Serie aus den Sondereinnahmen/-ausgaben (§ 1 Nr. 18
dieser Anleihebedingungen) ermittelten Zinsen (§ 1 Nr. 25
dieser Anleihebedingungen) und Zusatzzinsen (§ 1 Nr. 29
dieser Anleihebedingungen) nicht als Verbindlichkeiten be-
riicksichtigt.

Net Asset Value (NAV) der nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen einer (Teil-)Serie:

Als NAV der nachrangigen Namensschuldverschreibungen
einer (Teil-)Serie ist der Betrag definiert, der sich ergibt,
wenn der NAV des Emittenten (§ 1 Nr. 14 dieser Anleihebe-
dingungen) zum jeweiligen Geschéftsjahresende (§ 1 Nr. 7
dieser Anleihebedingungen) auf die vom Emittenten ausge-
gebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen die-
ser (Teil-)Serie, wie nachfolgend dargestellt, verteilt wird.

Der NAV der nachrangigen Namensschuldverschreibungen
dieser (Teil-)Serie wird erstmalig zum 30.09.2020 ermittelt
und entspricht dem substanzbildenden Betrag (§ 1 Nr. 19



dieser Anleihebedingungen) zzgl. einer zum Ende dieses
Geschiftsjahres gebildeten Riickzahlungsreserve (§ 1 Nr. 17
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
reduzierte NAV der nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen einer (Teil-)Serie um die im jeweiligen laufenden Ge-
schéftsjahr eingetretene prozentuale Wertsteigerung bzw.
Wertreduzierung des NAV des Emittenten (§ 1 Nr. 24 dieser
Anleihebedingungen) erhéht bzw. reduziert, um den subs-
tanzbildenden Betrag (§ 1 Nr. 19 dieser Anleihebedingungen)
der im jeweiligen laufenden Geschéftsjahr ausgegebenen
nachrangigen Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)
Serie sowie um die bis zum Ende des jeweils laufenden Ge-
schéftsjahres fiir die nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen dieser (Teil-)Serie insgesamt gebildete Riickzahlungs-
reserve erhoht. Dies ergibt den neuen NAV der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie zum Ende
des jeweils laufenden Geschéftsjahres.

Der zum Ende eines Geschiftsjahres ermittelte NAV der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen einer (Teil-)
Serie wird in den folgenden Fillen und in der folgenden
Reihenfolge korrigiert.

Fall 1: Der NAV der filligen nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen einer oder mehrerer (Teil-)Serien ist bei
Falligkeit geringer als der Nominalbetrag dieser nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen. In diesem Fall wird die
Summe der den jeweiligen Nominalbetrag unterschreiten-
den Betrage dieser falligen nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen auf die nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen aller anderen Serien entsprechend dem Ver-
haltnis des substanzbildenden Betrages einer nachrangigen
Namensschuldverschreibung zur Summe der substanzbil-
denden Betrdge (§ 1 Nr. 19 dieser Anleihebedingungen) al-
ler anderen nachrangigen Namensschuldverschreibungen
aufgeteilt und vom NAV dieser nachrangigen Namens-
schuldverschreibung abgezogen.

Fall 2: Die wéhrend der Laufzeit der félligen nachrangigen
Namensschuldverschreibungen einer oder mehrerer (Teil-)
Serien insgesamt zur Zahlung zur Verfiigung stehenden Zin-
sen (§ 1 Nr. 25 dieser Anleihebedingungen) und Zusatzzinsen
(§ 1 Nr. 29 dieser Anleihebedingungen) tiberschreiten den
Schwellenwert sowie den weiteren Schwellenwert, jeweils
multipliziert mit der Laufzeit der félligen nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serien. In diesem
Fall wird die Summe der tiberschreitenden Betrage dieser fal-
ligen nachrangigen Namensschuldverschreibungen analog
zu Fall T auf die zum Ende dieses Geschéftsjahres ausgegebe-
nen félligen und nicht félligen sowie nicht Fall 1 zuzurech-
nenden nachrangigen Namensschuldverschreibungen aller

16.

17.

Serien aufgeteilt und dem NAV der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen dieser Serien hinzugerechnet.

Bei teilweiser Falligkeit einer (Teil-)Serie wird abweichend
von vorstehender Verteilung die Summe der den jeweiligen
Nominalbetrag unter- bzw. Uberschreitenden Betrage der
falligen nachrangigen Namensschuldverschreibungen die-
ser (Teil-)Serie zundchst nur auf die nicht falligen nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie auf-
geteilt und vom NAV dieser nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen abgezogen bzw. dem NAV dieser nachran-
gigen Namensschuldverschreibungen hinzugerechnet.

Nominalbetrag:

Der Nominalbetrag der nachrangigen Namensschuldver-
schreibung gibt die Hohe der Forderung des Anlegers ge-
genliber dem Emittenten an. Es ist damit der Betrag, den der
Emittent der nachrangigen Namensschuldverschreibung mit
dem vereinbarten Zins- und Zusatzzinssatz verzinsen und
bei Falligkeit zurlickzahlen muss.

Riickzahlungsreserve der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen einer Serie:

Als Riickzahlungsreserve der nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen einer Serie wird der Betrag definiert, den
der Emittent aus dem Zinstopf der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 28 dieser Anlei-
hebedingungen) bis zum Ende des jeweiligen Geschiftsjah-
res nicht zur Zahlung von Zinsen (§ 1 Nr. 25 dieser Anleihe-
bedingungen) und Zusatzzinsen (§ 1 Nr. 29 dieser Anleihe-
bedingungen) verwendet bzw. verwendet hat. Dies erfolgt
zur Erhohung der Liquiditdt des Emittenten zum Zeitpunkt
der Filligkeit der nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen dieser Serie zum Ende jedes Geschdftsjahres (Aus-
nahme: Geschiftsjahr der Filligkeit der nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen einer Serie).

Der Aufbau dieser Riickzahlungsreserve muss beginnend ab
dem 5. Geschéftsjahresende vor Laufzeitende immer dann er-
folgen, wenn der NAV der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen einer Serie (§ 1 Nr. 15 dieser Anleihebedingun-
gen) zum jeweils vorangegangenen Geschéftsjahresende klei-
ner als 105 % des Nominalbetrages der nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie ist und der Zinssatz
des Zinstopfes der nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen dieser Serie (§ 1T Nr. 26 dieser Anleihebedingungen) in
einem Geschéftsjahr zzgl. des Zusatzzinssatzes gemafs § 1
Nr. 29 dieser Anleihebedingungen, der aufgrund der Decke-
lung auf den weiteren Schwellenwert in den Vorjahren nicht
ausbezahlt wurde, groler als der Schwellenwert des Zinssat-
zes der nachrangigen Namensschuldverschreibungen dieser
Serie (§ 1 Nr. 25 dieser Anleihebedingungen) ist.

Der Aufbau der Riickzahlungsreserve erfolgt mindestens in
Hohe des Betrages, der sich ergibt, wenn die Summe der

Nominalbetrdge der ausgegebenen nachrangigen Namens-
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18.

19.

schuldverschreibungen einer Serie mit dem jeweils kleine-
ren der beiden nachfolgend ermittelten Prozentsdtze multi-
pliziert wird. Als Prozentsatz ist entweder die Differenz des
Zinssatzes des Zinstopfes der nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 26 dieser Anleihebe-
dingungen) zzgl. des Zusatzzinssatzes gemdll § 1 Nr. 29
dieser Anleihebedingungen, der aufgrund der Deckelung
auf den weiteren Schwellenwert in den Vorjahren nicht aus-
bezahlt wurde, und des Schwellenwertes des Zinssatzes der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen dieser Serie
(§ 1 Nr. 25 dieser Anleihebedingungen) oder alternativ die
Summe aus folgenden Positionen im Verhdltnis zur Summe
der Nominalbetrdge der ausgegebenen nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie anzusetzen: Ver-
teilung der einmaligen, nicht substanzbildenden weichen
Kosten der ausgegebenen nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 23 dieser Anleihebedin-
gungen) nach Abzug des Agios auf 5 Jahre, zzgl. eines jéhr-
lichen Betrages von 0,5 % des Nominalbetrages der ausge-
gebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen die-
ser Serie, zzgl. der in den Vorjahren nicht einbehaltenen
Betrdge der beiden vorstehenden Positionen.

Auf den Aufbau dieser Riickzahlungsreserve kann aus-
nahmsweise verzichtet werden, wenn die Laufzeit sich
dann automatisch um ein Jahr verlangert, sofern der NAV
der nachrangigen Namensschuldverschreibungen einer Se-
rie (§ T Nr. 15 dieser Anleihebedingungen) zum jeweils dem
Félligkeitstermin  vorangegangenen Geschéftsjahresende
kleiner als 105 % des Nominalbetrages der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen dieser Serie ist.

Der Emittent ist berechtigt aber nicht verpflichtet, die gebilde-
te Riickzahlungsreserve der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen einer Serie in Anlageobjekte zu investieren.

Sondereinnahmen/-ausgaben filliger nachrangiger Na-
mensschuldverschreibungen einer Serie:

Als Sondereinnahmen/-ausgaben filliger nachrangiger Na-
mensschuldverschreibungen einer Serie ist der Betrag defi-
niert, um den der auf die jeweils félligen nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen dieser Serie zum Filligkeitster-
min entfallende NAV (§ 1 Nr. 15 dieser Anleihebedingun-
gen) den Nominalbetrag der jeweils filligen nachrangigen
Namensschuldverschreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 16 die-
ser Anleihebedingungen) tiber- oder unterschreitet.

Substanzbildender Betrag der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen einer Serie:

Als substanzbildender Betrag der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen einer Serie ist der Betrag definiert,
der sich ergibt, wenn man von der Summe der Nominalbe-
trage der ausgegebenen nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 16 dieser Anleihebedin-
gungen) zzgl. der Summe des Agios (§ 1 Nr. 1 dieser Anlei-
hebedingungen) die einmaligen, nicht substanzbildenden
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weichen Kosten der ausgegebenen nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 23 dieser Anlei-
hebedingungen) abzieht.

VerduRerungsgewinne/-verluste:

Ein VerduRerungsgewinn liegt dann vor, wenn die kumulier-
ten Riickflisse 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. 5 dieser An-
leihebedingungen) sowie zzgl. der Provisionen fiir die An-
kaufsabwicklung der Investitionen bzw. Reinvestitionen fir
die asuco Komplementar GmbH (ibersteigen.

Ein Verdaulerungsverlust 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 nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen einer Serie:

Die Verzinsung der Riickzahlungsreserve der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen einer Serie entspricht den
laufenden Einnahmen des Emittenten (§ 1 Nr. 12 dieser An-
leihebedingungen), die dieser in einem Geschéftsjahr ent-
sprechend dem Verhiltnis der zum Ende des jeweils voran-
gegangenen Geschiftsjahres gebildeten Riickzahlungsreser-
ve der nachrangigen Namensschuldverschreibungen dieser
Serie (§ 1 Nr. 17 dieser Anleihebedingungen) zur Summe
der substanzbildenden Betrdge der vom Emittenten ausge-
gebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen aller
Serien dieses Geschiftsjahres sowie der Summe der Riick-
zahlungsreserven der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen aller Serien zum Ende des jeweils vorange-
gangenen Geschéftsjahres erzielt hat.

Weiche Kosten der nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie (einmalig):

Als einmalige, nicht substanzbildende weiche Kosten der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen einer Serie
sind die Betrdge definiert, die dem Emittenten und seiner
100%igen Tochtergesellschaften aus den Einnahmen der
ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen dieser Serie (Nominalbetrag zzgl. Agio) (§§ 1 Nr. 16 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 nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen, die Provision fir die Ankaufsabwicklung der Inves-
titionen, die Konzeptionsgebiihr sowie sonstige diverse Kos-
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ten wie z. B. fir die Prospektpriifung, die Druckkosten der
Verkaufsunterlagen und nicht abzugsfihige Umsatzsteuer.

Wertsteigerung/-reduzierung des NAV des Emittenten in %:
Die Wertsteigerung/-reduzierung des NAV des Emittenten ei-
nes jeweiligen Geschiftsjahres in % ergibt sich dadurch, dass
die Differenz aus dem NAV des Emittenten (§ 1 Nr. 14 dieser
Anleihebedingungen) zum Ende eines Geschiftsjahres und
zum Ende des vorangegangenen Geschiéftsjahres reduziert
um die substanzbildenden Betrage (§ 1 Nr. 19 dieser Anleihe-
bedingungen) der in diesem Geschéftsjahr ausgegebenen
nachrangigen Namensschuldverschreibungen und erhéht um
den NAV der im jeweiligen Geschéftsjahr getilgten nachran-
gigen Namensschuldverschreibungen ins Verhltnis gesetzt
wird zu dem NAV zum Ende des vorangegangenen Ge-
schéftsjahres abzgl. des NAV der im jeweiligen Geschaftsjahr
getilgten nachrangigen Namensschuldverschreibungen.

Zinssatz der nachrangigen Namensschuldverschreibungen
einer Serie:

Als Zinssatz der nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen einer Serie ist der variable Zinssatz definiert, der, bezo-
gen auf die zeitanteilig gewichtete Summe der Nominalbe-
trdge der zum Ende dieses Geschiftsjahres ausgegebenen
nachrangigen Namensschuldverschreibungen dieser Serie,
bis zur Hohe eines durch diese Anleihebedingungen festzu-
legenden Schwellenwertes fiir ein Geschdftsjahr fallig wird.

Der vorgenannte Schwellenwert der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen einer Serie des jeweiligen Ge-
schéftsjahres erhht sich um die fiir die Vorjahre (beginnend
ab dem 01.10.2019) bis zu dem vorgenannten Schwellen-
wert ausgefallenen und daher nachzahlbaren Zinsen.

Der Zinssatz wird auf zwei Stellen nach dem Komma abge-
rundet.

Zinssatz des Zinstopfes der nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen einer (Teil-)Serie:

Als Zinssatz des Zinstopfes der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen einer (Teil-)Serie fiir ein Geschafts-
jahr ist der Zinssatz definiert, der sich ergibt, wenn der Zin-
stopf der nachrangigen Namensschuldverschreibungen ei-
ner (Teil-)Serie (§ 1 Nr. 28 dieser Anleihebedingungen) die-
ses Geschiftsjahres ins Verhdltnis zur zeitanteilig gewichte-
ten Summe der Ende dieses Geschéftsjahres ausgegebenen
Nominalbetrdge der nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen dieser (Teil-)Serie gesetzt wird.

Zinstopf des Emittenten:

Als Zinstopf des Emittenten wird der Betrag definiert, der
sich aus den laufenden Einnahmen des Emittenten eines
Geschéftsjahres (§ 1 Nr. 12 dieser Anleihebedingungen) aus
den Anlageobjekten abzgl. der laufenden Ausgaben des
Emittenten (§ 1 Nr. 10 dieser Anleihebedingungen) sowie
abzgl. der Verzinsung der Riickzahlungsreserve der nach-
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rangigen Namensschuldverschreibungen aller Serien (§ 1
Nr. 22 dieser Anleihebedingungen) ergibt.

Zinstopf der nachrangigen Namensschuldverschreibungen
einer (Teil-)Serie:

Zur Ermittlung des Zinstopfes der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen einer (Teil-)Serie ist der in einem
Geschiftsjahr erwirtschaftete Zinstopf des Emittenten (§ 1
Nr. 27 dieser Anleihebedingungen) entsprechend dem Ver-
héltnis der zeitanteilig gewichteten Summe der substanzbil-
denden Betrdge der ausgegebenen nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie (§ 1 Nr. 19 dieser
Anleihebedingungen) zur zeitanteilig gewichteten Summe
der substanzbildenden Betrdge der vom Emittenten ausge-
gebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen aller
Serien zum Ende dieses Geschéftsjahres aufzuteilen. Hierftr
wird der Zeitpunkt des Eingangs der jeweiligen Nominalbe-
trage sowie des Agios berticksichtigt.

Der Zinstopf der nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen einer (Teil-)Serie fiir ein Geschéftsjahr erhoht sich um
die Verzinsung der Riickzahlungsreserve der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie (§ 1
Nr. 22 dieser Anleihebedingungen).

Bei Filligkeit der nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie erhtht oder verringert sich vorstehend
ermittelter Betrag fiir die falligen nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen  dieser  (Teil-)Serie  um  die
Sondereinnahmen/-ausgaben fdlliger nachrangiger Na-
mensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie (§ 1 Nr. 18

dieser Anleihebedingungen).

Der sich fiir die jeweilige (Teil-)Serie ergebende Betrag eines
Geschiftsjahres wird um die laufenden Ausgaben des Emit-
tenten fiir die Verwaltung der nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen dieser (Teil-)Serie (§ 1T Nr. 11 dieser Anlei-
hebedingungen) reduziert und ergibt den Zinstopf der nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie
in dem jeweiligen Geschéftsjahr.

Der Zinstopf der nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen einer (Teil-)Serie kann in einem Geschiftsjahr nicht ne-
gativ werden.

Zusatzzinssatz der nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen einer Serie:

Als Zusatzzinssatz der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen einer Serie ist der variable Zusatzzinssatz de-
finiert, der, bezogen auf die zeitanteilig gewichtete Summe
der Nominalbetrdge der zum Ende dieses Geschéftsjahres
ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen dieser Serie, zusatzlich zu dem Zinssatz (§ 1 Nr. 25 die-
ser Anleihebedingungen) bis zur Hohe eines durch diese
Anleihebedingungen festzulegenden weiteren Schwellen-
wertes fir ein Geschéftsjahr fillig bzw. zum Aufbau einer

Anleihebedingungen fiir nachrangige Namens-schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020



172

Riickzahlungsreserve (§ 1 Nr. 17 dieser Anleihebedingun-
gen) verwendet wird.

Der vorgenannte weitere Schwellenwert der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen einer Serie des jeweiligen
Geschiftsjahres erhoht sich um die fiir die Vorjahre (begin-
nend ab dem 01.10.2019) bis zu dem vorgenannten weite-
ren Schwellenwert ausgefallenen und daher nachzahlbaren
Zusatzzinsen.

Der Zusatzzinssatz wird auf zwei Stellen nach dem Komma
abgerundet.

30. 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.

Die Anleihebedingungen regeln die Rechte und Pflichten
von Glaubiger (nachfolgend ,Anleger” genannt) und
Schuldner (Emittent).

§ 2 Emissionsvolumen und Stiickelung

Der Emittent begibt nachrangige Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 mit einem Nominalbetrag in
Hoéhe von bis zu 15.000.000 EUR, der vom Emittenten auf bis zu
30.000.000 EUR erhoht werden kann.

Die nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 werden Anlegern im Rahmen eines 6f-
fentlichen Angebotes gemal § 1 des Vermogensanlagengesetzes
fur die Dauer von 12 Monaten nach Billigung des Verkaufspros-
pektes durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
angeboten. Die Zeichnungsfrist kann nicht verlangert werden.
Eine vorzeitige SchlieBung ist méglich.

Der Nominalbetrag (§ 1 Nr. 16 dieser Anleihebedingungen) je-
der ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibung
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 betragt 100 EUR.

Die Anzahl der angebotenen nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 betragt daher
bis zu 150.000. Bei einer Uberzeichnung kénnen Zeichnungen
gekiirzt werden. Die Mindestanzahl der von einem Anleger er-
worbenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020 betrdgt 200. Die geschaftsfiihren-
den Gesellschafter des Emittenten kénnen in Ausnahmefillen
eine geringere Anzahl von nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen annehmen. Die Zeichnungssumme jedes Anlegers
muss durch 1.000 teilbar sein.

§ 3 Erwerb von Namensschuldverschreibungen

Die nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 werden durch Angebot mittels Zeich-

nungsschein und dessen Annahme durch die Geschiftsfihrung
des Emittenten zu den im Zeichnungsschein aufgefiihrten Bedin-
gungen (Anlage) sowie diesen Anleihebedingungen erworben.

Die nachrangigen Namensschuldverschreibungen kénnen nicht
von Anlegern erworben werden, bei denen das folgende Kriteri-
um zutrifft:

Die in den USA oder Kanada (jeweils einschlieflich deren Terri-
torien) ansdssig i. S. d. US-amerikanischen oder kanadischen
Steuerrechts sind und/oder die US-amerikanische und/oder die
kanadische Staatsangehérigkeit haben und/oder in den USA/Ka-
nada (jeweils einschlielich deren Territorien) einen Wohnsitz
haben und/oder Inhaber einer dauerhaften US-amerikanischen
bzw. kanadischen Aufenthalts- oder Arbeitserlaubnis (z. B.
,Green Card”) sind.

Die Ausgabe der nachrangigen Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 erfolgt zu 100 % des Nomi-
nalbetrages (§ 1 Nr. 16 dieser Anleihebedingungen) zzgl. 3 %
Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw. 1 % (Zeichnungen ab
200.000 EUR) (§ 1 Nr. 1 dieser Anleihebedingungen).

Mit der Zeichnung verpflichtet sich der Anleger zur Zahlung des
gezeichneten Nominalbetrages (§ 1 Nr. 16 dieser Anleihebedin-
gungen) zzgl. Agio (§ 1 Nr. 1 dieser Anleihebedingungen) ent-
sprechend den im Zeichnungsschein festgelegten Bedingungen.

Fiir Zahlungen auf den Nominalbetrag (§ 1 Nr. 16 dieser Anlei-
hebedingungen) und das Agio (§ 1 Nr. 1 dieser Anleihebedin-
gungen), die nicht zu den jeweiligen Falligkeitsterminen geleistet
werden, kann der Emittent den Anleger mit Zinsen in Hohe von
5 Prozentpunkten p. a. Uber dem jeweils giiltigen Basiszinssatz
gemal § 247 BGB belasten. Soweit der Anleger den Nominalbe-
trag trotz schriftlicher Fristsetzung mit Riicktrittsandrohung nicht
bis zum Ablauf der Frist vollstindig zahlt, ist der Emittent berech-
tigt, durch schriftliche Erklédrung fristlos von dem Vertrag tiber die
Zeichnung der jeweiligen nachrangigen Namensschuldver-
schreibung der Serie ZweitmarktZins 14-2020 zuriickzutreten.
In diesem Fall erhdlt der Anleger samtliche bislang geleisteten
Zahlungen einschlielBlich Agio unverzinslich zurtick.

§ 4 Namensschuldverschreibungsregister

Samtliche vom Emittenten ausgegebenen nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen (§ 1 Nr. 13 dieser Anleihebedin-
gungen) lauten auf den Namen des jeweiligen Anlegers. Die
nachrangigen Namensschuldverschreibungen sind keine Wert-
papiere i. S. d. WpPG.

Der Emittent fiihrt ein Namensschuldverschreibungsregister, in
dem jede vom Emittenten ausgegebene nachrangige Namens-
schuldverschreibung mit der Seriennummer und fiir jeden Anle-
ger die Anzahl der von ihm erworbenen nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen der jeweiligen Serie sowie eventuelle
Kindigungen und Riickzahlungen filliger nachrangiger Na-
mensschuldverschreibungen vermerkt sind. Auerdem wird fiir



jede ausgegebene nachrangige Namensschuldverschreibung der
Name des Anlegers, seine Anschrift sowie seine Kontoverbin-
dung fiir Zins- und Zusatzzinszahlungen sowie die Riickzahlung
falliger nachrangiger Namensschuldverschreibungen in dem Na-
mensschuldverschreibungsregister aufgefiihrt.

Die Verbriefung der nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen erfolgt dadurch, dass jeder Anleger nach der vollstandigen
Leistung seines Nominalbetrages (§ 1 Nr. 16 dieser Anleihebe-
dingungen) sowie einmal jdhrlich einen Auszug aus dem Na-
mensschuldverschreibungsregister mit seinen gespeicherten Da-
ten erhilt. Der Anleger ist verpflichtet, Anderungen der Anschrift,
des Namens sowie anderer fiir die Verwaltung der jeweiligen
nachrangigen Namensschuldverschreibung relevanter Daten un-
verziiglich dem Emittenten anzuzeigen, insbesondere in Bezug
auf Angaben gemaf § 3 (2) dieser Anleihebedingungen.

Der Emittent darf Auskiinfte zu persdnlichen 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 nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 zuflie-
enden Einnahmen (Nominalbetrag zzgl. Agio) werden wie folgt

verwendet:

Nominalbetrag 100,000 %
zzgl. Agio (Zeichnungen ab 20.000 EUR) 3,000 %
zzgl. Agio (Zeichnungen ab 200.000 EUR) 1,000 %

abzgl. Provision fiir die Vermittlung der Anleger

der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 (inkl. Agio,

Zeichnungen ab 20.000 EUR) 8,750 %
abzgl. Provision fiir die Vermittlung der Anleger

der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 (inkl. Agio,

Zeichnungen ab 200.000 EUR) 6,750 %
abzgl. Provision fir die Ankaufsabwicklung

der Anlageobjekte 2,725 %
abzgl. Konzeptionsgebihr 0,300 %

abzgl. diverse Kosten (Prospektpriifung,
Druckkosten Verkaufsunterlagen, nicht
abzugsfahige Umsatzsteuer etc.) 0,392 %

Substanzbildender Betrag

(§ T Nr. 17 dieser Anleihebedingungen) 90,833 %

Die Provision fiir die Vermittlung der Anleger der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020 in Hohe von 8,75 % (Zeichnungen ab 20.000 EUR) bzw.
6,75 % (Zeichnungen ab 200.000 EUR) des Nominalbetrages ist

mit Zahlung des Nominalbetrages fiir die erworbenen nachran-
gigen Namensschuldverschreibungen durch den Anleger fillig
und vom Emittenten an die asuco Vertriebs GmbH zahlbar.

Die Provision fiir die Ankaufsabwicklung der Anlageobjekte des
Emittenten und seiner 100%igen Tochtergesellschaften in Hohe
von 3 % der Anschaffungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) ist
mit Falligkeit der Kaufpreise fiir die Investitionen fallig und vom
Emittenten an die asuco Komplementdar GmbH zahlbar.

Die Konzeptionsgebiihr in Héhe von 0,3 % des Nominalbetra-
ges der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 ist am Ende des Geschiftsjahres fallig,
in dem die nachrangigen Namensschuldverschreibungen erst-
mals zur Zeichnung angeboten werden und ist vom Emittenten
an die asuco Geschéftsbesorgungs GmbH zahlbar.

Eine etwaig anfallende Umsatzsteuer ist zusatzlich zu vergiten.

Vorstehende Vergiitungen sind in separaten Vertrdgen mit dem
Komplementar (asuco Komplementdr GmbH), dem geschéftsfiih-
renden Kommanditisten (asuco Geschéftsbesorgungs GmbH)
und dem Anbieter (asuco Vertriebs GmbH) vereinbart.

Die diversen Kosten sind geschdtzt und kdnnen von den ausge-
wiesenen Betrdgen abweichen. Die endgiiltige tatsdchliche
Hohe der diversen Kosten und die tatsdchliche Hohe des subs-
tanzbildenden Betrages werden nach Abschluss der Platzie-
rungsphase ermittelt und dem Anleger im Geschaftsbericht (§ 16
dieser Anleihebedingungen) mitgeteilt.

Der Emittent ist in der Verwendung der Netto-Einnahmen aus der
Emission von nachrangigen Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 14-2020 im Rahmen seines Gesellschafts-
zwecks frei.

§ 6 Laufende Ausgaben des Emittenten

Die folgenden laufenden Ausgaben des Emittenten und seiner
100%igen Tochtergesellschaften sind fest vereinbart (§ 1 Nr. 10
dieser Anleihebedingungen):

Komplementér des Emittenten (asuco Komplementdr GmbH):

0,5 % der laufenden Einnahmen des Emittenten und seiner
100%igen Tochtergesellschaften (§ 1 Nr. 12 dieser Anleihebedin-
gungen) flr die Haftung. Eine etwaig anfallende Umsatzsteuer ist
zusadtzlich zu verguten. Die Verglitung ist spatestens zum Ende
eines Geschéftsjahres 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 vergliten.
Diese Ausgaben werden aktiviert. Die Vergiitung ist mit Falligkeit
der Kaufpreise fiir die Reinvestitionen fallig und zahlbar.

Anleihebedingungen fiir nachrangige Namens-schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
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Geschaftsfihrender Kommanditist des Emittenten (asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH):

0,5 % der laufenden Einnahmen des Emittenten und seiner
100%igen Tochtergesellschaften (§ 1 Nr. 12 dieser Anleihebedin-
gungen) fir die Geschéftsflihrung. Eine etwaig anfallende Um-
satzsteuer ist zusatzlich zu vergiiten. Die Vergiitung ist spatestens
zum Ende eines Geschéftsjahres 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 Geschiftsjahr getrennt be-
trachtet wird und mogliche Steuervorteile eines Gesellschafters aus
Verlustzuweisungen in einem Geschéftsjahr nicht zu einer Verrin-
gerung des Rechts auf Ausschiittungen bei Steuerbelastungen des
Gesellschafters in folgenden Geschéftsjahren fiihren.

Eine Erhohung vorstehender Ausgaben wahrend der Laufzeit der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 ist ausgeschlossen.

Fir die folgenden laufenden Ausgaben des Emittenten und seiner
100%igen Tochtergesellschaften wurden noch keine Vertrage ab-
geschlossen bzw. werden von der Finanzverwaltung festgelegt:

Bewirtschaftungskosten erworbener Immobilien, Priifungskosten
des Wirtschaftspriifers, Zinsaufwendungen und Tilgungsleistun-
gen fiir vorrangiges Fremdkapital (§ 15 dieser Anleihebedingun-
gen), Rechtsberatung, externe Verwaltungskosten wie Bankge-
biihren etc., nicht abzugsfahige Umsatzsteuer sowie saldierte
Steuerzahlungen/-erstattungen des Emittenten und seiner
100%igen Tochtergesellschaften.

§ 7 Laufende Ausgaben des Emittenten fiir die Verwaltung der
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
14-2020

Die folgenden laufenden Ausgaben des Emittenten fiir die Ver-
waltung der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 14-2020 sind fest vereinbart (§ 1 Nr. 11
dieser Anleihebedingungen).

Fihrung des Namensschuldverschreibungsregisters (asuco Treu-
hand GmbH):

0,25 % p. a. der Summe der Nominalbetrdge der ausgegebenen
nachrangigen Namensschuldverschreibungen dieser Serie.

Berichts- und Informationswesen (asuco Geschéftsbesorgungs
GmbH):

1,75 % p. a. des Zinstopfes der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie (§ 1 Nr. 28 dieser Anleihebedingungen)
vor Abzug der laufenden Ausgaben des Emittenten fiir die Verwal-
tung der nachrangigen Namensschuldverschreibungen dieser Serie.

Bestandsprovision (Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt
Herzogenaurach)

In einem Jahr, fiir das der Emittent die Laufzeit der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic verlangert hat, 0,2 % p. a. der zeitanteilig ge-
wichteten Summe der Nominalbetrdge der ausgegebenen nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen dieser Serie. In dieser
Verglitung ist eine etwaig anfallende Umsatzsteuer enthalten.

Bei den vorstehenden Verglitungen ist eine etwaig anfallende
Umsatzsteuer, sofern nicht anders vereinbart, zusatzlich zu ver-
gliten. Die Vergiitungen sind spdtestens zum Ende eines Ge-
schaftsjahres fallig und zahlbar. Angemessene Abschlagszahlun-
gen kénnen entnommen werden.

Erfolgsbeteiligung Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt
Herzogenaurach:

Die Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Herzogenau-
rach erhilt in einem Jahr, fir das der Emittent die Laufzeit der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Classic verldngert hat, eine erfolgsab-
hangige Vergiitung in Hohe von 20 % des 4,5 % p. a. liberschrei-
tenden durchschnittlichen Zinssatzes des Zinstopfes der nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie (§ 1
Nr. 26 dieser Anleihebedingungen) vor Abzug der Erfolgsbeteili-
gung fiir die Stadt- und Kreissparkasse Erlangen Hochstadt Her-
zogenaurach.

Bei der vorstehenden Verglitung ist eine etwaig anfallende Um-
satzsteuer enthalten. Die Vergiitung ist mit Zahlung der Zinsen
und Zusatzzinsen (§ 10 dieser Anleihebedingungen) fillig und
zahlbar. Unabhéngig vom tatsdchlichen Zahlungsausgang wird
die erfolgsabhdngige Vergiitung fir die Stadt- und Kreissparkasse
Erlangen Hochstadt Herzogenaurach bei der Ermittlung des Zin-
stopfes der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der
(Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic (§ 1 Nr. 28 dieser
Anleihebedingungen) in dem Geschiftsjahr berlicksichtigt, fiir
das die Vergiitung gezahlt wird.

Eine Erh6hung vorstehender Ausgaben wéhrend der Laufzeit der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 ist ausgeschlossen.

§ 8 Erfolgsabhingige Vergiitung bei Filligkeit der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins
14-2020

Fir die Ermittlung der erfolgsabhdngigen Vergiitung ist der
30.09.2020 als Beginn der Laufzeit der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020, un-
abhingig vom Zeitpunkt des Erwerbs der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen durch die Anleger, festgelegt.

Der obere Grenzwert fiir die erfolgsabhdngige Vergiitung (§ 1
Nr. 4 dieser Anleihebedingungen) der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 be-
tragt durchschnittlich 6,5 % p. a., der untere Grenzwert durch-
schnittlich 3,5 % p. a.



Eine positive erfolgsabhédngige Vergiitung, die die asuco Ge-
schaftsbesorgungs GmbH erhilt, entsteht in Héhe von 15 % des
den oberen Grenzwert tibersteigenden durchschnittlichen Pro-
zentsatzes.

Eine negative erfolgsabhdngige Vergiitung, die die asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH erstatten 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 erfolgsabhangigen Vergiitungen der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen aller am Ende eines Geschifts-
jahres félligen Serien ergibt, ist auf 2 % des Zinstopfes der nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen aller Serien (§ 1 Nr. 28
dieser Anleihebedingungen) des jeweiligen Geschéftsjahres vor
Abzug der laufenden Ausgaben des Emittenten fiir die Verwal-
tung der nachrangigen Namensschuldverschreibungen aller Se-
rien (§ 1 Nr. 11 dieser Anleihebedingungen) begrenzt.

Eine etwaig anfallende Umsatzsteuer ist zusatzlich zu vergiten.
Die Vergiitung bzw. die Riickerstattung ist mit Félligkeit der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen dieser Serie (§ 12
dieser Anleihebedingungen) fallig.

Dariiber hinaus erhilt die Stadt- und Kreissparkasse Erlangen
Hochstadt Herzogenaurach eine erfolgsabhangige Vergiitung in
Hohe von 15 % des 6,5 % p. a. tibersteigenden durchschnittlichen
Zinssatz (§ 1 Nr. 25 dieser Anleihebedingungen) zzgl. durch-
schnittlichem Zusatzzinssatz (§ 1 Nr. 29 dieser Anleihebedingun-
gen). Fir die Ermittlung der erfolgsabhangigen Vergiitung ist der
30.09.2020 als Beginn der Laufzeit der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020, unab-
hangig vom Zeitpunkt des Erwerbs der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen durch die Anleger, festgelegt. Eine etwaig
anfallende Umsatzsteuer ist zusatzlich zu vergiiten. Die Vergiitung
ist mit Falligkeit der nachrangigen Namensschuldverschreibungen
dieser Serie (§ 12 dieser Anleihebedingungen) fallig.

§ 9 Verzinsung

Die nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 sind ab vollstindigem Zahlungsein-
gang des Nominalbetrages beim Emittenten und nach Identifika-
tion nach dem Geldwaschegesetz gemal den Bedingungen des
Zeichnungsscheins (einschliellich), bis zu dem Tag, welcher der
Falligkeit durch Laufzeitende oder vorzeitige Kiindigung voraus-
geht (einschliellich), zu verzinsen.

Die Verzinsung besteht aus der Verzinsung der Nominalbetrage
der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 mit dem variablen Zinssatz gemal8 § 1
Nr. 25 dieser Anleihebedingungen und dem variablen Zusatz-
zinssatz gemals § 1 Nr. 29 dieser Anleihebedingungen.

Der Zinstopf der nachrangigen Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 (§ 1 Nr. 28 dieser Anleihebe-

dingungen) stellt hierbei die Obergrenze dar, bis zu der Zins- und
Zusatzzinszahlungen fiir das jeweilige Geschiftsjahr féllig wer-
den. Ubersteigt der Zinssatz des Zinstopfes der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020 (§ 1 Nr. 26 dieser Anleihebedingungen) den Schwellenwert
fur die Zinsen, ist die Differenz bis zur Flligkeit der nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen dieser Serie in voller Hohe
zum Aufbau einer Riickzahlungsreserve gemaB § 1 Nr. 17 dieser
Anleihebedingungen zu verwenden. Der Zinstopf der nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020 (§ 1 Nr. 28 dieser Anleihebedingungen) wird daher in der
nachfolgend festgelegten Reihenfolge verwendet: Zinsen (§ 1
Nr. 25 dieser Anleihebedingungen), Aufbau einer Riickzahlungs-
reserve (§ 1 Nr. 17 dieser Anleihebedingungen) und bei Falligkeit
Zusatzzinsen (§ 1 Nr. 29 dieser Anleihebedingungen).

Bei Flligkeit der nachrangigen Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 reduziert bzw. erhoht sich die
letzte Zins- (§ T Nr. 25 dieser Anleihebedingungen) bzw. Zusatz-
zinszahlung (§ 1 Nr. 29 dieser Anleihebedingungen) um die er-
folgsabhangige Verglitung (§ 1 Nr. 4 dieser Anleihebedingun-
gen). Eine weitere Reduzierung kann aufgrund § 12 dieser Anlei-
hebedingungen erfolgen.

Die Zinsberechnung erfolgt auf Basis der 30/360-Methode.

Der Schwellenwert fiir den Zinssatz gemall § 1 Nr. 25 dieser An-
leihebedingungen betragt 4,5 % p. a.

Der weitere Schwellenwert fiir den Zusatzzinssatz gemal} § 1
Nr. 29 dieser Anleihebedingungen betragt 5,5 % p. a.

Die variablen Zinsen (§ 1 Nr. 25 dieser Anleihebedingungen)
und die variablen Zusatzzinsen (§ 1 Nr. 29 dieser Anleihebedin-
gungen) werden im Jahr der Zeichnung bezogen auf den Nomi-
nalbetrag zeitanteilig ermittelt.

§ 10 Flligkeit und Auszahlung der Zinsbetrige, Zahlstelle

Die gemal’ § 9 dieser Anleihebedingungen fiir ein Geschéftsjahr
(§ 1 Nr. 7 dieser Anleihebedingungen) ermittelten Zinsen der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 werden — vorbehaltlich der Regelungen in
§ 11 und § 13 dieser Anleihebedingungen — nachschiissig am
10.07. des auf das Ende des jeweiligen Geschiftsjahres folgen-
den Jahres fillig. Die gemdR § 9 dieser Anleihebedingungen er-
mittelten Zusatzzinsen der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 werden vorbe-
haltlich der Regelungen in § 11 und § 13 dieser Anleihebedin-
gungen — nachschissig am 10.01. des auf die Falligkeit der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 folgenden Jahres fallig. Fallt der Falligkeitstag
einer Zahlung auf einen Samstag, Sonntag oder gesetzlichen
Feiertag, verschiebt sich der Falligkeitstag auf den nichsten, dem
Falligkeitstag folgenden Bankarbeitstag am Sitz des Emittenten.
Die Geltendmachung eines aufgrund der Verschiebung der Zah-
lung entstandenen Verzugsschadens ist ausgeschlossen.
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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 nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen (§ 14 dieser Anleihebedingungen) wird keine
Abgrenzung der Zinsen durch den Emittenten vorgenommen.

Fir 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, erhoht sich der vom Emittenten an den Anleger
zu zahlende Betrag nicht.

Der Emittent ist berechtigt, alle auf die nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 zu
zahlenden Betrdge, auf die Anleger keinen Anspruch erhoben
haben, bei dem Amtsgericht am Sitz des Emittenten zu hinterle-
gen. Soweit der Emittent auf das Recht zur Riicknahme der hin-
terlegten Betrdge verzichtet, erléschen die betreffenden Ansprii-
che aus den nachrangigen Namensschuldverschreibungen die-
ser Serie gegen den Emittenten.

§ 11 Verzinsungsvorbehalt und Nachzahlungsanspruch

Der jahrliche Verzinsungsanspruch wird nur so weit fillig, wie
die Liquiditat des Emittenten zur Bedienung der Verzinsungsan-
spriche der vom Emittenten ausgegebenen nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen aller Serien sowie vergleichbarer
Fremdkapitalprodukte ausreicht.

Reicht die Liquiditdt des Emittenten fiir die Verzinsung nicht oder
nicht vollstandig aus, tritt die Filligkeit des Verzinsungsanspruchs
nicht ein. Fir nicht oder nicht vollstindig erfiillte Verzinsungsan-
spriiche gemdl8 § 9 dieser Anleihebedingungen besteht jedoch
— unter Berticksichtigung des Nachrangs gemdf8 § 17 dieser An-
leihebedingungen — in den folgenden Geschaftsjahren ein Nach-
zahlungsanspruch. Der Nachzahlungsanspruch kann durch den
Emittenten jederzeit erfiillt werden. Voraussetzung fiir die Erfiil-
lung des Nachzahlungsanspruchs ist, dass der Emittent

- wéhrend der Dauer eines Insolvenzverfahrens tiber das Ver-
mogen des Emittenten sowie bei Auflosung des Emittenten
samtliche Forderungen gegenwartiger und zukiinftiger wei-
terer Gldubiger des Emittenten (mit Ausnahme von anderen
Rangriicktrittsglaubigern i. S. d. § T Nr. 2 dieser Anleihebe-
dingungen sowie gleichrangiger Gldubigeri. S. d. § T Nr. 8
dieser Anleihebedingungen) bereits bedient hat,

- auBerhalb eines Insolvenzverfahrens tiber das Vermogen
des Emittenten durch die teilweise oder vollstindige Befrie-
digung des Nachzahlungsanspruchs nicht zahlungsunfahig
i. S. d. § 17 InsO, drohend zahlungsunfihig i. S. d. § 18
InsO oder tiberschuldet i. S. d. § 19 InsO wird und insofern
die vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre keine Anwen-
dung findet,

- auBerhalb eines Insolvenzverfahrens tiber das Vermogen
des Emittenten die Bedienung des Nachzahlungsanspruchs
nachrangig nach Befriedigung aller anderen Glaubiger des
Emittenten (mit Ausnahme von anderen Rangriicktrittsgldu-
bigern i. S. d. § 1 Nr. 2 dieser Anleihebedingungen) aus ei-
nem etwaigen kiinftigen (i) Jahrestiberschuss, (ii) Liquidati-
onsiiberschuss oder (iii) aus sonstigem freien Vermogen
leistet.

Ein Verzinsungsanspruch fiir nicht ausgezahlte Zinsen besteht
nicht.

§ 12 Laufzeit und Riickzahlung félliger nachrangiger
Namensschuldverschreibungen

Die nachrangigen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020-Classic haben vorbehaltlich einer
vorzeitigen Kiindigung gemdfs § 13 dieser Anleihebedingungen
eine Laufzeit bis zum 30.09.2027 (einschlieBlich).

Die Laufzeit jeder einzelnen nachrangigen Namensschuldver-
schreibung der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic ver-
langert sich unabhéngig von den nachstehenden Verlangerungs-
optionen zwingend um jeweils ein Jahr, wenn der NAV der
nachrangigen Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie
(§ T Nr. 15 dieser Anleihebedingungen) zum dem Laufzeitende
vorausgehenden Geschiftsjahresende geringer als 105 % des
Nominalbetrages ist. Eine solche Verldngerung muss der Emittent
in schriftlicher Form dem im Namensschuldverschreibungsregis-
ter eingetragenen Anleger bis zum 31.01. des jeweiligen Folge-
jahres mitteilen. Verldngerungen der Laufzeit gemdf vorstehen-
der Regelung werden auf nachstehende Verlangerungsoptionen
nicht angerechnet.

Der Emittent ist jederzeit und ohne Angabe von Griinden be-
rechtigt, die Laufzeit jeder einzelnen der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen  der  (Teil-)Serie  ZweitmarktZins
14-2020-Classic um 2 x 1 Jahr und anschlieBend um 8 x 1 Jahr
zu verlangern.

Fiir den Fall, dass die Laufzeit nur bei einzelnen nachrangigen
Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic verldangert wird, hat dies dergestalt zu erfolgen,
dass der Emittent durch Beschluss der geschiftsfiihrenden Ge-
sellschafter nach freiem Ermessen eine Obergrenze der Anzahl
der von einem Anleger gehaltenen nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen dieser Serie festlegt. Halt ein Anleger eine die
Obergrenze Ubersteigende Anzahl von nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen dieser Serie, wird deren Laufzeit nicht
verldngert.

Die Austbung der jeweiligen Verldngerungsoption muss der
Emittent mindestens 6 Monate vor Ende der Laufzeit der nach-
rangigen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie Zweit-
marktZins 14-2020-Classic in schriftlicher Form gegentiber dem



im Namensschuldverschreibungsregister eingetragenen Anleger
aussprechen.

Fiir den Fall, dass der Emittent nach der Ausiibung der zwei ein-
jahrigen Verlangerungsoptionen eine oder mehrere der 8 einjah-
rigen Verldngerungsoptionen austibt, hat der Anleger jeweils ein
Widerspruchsrecht. Dieses Widerspruchsrecht ist vom Anleger
innerhalb von 4 Wochen nach Erhalt der Ausiibung der Verldnge-
rungsoption in schriftlicher Form gegentiber dem Emittenten aus-
zusprechen. Widerspricht der Anleger einer der 8 weiteren Ver-
langerungsoptionen des Emittenten, endet die Laufzeit ohne eine
weitere Verldngerung zum 30.09. des jeweiligen Jahres (Ge-
schiftsjahresende gemdl § 1 Nr. 7 dieser Anleihebedingungen).
Bei Widerspruch gegen die Ausiibung der 1., der 2., der 3., der
4., der 5., der 6., der 7. oder der 8. Verldngerungsoption redu-
ziert sich der bei Falligkeit zahlbare Zins bzw. Zusatzzins fiir das
letzte Geschaftsjahr um 4 %, 3,5 %, 3 %, 2,5 %, 2 %, 1,5 %, 1 %
bzw. 0,5 %, jeweils in % des Nominalbetrages der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic, deren Laufzeit nicht verlangert wurde.

Die nachrangigen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Se-
rie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan haben vorbehaltlich
einer vorzeitigen Kiindigung gema8 § 13 dieser Anleihebedin-
gungen eine Laufzeit bis zum 30.09.2035 (einschliellich).

Die nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 sind — unter Berticksichtigung des
Nachrangs gemdf § 17 dieser Anleihebedingungen — vom Emit-
tenten am 10.01. des auf das Laufzeitende (durch Zeitablauf
oder vorzeitige Kiindigung) folgenden Jahres in einer Summe
zum Nominalbetrag auf die im Namensschuldverschreibungsre-
gister am Auszahlungstag hinterlegte Kontoverbindung des Anle-
gers zurlickzuzahlen. Féllt der Falligkeitstag einer Zahlung auf
einen Samstag, Sonntag oder gesetzlichen Feiertag, verschiebt
sich der Falligkeitstag auf den nachsten, dem Falligkeitstag fol-
genden Bankarbeitstag am Sitz des Emittenten. Mit der Riickzah-
lung des Nominalbetrages muss auch die Auszahlung der noch
nicht ausbezahlten Zinsen und Zusatzzinsen gemdf8 § 9 dieser
Anleihebedingungen erfolgen.

Voraussetzung fiir die Erfiillung des Rickzahlungsanspruchs ist,
dass der Emittent

- wihrend der Dauer eines Insolvenzverfahrens tiber das Ver-
mogen des Emittenten sowie bei Auflésung des Emittenten
samtliche Forderungen gegenwadrtiger und zukiinftiger wei-
terer Gldubiger des Emittenten (mit Ausnahme von anderen
Rangriicktrittsgldubigern i. S. d. § T Nr. 2 dieser Anleihebe-
dingungen sowie gleichrangiger Glaubigeri. S. d. § T Nr. 8
dieser Anleihebedingungen) bereits bedient hat,

- aulerhalb eines Insolvenzverfahrens iiber das Vermogen
des Emittenten durch die teilweise oder vollstandige Befrie-
digung des Riickzahlungsanspruchs nicht zahlungsunféhig
i. S. d. § 17 InsO, drohend zahlungsunfahig i. S. d. § 18
InsO oder tberschuldet i. S. d. § 19 InsO wird und insofern

die vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre keine Anwen-
dung findet,

- aulerhalb eines Insolvenzverfahrens tber das Vermogen
des Emittenten die Bedienung des Riickzahlungsanspruchs
nachrangig nach Befriedigung aller anderen Glaubiger des
Emittenten (mit Ausnahme von anderen Rangriicktrittsgldu-
bigern i. S. d. § 1 Nr. 2 dieser Anleihebedingungen) aus ei-
nem etwaigen kiinftigen (i) Jahrestiberschuss, (ii) Liquidati-
onstiberschuss oder (iii) aus sonstigem freien Vermogen
leistet.

Sofern die Liquiditat des Emittenten am 10.01. des auf das Lauf-
zeitende folgenden Jahres nach vollstandiger Erfiillung der Ver-
zinsungsanspriiche samtlicher Glaubiger der nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020
nicht ausreicht, um die Riickzahlungsanspriiche samtlicher
Glaubiger der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 14-2020 zu erfiillen, muss die Rickzah-
lung fir alle nachrangigen Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 14-2020 im gleichen Verhiltnis erfolgen

§ 13 Kiindigung der nachrangigen Namensschuldverschreibungen

Der Emittent ist berechtigt, jede einzelne der nachrangigen Na-
mensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic ~ vorzeitig zu kiindigen, erstmals zum
30.09.2023. Sollten die Voraussetzungen des § 3 (2) dieser Anlei-
hebedingungen nachtréglich eintreten, hat der Emittent ein Son-
derkiindigungsrecht auch fir die (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan, frithestens 24 Monate ab vollstdndigem
Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emittenten.

Fiir den Fall, dass die Kiindigung nur bei einzelnen nachrangigen
Namensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Classic erfolgt, hat dies dergestalt zu erfolgen, dass der
Emittent durch Beschluss der geschéftsfithrenden Gesellschafter
nach freiem Ermessen eine Obergrenze der maximalen Anzahl der
von einem Anleger gehaltenen nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie festlegt. Halt ein Anleger eine die Ober-
grenze (ibersteigende Anzahl von nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen dieser Serie, werden diese vorzeitig gekiindigt.

Der Emittent ist berechtigt, beginnend zum 30.09.2026 jéhrlich
jeweils 10 % des Nominalkapitals der von einem Anleger insge-
samt erworbenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen
der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan vorzeitig
zu kiindigen.

Die Kiindigung kann wéhrend der Laufzeit jeweils zum Ende eines
Geschéftsjahres zum Nominalbetrag erfolgen. Eine derartige Kiin-
digung muss der Emittent mindestens 6 Monate vor dem Ende des
Geschéftsjahres, in dem die Laufzeit der nachrangigen Namens-
schuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 vorzei-
tig enden soll, gegentiber dem im Namensschuldverschreibungs-
register eingetragenen Anleger in schriftlicher Form aussprechen.
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Die Riickzahlung der gekiindigten nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 erfolgt auch
im Falle einer vorzeitigen Kiindigung gemaf § 12 (8) und (9) dieser
Anleihebedingungen.

Die Kiindigung wird unwirksam, wenn keine Riickzahlung des
vollstindigen Nominalbetrages der gekiindigten nachrangigen
Namensschuldverschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-
2020 und der vollstandigen noch nicht ausbezahlten Verzinsungs-
anspriiche gemaf § 9 dieser Anleihebedingungen der gekiindig-
ten nachrangigen Namensschuldverschreibung dieser Serie er-
folgt. In diesem Fall bestehen die Rechte und Pflichten aus der
nachrangigen Namensschuldverschreibung der Serie Zweitmarkt-
Zins 14-2020 unverdndert weiter. Sofern im Rahmen einer un-
wirksamen Kiindigung bereits Riickzahlungen an den Anleger er-
folgt sind, ist dieser zur Riickzahlung verpflichtet.

§ 14 Ubertragung der nachrangigen
Namensschuldverschreibungen

Die nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 werden durch Abtretung der Rechte
und Pflichten vom Anleger an einen Dritten rechtsgeschéftlich
oder durch Gesamtrechtsnachfolge im Todesfall iibertragen.

Bei den nachrangigen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Classic ist eine Teiliibertragung
einer nachrangigen Namensschuldverschreibung nicht zuldssig.
Bei den nachrangigen Namensschuldverschreibungen der (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan ist die Ubertragung
einzelner nachrangiger Namensschuldverschreibungen nicht zu-
ldssig. Es konnen nur samtliche von einem Anleger erworbenen
nachrangigen Namensschuldverschreibungen dieser (Teil-)Serie
im Ganzen Ubertragen werden.

Die rechtsgeschéftliche Abtretung kann nur zum 30.09. eines
jeden Jahres rechtlich wirksam erfolgen.

Die Abtretung der nachrangigen Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 wird nur rechtlich wirksam,
wenn die Abtretung dem Emittenten angezeigt wird, der neue
Anleger ausdriicklich diese Anleihebedingungen der nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen dieser Serie und des Zeich-
nungsscheins anerkennt und dem Emittenten die notwendigen
Angaben fiir die Eintragung in das Namensschuldverschrei-
bungsregister unverziiglich schriftlich anzeigt. Die von beiden
Parteien unterschriebene Abtretungsvereinbarung muss dem

Emittenten in Kopie vorgelegt werden.

Der Emittent ist berechtigt, fir die Bearbeitung der Abtretung eine
Verwaltungsgebiihr in Hohe von 1 % des Nominalbetrages samt-
licher vom Anleger abgetretenen nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen, mindestens 100 EUR und maximal 250 EUR,
jeweils zzgl. Umsatzsteuer, von dem neuen Anleger zu verlangen.

Im Todesfall gehen die nachrangigen Namensschuldverschreibun-
gen im Wege der Gesamtrechtsnachfolge auf den Alleinerben

oder die Erbengemeinschaft tiber. Im Falle eines Alleinerben tritt
dieser mit allen Rechten und Pflichten aus diesen Anleihebedin-
gungen in die Rechtsstellung eines Anlegers ein. Im Falle einer
Erbengemeinschaft tritt diese mit allen Rechten und Pflichten aus
diesen Anleihebedingungen in die Rechtsstellung eines Anlegers
ein. Bei Auseinandersetzung der Erbengemeinschaft missen die
Regelungen zur rechtsgeschiftlichen Ubertragung der nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen beachtet werden. Im Falle ei-
nes Vermdchtnisses sind der Erbe bzw. die Erbengemeinschaft
verpflichtet, die nachrangigen Namensschuldverschreibungen
rechtsgeschdftlich an den Vermiachtnisnehmer zu tbertragen.

Die Erben und Vermachtnisnehmer haben einen Erbschein oder
solche Unterlagen, die der Emittent nach pflichtgeméalen Ermes-
sen zum Nachweis der Erbfolge, insbesondere gemal’ § 12 (1) Satz
3 HGB i. V. m. § 35 GBO, als ausreichend erachtet, im Original,
in offentlich beglaubigter Ausfertigung oder in 6ffentlich beglau-
bigter Abschrift vorzulegen. Werden ausléndische Urkunden zum
Nachweis der Erbfolge, des Erbrechts oder der Verfligungsbefugnis
vorgelegt, so ist der Emittent berechtigt, auf Kosten dessen, der
seine Berechtigung auf diese auslandischen Urkunden stiitzt, die-
se (ibersetzen zu lassen und/oder ein Rechtsgutachten im Hinblick
auf die Rechtsfolgen der vorgelegten Urkunden einzuholen. Ab-
satz 4 gilt fur Erbfalle entsprechend.

§ 15 Bestandsschutz und weitere Kapitalmanahmen

Der Bestand der nachrangigen Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 wird weder durch Verschmel-
zung noch durch Umwandlung noch durch Bestandsiibertra-
gung des Emittenten beriihrt.

Sofern der Emittent zukiinftig nachrangige Namensschuldver-
schreibungen (§ 1 Nr. 13 dieser Anleihebedingungen) oder ver-
gleichbare Fremdkapitalprodukte (§ 1 Nr. 21 dieser Anleihebe-
dingungen) begibt, ist er verpflichtet, alle zukiinftig begebenen
nachrangigen Namensschuldverschreibungen oder vergleichba-
re Fremdkapitalprodukte zu Anleihebedingungen auszugeben,
die mit diesen Anleihebedingungen in der Struktur tibereinstim-
men und die den gleichen Rang der zukiinftigen Anleger mit den
Anlegern der vorliegenden nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen gewahrleisten.

Abweichungen der Anleihebedingungen sind zuldssig bei dem
Emissionsvolumen und der Stiickelung gemadfs § 2 dieser Anlei-
hebedingungen, der Gebiihrenstruktur gemald § 5 dieser Anlei-
hebedingungen (Begrenzung der Vergiitungen auf insgesamt
1,5 % des Nominalbetrages der ausgegebenen nachrangigen
Namensschuldverschreibungen einer Serie pro Jahr der verein-
barten Laufzeit) und § 7 dieser Anleihebedingungen, der Hohe
der erfolgsabhéngigen Verglitung gemal} § 8 dieser Anleihebe-
dingungen, der Hohe der Verzinsung gemald § 9 dieser Anleihe-
bedingungen (Zinssatz der nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen einer Serie gemdfR § 1 Nr. 25 dieser Anleihebedin-
gungen maximal 6 %), der Félligkeit und Auszahlung der Zinsbe-
trage gemal § 10 dieser Anleihebedingungen, der Laufzeit und



Riickzahlung gemdl § 12 dieser Anleihebedingungen, der Kiin-
digung gemiR § 13 dieser Anleihebedingungen, der Ubertra-
gung gemal § 14 dieser Anleihebedingungen und dem Informa-
tionsrecht gemdf § 16 dieser Anleihebedingungen.

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 Falligkeit der nachrangi-
gen Namensschuldverschreibungen einer Serie Fremdkapital auf-
zunehmen, das im Rang den Anspriichen der vom Emittenten
ausgegebenen nachrangigen Namensschuldverschreibungen aller
Serien vorgeht, sofern die dem Emittenten zur Verfiigung stehende
Liquiditat abzgl. einer angemessenen Liquiditatsreserve zur Bedie-
nung der Anspriiche aus den nachrangigen Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 bei Falligkeit
nicht ausreicht. Das Fremdkapital, das zur Erfiillung der Verzin-
sungs- und Riickzahlungsanspriiche geméaf der §§ 9, 12 und 13
dieser Anleihebedingungen aufgenommen wurde, ist in den Fol-
gejahren um mindestens 20 % p. a. des urspriinglichen Betrages
zu tilgen. Die Aufnahme von anderem langfristigen Fremdkapital
durch den Emittenten, das im Rang den Anspriichen aus den
nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 vorgeht, ist unzuldssig.

§ 16 Abgrenzung von Gesellschafts- sowie Informationsrechten

Die nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 gewadhren keine Mitgliedsrechte, ins-
besondere 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 nachrangigen Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 werden einmal jihrlich Gber
die Entwicklung des Emittenten durch Ubersendung einer Ab-
schrift des Jahresberichtes (u. a. gepriifter Jahresabschluss und
Lagebericht) gemdl § 23 VermAnIG einschlie3lich einer Be-
standsanalyse der Anlageobjekte des Emittenten sowie einer Li-
quiditdtsvorschau informiert (Geschéftsbericht). Dartiber hinaus
wird der Emittent mindestens alle drei Jahre eine Informations-
veranstaltung durchfiihren.

Der Emittent verpflichtet sich, den Jahresabschluss sowie die Be-
rechnung der Verzinsung gemal} § 9 dieser Anleihebedingungen
durch einen Wirtschaftsprifer priifen zu lassen.

§ 17 Nachrang mit vorinsolvenzlicher Durchsetzungssperre
(qualifizierter Rangriicktritt), Liquidationserlos

Der im Namensschuldverschreibungsregister eingetragene Anle-
ger der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 tritt hiermit gemall § 39 (2) InsO im
Falle einer Insolvenz des Emittenten mit seinen Anspriichen auf
Riickzahlung (§ 12 dieser Anleihebedingungen) und Verzinsung

(8§ 9 und 11 dieser Anleihebedingungen) aus den nachrangigen
Namensschuldverschreibungen dieser Serie in Hohe der jeweils
aktuellen Valutierung der nachrangigen Namensschuldverschrei-
bungen dieser Serie einschlieflich etwaiger Kosten und Zinsen
(im Folgenden ,Nachrangforderung” genannt) im Rang hinter
samtliche Forderungen gegenwartiger und zukunftiger weiterer
Glaubiger des Emittenten i. S. d. § 39 (1) Nr. 5 InsO (mit Ausnah-
me gegeniiber anderen Rangriicktrittsglaubigerni. S. d. § 1 Nr. 2
dieser Anleihebedingungen und gleichrangigen Gldubigern
i. S.d. § T Nr. 8 dieser Anleihebedingungen) zuriick (Nachrang).
Im Falle einer Insolvenz des Emittenten kann die Nachrangforde-
rung auch nicht vor, sondern nur gleichrangig mit den Einlagen-
rickgewdhranspriichen der Gesellschafter des Emittenten ver-
langt werden.

Der im Namensschuldverschreibungsregister eingetragene Anle-
ger der nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020 verpflichtet sich zudem, seine Nach-
rangforderung solange und soweit nicht geltend zu machen, wie
die teilweise oder vollstindige Befriedigung dieser Forderung zu
einer Zahlungsunfahigkeiti. S. d. § 17 InsO, einer drohenden Zah-
lungsunfihigkeit i. S. d. § 18 InsO oder einer Uberschuldung des
Emittenten i. S d. § 19 InsO in seiner in diesem Zeitpunkt gelten-
den Fassung fiihren wiirde. Die Geltendmachung der Nachrang-
forderung ist daher solange und soweit ausgeschlossen, wie die
teilweise oder vollstandige Befriedigung dieser Forderung einen
Grund fir die Eréffnung des Insolvenzverfahrens tiber das Vermo-
gen des Emittenten herbeifiihren wiirde. Die Geltendmachung der
Nachrangforderung ist zudem solange und soweit ausgeschlos-
sen, wie im Zeitpunkt der teilweisen oder vollstindigen Befriedi-
gung dieser Forderung ein Grund fiir die Er6ffnung des Insolvenz-
verfahrens tber das Vermdgen des Emittenten — unabhangig von
einer Befriedigung der Nachrangforderung des Anlegers — ohne-
hin bereits gegeben ist. Wenn also der Emittent bereits zum Zeit-
punkt des Leistungsverlangens oder auch gerade durch das Leis-
tungsverlangen des Anlegers zahlungsunfahig oder tiberschuldet
ist oder dies zu werden droht, kann die Nachrangforderung des
Anlegers in rechtlich verbindlicher Weise bereits aufRerhalb des
Insolvenzverfahrens fiir unbeschréankte Dauer nicht mehr durch-
setzbar sein (vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre).

Die Nachrangforderung kann aufSerhalb eines Insolvenzverfah-
rens nur nachrangig, und zwar nach Befriedigung aller anderen
Glaubiger des Emittenten (mit Ausnahme gegeniiber anderen Ran-
griicktrittsglaubigern i. S. d. § 1 Nr. 2 dieser Anleihebedingungen)
aus einem etwaigen kiinftigen (i) Jahrestberschuss, (ii) Liquidati-
onsiiberschuss oder (iii) aus sonstigem freien Vermogen geltend
gemacht werden.

Der Nachrang mit vorinsolvenzlicher Durchsetzungssperre (quali-
fizierter Rangriicktritt) hat fir den Anleger zur Folge, dass die
nachrangigen Namensschuldverschreibungen der Serie Zweit-
marktZins 14-2020 Merkmale einer unternehmerischen Beteili-
gung mit einer eigenkapitaldhnlichen Haftungsfunktion aufwei-
sen, ohne dass der Anleger die Realisierung dieses Haftungsrisikos
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mangels Mitwirkungs- und Kontrollrechten beeinflussen kann.
Der vom Anleger (berlassene Nominalbetrag (§ T Nr. 16 dieser
Anleihebedingungen) zzgl. Agio (§ 1 Nr. 1 dieser Anleihebedin-
gungen) wird daher zu wirtschaftlichem Eigenkapital des Emitten-
ten und dient den vorrangigen Gldubigern des Emittenten als Haf-
tungsgegenstand. Der Erwerb von nachrangigen Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 geht daher
mit einem unternehmerischen Geschaftsrisiko einher, das Gber
das ohnehin bestehende allgemeine Insolvenzausfallrisiko des
Emittenten hinausgeht.

Der im Namensschuldverschreibungsregister eingetragene Anle-
ger erklart durch die vorstehenden Regelungen keinen Verzicht
auf Anspriiche auf Zinsen, Zusatzzinsen und Kosten sowie die
Riickzahlung falliger nachrangiger Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins 14-2020. Das bedeutet, dass diese
Anspriiche des Anlegers auch dann bestehen bleiben, wenn und
soweit der qualifizierte Rangriicktritt die Befriedigung zu einem
gegebenen Zeitpunkt nicht zulassen sollte.

Der qualifizierte Rangriicktritt gilt auch im Falle der Auflésung des
Emittenten. Die nachrangigen Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins 14-2020 begriinden keinen Anspruch auf
Teilnahme am Liquidationserl6s im Falle der Auflésung des Emit-

tenten.

§ 18 Schlussbestimmungen

Diese Anleihebedingungen der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 14-2020 einschlieflich der Bedingun-
gen des Zeichnungsscheins sowie alle sich daraus ergebenden
Rechte und Pflichten bestimmen sich ausschliefSlich 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 Zweitmarkt-
Zins 14-2020 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, 02.09.2020
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

Ausiibung des Kiindigungsrechts des Emittenten
fiir die Namensschuldverschreibungen der (Teil-)
Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan gemaf3
§ 13 (3) der Anleihebedingungen der Namens-
schuldverschreibungen

Hiermit tibt der Emittenten fir die Namensschuldverschreibun-
gen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan das
gemall § 13 (3) der Anleihebedingungen bestehende Kindi-
gungsrecht aus.

Damit verkiirzt sich die Laufzeit vorbehaltlich des in § 12 (1)
geregelten Kindigungsrecht beginnend zum 30.09.2026 fiir
jahrlich jeweils 10 % der von einem Anleger erworbenen Na-
mensschuldverschreibungen der (Teil-)Serie ZweitmarktZins
14-2020-Auszahlplan.

Deisenhofen, 02.09.2020
asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG

vertreten durch die asuco Komplementdar GmbH (Komplemen-
tar), diese wiederum vertreten durch ihre Geschaftsflihrer Robert
List, Dietmar Schloz und Paul Schloz
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Diese Seite bleibt aus drucktechnischen Griinden leer.
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Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften
des Emittenten fiir Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-

ZweitmarktZins

Die 100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten, die
asuco pro GmbH und die asuco Zweite pro GmbH,
(nachfolgend ,100%ige Tochtergesellschaften”) bieten
den Rickkauf von Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins sowie Immobilien-ZweitmarktZins
in Hohe von insgesamt bis zu jahrlich 3 % der zum je-
weils vorangegangenen Geschiftsjahresende ausgegebe-
nen Namensschuldverschreibungen aller Serien zu ei-
nem Kaufpreis in Hohe von 95 % des Net Asset Value
(NAV) der Namensschuldverschreibungen der jeweiligen
Serie (§ 1 Nr. 15 der Anleihebedingungen auf den Seiten
168 f.), der zum jeweils vorangegangenen Geschiftsjah-
resende ermittelt wurde, maximal jedoch zum Nominal-
betrag an. Voraussetzung hierfiir ist, dass der Anleger
(Glaubiger) das 80. Lebensjahr abgeschlossen hat, ar-
beitslos ist, einen gesetzlichen oder privaten Anspruch
aus Berufs- oder Erwerbsunfihigkeit hat oder Insolvenz
angemeldet hat (nachfolgend ,Sondersituation” genannt).
Der Kaufpreis reduziert sich auf 90 % des Net Asset Value
(NAV) der Namensschuldverschreibungen der jeweiligen
Serie (§ 1T Nr. 15 der Anleihebedingungen auf den Seiten
168 f.), der zum jeweils vorangegangenen Geschéftsjah-
resende ermittelt wurde, maximal jedoch auf den Nomi-
nalbetrag, sofern der Anleger (Glaubiger) das 70. Lebens-
jahr, nicht jedoch das 80. Lebensjahr abgeschlossen hat.

Der Riickkauf kann friihestens 24 Monate ab vollstandi-
gem Zahlungseingang des Nominalbetrages beim Emit-
tenten erfolgen und die Sondersituation ist den
100%igen Tochtergesellschaften schriftlich anzuzeigen
und mit geeigneten Unterlagen zu belegen (z. B. Perso-
nalausweiskopie, Arbeitslosenbescheinigung des Ar-
beitsamtes, Insolvenzantrag nach § 13 (1) Satz 1 InsO
etc.). Die Kaufpreiszahlung erfolgt spatestens 8 Wochen
nach Eingang der Anzeige und Anerkennung der Son-
dersituation durch eine der 100%igen Tochtergesell-
schaften, friihestens jedoch zum 11. Januar des auf die
Ermittlung des NAV folgenden Jahres und bei Nicht-
Uberschreitung der jahrlichen 3 %-Grenze. Welche der
100%igen Tochtergesellschaften des Emittenten die Na-
mensschuldverschreibung bei Wahrnehmung des Ruick-
kaufangebotes durch den Anleger (Glaubiger) erwirbt,

steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht fest.
Hierbei handelt es sich um eine Einzelfallentscheidung,
die keiner grundsétzlich festgeschriebenen Ankaufspoli-
tik unterliegt und in Abhdngigkeit der Rahmenbedingun-
gen zum jeweiligen Ankaufszeitpunkt getroffen wird.

Die Anzeigen des Eintretens einer Sondersituation sowie
der Absicht, das Riickkaufangebot der 100%igen Toch-
tergesellschaften wahrzunehmen, werden nach zeitli-
chem Eingang bei den 100%igen Tochtergesellschaften
beriicksichtigt. Bei Uberschreitung der jihrlichen
3 %-Grenze werden die nicht beriicksichtigten Anzei-
gen einer Sondersituation im folgenden Geschéftsjahr
bevorrechtigt gemaB dem zeitlichen Eingang bei den
100%igen Tochtergesellschaften berlicksichtigt.

Fir die Ubertragung der Namensschuldverschreibungen
gelten die Regelungen von § 14 der Anleihebedingun-
gen. Wahrend die Kaufpreiszahlung durch eine der
100%igen Tochtergesellschaften grundsatzlich wahrend
eines Geschéftsjahres erfolgen kann, erfolgt die rechts-
geschiftliche Abtretung und damit die Umschreibung
im Namensschuldverschreibungsregister jeweils zum
auf die Kaufpreiszahlung folgenden 30.09. Der Anleger
(Glaubiger) wird daher bis zum Ende des Geschéftsjah-
res, in dem die Kaufpreiszahlung erfolgt, im Namens-
schuldverschreibungsregister als Anleger (Glaubiger)
aufgefiihrt. Die 100%igen Tochtergesellschaften tber-
nehmen durch den Ankauf der Namensschuldverschrei-
bung die Rechtsstellung des Anlegers (Glaubigers) und
treten insofern in das bestehende Schuldverhdltnis mit
dem Emittenten ein.

Der Anleger (Glaubiger) erhdlt aufgrund von § 10 (2)
Satz 1 i. V. m. § 14 (2) der Anleihebedingungen (siehe
Seiten 176 und 178) fur das Geschaftsjahr, in dem das
Riickkaufangebot durch eine der 100%igen Tochterge-
sellschaften wahrgenommen wird, keine Zinsen sowie
Zusatzzinsen.

Der im Namensschuldverschreibungsregister eingetra-
gene Anleger (Glaubiger) tritt gemdl § 39 (2) InsO im



Falle einer Insolvenz der jeweiligen 100%igen Tochter-
gesellschaft mit seinem Anspruch auf Kaufpreiszahlung
einschlieRlich etwaiger Kosten (im Folgenden ,Nach-
rangforderung” genannt) im Rang hinter simtliche For-
derungen gegenwartiger und zukiinftiger weiterer Glau-
biger der jeweiligen 100%igen Tochtergesellschaft
i. S.d. § 39 (1) Nr. 5 InsO (mit Ausnahme gegeniiber
anderen Rangriicktrittsglaubigern i. S. d. § T Nr. 2 der
Anleihebedingungen und gleichrangigen Gldubigern
i.S.d.§1Nr. 8 der Anleihebedingungen) zuriick (Nach-
rang). Im Falle einer Insolvenz der jeweiligen 100%igen
Tochtergesellschaft kann die Nachrangforderung auch
nicht vor, sondern nur gleichrangig mit den Einlagen-
rickgewdhranspriichen der Gesellschafter der jeweili-
gen 100%igen Tochtergesellschaft, d. h. dem Emitten-
ten, verlangt werden.

Der im Namensschuldverschreibungsregister eingetra-
gene Anleger (Glaubiger) verpflichtet sich zudem, seine
Nachrangforderung solange und soweit nicht geltend zu
machen, wie die teilweise oder vollstindige Befriedi-
gung dieser Forderung zu einer Zahlungsunfahigkeit
i.S.d.§17 InsO, einer drohenden Zahlungsunfahigkeit
i.S.d. § 18 InsO oder einer Uberschuldung der jeweili-
gen 100%igen Tochtergesellschaft i. S d. § 19 InsO in
seiner in diesem Zeitpunkt geltenden Fassung fiihren
wiirde. Die Geltendmachung der Nachrangforderung ist
daher solange und soweit ausgeschlossen, wie die teil-
weise oder vollstindige Befriedigung dieser Forderung
einen Grund fir die Eréffnung des Insolvenzverfahrens
Uber das Vermdgen der jeweiligen 100%igen Tochterge-
sellschaft herbeifiihren wiirde. Die Geltendmachung
der Nachrangforderung ist zudem solange und soweit
ausgeschlossen, wie im Zeitpunkt der teilweisen oder
vollstandigen Befriedigung dieser Forderung ein Grund
fur die Eroffnung des Insolvenzverfahrens tiber das Ver-
mogen der jeweiligen 100%igen Tochtergesellschaft —
unabhingig von einer Befriedigung der Nachrangforde-
rung des Anlegers (Glaubigers) — ohnehin bereits gege-
ben ist. Wenn also die jeweilige 100%ige Tochtergesell-
schaft bereits zum Zeitpunkt des Leistungsverlangens
oder auch gerade durch das Leistungsverlangen des
Anlegers (Glaubigers) zahlungsunfahig oder tberschul-
det ist oder dies zu werden droht, kann die Nachrang-
forderung des Anlegers (Glaubigers) in rechtlich ver-
bindlicher Weise bereits aullerhalb des Insolvenzverfah-
rens fiir unbeschrankte Dauer nicht mehr durchsetzbar
sein (vorinsolvenzliche Durchsetzungssperre).

Die Nachrangforderung kann aufSerhalb eines Insolven-
zverfahrens nur nachrangig, und zwar nach Befriedi-
gung aller anderen Glaubiger der jeweiligen 100%igen
Tochtergesellschaft (mit Ausnahme gegeniiber anderen
Rangriicktrittsglaubigern i. S. d. § 1 Nr. 2 der Anleihebe-

dingungen) aus einem etwaigen kinftigen (i) Jahresiiber-
schuss, (ii) Liquidationsiiberschuss oder (iii) aus sonsti-
gem freien Vermogen geltend gemacht werden.

Der im Namensschuldverschreibungsregister eingetra-
gene Anleger (Gldubiger) erklart durch die vorstehenden
Regelungen keinen Verzicht auf die Kaufpreiszahlung.
Das bedeutet, dass der Anspruch des Anlegers (Glaubi-
gers) auf Kaufpreiszahlung auch dann bestehen bleibt,
wenn und soweit der Nachrang mit vorinsolvenzlicher
Durchsetzungssperre (qualifizierter Rangriicktritt) die
Befriedigung zu einem gegebenen Zeitpunkt nicht zu-
lassen sollte.

Der qualifizierte Rangriicktritt gilt auch im Falle der Auf-
[6sung der jeweiligen 100%igen Tochtergesellschaft.

Die Erfullung der Kaufpreisanspriiche der Anleger
(Gldubiger) wird von den 100%igen Tochtergesellschaf-
ten durch Aufnahme/Erhéhung eines variablen Gesell-
schafterdarlehens des Emittenten finanziert. Die Ge-
wahrung/Erhéhung des variablen Gesellschafterdarle-
hens des Emittenten erfolgt mit Netto-Einnahmen des
Emittenten aus der Emission von Namensschuldver-
schreibungen der Serie ZweitmarktZins 14-2020 sowie
aller weiteren bereits platzierten bzw. zukiinftig zu plat-
zierenden Serien. Der sich aus den laufenden Einnah-
men des Emittenten (§ T Nr. 12 der Anleihebedingungen
auf Seite 167) nach Abzug der laufenden Ausgaben des
Emittenten (§ 1 Nr. 10 der Anleihebedingungen auf Seite
167) sowie der laufenden Ausgaben des Emittenten fiir
die Verwaltung der Namensschuldverschreibungen aller
Serien (§ T Nr. 11 der Anleihebedingungen auf Seite
167) ergebende und flr Zins- und Zusatzzinszahlungen
vorgesehene Liquiditdtsiiberschuss des Emittenten darf
fur die Gewdhrung des variablen Gesellschafterdarle-
hens nicht verwendet werden.

Da die Netto-Einnahmen des Emittenten aus der Emissi-
on der einzelnen Serien, die zur Gewdhrung/Erhohung
des variablen Gesellschafterdarlehens des Emittenten an
die 100%igen Tochtergesellschaften verwendet werden,
nicht getrennt verwaltet werden, konnen den einzelnen
Serien der Namensschuldverschreibungen nur betrags-
maRige, quotale Anteile an den von den 100%igen
Tochtergesellschaften des Emittenten zu erwerbenden,
durch den Emittenten ausgegebenen Namensschuldver-
schreibungen zugeordnet werden.

Riickkaufangebot der 100%igen Tochtergesellschaften 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-

Gesellschaftsvertrag des Emittenten



186

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 Geschiftsjahr, 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 Vermégen

(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 Komplementérs bzw. des geschaftsfiihrenden
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. Riicktritts-
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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Vermogens-, Finanz- und Ertragslage

Der Emittent hat nach Schluss des Geschéftsjahres zum 30.09.2019
und nach Aufstellung der Zwischeniibersicht zum 31.07.2020 bis
zum 02.09.2020 weitere Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins mit einem Gesamtvolumen von 43.996.000 EUR
emittiert. Das Gesamtvolumen setzt sich wie folgt zusammen:

- 09-2019: 26,543 Mio. EUR

- 10-2019 pro: 6,5 Mio. EUR
-11-2019: 2,035 Mio. EUR

- 12-2020: 5,018 Mio. EUR

- 16-2020 exklusiv: 3,9 Mio. EUR

Der insgesamt emittierte Nominalbetrag aller Namensschuldver-
schreibungen betrdgt somit zum 02.09.2020 300,18 Mio. EUR.
Dementsprechend haben sich die Verbindlichkeiten des Emitten-
ten erhoht. Die Einzahlungen der Anleger (Glaubiger) werden bis
zur Investition in Anlageobjekte sowie der Begleichung der ver-
traglich vereinbarten einmaligen, nicht substanzbildenden wei-
chen Kosten als Guthaben bei Kreditinstituten ausgewiesen.

Der Emittent, die 100%igen Tochtergesellschaften sowie die asuco
Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emit-
tenten) und die asuco Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) haben nach Schluss des Ge-
schéftsjahres zum 30.09.2019 weitere Beteiligungen an Zielfonds
sowie Anteile an drei weiteren Kapitalerh6hungen mit Anschaf-
fungskosten (inkl. Erwerbsnebenkosten) in Héhe von rd. 74,1 Mio.
EUR erworben, so dass sich die Risikostreuung der Investitionen
zum 26.08.2020 auf 267 verschiedene Zielfonds von 53 Anbietern
belduft. Zur Finanzierung der Investitionen der asuco Beteiligungs
GmbH sowie der asuco Zweite Beteiligungs GmbH hat der Emit-
tent sein Gesellschafterdarlehen an die jeweilige Gesellschaft er-
hoht. Aufgrund der Investitionen des Emittenten, der 100%igen
Tochtergesellschaften sowie der asuco Beteiligungs GmbH
(100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten) und der asuco
Zweite Beteiligungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung
des Emittenten) haben sich die Bilanzpositionen Finanzanlagen so-
wie Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstinde entspre-
chend erhdht. Das in der Zwischenibersicht zum 31.07.2020 se-
parat ausgewiesene Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die
asuco pro GmbH hat sich im Vergleich zum Jahresabschluss per
30.09.2019 aufgrund von Riickfiihrungen durch die asuco pro
GmbH reduziert.

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. Zur Finanzierung der Investitionen der asu-
co Zweite pro GmbH hat der Emittent ein Gesellschafterdarlehen

an die Gesellschaft gewdhrt. Dieses Gesell-
schafterdarlehen ist in der Bilanzposition Forde-
rungen und sonstige Vermogensgegenstande in
Hohe von 21.615.000 EUR enthalten.

Zudem hat der Emittent nach Schluss des Ge-
schéftsjahres zum 30.09.2019 zusétzlich zu den
bereits an Zielfonds gewdhrten Gesellschafter-
darlehen ein weiteres Gesellschafterdarlehen an
den Zielfonds AS Immobilien-Sachwerte GmbH
& Co. KG in Hohe von 4.200.000 EUR, ein wei-
teres Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds
Immobilienfonds Objekt Wiesensee GmbH &
Co. KG in Hohe von 9.400.000 EUR, ein weite-
res Gesellschafterdarlehen an den Zielfonds Pe-
gasus 2 Beteiligungs GmbH & Co. Cityfonds KG
in Hohe von 1.750.000 EUR, ein weiteres Ge-
sellschafterdarlehen an den Zielfonds Immobili-
enfonds Greiz GmbH & Co. KG in Hohe von ca.
4.139.563 EUR sowie ein weiteres Gesellschaf-
terdarlehen an den Zielfonds SAB Real Estate
GmbH & Co. ,Living-Point Frankfurt” KG in
Hohe von 65.000 EUR gewahrt (Stand:
02.09.2020). Das Gesellschafterdarlehen des
Emittenten an den Zielfonds asuco Immobilien-
fonds Objekt Heide-Wesseln KG in Hohe von
zuletzt 95.000 EUR wurde am 03.07.2020
durch den Zielfonds zuriickgefiihrt. Insgesamt
hat der Emittent damit zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung Gesellschafterdarlehen an zehn
Zielfonds (exklusive des von der asuco Beteili-
gungs GmbH an den Zielfonds GeWeGe Gesell-
schaft fir Wohn- und Geschiftsbauten mbH &
Co. Verwaltung KG gewdhrten Gesellschafterdar-
lehen) vergeben.

Weitere wesentliche Anderungen der Angaben
im Jahresabschluss zum 30.09.2019 und dem
Lagebericht sowie der Angaben in der Zwi-
schenibersicht zum 31.07.2020 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



198

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-Wesseln KG (8 TEUR), mit denen
jeweils 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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Vermogens-, Finanz- und
Ertragsplanung

Die nachfolgende Vermogens-, Finanz- und Er-
tragsplanung stellt die prognostizierte Entwick-
lung des Emittenten bis zum 30.09.2035 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-
ricksichtigung der Emission der Namensschuld-
verschreibungen 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, Im-
mobilien-ZweitmarktZins 12-2020, Zweitmarkt-
Zins 14-2020, ZweitmarktZins 15-2020 sowie
ZweitmarktZins 16-2020 exklusiv sowie die hier-
aus abgeleitete Vermogenslage (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 33 ff. un-
ter ,Erlauterung der wesentlichen Annahmen
und Wirkungszusammenhénge der Prognose
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage” darge-
stellten Annahmen getroffen.

Vermogenslage der asuco Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG

Unter der Position Anlagevermégen werden die
Finanzanlagen ausgewiesen. Hierbei handelt es
sich um den Buchwert der vom Emittenten bis
zum jeweiligen Geschéftsjahresende erworbe-
nen Beteiligungen an geschlossenen Alternativen
Investmentfonds mit Immobilieninvestitionen so-
wie sonstigen Gesellschaften (gemeinsam ,Ziel-
fonds”). Dariiber hinaus sind unter dieser Positi-
on aufgrund ihres Eigenkapitalcharakters die Ge-
sellschafterdarlehen 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 Treu-

hand und Verwaltung GmbH & Co. Berlin ,Wohnen an der Spree”
KG sowie Berlin Kaiserdamm GbR ausgewiesen.

Im Umlaufvermégen sind die vom Emittenten an die 100%igen Toch-
tergesellschaften sowie die asuco Beteiligungs GmbH (100%ige wirt-
schaftliche Beteiligung des Emittenten) und die asuco Zweite Beteili-
gungs GmbH (100%ige wirtschaftliche Beteiligung des Emittenten)
gewdhrten Gesellschafterdarlehen, die Gesellschafterdarlehen an die
Zielfonds asuco Immobilienfonds Objekt Heide-Wesseln KG (ehe-
mals H.ES. Immobilienfonds Deutschland 20 KG, nur bis zum
30.09.2020), asuco Immobilien-Sachwerte Portfolio GmbH & Co.
KG, Drehscheibe Bochum GmbH & Co. KG KG, AS Immobilien-
Sachwerte GmbH & Co. KG, Immobilienfonds Objekt Wiesensee
GmbH & Co. KG, Pegasus 2 Beteiligungs GmbH & Co. Cityfonds KG
sowie Immobilienfonds Greiz GmbH & Co. KG, sonstige Forderun-
gen sowie das Bankguthaben des Emittenten ausgewiesen. Das Ge-
sellschafterdarlehen an den Zielfonds GeWeGe Gesellschaft fir
Wohn- und Geschiftsbauten mbH & Co. Verwaltung KG wurde von
der asuco Beteiligungs GmbH gewéhrt und ist daher nicht im Um-
laufvermogen des Emittenten ausgewiesen.

Das Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco pro GmbH
ist bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung im Vergleich zum Jahres-
abschluss vom 30.09.2019 aufgrund von Riickfiihrungen durch die
asuco pro GmbH gesunken. Uber den Prognosezeitraum wird dieses
Gesellschafterdarlehen mit dem Erflillungsbetrag vom 30.09.2019 in
Hohe von 52.756.000 EUR fortgeschrieben. Da das Gesellschafter-
darlehen an die asuco pro GmbH zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung 33.015.900 EUR betragt, wird somit angenommen, dass das
Gesellschafterdarlehen zwischen dem Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung und dem Ende des laufenden Geschéftsjahres am 30.09.2020 in
Hohe von 19.740.100 EUR durch den Emittenten erhéht wird.

Das Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asuco Zweite pro
GmbH besteht erst seit dem 10.03.2020 und ist daher nicht im Jahres-
abschluss zum 30.09.2019 enthalten. Uber den Prognosezeitraum
wird dieses Gesellschafterdarlehen mit einem Erfiillungsbetrag in
Hohe von 0 EUR ausgewiesen. Da das Gesellschafterdarlehen an die
asuco Zweite pro GmbH zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
21.615.000 EUR betrdgt, wird somit angenommen, dass das Gesell-
schafterdarlehen zwischen dem Zeitpunkt der Prospektaufstellung
und dem Ende des laufenden Geschéftsjahres am 30.09.2020 in
Hohe von 21.615.000 EUR durch die asuco Zweite pro GmbH zu-
riickgefiihrt wird. Die Riickfiihrung des Gesellschafterdarlehens er-
folgt mit liquiden Mitteln, die der asuco Zweite pro GmbH als Kapi-
talrlickfluss aufgrund von Liquidationen bzw. Teilliquidationen der
von der asuco Zweite pro GmbH erworbenen Zielfonds zuflieBen.

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 Erhéhung des Gesellschafterdarlehens des Emittenten fi-



nanziert. Uber den Prognosezeitraum wird dieses Gesellschafterdar-
lehen mit dem Erfiillungsbetrag vom 30.09.2019 in Hoéhe von
6.405.000 EUR fortgeschrieben. Da das Gesellschafterdarlehen an
die asuco Beteiligungs GmbH zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
27.961.800 EUR betrdgt, 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 21.556.800 EUR durch die asuco Beteiligungs GmbH zu-
riickgefiihrt wird. Die Rickfiihrung des Gesellschafterdarlehens er-
folgt mit liquiden Mitteln, die der asuco Beteiligungs GmbH als Kapi-
talrtickfluss aufgrund von Liquidationen bzw. Teilliquidationen der
von der asuco Beteiligungs GmbH erworbenen Zielfonds zuflieRen.

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 2.860.000 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 275.000 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 Hoéhe von ca.
9.493.101 EUR handelt es sich um ausstehende Zinsen fiir das Gesell-
schafterdarlehen an die asuco pro GmbH in Héhe von ca. 2.143.677
EUR, ausstehende Zinsen fiir das Gesellschafterdarlehen an die asuco
Beteiligungs GmbH in Hohe von ca. 311.149 EUR, ausstehende Zin-
sen fur das Gesellschafterdarlehen an die asuco Zweite Beteiligungs
GmbH in Hohe von ca. 72.051 EUR, eine im Zusammenhang mit
dem Cash-Management der asuco-Unternehmensgruppe (siehe unter
,Liquidititsanlage” auf Seite 114) stehende kurzfristige Liquiditatsan-
lage in Hohe von ca. 6.800.000 EUR sowie eine Sammelposition di-
verser weiterer Forderungen (z. B. Zinsforderungen im Zusammen-
hang mit dem Cash-Management der asuco-Unternehmensgruppe
sowie Kostenerstattungsanspriiche gegeniber Zielfonds) in Hohe von
insgesamt ca. 166.224 EUR. Es wird angenommen, dass diese sonsti-
gen Forderungen bis zum 30.09.2020 beglichen werden. Insofern
werden (iber 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 Jahresuberschuss/-fehlbetrag des jeweiligen Geschaftsjah-

res. Da die Summe aus Verlustvortrag und
Jahresuiberschuss/-fehlbetrag negativ ist und das
gezeichnete Kapital tibersteigt, verfligt der Emit-
tent bilanziell (iber ein negatives Eigenkapital.
Dieses wird auf der Aktivseite der Bilanz als nicht
durch Vermdgenseinlagen gedeckter Verlustanteil
der Kommanditisten ausgewiesen.

Auf der Passivseite der Bilanz ist deshalb unter
der Position Eigenkapital bei den Kapitalanteilen
der Kommanditisten 0 EUR ausgewiesen. Der
Emittent ist bilanziell, aber nicht im insolvenz-
rechtlichen Sinne, Giberschuldet, da in den erwor-
benen Beteiligungen an Zielfonds erhebliche
stille Reserven enthalten sind und auf Basis der
Ergebnisplanung des Emittenten die buchmalige
Uberschuldung ausgeglichen wird.

In den Rickstellungen werden die geplanten
Kosten fiir die Priifung des Jahresabschlusses,
die Informationsveranstaltung sowie die sonsti-
gen Kosten beriicksichtigt.

Die Verbindlichkeiten beinhalten den Nominalbe-
trag der Namensschuldverschreibungen der Serien
ZweitmarktZins. Diese Position reduziert sich tiber
den Prognosezeitraum hinweg, wenn fllige Na-
mensschuldverschreibungen zum Nominalbetrag
zurlickgezahlt werden. Werden Namensschuld-
verschreibungen neu emittiert, so wie dies laut Pro-
gnose zur Finanzierung der Riickzahlung der falli-
gen Namensschuldverschreibungen der Serien
ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-2016, 02-2016
plus, 05-2017, 09-2019, 10-2019  pro,
14-2020-Classic sowie 15-2020 erfolgen soll, er-
hoht sich diese Position um den Nominalbetrag der
neu emittierten Namensschuldverschreibungen.
Eine Erhchung ergibt sich aufgrund der Neuemissi-
on von Namensschuldverschreibungen daher in
den Geschéftsjahren  bis zum  30.09.2027,
30.09.2028, 30.09.2030 sowie 30.09.2031. Zu-
dem sind die am 10.01. des auf das Ende des je-
weiligen Geschéftsjahres folgenden Jahres fallig
werdenden Zinsen und Zusatzzinsen als Verbind-
lichkeiten ausgewiesen. Bei den im Jahresab-
schluss zum 30.09.2019 ausgewiesenen sonstigen
Verbindlichkeiten handelt es sich um noch offene
Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten fiir
Zielfonds in Hohe von ca. 2.381.425 EUR, ausste-
hende Vergiitungen an die asuco Treuhand GmbH
fur das Geschéftsjahr bis zum 30.09.2019 in Hohe
von ca. 17.062 EUR, ausstehende Vergiitungen an
die asuco Vertriebs GmbH aus der Vermittlung von
Namensschuldverschreibungen in Héhe von ca.
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1.196.805 EUR, ausstehende Verglitungen an die
asuco Komplementar GmbH fiir das Geschaftsjahr
bis zum 30.09.2019 in Hohe von ca. 35.083 EUR,
ausstehende Vergiitungen an die asuco Geschafts-
besorgungs GmbH fiir das Geschaftsjahr bis zum
30.09.2019 in Hohe von ca. 372.884 EUR, eine an
die Hortkorn Finanzen GmbH zahlbare erfolgsab-
hangige Vergtitung fur die Namensschuldverschrei-
bungen der Serien ZweitmarktZins 04-2017 sowie
Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018 in Hohe von
insgesamt ca. 179.185 EUR, Verbindlichkeiten aus
Uberzahlten Einzahlungen in Hohe von ca.
2.479.718 EUR sowie eine Sammelposition diver-
ser weiterer Verbindlichkeiten (z. B. bilanziell ab-
zugrenzende Vorauszahlungen von Anlegern
(Glaubigern) auf den Erwerbspreis von Namens-
schuldverschreibungen sowie Kontofiihrungsge-
biihren) in Hohe von insgesamt ca. 207.860 EUR.
Die Vergiitungen der asuco Treuhand GmbH, der

Vermogenslage in TEUR " zum 30.09. (Prognose ab 30.09.2020)

asuco Vertriebs GmbH, der asuco Komplementdr GmbH, der asuco
Geschéftsbesorgungs GmbH sowie der Hortkorn Finanzen GmbH
sind im Jahresabschluss zum 30.09.2019 lediglich deshalb als Verbind-
lichkeiten ausgewiesen, weil die Vergiitungen noch nicht gezahlt wur-
den, die Liquiditat also noch nicht abgeflossen ist. Es wird angenom-
men, dass diese sonstigen Verbindlichkeiten bis zum 30.09.2020 ge-
tilgt werden.

In den Folgejahren umfassen die sonstigen Verbindlichkeiten die
jahrlich zu ermittelnde und an die Hortkorn Finanzen GmbH zahl-
bare erfolgsabhangige Vergiitung fiir die Namensschuldverschrei-
bungen der Serien ZweitmarktZins 04-2017, Immobilien-Zweit-
marktZins 06-2018 sowie Immobilien-ZweitmarktZins 12-2020.
AufSerdem ist in den sonstigen Verbindlichkeiten zum 30.09.2022
(04-2017), zum 30.09.2024 (06-2018), zum 30.09.2025 (03-2016,
12-2020 und 16-2020 exklusiv), zum 30.09.2026 (00-2016 pro,
01-2016 und 02-2016 plus), zum 30.09.2027 (05-2017), zum
30.09.2028 (07-2018 pro), zum 30.09.2029 (09-2019) sowie zum
30.09.2030 (10-2019 pro und 15-2020) die mit Falligkeit der je-

Aktiva 2019 (Ist) 31.07.2020 (Ist * 2020 2021 2022 2023 2024
A. Anlagevermdgen
I. Finanzanlagen 119.264 153.205 286.818 286.841 286.862 262.660 262.675
B. Umlaufvermogen
I. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande
- Gesellschafterdarlehen an asuco pro GmbH 52.756 33.806 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756
- Gesellschafterdarlehen an asuco Zweite pro GmbH 0 21.615 0 0 0 0 0
- Gesellschafterdarlehen an asuco Beteiligungs GmbH 6.405 27.502 6.405 6.405  6.405 6.405  6.405
- Gesellschafterdarlehen an asuco Zweite Beteiligungs GmbH ~ 2.585 2.860 2.585 2.585  2.585 2.585 2.585
- Gesellschafterdarlehen an Zielfonds 4.595 22.240 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085
- Sonstige Forderungen 9.493 81 0 0 0 0 0
Il. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks 53.829 18.777 16.936  24.540 24.464 23.325 23.288
C. Nicht durch Vermégenseinlagen gedeckter Verlustanteil
Kommanditisten 25.608 2 21.074 32.897 32.874 38.115 32.782 36.395
Summe Aktiva 274.530 301.159 424.481 432.085 437.272 406.597 410.189
Passiva
A. Eigenkapital
I. Kapitalanteile Kommanditisten 0 0 0 0 0 0 0
B. Riickstellungen 11 0 24 38 38 36 36
C. Verbindlichkeiten
- Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen
der Serie ZweitmarktZins 256.182 299.278 412.725 412.725 412.725 388.455 388.455
- Zinsen Anleger (Glaubiger) der Namensschuld-
verschreibungen der Serie ZweitmarktZins 11.467 34 11.600 19319 22.682 18.107 20.702
- Sonstige Verbindlichkeiten 6.870 1.848 132 2 1.828 0 997
Summe Passiva 274.530 301.159 424.481 432.085 437.272 406.597 410.189

1 EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen moglich.

Kommanditisten” ausgewiesen werden wiirde.
3 Zwischen-Bilanz

2 Unter Beriicksichtigung des Net Asset Values des Emittenten zum 30.09.2019 (Ermittlung gemal § 1 Nr. 14 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




weiligen Namensschuldverschreibungen an die asuco Geschafts-
besorgungs GmbH zahlbare erfolgsabhangige Vergiitung ausge-
wiesen. Ab dem Geschéftsjahr bis zum 30.09.2026 ist zudem die
erfolgsabhangige Vergiitung der Stadt- und Kreissparkasse Erlangen
Hochstadt Herzogenaurach sowie der asuco Geschiftsbesorgungs
GmbH fiir die Serie ZweitmarktZins 14-2020 in den sonstigen Ver-
bindlichkeiten enthalten. Diese sonstigen Verbindlichkeiten ge-
geniiber der Hortkorn Finanzen GmbH, der Stadt- und Kreisspar-
kasse Erlangen Hochstadt Herzogenaurach sowie der asuco Ge-
schéftsbesorgungs GmbH werden im jeweiligen Folgejahr begli-
chen und sind in der Finanzlage unter der Position 4 enthalten.

Die Planbilanzen der Geschaftsjahre 2020 bis 2035 kénnen der
untenstehenden Abbildung ,Vermégenslage in TEUR zum 30.09.
(Prognose ab 30.09.2020)” entnommen werden.

Zwischen-Bilanz zum 31.07.2020
Die Finanzanlagen sind bis zum Stichtag der Zwischeniibersicht
(31.07.2020) im Vergleich zum Jahresabschluss vom 30.09.2019

aufgrund der Investitionen des Emittenten in Be-
teiligungen an Zielfonds gestiegen.

Der Emittent hat zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung ein Gesellschafterdarlehen an die asu-
co Zweite pro GmbH sowie Gesellschafterdar-
lehen an weitere Zielfonds gewdhrt, die in der
Zwischen-Bilanz zum 31.07.2020 unter der
Position Forderungen und sonstige Vermogens-
gegenstande ausgewiesen sind.

Die Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die
asuco Beteiligungs GmbH sowie die asuco Betei-
ligungs GmbH sind bis zum Stichtag der Zwi-
scheniibersicht (31.07.2020) im Vergleich zum
Jahresabschluss vom 30.09.2019 aufgrund der
Investitionen der asuco Beteiligungs GmbH sowie
der asuco Zweite Beteiligungs GmbH in Beteili-
gungen an Zielfonds gestiegen. Diese Investitio-

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
237.150 205.319  210.079  211.560 186.845  188.502 191.802  191.804 191.806 191.807 191.807
52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756 52.756
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405 6.405
2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585 2.585
26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085 26.085
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
22.011 19.755 19.021 18.262 16.987 14.247 13.910 12.862 11.771 10.637 9.244
37.828 73.916 93.639  105.760 109.975  143.513 150.436  150.777 151.163 151.595 152.101
384.819 386.821  410.569  423.412 401.638  434.093 443.978  443.273  442.570 441.869 440.983
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
33 26 26 26 26 26 26 26 26 26 26
361.916 328.866  385.652  399.439 373.409 391.175 430.275  429.525 428.775 428.025 427.275
21.963 54.326 24.565 23.245 27.861 40.154 13.631 13.666 13.703 13.741 13.594
907 3.603 326 702 341 2.768 46 56 66 77 88
384.819 386.821  410.569  423.412 401.638  434.093 443.978  443.273  442.570 441.869 440.983
4
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nen wurden durch eine Erhéhung der Gesell-
schafterdarlehen des Emittenten finanziert. Das
Gesellschafterdarlehen des Emittenten an die asu-
co pro GmbH hat sich im Vergleich zum Jahresab-
schluss vom 30.09.2019 aufgrund von Riickfiih-
rungen durch die asuco pro GmbH reduziert.

Die sonstigen Forderungen zum 31.07.2020 in
Haohe von 80.854 EUR beinhalten Zinsforderun-
gen gegeniber den diversen Zielfonds, an die ein
Gesellschafterdarlehen gewahrt wurde.

Die Position Kassenbestand, Bundesbankgutha-
ben, 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 Vermogenseinlagen gedeckte
Verlustanteil ist bis zum 31.07.2020 leicht ge-
sunken.

Aufgrund der weiteren Platzierung von Na-
mensschuldverschreibungen hat sich zudem die

Finanzlage in TEUR" vom 01.10.-30.09. (Prognose)

Position Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen der
Serie ZweitmarktZins erhoht.

Bei den Zinsen handelt es sich um ausstehende Zins- und Zusatz-
zinszahlungen aus vorangegangenen Geschéftsjahren, die aufgrund
von Erbfdllen und noch offenen Umschreibungen auf die Erben
noch nicht ausgezahlt werden konnten.

Die sonstigen Verbindlichkeiten zum 31.07.2020 in Hohe von
1.847.514 EUR beinhalten offene Anschaffungskosten (1.445.297
EUR), ausstehende Vergiitungen fiir die Fiihrung des Namens-
schuldverschreibungsregisters an die asuco Treuhand GmbH
(334.114 EUR), ausstehende Vermittlungsprovisionen an die asuco
Vertriebs GmbH (65.625 EUR) sowie eine Sammelposition diver-
ser weiterer Verbindlichkeiten (2.478 EUR).

Finanzlage der asuco Immobilien-Sachwerte GmbH & Co. KG
Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit beinhaltet Gber
den gesamten Prognosezeitraum die laufenden Einnahmen aus An-
lageobjekten, die Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anleger
(Glaubiger), laufende Ausgaben (u. a. Priifungskosten, Beratungskos-
ten, Kosten fir die Informationsveranstaltungen) sowie die laufen-
den Vergiitungen. Die Zins- und Zusatzzinszahlungen an die Anle-
ger (Gldubiger) im Zeitraum 01.10.2019 bis 30.09.2020 enthalten

2019- 2020- 2021- 2022- 2023-
2020 2021 2022 2023 2024
Cashflow aus laufender Geschiftstitigkeit
1. Laufende Einnahmen aus Anlageobjekten, sonstige Einnahmen 13.229 21.199 21.200 49.443  19.909

2. Zinsen und Zusatzzinsen an Anleger (Glaubiger)

-11.467 -11.600 -19.319  -22.682 -18.107

3. Laufende Ausgaben (u.a. Verwaltung, Priifung, Beratung,

Informationsveranstaltung) -11 -24 -38 -38 -36
4. Vergltungen -1.466 -1.948 -1.897 -3.573  -1.789
5. Erhalt sonstige Forderungen vom 2019 9.493 0 0 0 0
6. Tilgung sonstige Verbindlichkeiten vom 2019 -6.870 0 0 0 0
Cashflow aus Investitionstatigkeit
7. Investition in Anlageobjekte -183.537 -23 -21 -19 -15
8. Vertraglich vereinbarte einmalige, nicht substanzbildende

weiche Kosten (Anschaffungsnebenkosten) -19.028 0 0 0 0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit
9. Zufluss Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen

der Serie ZweitmarktZins 156.543 0 0 0 0
10. Abfluss Nominalbetrag der Namensschuldverschreibungen

der Serie ZweitmarktZins 0 0 0 -24.270 0
11. Agio der Namensschuldverschreibungen der Serie

ZweitmarktZins 6.227 0 0 0 0

12. Liquiditdt zum Anfang des Geschiftsjahres

53.824 16.937 24.540 24.464 23.325

13. Liquiditit zum Ende des Geschiftsjahres

16.937 24.540 24.464 23.325 23.288

1 EDV-bedingt sind Auf- und Abrundungsdifferenzen méglich.




neben den fiir das Geschéftsjahr bis zum 30.09.2019 falligen Zins-
und Zusatzzinszahlungen 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 Zusatz-
zinszahlungen stehen noch aus, da Erbfille eingetreten sind und die
Umschreibung auf die Erben noch nicht abgeschlossen werden
konnte. Im Zeitraum bis zum 30.09.2020 wird zudem der Erhalt der
zum 30.09.2019 bestehenden sonstigen Forderungen (Zusammen-
setzung ist auf Seite 207 dargestellt) sowie die Tilgung der zum
30.09.2019 bestehenden sonstigen Verbindlichkeiten (Zusammen-
setzung ist auf den Seiten 207 f. dargestellt) ausgewiesen.

Zum 10.01.2023, 10.01.2025, 10.01.2026 bzw. 10.01.2029 wer-
den Zielfonds verdulert und sonstige Einnahmen generiert, die im
Cashflow der laufenden Geschaftstatigkeit ausgewiesen sind. Hin-
tergrund der Verduferung ist, dass zu den vorgenannten Zeitpunkten
die Riickzahlung sowie die Zahlung der letzten Zinsen und Zusatz-
zinsen flr die Namensschuldverschreibungen der Serien Zweit-
marktZins 04-2017 (2023), Immobilien-ZweitmarktZins 06-2018
(2025), ZweitmarktZins 03-2016, Immobilien-ZweitmarktZins 12-
2020 und ZweitmarktZins 16-2020 exklusiv (2026) bzw. Zweit-
marktZins 07-2018 pro (2029) féllig sind. Die VerauRRerung erfolgt
zur Erhéhung der Liquiditdt des Emittenten, welche wiederum fir
die Bedienung der Riickzahlungsanspriiche sowie der Anspriiche

auf Zinsen und Zusatzzinsen der jeweiligen Serie
benétigt wird. Im Cashflow der laufenden Ge-
schéftstatigkeit 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), ca.
39.125.735 EUR (am 10.01.2026) bzw. ca.
34.230.674 EUR (10.01.2029) enthalten.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit bein-
haltet die im jeweiligen Geschéftsjahr erworbe-
nen Beteiligungen an Zielfonds. Dabei wird
auch die Reinvestition der Riickzahlungsreserve
beriicksichtigt. Es wird angenommen, dass samt-
liche dem Emittenten zuflieBenden Netto-Ein-
nahmen aus der Emission von Namensschuld-
verschreibungen bis zum 30.09.2020 in Anlage-
objekte investiert werden. AuBerdem sind die
vertraglich vereinbarten einmaligen, nicht subs-
tanzbildenden weichen Kosten aufgefiihrt.

Im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit wer-
den der Zu- und Abfluss des Nominalbetrages
sowie das Agio der Namensschuldverschreibun-
gen der Serie ZweitmarktZins ausgewiesen. In

2024- 2025- 2026- 2027- 2028- 2029- 2030- 2031- 2032- 2033- 2034-

2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

48.714 55.972 16.845 16.844 51.075 15.523 15.522  15.522 15.522 15.522 15.522

-20.702 -21.963  -54.326  -24.565 -23.245  -27.861  -40.154 -13.631 -13.666  -13.703  -13.741

-36 -33 -26 -26 -26 -26 -26 -26 -26 -26 -26

-2.700 -3.170 -5.737 -2.322 -3.042 -3.133 -4.855 -2.161 -2.168 -2.176 -2.397

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

-15 -12 -9 -10 -6 -2 -2 -2 -2 -1 0

0 0 -22.896 -7.143 0 -8.015  -15.914 0 0 0 0

0 0 172.600 53.500 0 60.175 119.850 0 0 0 0

-26.539 -33.050 -115.814 -39.713 -26.030 -42.409 -80.750 -750 -750 -750 -750

0 0 8.630 2.675 0 3.009 5.993 0 0 0 0

23.288 22.011 19.755 19.021 18.262 16.987 14.247 13.910 12.862 11.771 10.637

22.011 19.755 19.021 18.262 16.987 14.247 13.910 12.862 11.771 10.637 9.244
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den Geschiftsjahren bis zum 30.09.2027,
30.09.2028, 30.09.2030 sowie 30.09.2031
wird in Position 9 der Finanzlage der Zufluss
von Nominalbetrdagen ausgewiesen, der sich im
Rahmen der Neuemission von Namensschuld-
verschreibungen zur Finanzierung der Riickzah-
lung der félligen Namensschuldverschreibungen
der Serien ZweitmarktZins 00-2016 pro, 01-
2016, 02-2016 plus, 05-2017, 09-2019, 10-2019
pro, 14-2020-Classic sowie 15-2020 ergibt. In
Position 10 der Finanzlage wird der Abfluss von
Nominalbetrdgen félliger Namensschuldver-
schreibungen ausgewiesen. In dieser Position ist
somit ab dem 30.09.2026 auch die Riickzahlung
von jahrlich jeweils 10 % des Nominalbetrages
der Namensschuldverschreibungen der Serie
ZweitmarktZins 14-2020-Auszahlplan enthalten.
Das Agio ist Bestandteil der an die asuco Ver-
triebs GmbH zu zahlenden Vermittlungsprovisi-
on und daher als Liquidititsabfluss in den ver-
traglich vereinbarten einmaligen, nicht substanz-
bildenden weichen Kosten berticksichtigt.

Bei der Ermittlung der Liquiditit zum Ende des
jeweiligen Geschéftsjahres wird die Summe aus
dem Cashflow aus der laufenden Geschaftstatig-
keit, dem Cashflow aus der Investitionstatigkeit
und dem Cashflow aus der Finanzierungstatig-
keit mit der Liquiditit zum Anfang des Ge-
schéftsjahres verrechnet.

Ertragslage in TEUR' vom 01.10.-30.09. (Prognose 01.10.2019-30.09.2035)

Die Prognose der Finanzlage fiir die Geschéftsjahre 2020 bis 2035
kann der Abbildung ,Finanzlage in TEUR vom 01.10.-30.09. (Pro-
gnose)” auf den Seiten 210 f. entnommen werden.

Ertragsla