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Wichtige hinweise

Wichtige Hinweise

die Zeichnung von anteilen an der FleX Fonds Select 1 geschlossene investment gmbh & co. kg erfolgt auf grundlage dieses Ver-
kaufsprospektes einschließlich der anlagebedingungen und des gesellschafts- und registertreuhandvertrages sowie der wesentlichen 
anlegerinformationen. die anlagebedingungen, der gesellschaftsvertrag und der registertreuhandvertrag sind als anlage bestandteil 
dieses Verkaufsprospektes.

der Verkaufsprospekt und die wesentlichen anlegerinformationen sind gesetzlich vorgeschriebene Vertriebsunterlagen. die hierin zu-
grunde gelegten annahmen und berechnungen wurden mit großer Sorgfalt getroffen und erstellt. Sie beruhen auf informationen dritter 
und auf den inhalten der in diesem Verkaufsprospekt dargestellten Verträge sowie auf den geltenden gesetzlichen bestimmungen zum 
Zeitpunkt der prospekterstellung.

eine haftung für den eintritt der im Verkaufsprospekt enthaltenen liquiditäts- und ergebnisprognosen wird nicht übernommen. gleiches 
gilt für die erreichung von wirtschaftlichen oder steuerlichen Zielen der anleger.

die FleX Fonds Select 1 geschlossene investment gmbh & co. kg wird durch die FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft, 
Schorndorf, im Sinne des § 17 abs. 2 nr. 1 kagb extern verwaltet.

die kapitalverwaltungsgesellschaft, die FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft, Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf, 
übernimmt als prospektverantwortliche die Verantwortung für den inhalt dieses Verkaufsprospektes und erklärt, dass die enthaltenen 
angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine wesentlichen umstände ausgelassen wurden.

hinweis zur gender-Formulierung: bei allen bezeichnungen, die auf personen bezogen sind, meint die gewählte Formulierung beide ge-
schlechter, auch wenn aus gründen der leichteren lesbarkeit die männliche Form verwendet wird.

datum der prospekterstellung: 07.06.2016

FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft

prof. dr. robert göötz  kai Sirringhaus
Vorstandsvorsitzender  Vorstandsmitglied
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Vorwort

Sehr geehrte anlegerin,
sehr geehrter anleger, 

seit 1989 entwickelt die FleX Fonds-gruppe innovative beteiligungsangebote. Mit der regulierung von anbietern im bereich der ge-
schlossenen Fonds hat es einen kräftigen ruck durch die branche gegeben. das ist gut so, denn der Markt hat sich insgesamt durch die 
regulierung stark professionalisiert. davon profitieren alle: anleger, anbieter und anlagevermittler. Jeder muss sich hinterfragen, ob er 
seinen beitrag für eine realistische erfolgsaussicht der anlage solide und nachhaltig leisten kann.

in der neuen Welt der alternativen investmentfonds (aiF‘s) darf man von hoher Qualität des anbieters und einem zuverlässigen Manage-
mentteam ausgehen. die am Markt befindlichen produkte sind quantitativ weniger geworden, qualitativ hingegen besser. durch die Ver-
schlankung der angebote wird es auch für die berater leichter werden, sich die anlagekonzepte herauszusuchen, die auf die persönlichen 
bedürfnisse der anleger zugeschnitten sind. diese entwicklung wird in unserem haus positiv gesehen und beflügelt uns, unsere produkte 
vielseitiger und innovativer zu gestalten.

es freut uns, dass wir ihnen mit dem „FleX Fonds Select 1“ nicht nur unseren ersten geschlossenen publikums-aiF im regulierten umfeld 
anbieten können, sondern gleichzeitig auch den beginn einer neuen produktlinie vorstellen dürfen. die produktlinie „Select“ bedeutet, 
dass wir innerhalb eines alternativen investmentfonds (aiF) eine konsequente auswahl korrespondierender projekte / objekte treffen. beim 
„FleX Fonds Select 1“ liegt der Schwerpunkt auf einzelhandelsimmobilien in sogenannten Mittelzentren in hervorragender 1-a-Mikrolage 
(zentral) mit einer soliden Mieterstruktur und langfristigen Mietverträgen. die nachhaltigkeit der erträge soll auch durch die auswahl von 
Standorten im wirtschaftsstarken baden-Württemberg unterstrichen werden.

Wir sind überzeugt, erneut eine zukunftsweisende, anlegerfreundliche Vermögensanlage geschaffen zu haben.

ihr

gerald Feig achim bauer
Vorstandsvorsitzender geschäftsführer
FleX Fonds capital ag gF Zweite beteiligungs-gmbh
(geschäftsführende kommanditistin) (komplementärin)

I. Vorwort
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angaben zur gesellschaft und zu den anteilen

1. Firma, Sitz und 
Unternehmensgegenstand

die Firma der beteiligungsgesellschaft lautet FleX Fonds Select 1 
geschlossene investment gmbh & co. kg (nachfolgend „gesell-
schaft“ genannt). die gesellschaft hat ihren Sitz in Schorndorf un-
ter der geschäftsanschrift Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf.

die gesellschaft ist ein geschlossener inländischer publikums-
alter nativer-investmentfonds im Sinne des § 1 abs. 5, abs. 6 kapital-
anlagegesetzbuch („kagb“).

gegenstand des unternehmens ist ausschließlich die anlage und 
Verwaltung der gesellschaftsmittel nach einer festgelegten anlage-
strategie zur gemeinschaftlichen kapitalanlage nach den §§ 261 bis 
272 kagb zum nutzen der anleger. die anlagestrategie der gesell-
schaft ergibt sich aus den anlagebedingungen im Sinne der §§ 266, 
267 kagb, die im vollen Wortlaut in diesem Verkaufsprospekt ab-
gedruckt sind (siehe anlage 1 „anlagebedingungen“, Seiten 53 ff.).

2. Gründung, Laufzeit, Geschäftsjahr

die gesellschaft wurde mit gesellschaftsvertrag vom 07.04.2015 
gegründet und am 22.04.2015 in das handelsregister des amts-
gerichts Stuttgart unter der nummer hra 730915 eingetragen. 
die gesellschaft unterliegt deutschem recht. Mit Wirkung zum 
16.03.2016 ist der im vollen Wortlaut in diesem Verkaufsprospekt 
abgedruckte gesellschaftsvertrag (siehe anlage 2 „gesellschafts-
vertrag“, Seiten 57 ff.) unter aufhebung aller vorher geltenden ge-
sellschaftsvertraglichen absprachen in kraft getreten.

die gesellschaft wurde auf bestimmte Zeit geschlossen und wird 
mit ablauf des 31.12.2028 aufgelöst und liquidiert (auflösungszeit-
punkt). die geschäftsführung der gesellschaft ist berechtigt, die 
dauer der gesellschaft um bis zu fünf Jahre zu verlängern, sofern 
die anleger mit einer qualifizierten Mehrheit von zwei dritteln des 
Zeichnungskapitals zustimmen. die gesellschaft wird ferner bei er-
reichen oder unmöglichwerden des gesellschaftszwecks aufgelöst.

das geschäftsjahr der gesellschaft ist das kalenderjahr. das erste 
geschäftsjahr 2015 war ein rumpfgeschäftsjahr und hat mit der 
eintragung der gesellschaft im handelsregister begonnen.

3. Gründungsgesellschafter und 
Kapital der Gesellschaft

persönlich haftende gesellschafterin (komplementärin) der gesell-
schaft ist die gF Zweite beteiligungs-gmbh mit Sitz in 73614 Schorn-
dorf, Friedensstraße 13–15. die gF Zweite beteiligungs-gmbh wurde 
am 08.09.2010 im handelsregister des amtsgerichts Stuttgart unter 
der nummer hrb 734894 eingetragen. das voll eingezahlte Stamm-
kapital der komplementärin beträgt eur 25.000 und wird von dem 
alleinigen gesellschafter herrn gerald Feig gehalten. geschäftsfüh-
rer der komplementärin sind herr gerald Feig und herr achim bauer, 
jeweils geschäftsansässig Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf. 

II. Angaben zur Gesellschaft und zu den Anteilen

die komplementärin übernimmt keine pflichteinlage und ist am er-
gebnis und am Vermögen der gesellschaft nicht beteiligt.

geschäftsführende kommanditistin der gesellschaft mit einer 
pflichteinlage von eur 2.500 ist die FleX Fonds capital ag mit Sitz 
in 73614 Schorndorf, Friedensstraße 13–15. die FleX Fonds capital 
ag wurde am 04.05.1998 als cF Fonds gmbh im handels register 
des amtsgerichts Stuttgart unter der nummer hrb 723989 ein-
getragen und mit eintragungsdatum 11.09.2007 umgewandelt. 
das grundkapital der geschäftsführenden kommanditistin beträgt 
eur 1.000.000 und wird von dem alleinigen aktionär herrn gerald 
Feig gehalten. der Vorstand der FleX Fonds capital ag besteht aus 
den herren gerald Feig (Vorsitzender) und achim bauer, jeweils ge-
schäftsansässig Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf. Mitglieder 
des aufsichtsrats sind die herren prof. dr. Fritz Scherer (Vorsitzen-
der), prof. dr. erskin henning blunck und achim Wilhelm-Wittschier. 
die pflichteinlage i. h. v. eur  2.500 wurde von der geschäftsfüh-
renden kommanditistin am 25.08.2015 geleistet. der 25.08.2015 
entspricht somit dem datum der auflegung dieses investment-
vermögens. die für die geschäftsführende kommanditistin in das 
handelsregister eingetragene haftsumme beträgt eur 2.500.

Weitere gründungsgesellschafterin mit einer pflichteinlage von 
eur 2.500 ist die gF Treuhand gmbh, die für weitere beitretende 
anleger als Treuhandkommanditistin fungiert. die gF Treuhand 
gmbh mit Sitz in 73614 Schorndorf, Friedensstraße 13–15, wur-
de am 31.03.2015 im handelsregister des amtsgerichts Stuttgart 
unter der nummer hrb 752276 eingetragen. das voll eingezahlte 
Stammkapital beträgt eur  25.000. alleingesellschafterin ist die 
FleX Fonds capital ag. Mitglieder der geschäftsführung sind herr 
Jörg Schielein und herr gerd Tröster, jeweils geschäftsansässig 
Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf. die pflichteinlage i. h. v. 
eur 2.500 wurde von der Treuhandkommanditistin am 27.08.2015 
geleistet. die für die Treuhandkommanditistin in das handelsre-
gister eingetragene haftsumme beträgt zunächst eur 2.500. die 
haftsumme der Treuhandkommanditistin wird im rahmen des 
beitritts von anlegern als Treugeber und der entsprechenden er-
höhung der pflichteinlage der Treuhandkommanditistin in der ge-
sellschaft sukzessive um 1,00 % des betrages der erhöhung der 
pflichteinlage der Treuhandkommanditistin erhöht.

es ist beabsichtigt, das kommanditkapital der gesellschaft durch 
den beitritt von anlegern, die der gesellschaft zunächst ausschließ-
lich als Treugeber über die Treuhandkommanditistin beitreten, um 
eur 17.295.000 auf eur 17.300.000 zu erhöhen. anteile von als 
Treugebern beitretenden anlegern hält die Treuhandkommanditi-
stin in eigenem namen, jedoch jeweils für rechnung des anlegers.

4. Platzierungszeitraum

der Zeitraum der platzierung des kommanditkapitals der gesell-
schaft endet voraussichtlich zum 31.12.2017 oder, sofern das für 
die geplanten investitionen benötigte kommanditkapital der ge-
sellschaft zu einem früheren Zeitpunkt voll platziert sein sollte, zu 
diesem früheren Zeitpunkt. die geschäftsführende kommanditis-
tin ist mit Zustimmung der Treuhandkommanditistin berechtigt, 
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angaben zur gesellschaft und zu den anteilen

den platzierungszeitraum um bis zu 12 Monate bis längstens zum 
31.12.2018 zu verlängern.

5. Beitritt von Anlegern, Einzahlung, 
Ausgabeaufschlag

im rahmen der platzierung des kommanditkapitals der gesellschaft 
ist die Treuhandkommanditistin von allen gesellschaftern ermächtigt, 
mit beitrittswilligen anlegern entsprechende Treuhandverträge über 
die beteiligung dieser anleger an der gesellschaft abzuschließen.

die Mindestbeteiligungssumme eines anlegers an der gesellschaft 
beträgt eur 10.000 zuzüglich 5,00 % ausgabeaufschlag („agio“). 
eine höhere beteiligungssumme muss jeweils durch 500 ohne rest 
teilbar sein.

das durch den anleger gezeichnete kommanditkapital zuzüglich 
5,00 % ausgabeaufschlag entspricht dem ausgabepreis für den 
anleger. der ausgabepreis wird neben dem vorliegenden Verkaufs-
prospekt laufend im internet unter www.flex-fonds.de veröffent-
licht. Änderungen des ausgabepreises sind nicht vorgesehen.

der ausgabeaufschlag wird zur anteiligen begleichung der eigen-
kapitalvermittlungskosten verwendet.

der anleger ist verpflichtet, an seiner nach Maßgabe des geld-
wäschegesetzes erforderlichen identifizierung mitzuwirken und die 
entstehenden kosten zu tragen.

die Treuhandkommanditistin ist verpflichtet, dem anleger unver-
züglich die annahme der beitrittsvereinbarung, die auch das ange-
bot auf abschluss des registertreuhandvertrages enthält, die an-
nahme in Textform mitzuteilen und den anleger zur einzahlung der 
durch die beitrittsvereinbarung gezeichneten beteiligungssumme 
zuzüglich ausgabeaufschlag aufzufordern, sofern diese nicht be-
reits eingezahlt sein sollte.

der beitritt eines anlegers erfolgt nachdem die Treuhandkom-
manditistin die beitrittsvereinbarung des anlegers angenommen 
hat und der anleger die von ihm gezeichnete beteiligungssumme 
zuzüglich 5,00 % ausgabeaufschlag vollständig eingezahlt hat, da-
durch, dass die Treuhandkommanditistin ihre pflichteinlage in der 
gesellschaft um den betrag der beteiligungssumme für rechnung 
des anlegers entsprechend erhöht.

Mit vollständiger einzahlung der gezeichneten beteiligungssumme 
und des agios erlischt der einzahlungsanspruch der gesellschaft. 
die anleger sind nicht verpflichtet, entstandene Verluste auszuglei-
chen. eine nachschusspflicht der anleger ist ausgeschlossen.

grundsätzlich können sich nur in deutschland ansässige und un-
beschränkt steuerpflichtige natürliche personen als Treugeber an 
der gesellschaft beteiligen. die geschäftsführende kommanditistin 
ist darüber hinaus berechtigt, aber nicht verpflichtet, im einzelfall 
nach ihrem freien ermessen auch natürliche personen, wenn diese 
im ausland ansässig und unbeschränkt steuerpflichtig sind, sowie 
juristische personen, wenn diese ausschließlich in deutschland 
ansässig und unbeschränkt steuerpflichtig sind, als gesellschafter 
oder Treugeber zuzulassen.

eine beteiligung von personengesellschaften, zum beispiel gesell-
schaften bürgerlichen rechts, offenen handelsgesellschaften und 
kommanditgesellschaften, und sonstigen personenmehrheiten ist 
ausgeschlossen. ausgeschlossen ist ferner eine beteiligung von 
anlegern, welche die uS-amerikanische oder kanadische Staats-
bürgerschaft besitzen, einen Wohnsitz / Sitz oder gewöhnlichen 
aufenthalt in den uSa oder kanada einschließlich der jeweiligen 
hoheitsgebiete haben oder inhaber einer dauerhaften aufenthalts- 
und arbeitserlaubnis (greencard) für die uSa oder kanada sind.

die anleger sind verpflichtet, der geschäftsführung bzw. der von 
der gesellschaft beauftragten kapitalverwaltungsgesellschaft 
jede nach dem beitritt eintretende Veränderung ihrer anschrift, 
ihrer ansässigkeit, ihrer Staatsbürgerschaft oder unbeschränk-
ten Steuerpflicht unverzüglich schriftlich mitzuteilen. Zudem sind 
sie einmal jährlich verpflichtet, der gesellschaft auf anforderung 
schriftlich zu erklären und ggf. durch geeignete unterlagen nach-
zuweisen, dass sie ausschließlich in deutschland ansässig und un-
beschränkt steuerpflichtig sind, keine uS-amerikanische oder ka-
nadische Staatsbürgerschaft besitzen, keinen Wohnsitz / Sitz oder 
gewöhnlichen aufenthalt in den uSa oder kanada einschließlich 
der jeweiligen hoheitsgebiete haben und nicht inhaber einer dau-
erhaften aufenthalts- und arbeitserlaubnis (greencard) für die 
uSa oder kanada sind.

die anleger sind ferner verpflichtet, der gesellschaft vor ihrem 
beitritt sowie danach auf anforderung alle weiteren daten und 
angaben mitzuteilen und ggf. in geeigneter Form nachzuweisen, 
zu deren erhebung die gesellschaft nach weiteren normen, insbe-
sondere nach dem „gesetz zu dem abkommen vom 31. Mai 2013 
zwischen der bundesrepublik deutschland und den Vereinigten 
Staaten von amerika zur Förderung der Steuerehrlichkeit bei in-
ternationalen Sachverhalten und hinsichtlich der als gesetz über 
die Steuerehrlichkeit bezüglich auslandskonten bekannten uS-
amerikanischen informations- und Meldebestimmungen“ sowie 
der entsprechenden“ FaTca-uSa-umsetzungsverordnung“ vom 
23.07.2014 verpflichtet ist, z. b. eine etwa vorhandene uS-amerika-
nische Steueridentifikationsnummer.

Tritt nachträglich bei einem anleger oder seinem rechtsnachfol-
ger eine Änderung in bezug auf die zur identifizierung erhobenen 
daten oder bezüglich der vorstehend genannten angaben ein, ist 
er verpflichtet, diese Änderung unverzüglich der gesellschaft mit-
zuteilen und ggf. in der erforderlichen Form nachzuweisen bzw. an 
einer erneuten identifizierung mitzuwirken.

6. Verwaltung, Vertretung und 
Geschäftsführung der Gesellschaft

die FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft wurde 
von der geschäftsführung der gesellschaft als externe aiF-kapital-
verwaltungsgesellschaft bestellt und ist im Sinne des § 17 abs. 2 
nr. 1 kagb für die Verwaltung der gesellschaft verantwortlich. Sie 
erhält eine Vollmacht, um die gesellschaft im rahmen der erfül-
lung ihrer aufgaben nach außen zu vertreten. Vorstände der FleX 
Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft sind die herren 
prof. dr. robert göötz und kai Sirringhaus, jeweils geschäftsansäs-
sig Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf.
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die gesellschaft wird im außenverhältnis durch die komplementä-
rin vertreten. geschäftsführer der komplementärin sind die herren 
gerald Feig und achim bauer, jeweils geschäftsansässig Friedens-
straße 13–15, 73614 Schorndorf. die komplementärin und ihre ge-
schäftsführer sind von den beschränkungen des § 181 bgb befreit.

die komplementärin erhält für die Übernahme des haftungsrisikos 
der gesellschaft kalenderjährlich eine laufende Vergütung i. h. v. 
0,05 % des nennbetrags der pflichteinlagen, die die gesellschafter 
der gesellschaft am 31.12. des betreffenden kalenderjahres gelei-
stet haben (zzgl. gesetzlicher umsatzsteuer). ist die persönlich haf-
tende gesellschafterin als persönlich haftende gesellschafterin an 
einer objektgesellschaft im Sinne des § 261 abs. 1 nr. 3 kagb be-
teiligt, an der auch die gesellschaft beteiligt ist, verringert sich die 
vorgenannte Vergütung in höhe der von der persönlich haftenden 
gesellschafterin auf ebene der objektgesellschaft erhaltenen Ver-
gütung entsprechend. die Vergütung der komplementärin beträgt 
nach Maßgabe der anlagebedingungen jedoch maximal 0,13 % des 
durchschnittlichen nettoinventarwerts der gesellschaft im jewei-
ligen geschäftsjahr (inkl. gesetzlicher umsatzsteuer). die komple-
mentärin ist berechtigt, hierauf quartalsweise anteilige Vorschüsse 
auf der basis der jeweils aktuellen planzahlen zu erheben.

Zur geschäftsführung der gesellschaft ist – vorbehaltlich der der ka-
pitalverwaltungsgesellschaft zugewiesenen aufgaben – ausschließ-
lich die geschäftsführende kommanditistin berechtigt und verpflich-
tet. ihr wurde die Vollmacht erteilt, die gesellschaft in allen belangen 
zu vertreten (generalvollmacht). die geschäftsführende kommandi-
tistin und ihre geschäftsführer sind von den beschränkungen des 
§ 181 bgb befreit. die geschäftsführende kommanditistin muss über 
mindestens zwei geschäftsführer verfügen, die die anforderungen 
des § 153 absatz 2 kagb erfüllen. Vorstände der FleX Fonds capital 
ag sind die herren gerald Feig (Vorsitzender) und achim bauer, je-
weils geschäftsansässig Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf.

die geschäftsführende kommanditistin erhält für die geschäfts-
führung der gesellschaft kalenderjährlich eine laufende Vergütung 
i. h. v. 0,125 % des nennbetrags der pflichteinlagen, die die gesell-
schafter der gesellschaft am 31.12. des betreffenden kalenderjahres 
geleistet haben (zzgl. gesetzlicher umsatzsteuer). ist die geschäfts-
führende kommanditistin als geschäftsführende kommanditistin 
an einer objektgesellschaft im Sinne des § 261 abs. 1 nr. 3 kagb 
beteiligt, an der auch die gesellschaft beteiligt ist, verringert sich 
die vorgenannte Vergütung in höhe der von der geschäftsführen-
den kommanditistin auf ebene der objektgesellschaft erhaltenen 
Vergütung entsprechend. die Vergütung der geschäftsführenden 
kommanditistin beträgt nach Maßgabe der anlagebedingungen 
jedoch maximal 0,35 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts 
der gesellschaft im jeweiligen geschäftsjahr (inkl. gesetzlicher 
umsatzsteuer). die geschäftsführende kommanditistin ist berech-
tigt, hierauf quartalsweise anteilige Vorschüsse auf der basis der 
jeweils aktuellen planzahlen zu erheben.

7. Art, Rechte und Hauptmerkmale 
der Anteile

nach vollzogenem beitritt ist der anleger als Treugeber über die 
Treuhandkommanditistin mittelbar als kommanditist an der gesell-
schaft beteiligt.

die mittelbare beteiligung an der gesellschaft als Treugeber ge-
währt den anlegern im innenverhältnis zur gesellschaft und zu 
deren gesellschaftern einschließlich der anderen als Treugeber 
beigetretenen anleger die gleichen rechte und pflichten wie un-
mittelbar beteiligter kommanditisten, also auch die gesetzlichen 
informations- und kontrollrechte (§§ 166 hgb, 160 abs. 3 kagb). 
der Jahresbericht wird den anlegern zugänglich gemacht (siehe 
kapitel Xi „anlegerinformationen“). auf anfrage erhalten sie den 
Jahresbericht der gesellschaft in Textform.

Weitere rechte der anleger sind z. b. das recht auf beteiligung am 
gewinn und Verlust, Teilnahme an gesellschafterversammlungen 
bzw. an schriftlichen beschlussfassungen, das Stimm- und Verfü-
gungsrecht (abtretung / Übertragung) und das recht auf ein abfin-
dungsguthaben bzw. die beteiligung am liquidationserlös der ge-
sellschaft. den rechten der anleger stehen pflichten, insbesondere 
die erbringung der gezeichneten beteiligungssumme zuzüglich des 
ausgabeaufschlags, gegenüber.

die ausgegebenen anteile der gesellschaft, die jeweils auf den na-
men des beigetretenen anlegers lauten, weisen keine unterschied-
lichen rechte auf; verschiedene anteilklassen im Sinne der §§ 149 
abs.  2, 96 abs.  1 kagb werden auf ebene der gesellschaft nicht 
gebildet. abweichende regelungen wie vorstehend beschrieben be-
stehen für die komplementärin, die gründungskommanditistin (ge-
schäftsführende kommanditistin) und die Treuhandkommanditistin.

8. Rechtsstellung der treugeber

die aufgabe und rechtsgrundlage der Tätigkeiten der Treuhand-
kommanditistin bestimmen sich außer nach dem gesellschaftsver-
trag der gesellschaft (siehe anlage 2 „gesellschaftsvertrag“, Seiten 
57 ff.), auch nach dem zwischen ihr und jedem anleger abzuschlie-
ßenden registertreuhandvertrag, der im vollen Wortlaut in diesem 
Verkaufsprospekt abgedruckt ist (siehe anlage 3 „registertreu-
handvertrag“, Seiten 70 ff.) sowie der beitrittsvereinbarung.

die Treuhandkommanditistin hält ihren kommanditanteil an der ge-
sellschaft – bis auf einen eigenanteil im nennbetrag von eur 2.500 
– zwar rechtlich im eigenen namen, wirtschaftlich jedoch als Treu-
händerin für rechnung und im interesse der sie beauftragenden an-
leger als Treugeber.

Für die Treuhandkommanditistin wurde zunächst eine haftsumme 
in höhe der auf ihren eigenanteil entfallenden pflichteinlage von 
eur  2.500 eingetragen. die haftsumme der Treuhandkommanditi-
stin wird im rahmen des beitritts von anlegern als Treugeber suk-
zessive um 1,00 % des betrages der von ihr für rechnung von an-
legern übernommenen pflichteinlagen erhöht. die Treugeber haben 
die Treuhandkommanditistin im Falle einer inanspruchnahme durch 
gläubiger der gesellschaft freizustellen; die anteilige Freistellungsver-
pflichtung des einzelnen Treugebers ist dabei jedoch auf einen betrag 
i. h. v. 1,00 % der von ihm übernommenen pflichteinlage beschränkt.

im innenverhältnis der gesellschafter gelten die Treugeber als unmittel-
bar beteiligte kommanditisten. dies gilt insbesondere für die beteiligung 
am Vermögen und am ergebnis der gesellschaft, an einem abfindungs-
guthaben und einem liquidationserlös sowie für die ausübung mitglied-
schaftlicher rechte, insbesondere Stimmrechte und entnahmerechte.

angaben zur gesellschaft und zu den anteilen
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die anleger können als Treugeber an den gesellschafterversamm-
lungen und schriftlichen beschlussfassungen teilnehmen und das auf 
ihre beteiligung entfallende Stimmrecht sowie die einem kommandi-
tisten kraft gesetzes und nach dem gesellschaftsvertrag zustehen-
den kontrollrechte und sonstigen rechte unmittelbar selbst ausüben.

Jeder registertreugeber kann den Treuhandvertrag jederzeit 
schriftlich kündigen und – wenn sein beitritt zur gesellschaft voll-
zogen ist – die Übertragung der für ihn treuhänderisch gehaltenen 
kommanditbeteiligung von der Treuhandkommanditistin auf sich 
sowie seine unmittelbare eintragung als kommanditist im handels-
register verlangen. die Übertragung erfolgt aufschiebend bedingt 
auf den Zeitpunkt der eintragung des Treugebers als kommanditist 
der gesellschaft im handelsregister. die diesbezüglich entstehen-
den notargebühren und die registerkosten sind durch den Treu-
geber zu tragen. Weitergehende Zahlungsverpflichtungen gegen-
über der gesellschaft oder der kapitalverwaltungsgesellschaft 
entstehen ihm aus diesem anlass nicht.

Für die Wahrnehmung der übernommenen aufgaben als register-
treuhänder erhält die Treuhandkommanditistin eine von der kapital-
verwaltungsgesellschaft zu leistende Vergütung i. h. v. 0,125 % des 
betrages, auf den sie zum 31.12. des betreffenden kalenderjahres ihre 
pflichteinlage erhöht hat (zzgl. gesetzlicher umsatzsteuer).

9. Gesellschafterbeschlüsse

gesellschafterbeschlüsse werden grundsätzlich im rahmen eines 
schriftlichen abstimmungsverfahrens herbeigeführt, soweit nicht 
die geschäftsführende kommanditistin, die komplementärin oder 
die Treuhandkommanditistin die einberufung einer gesellschaf-
terversammlung als präsenzveranstaltung im interesse der gesell-
schaft für erforderlich halten oder wenn anleger, die insgesamt 
mindestens 2,00 % der vorhandenen Stimmen repräsentieren, dies 
unter angabe eines bestimmten beschlussantrages verlangen.

es ist mindestens einmal jährlich ein schriftliches abstimmungsver-
fahren durchzuführen (ordentliche beschlussfassung). das jährliche 
abstimmungsverfahren ist bis spätestens zum 30.09. eines jeden 
Jahres, erstmals im Jahre 2016, einzuleiten. das jährliche abstim-
mungsverfahren braucht nicht stattzufinden, wenn stattdessen bis 
zum 30.09. des jeweiligen Jahres eine gesellschafterversammlung 
einberufen wird. die geschäftsführende kommanditistin hat den 
gesellschaftern die aufforderung zur abstimmung unter vollstän-
diger angabe der einzelnen beschlussgegenstände und -anträge 
in Textform zu übersenden. die einzelnen beschlussgegenstände 
sind von ihr zu erläutern. ergänzende, rechtzeitig geltend gemach-
te auskunftsersuchen der teilnahmeberechtigten personen hat 
sie selbst oder durch von ihr autorisierte personen zu beantwor-
ten. Zur durchführung der Stimmabgabe ist den gesellschaftern 
ein vorbereiteter abstimmungsbogen zu übermitteln, der jeden 
zur abstimmung gestellten beschlussantrag enthält und zu jedem 
beschlussantrag die Stimmabgabe durch Zustimmung, ablehnung 
oder enthaltung in geeigneter Weise, z. b. durch ankreuzen, er-
möglicht; der abstimmungsbogen ist von dem gesellschafter oder 
einem bevollmächtigten zu unterzeichnen. die geschäftsführende 
kommanditistin hat eine Frist zur Stimmabgabe festzulegen, die 
einen Monat nach aufgabe der letzten abstimmungsaufforderung 
an eine teilnahmeberechtigte person zur post nicht unterschreiten 

darf. nach ablauf dieser Frist zugehende Stimmabgaben gelten als 
nicht erfolgt. das ergebnis einer schriftlichen abstimmung stellt die 
geschäftsführende kommanditistin in einem schriftlichen protokoll 
fest, von dem sie den gesellschaftern eine kopie zu übersenden hat.

die einberufung einer gesellschafterversammlung erfolgt in Text-
form durch die geschäftsführende kommanditistin unter vollstän-
diger angabe der beschlussgegenstände und Wahrung einer Frist 
von mindestens einem Monat beginnend mit der absendung (auf-
gabe zur post) der letzten ladung an einen gesellschafter.

die teilnahmeberechtigten personen können sich in der gesell-
schafterversammlung nur durch einen mit schriftlicher Vollmacht 
versehenen gesellschafter oder Treugeber vertreten lassen. die Voll-
macht ist für jede gesellschafterversammlung neu zu erteilen. den 
bevollmächtigten kann die befugnis eingeräumt werden, ihrerseits 
untervollmacht zu erteilen. Sie können von den beschränkungen 
des § 181 bgb befreit werden. das recht der Treuhandkommanditis-
tin für Treugeber, die an der abstimmung nicht selbst teilnehmen, 
deren Stimmrechte weisungsgemäß auszuüben, bleibt unberührt.

beschlussfassungen über die im gesellschaftsvertrag festgelegten 
angelegenheiten der gesellschaft werden grundsätzlich mit der ein-
fachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst. bestimmte ge-
sellschafterbeschlüsse (u. a. Änderung des gesellschaftsvertrages, 
kündigung des bestellungsvertrages mit der kapitalverwaltungs-
gesellschaft) bedürfen einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen 
Stimmen.

eine Fortsetzung der gesellschaft, eine vorzeitige auflösung der 
gesellschaft und eine Änderung der anlagebedingungen, die mit 
den bisherigen anlagegrundsätzen der gesellschaft nicht verein-
bar ist oder zu einer Änderung der kosten oder der wesentlichen 
anlegerrechte führt, ist nur mit einer qualifizierten Mehrheit von 
anlegern, die mindestens zwei drittel des Zeichnungskapitals auf 
sich vereinigen, möglich.

eine nachschussverpflichtung ist ausgeschlossen und kann von 
den gesellschaftern auch nicht einstimmig beschlossen werden.

das Stimmrecht der anleger richtet sich nach der höhe der pflicht-
einlage. auf je eur 50 der pflichteinlage jedes stimmberechtigten 
gesellschafters und jedes Treugebers entfällt eine Stimme. die 
komplementärin hat 1.000 Stimmen.

10. Ergebnis- und Vermögensbeteiligung, 
Entnahmen

die anleger sind im Verhältnis ihres kapitalkontos i (auf dem die 
eingezahlte pflichteinlage ohne agio gebucht wird) zur Summe al-
ler kapitalkonten i am Vermögen und am ergebnis der gesellschaft 
beteiligt. Für die ergebnisbeteiligung ist der kontostand am letzten 
Tag des geschäftsjahres, dessen ergebnis zugewiesen wird, maß-
geblich. die anteilige beteiligung des gesellschafters am ergebnis 
der gesellschaft ist für das geschäftsjahr des wirksamen beitritts 
des gesellschafters auf taggenauer basis zu ermitteln.

den anlegern werden Verlustanteile auch dann zugerechnet, wenn 
sie die höhe ihrer einlage übersteigen. die anleger sind nicht 
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verpflichtet, entstandene Verluste auszugleichen, auch sonstige 
nachschusspflichten sind ausgeschlossen und können nicht nach-
träglich durch gesellschafterbeschluss begründet werden.

die in einem geschäftsjahr oder aus vorangegangenen geschäfts-
jahren aus der investitionstätigkeit erwirtschafteten liquiditäts-
überschüsse der gesellschaft sollen an die anleger ausgezahlt 
werden, soweit sie nicht als angemessene liquiditätsreserve zur 
Sicherstellung einer ordnungsgemäßen Fortführung der geschäfte 
der gesellschaft bzw. zur erfüllung von Zahlungsverbindlichkeiten 
oder zur Substanzerhaltung der gesellschaft benötigt werden.

Zur entnahme der ausschüttungsfähigen liquiditätsüberschüsse 
sind nur anleger berechtigt, die die auf sie entfallenden pflichtein-
lagen zuzüglich ausgabeaufschlag vollständig eingezahlt haben; 
die ausschüttungsberechtigung beginnt mit dem siebten kalen-
dermonat, der dem Monat folgt, in dem die vorgenannte Voraus-
setzung eingetreten ist.

der anteil des jeweiligen anlegers an den ausschüttungen be-
stimmt sich – wie sein anteil an den jährlichen ergebnissen – nach 
dem Verhältnis seines kapitalkontos i zur Summe aller kapitalkon-
ten i. Maßgeblich ist der Stand der kapitalkonten jeweils am letzten 
Tag des geschäftsjahres, dessen liquiditätsüberschuss ausgezahlt 
werden soll. ist für den betreffenden anleger in diesem geschäfts-
jahr die ausschüttungsberechtigung erstmals eingetreten, steht 
ihm nur je 1/12 des für ihn ermittelten entnahmeanteils für jeden 
vollen kalendermonat, in dem die ausschüttungsberechtigung 
bestand, zu. der ausschüttungsanspruch wird einen Monat nach 
Feststellung des zur entnahme zur Verfügung stehenden liquidi-
tätsüberschusses durch gesellschafterbeschluss zur Zahlung fällig.

die gesellschafter sollen bei prognosegemäßer entwicklung ab dem 
beginn ihrer ausschüttungsberechtigung monatliche abschlagszah-
lungen auf die erwarteten ausschüttungsansprüche i. h. v. anfäng-
lich 3,80 % p. a. bezogen auf den Stand ihres kapitalkontos  i, ggf. 
zeitanteilig, erhalten („Cash-FleX ausschüttung“). die monatliche 
auszahlung erfolgt i. h. v. 1/12 des Jahresbetrages der erwarteten 
ausschüttung jeweils zum 15. eines kalendermonats, erstmals am 
15. des kalendermonats, in dem die ausschüttungs berechtigung be-
ginnt. die geschäftsführende kommanditistin und die kapitalverwal-
tungsgesellschaft können die abschlagszahlungen auf die erwarteten 
ausschüttungsansprüche anpassen, gegebenenfalls auch aussetzen, 
soweit der im rahmen des liquiditäts- und / oder risiko managements 
ermittelte liquiditätsbedarf der gesellschaft dies zulässt.

Übersteigt der für ein geschäftsjahr festgestellte ausschüttungs-
fähige liquiditätsüberschuss die geleisteten abschlagszahlungen, 
wird der differenzbetrag den gesellschaftern bei Fälligkeit aus-
gezahlt. Sind die geleisteten abschlagszahlungen höher als der 
ausschüttungsanspruch, wird der differenzbetrag mit zukünftigen 
ausschüttungsansprüchen verrechnet. etwa beim ausscheiden 
eines gesellschafters oder auflösung der gesellschaft noch nicht 
verrechnete Überzahlungen sind vom abfindungsguthaben bzw. 
dem anteil am liquidationsüberschuss abzuziehen.

eine rückgewähr der einlage oder auszahlungen bzw. entnahmen 
des anlegers, die den betrag der kommanditeinlage unter den im 
handelsregister eingetragenen betrag der haftsumme herabmin-
dern, führen gemäß § 172 abs. 4 hgb zu einem Wiederaufleben der – 

für als Treugeber beteiligte anleger mittelbar, ansonsten unmittelbar 
bestehenden – haftung gegenüber den gesellschafts gläubigern.

auszahlungen, die eine rückgewähr der haftsumme darstellen oder 
die den Wert der kommanditeinlage unter den betrag der im han-
delsregister eingetragenen haftsumme herabmindern, dürfen nur 
mit Zustimmung der betroffenen gesellschafter erfolgen. Vor der 
erteilung der Zustimmung hat die geschäftsführende kommanditis-
tin die betroffenen gesellschafter darauf hinzuweisen, dass sie den 
gläubigern der gesellschaft unmittelbar haften, soweit die haft-
summe durch die rückgewähr oder auszahlung zurückbezahlt wird.

bei mittelbarer beteiligung über die Treuhandkommanditistin be-
darf die rückgewähr der einlage oder eine auszahlung, die den 
Wert der beteiligung unter den anteilig auf den Treugeber entfal-
lenden betrag der haftsumme herabmindert, neben der Zustim-
mung der Treuhandkommanditistin auch der Zustimmung des be-
troffenen Treugebers. Vor der erteilung der Zustimmung hat die 
geschäftsführende kommanditistin die betroffenen Treugeber da-
rauf hinzuweisen, dass sie durch die gegenüber der Treuhandkom-
manditistin bestehende Freistellungsverpflichtung den gläubigern 
der gesellschaft mittelbar haften, soweit die auf den Treugeber 
entfallende haftsumme durch die rückgewähr oder auszahlung 
zurückbezahlt wird.

die gesellschafter stimmen bereits mit abschluss dieses gesell-
schaftsvertrages explizit zu, dass ausschüttungen i. h. v. bis zu 
15,00 % der einlage auch vorgenommen werden können, wenn 
kein ausreichender handelsrechtlicher bilanzgewinn vorhanden ist 
(kapitalrückzahlungen), sofern dies nicht zu einer rückzahlung der 
haftsumme führt (insoweit gilt Vorstehendes). die gesellschafter 
sind sich bewusst, dass – sofern hierfür eine gesetzliche grundlage 
existiert – vorgenommene kapitalrückzahlungen im insolvenzfall 
ggf. zu einem Wiederaufleben der einzahlungsverpflichtung in 
höhe der erhaltenen kapitalrückzahlungen führen können.

auszahlungen dürfen nur dann getätigt werden, wenn es die li-
quiditätslage der gesellschaft auch zum Zeitpunkt der Fälligkeit 
der Zahlung zulässt. die geschäftsführende kommanditistin bzw. 
die von dieser im namen der gesellschaft beauftragte kapitalver-
waltungsgesellschaft kann beschlossene auszahlungen reduzieren 
oder aussetzen, soweit der im rahmen des liquiditäts- und / oder 
risikomanagements ermittelte liquiditätsbedarf der gesellschaft 
dies erfordert.

11. Übertragung von Anteilen, einge-
schränkte Handelbarkeit

die rechtsgeschäftliche Verfügung über einen – mittelbar oder 
unmittelbar gehaltenen – kommanditanteil bedarf der schrift-
lichen Zustimmung der geschäftsführenden kommanditistin. 
die Verfügungen sind nur mit Wirksamwerden zum ablauf eines 
kalenderjahres zulässig, in dem die geschäftsführende komman-
ditistin die schriftliche Zustimmung erteilt hat. die geschäftsfüh-
rende kommanditistin darf die erforderliche Zustimmung nur aus 
wichtigem grund versagen (siehe § 21 abs. 2 des gesellschaftsver-
trages). die Verfügung über einen von einem Treugeber gehaltenen 
kommandit anteil erstreckt sich auch auf die rechte und – soweit 
betroffen – auch pflichten aus dem registertreuhandvertrag.

angaben zur gesellschaft und zu den anteilen
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13. Auflösung und Übertragung der  
Gesellschaft

die auflösung der gesellschaft kann durch gesellschafterbeschluss 
mit einer qualifizierten Mehrheit von anlegern, die mindestens 
zwei drittel des Zeichnungskapitals auf sich vereinigen, beschlossen 
werden. die gesellschaft kann auch durch die Veräußerung ihrer 
gesamten Vermögensgegenstände aufgelöst werden.

Mit ablauf der gesellschaftsvertraglich festgelegten dauer der ge-
sellschaft wird diese abgewickelt, wobei die von der gesellschaft 
bestellte kapitalverwaltungsgesellschaft als liquidatorin bestellt ist.

die kapitalverwaltungsgesellschaft verwertet als liquidatorin das 
gesellschaftsvermögen der gesellschaft unter Wahrung der inte-
ressen der anleger. die kapitalverwaltungsgesellschaft hat nach 
Maßgabe des § 161 abs. 3 kagb jährlich sowie auf den Tag an dem 
die abwicklung beendet ist, einen abwicklungsbericht zu erstellen, 
der den anforderungen des § 158 kagb entspricht. 

die kündigung der Verwaltung der gesellschaft kann mit einer Frist 
von sechs Monaten zum ende des jeweiligen geschäftsjahres der 
gesellschaft, erstmals zum 31.12.2020 erfolgen. die kündigung der 
Verwaltung wird im bundesanzeiger bekannt gemacht. die anle-
ger werden mittels dauerhaften datenträgers unverzüglich über 
die kündigung der Verwaltung informiert. in diesem Fall besteht 
die Möglichkeit, dass sich die gesellschaft selbst als sog. interne 
kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet oder eine andere externe 
aiF-kapitalverwaltungsgesellschaft mit der Verwaltung der ge-
sellschaft beauftragt wird und dies jeweils von der baFin geneh-
migt wird. Sofern eine genehmigung durch die baFin nicht erteilt 
wird, geht das Verfügungsrecht über das gesellschaftsvermögen 
der gesellschaft auf die Verwahrstelle über und die gesellschaft 
wird abgewickelt. die anleger sind insoweit befugt, die bestellung 
eines anderen liquidators als der Verwahrstelle zu beschließen. der 
liquidator hat nach Maßgabe des § 161 abs. 3 kagb jährlich so-
wie auf den Tag an dem die abwicklung beendet ist, einen abwick-
lungsbericht zu erstellen, der den anforderungen des § 158 kagb 
entspricht .

die liquidation erfolgt nach Maßgabe der gesetzlichen Vorschrif-
ten des kagb und des hgb. dies bedeutet, dass der liquidationser-
lös zunächst zur begleichung sämtlicher Verbindlichkeiten der ge-
sellschaft in der durch gesetz festgelegten reihenfolge verwendet 
wird und sodann zur deckung von rückstellungen, wie sie von der 
kapitalverwaltungsgesellschaft für eventualverbindlichkeiten oder 
sonstige Verpflichtungen der gesellschaft für erforderlich erach-
tet wird. der verbleibende liquidationserlös wird an die anleger im 
Verhältnis ihrer kapitalkonten i zur Summe aller kapitalkonten i (si-
ehe § 18 abs. (1) des gesellschaftsvertrages) verteilt.

14. Anwendbares Recht, Gerichtsstand

Für vorvertragliche Schuldverhältnisse sowie die rechtsbeziehungen 
des anlegers unter dem gesellschaftsvertrag sowie unter dem re-
gistertreuhandvertrag und der beitrittsvereinbarung findet jeweils 
deutsches recht (insbesondere bgb, hgb, kagb) anwendung.

erfüllungsort für alle Verpflichtungen und gerichtsstand für alle 

der anleger hat im Fall einer Verfügung über seinen anteil die not-
wendigen auslagen in nachgewiesener höhe zu erstatten, jedoch 
nicht mehr als 5,00 % des anteilswerts.

die anteile an der gesellschaft sind nicht zum handel an einer börse 
zugelassen. Zum Zeitpunkt der prospekterstellung existiert kein ei-
ner börse vergleichbarer Markt für den handel von anteilen an einer 
kommanditgesellschaft. der anleger ist deshalb im Falle eines Veräu-
ßerungswunsches darauf angewiesen, selbst einen käufer zu finden 
und mit diesem die konditionen für die Veräußerung zu vereinbaren. 
die handelbarkeit der anteile ist daher aus tatsächlichen gründen 
eingeschränkt (siehe hierzu auch kapitel „risiken“, Seiten 19 ff.).

die Treuhandkommanditistin ist berechtigt, die von ihr treuhände-
risch gehaltenen Teile ihres kommanditanteils ganz oder teilweise 
zu jedem beliebigen Zeitpunkt ohne Zustimmung der geschäftsfüh-
renden kommanditistin auf ihren jeweiligen Treugeber zu übertra-
gen. der Treugeber hat in diesem Falle die mit seiner eintragung als 
kommanditist in das handelsregister entstehenden notargebühren 
und registerkosten selbst zu tragen. Weitergehende Zahlungsver-
pflichtungen gegenüber der kapitalverwaltungsgesellschaft oder 
der gesellschaft entstehen ihm aus diesem anlass nicht.

12. Kündigung, Ausschluss, Abfindung, 
Rückgaberechte, Rücknahmepreis

Während der dauer der gesellschaft kann das gesellschafts-
verhältnis von einem anleger nicht ordentlich gekündigt werden.

das gesellschaftsverhältnis kann während der dauer der gesell-
schaft nur aus wichtigem grund gekündigt werden. ein anleger 
kann ferner aus wichtigem grund aus der gesellschaft ausge-
schlossen werden, insbesondere wenn der anleger daten oder an-
gaben, zu deren Mitteilung er nach dem gesellschaftsvertrag (§ 3 
abs. (7) bis (10) des gesellschaftsvertrages) verpflichtet ist, nicht, 
nicht rechtzeitig oder unrichtig mitteilt oder nicht ausreichend 
nachweist oder der gesellschafter nicht mehr die Voraussetzungen 
nach § 3 abs. (6) Satz 4 des gesellschaftsvertrages erfüllt.

rückgaberechte oder umtauschrechte bestehen für den anleger 
nicht. daher wird für die dauer der gesellschaft kein rücknahme-
preis für anteile der gesellschaft ermittelt beziehungsweise veröf-
fentlicht.

Scheidet ein anleger aus der gesellschaft aus, ohne dass eine 
rechtsnachfolge in seinen anteil stattfindet, hat er einen anspruch 
auf Zahlung eines abfindungsguthabens, das sich nach dem an-
teil des anlegers am Verkehrswert des gesellschaftsvermögens der 
gesellschaft zum ende des vorangegangenen geschäftsjahres bzw. 
– beim ausscheiden zum 31.12. eines geschäftsjahres – zum ende 
dieses geschäftsjahres bestimmt. insoweit wird auf § 29 des ge-
sellschaftsvertrages verwiesen.

ein abschlag bei beendigung der beteiligung wird nicht vorgenom-
men bzw. ist nicht zu entrichten. der anleger hat der gesellschaft 
aber die im Zusammenhang mit seinem vorzeitigen ausscheiden 
entstehenden notwendigen auslagen in nachgewiesener höhe zu 
erstatten, jedoch nicht mehr als 5,00 % des anteilswerts. Vorzeitig 
ist ein ausscheiden vor dem 31.12.2028.

angaben zur gesellschaft und zu den anteilen
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Streitigkeiten aus dem gesellschaftsvertrag und dem registertreu-
handvertrag ist der Sitz der gesellschaft in Schorndorf, soweit dies 
gesetzlich zulässig vereinbart werden kann.

anleger können jederzeit wegen behaupteter Verstöße gegen das 
kagb beschwerde bei der bundesanstalt für Finanzdienstleistungs-
aufsicht einlegen. anleger können im Zusammenhang mit den Vor-
schriften des kagb die Schlichtungsstelle anrufen, die für außer-
gerichtliche beilegung von Verbraucherrechtsstreitigkeiten bei der 
bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht zuständig ist.

im gesellschaftsvertrag der gesellschaft und in den registertreu-
handverträgen ist keine außergerichtliche Streitschlichtung ver-
einbart. Zur durchsetzung ihrer rechte können die anleger den 
rechtsweg vor den ordentlichen gerichten beschreiten.

angaben zur gesellschaft und zu den anteilen
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1. AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft

1.1. Firma, Sitz, Unternehmensgegenstand

als externe aiF-kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des § 17 
abs. 2 nr. 1 kagb wurde von der geschäftsführung der gesellschaft 
die FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft (nachfol-
gend auch „kapitalverwaltungsgesellschaft“), Friedensstraße 13–15, 
73614 Schorndorf, eingetragen im handelsregister des amtsge-
richts Stuttgart hrb 745399, bestellt.

die kapitalverwaltungsgesellschaft wurde am 16.04.2013 gegründet.

der unternehmensgegenstand der FleX Fonds invest ag kapital-
verwaltungsgesellschaft ist die Verwaltung von inländischen in-
vestmentvermögen, eu-investmentvermögen oder ausländischen 
investmentvermögen (kollektive Vermögensverwaltung). gegen-
stand der kollektiven Vermögensverwaltung sind inländische invest-
mentvermögen in Form von geschlossenen inländischen publikums-
alternative investmentfonds (aiF) und geschlossenen inländischen 
Spezial-aiF.

1.2. Vorstand, Aufsichtsrat

Zur geschäftsführung und Vertretung der kapitalverwaltungs-
gesellschaft sind die Vorstände herr prof. dr. robert göötz und 
herr kai Sirringhaus berufen. die Vorstände sind jeweils geschäfts-
ansässig in Schorndorf, Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf. 
Von den Vorständen werden außerhalb der kapitalverwaltungs-
gesellschaft keine hauptfunktionen ausgeübt, die für die kapital-
verwaltungsgesellschaft von bedeutung sind.

die kapitalverwaltungsgesellschaft hat einen aufsichtsrat gebil-
det. der aufsichtsrat besteht aus drei Mitgliedern. Mitglieder des 
aufsichtsrates sind herr prof. dr. Thomas kinateder (Vorsitzender), 
herr gerald Feig und herr achim bauer. das aufsichtsratsmitglied 
herr prof. dr. Thomas kinateder ist unabhängig von den aktionären 
der kapitalverwaltungsgesellschaft, den mit ihnen verbundenen 
unternehmen und den geschäftspartnern der kapitalverwaltungs-
gesellschaft. die aufsichtsratsmitglieder herr gerald Feig und herr 
achim bauer sind jeweils als Vorstand der FleX Fonds capital ag, 
die als geschäftsführende kommanditistin an der gesellschaft be-
teiligt ist, als geschäftsführer der gF Zweite beteiligungs-gmbh, 
die als komplementärin an der gesellschaft beteiligt ist und als 
geschäftsführer der gF komplementär gmbh, die als komplemen-
tärin an der pF private Finance Vermittlungsgesellschaft für Ver-
mögensanlagen mbh & co. kg beteiligt ist, tätig (siehe hierzu auch 
kapitel X. „interessenkonflikte“, Seiten 47 ff.) daneben werden von 
den aufsichtsräten außerhalb der kapitalverwaltungsgesellschaft 
keine hauptfunktionen ausgeübt, die für die kapitalverwaltungs-
gesellschaft von bedeutung sind.

III. Angaben zur Kapitalverwaltungsgesellschaft

1.3. Kapitalausstattung der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft und 
Absicherung von Berufshaftungsrisiken

das grundkapital der FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungs-
gesellschaft beträgt eur 500.000 und ist in voller höhe eingezahlt. 
alleinige aktionärin der kapitalverwaltungsgesellschaft ist die FleX 
Fonds capital ag, Schorndorf.

die kapitalverwaltungsgesellschaft hat mit der Manager assecuranz 
compagnie gmbh, München (Versicherer: lloyd’s Versicherer london), 
einen berufshaftpflichtversicherungsvertrag abgeschlossen. gemäß 
diesem Vertrag hat sie, um potentielle berufshaftungs risiken aus 
ihrer geschäftstätigkeit als kapitalverwaltungsgesellschaft abzu-
decken, seit dem 1. Januar 2014 einen berufshaftpflichtversiche-
rungsschutz mit einer deckungssumme von derzeit eur 5.500.000 
abgeschlossen. gemäß bestätigung der Manager assecuranz com-
pagnie gmbh vom 8. Januar 2015 entspricht der Vertrag den quali-
tativen anforderungen des § 25 absatz 6 und 8 kagb.

die bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht wird über den 
beginn und die beendigung des Versicherungsvertrages sowie um-
stände, die den vorgeschriebenen Versicherungsschutz beeinträch-
tigen, unverzüglich durch die Manager assecuranz compagnie 
gmbh in kenntnis gesetzt.

1.4. Erlaubnis zum Geschäftsbetrieb

die FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft wird von 
der bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (baFin) beauf-
sichtigt. die erlaubnis zum geschäftsbetrieb einer aiF-kapitalver-
waltungsgesellschaft nach den §§ 20, 22 kagb wurde ihr von der 
baFin am 21.01.2015 erteilt. Sie darf danach folgende inländische 
investmentvermögen verwalten:

geschlossene inländische publikums-alternative investmentfonds 
(aiF) gemäß §§ 261 ff. kagb sowie geschlossene inländische Spezial-
aiF gemäß §§ 285 ff. kagb, die in folgende Vermögensgegenstände 
investieren:

\\ Sachwerte gemäß § 261 abs. 1 nr. 1 kagb

\\ immobilien, einschließlich Wald, Forst- und agrarland ge-
mäß § 261 abs. 1 nr. 1 i. V. m. § 261 abs. 2 nr. 1 kagb;

\\ anlagen zur erzeugung, Transport und Speicherung von 
Strom aus erneuerbaren energien § 261 abs. 1 nr. 1 i. V. m. 
§ 261 abs. 2 nr. 4 kagb;

\\ physische edelmetalle;

\\ anteile oder aktien an gesellschaften, die nach dem gesell-
schaftsvertrag oder der Satzung nur Vermögensgegenstände 
im Sinne des § 261 abs. 1 nr. 1 i. V. m. § 261 abs. 2 nr. 1 und / 
oder nr. 4 kagb sowie die zur bewirtschaftung dieser Vermö-
gensgegenstände erforderlichen Vermögensgegenstände oder 
beteiligungen an solchen gesellschaften erwerben dürfen;
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\\ anteile oder aktien an geschlossenen inländischen publikums-
aiF nach Maßgabe der §§ 261 bis 272 kagb oder an europä-
ischen oder ausländischen geschlossenen publikums-aiF, deren 
anlagepolitik vergleichbaren anforderungen unterliegt, nach 
§ 261 abs.  1 nr. 5 kagb, welcher in Sachwerte gemäß § 261 
abs. 2 nr. 1 und / oder nr. 4 kagb investiert;

\\ anteile oder aktien an geschlossenen inländischen Spezial-
aiF nach Maßgabe der §§ 285 bis 292 kagb i. V. m. §§ 273 bis 
277 kagb, der §§ 337 und 338 kagb oder an geschlossenen 
eu-Spezial-aiF oder ausländischen geschlossenen Spezial-aiF, 
deren anlagepolitik vergleichbaren anforderungen unterliegt, 
gemäß § 261 abs. 1 nr. 6 kagb, welcher in Sachwerte gemäß 
§ 261 abs. 1 nr. 1 i. V. m. § 261 abs. 2 nr. 1 und / oder nr. 4 kagb 
investiert;

\\ Wertpapiere gemäß § 193, welche die anforderungen des § 253 
abs. 1 Satz 1 nr. 4 a kagb erfüllen, geldmarktinstrumente ge-
mäß § 194 kagb sowie bankguthaben gemäß § 95 kagb.

2. Vertrag über die Bestellung als externe 
AIF Kapitalverwaltungsgesellschaft

grundlage für die bestellung der FleX Fonds invest ag kapital-
verwaltungsgesellschaft als externe aiF-kapitalverwaltungsgesell-
schaft ist der mit der gesellschaft am 21.12.2015 abgeschlossene 
geschäftsbesorgungsvertrag. gemäß diesem Vertrag erbringt die 
kapitalverwaltungsgesellschaft für die gesellschaft konzeptions-
leistungen und die kollektive Vermögensverwaltung. die kollektive 
Vermögensverwaltung umfasst dabei die portfolioverwaltung, das 
risikomanagement, die Übernahme administrativer Tätigkeiten 
sowie sonstiger Tätigkeiten im Sinne des anhang i der richtlinie 
2011/61/eu (aiFM-richtlinie).

die kapitalverwaltungsgesellschaft hat im rahmen der konzep-
tion der gesellschaft als geschlossener inländischer publikums-aiF 
unter anderem das wirtschaftliche, rechtliche und steuerliche be-
teiligungskonzept zu entwickeln, auszuarbeiten und umzusetzen, 
die für den Vertrieb von anteilen der gesellschaft erforderlichen 
Verkaufsunterlagen (anlagebedingungen, Verkaufsprospekt, we-
sentliche anlegerinformationen) sowie sonstiger Vertriebsunterla-
gen nach Maßgabe der gesetzlichen Vorschriften zu erstellen und 
sämtliche für den Vertrieb von anteilen der gesellschaft erforder-
lichen behördlichen genehmigungen einzuholen.

im rahmen der portfolioverwaltung obliegt der kapitalverwal-
tungsgesellschaft insbesondere die portfolioplanung, die portfolio-
realisation und die portfoliokontrolle:

die portfolioplanung umfasst dabei insbesondere die identifizierung 
von geeigneten anlageobjekten unter beachtung der anlagestrategie 
und der investitionskriterien nach Maßgabe der anlagebedingungen 
der gesellschaft, die erstellung und Fortführung des geschäftsplans, 
die prüfung möglicher anlageobjekte im hinblick auf risikodiversi-
fikation und das gesamtrisikoprofil der gesellschaft und die beauf-
tragung und Veranlassung von due diligence-prüfungen bezüglich 
geeigneter anlageobjekte, die mindestens eine wirtschaftliche, eine 
finanzielle, eine technische, eine rechtliche und eine steuerrechtliche 
due diligence sowie eine risiko analyse beinhalten.

im rahmen der portfoliorealisation hat die kapitalverwaltungs-
gesellschaft insbesondere leistungen im Zusammenhang mit dem 
erwerb der anlageobjekte (investitionsphase), der bewirtschaftung 
der anlageobjekte (bewirtschaftungsphase) und der Veräußerung 
der anlageobjekte (desinvestitionsphase) zu erbringen.

im rahmen der portfoliokontrolle obliegt der kapitalverwaltungs-
gesellschaft insbesondere die laufende analyse und bewertung 
wesentlicher wirtschaftlicher parameter im rahmen eines Soll / ist-
Vergleichs (erträge, kosten etc.), die identifikation der ursachen bei 
planabweichungen, die entwicklung möglicher Szenarien und Vor-
bereitung konkreter Maßnahmen zur kompensation identifizierter 
planabweichungen, die Überwachung der durchführung erforder-
licher Maßnahmen sowie die laufende Überprüfung und ggf. aktu-
alisierung des aufgestellten geschäftsplans.

das von der kapitalverwaltungsgesellschaft im rahmen der Ver-
waltung durchzuführende risikomanagement umfasst insbe-
sondere die erfassung, Messung, Steuerung und Überwachung 
wesentlicher risiken für die gesellschaft, insbesondere von Markt-
risiken, liquiditätsrisiken, gegenparteirisiken, operationellen ri-
siken und kreditrisiken, die ermittlung der auswirkungen wesent-
licher risiken auf das gesamtrisiko der gesellschaft, die einrichtung 
quantitativer und qualitativer risikolimits hinsichtlich wesentlicher 
risiken der gesellschaft sowie die entwicklung von gegenmaß-
nahmen bei tatsächlicher oder absehbarer Überschreitung der 
festgelegten risikolimits, die bewertung des risikomanagements 
(mindestens einmal jährlich) hinsichtlich der einhaltung und Wirk-
samkeit des risikomanagements, die durchführung periodischer 
rückvergleiche (backtesting) zur Überprüfung der Stichhaltigkeit 
der risikobewertung, die durchführung periodischer Stresstests 
(mindestens einmal jährlich) und Szenarioanalysen hinsichtlich we-
sentlicher risiken, die laufende berichterstattung (vierteljährlich) 
über die risikosituation sowie über die einhaltung der risikolimits. 
die kapitalverwaltungsgesellschaft hat sicherzustellen, dass sämt-
liche Tätigkeiten im Zusammenhang mit dem risikomanagement 
unabhängig von den operativen bereichen, insbesondere der port-
folioverwaltung, erfolgen und eine organisatorische und personelle 
Trennung zwischen diesen Tätigkeitsbereichen gewährleistet ist.

die leistungspflichten im Zusammenhang administrativer Tätig-
keiten für die gesellschaft umfassen insbesondere das liquiditäts-
management (u. a. Überwachung von laufenden Zahlungsströmen, 
der einhaltung von Zahlungsverpflichtungen, Forderungsmanage-
ment), die erstellung der Jahresberichte, die aufbereitung und ko-
ordination von informationen für externe kontrollorgane (z. b. Ver-
wahrstelle, baFin), die erfüllung gesetzlicher anzeige-, Melde- sowie 
sonstiger berichtspflichten, die Übernahme sonstiger gesetzlicher 
oder vertraglicher compliance-anforderungen sowie die beauftra-
gung von dienstleistern (z. b. Steuerberatern, hausverwaltung).

darüber hinaus ist die kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet, 
alle sonstigen ihr gesetzlich obliegenden aufgaben im rahmen der 
kollektiven Vermögensverwaltung der gesellschaft sowie sonstige 
erforderliche Tätigkeiten im Zusammenhang mit den im Vermögen 
der gesellschaft befindlichen anlageobjekten zu erbringen bzw. 
vornehmen zu lassen, insbesondere die regelmäßige bewertung 
(mindestens einmal jährlich) der anlageobjekte anhand eines aner-
kannten bewertungsverfahrens.
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die vorgenannten pflichten der kapitalverwaltungsgesellschaft 
erstrecken sich auf die Vornahme aller rechtsgeschäfte und 
rechtshandlungen, die der gewöhnliche geschäftsverkehr der 
gesellschaft mit sich bringt. in diesem Zusammenhang ist die 
kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet, die diesbezüglichen 
einschränkungen im gesellschaftsvertrag und den anlagebe-
dingungen der gesellschaft auch für sich verbindlich zu beachten.

die kapitalverwaltungsgesellschaft wird im rahmen ihrer beauf-
tragung rechtsgeschäfte und rechtshandlungen in Form der of-
fenen Stellvertretung (§ 164 bgb) im namen der gesellschaft vor-
nehmen.

die kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, ihr obliegende 
leistungspflichten auf dritte zu übertragen. Soweit durch die be-
auftragung eines dritten über die vertraglich festgelegte Vergütung 
hinaus weitere kosten entstehen, darf eine beauftragung nur mit 
Zustimmung der gesellschaft erfolgen. die kapitalverwaltungs-
gesellschaft hat sicherzustellen, dass durch dritte die der kapital-
verwaltungsgesellschaft obliegenden leistungen in gleicher art und 
Qualität erbracht werden. durch die beauftragung eines dritten 
wird die haftung der kapitalverwaltungsgesellschaft nicht berührt. 
die kapitalverwaltungsgesellschaft hat den dritten sorgfältig aus-
zusuchen und dessen Tätigkeit fortlaufend zu überwachen. 

Für ihre Tätigkeit im rahmen der konzeption der gesellschaft als 
geschlossener inländischer publikums-aiF erhält die kapitalver-
waltungsgesellschaft eine pauschale Vergütung i. h. v. 1,25 % des 
kommanditkapitals der gesellschaft zum ende der platzierungs-
phase (§ 4 abs. (5) des gesellschaftsvertrages) zzgl. der gesetzlich 
gültigen umsatzsteuer. die pauschale Vergütung entsteht mit er-
teilung der Vertriebsgenehmigung und ist zahlbar, soweit es die 
liquiditätslage der gesellschaft erlaubt. 

Für ihre Tätigkeit im rahmen der kollektiven Vermögensverwaltung 
der gesellschaft erhält die kapitalverwaltungsgesellschaft eine 
laufende jährliche Vergütung i. h. v. 0,925 % des kommanditkapi-
tals der gesellschaft am 31.12. des betreffenden geschäftsjahres 
zzgl. der gesetzlich gültigen umsatzsteuer. erbringt die kapital-
verwaltungsgesellschaft auch für eine objektgesellschaft im Sinne 
des § 261 abs. 1 nr. 3 kagb, an der auch die gesellschaft beteiligt 
ist, Tätigkeiten der kollektiven Vermögensverwaltung, verringert 
sich die vorgenannte Vergütung in höhe der von der kapitalver-
waltungsgesellschaft auf ebene der objektgesellschaft für ihre 
Tätigkeit erhaltenen Vergütung entsprechend. die Vergütung der 
kapitalverwaltungsgesellschaft unterliegt ab dem Jahr 2020 ei-
ner indexierung, beträgt über die gesamte Vertragslaufzeit aber 
höchstens 2,42 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts der 
gesellschaft im jeweiligen geschäftsjahr (inkl. gesetzlicher um-
satzsteuer). Sollte die kapitalverwaltungsgesellschaft ihre Tätigkeit 
nicht während des gesamten geschäftsjahres der gesellschaft aus-
führen, so erhält sie eine zeitanteilige Vergütung. Vorbehaltlich der 
in § 3 nr. 7 der anlagebedingungen der gesellschaft aufgeführten 
kosten, die von der gesellschaft selbst zu tragen sind, sind durch 
die vorstehende Vergütung alle kosten der kollektiven Vermögens-
verwaltung der gesellschaft durch die kapitalverwaltungsgesell-
schaft abgedeckt.

die kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, auf die jährliche 
Vergütung monatlich anteilige Vorschüsse auf basis der jeweils ak-

tuellen planzahlen zu erheben. Mögliche Überzahlungen sind nach 
Feststellung des tatsächlichen durchschnittlichen nettoinventar-
werts auszugleichen.

die jährliche Vergütung der Treuhandkommanditistin ist durch 
die kapitalverwaltungsgesellschaft zu leisten. der hierdurch der 
kapital verwaltungsgesellschaft entstehende aufwand wird durch 
die gesellschaft nicht separat ersetzt, sondern ist durch die vorge-
nannte Vergütung der kapitalverwaltungsgesellschaft abgegolten.

des Weiteren kann die kapitalverwaltungsgesellschaft für den er-
werb eines anlageobjekts für die gesellschaft jeweils eine Trans-
aktionsgebühr i. h. v. bis zu 2,50 % des kaufpreises erhalten (inkl. 
gesetzlicher umsatzsteuer). Werden diese anlageobjekte veräu-
ßert, so erhält die kapitalverwaltungsgesellschaft eine Transak-
tionsgebühr i. h. v. bis zu 2,50 % des Verkaufspreises (inkl. gesetz-
licher umsatzsteuer von derzeit 19 %). die Transaktionsgebühr fällt 
auch an, wenn die kapitalverwaltungsgesellschaft den erwerb oder 
die Veräußerung für rechnung einer objektgesellschaft tätigt, an 
der die gesellschaft beteiligt ist. im Fall des erwerbs oder der Ver-
äußerung eines anlageobjekts durch eine objektgesellschaft, an 
der die gesellschaft beteiligt ist, ist der kaufpreis in höhe des an 
der objektgesellschaft gehaltenen anteils der gesellschaft anzu-
setzen. im Falle des erwerbs oder der Veräußerung einer beteili-
gung an einer objektgesellschaft ist der Verkehrswert der von der 
objektgesellschaft gehaltenen Vermögenswerte in höhe des an der 
objektgesellschaft gehaltenen anteils der gesellschaft anzusetzen.

darüber hinaus erhält die kapitalverwaltungsgesellschaft eine zu-
sätzliche erfolgsabhängige Vergütung, wenn zum berechnungszeit-
punkt die anleger auszahlungen in höhe ihrer geleisteten einlagen 
erhalten haben, wobei die haftsumme erst im rahmen der liquidati-
on ausgekehrt wird, und die anleger darüber hinaus auszahlungen in 
höhe einer durchschnittlichen jährlichen Verzinsung von 4,00 % be-
zogen auf ihre geleisteten einlagen für den Zeitraum von der auflage 
der gesellschaft als investmentvermögen bis zum berechnungszeit-
punkt erhalten haben. danach besteht ein anspruch auf erfolgs-
abhängige Vergütung für die kapitalverwaltungsgesellschaft i. h. v. 
25,00 % aller weiteren auszahlungen aus gewinnen der gesellschaft. 
der jeweilige anspruch auf erfolgsabhängige Vergütung wird jeweils 
zum ende des Wirtschaftsjahrs, spätestens nach der Veräußerung 
aller anlageobjekte der gesellschaft, zur Zahlung fällig.

Sofern die kapitalverwaltungsgesellschaft von der gesellschaft als 
liquidatorin bestellt ist, beträgt die jährliche Vergütung der kapi-
talverwaltungsgesellschaft ab liquidationseröffnung durch lauf-
zeitende, gesellschafterbeschluss oder sonstige gründe nach § 131 
hgb maximal 2,42 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts 
der gesellschaft im jeweiligen geschäftsjahr.

der geschäftsbesorgungsvertrag wurde auf unbestimmte Zeit ab-
geschlossen. beide Vertragsparteien können das Vertragsverhältnis 
mit einer Frist von sechs Monaten zum ende des jeweiligen ge-
schäftsjahres der gesellschaft, erstmals zum 31.12.2020 durch ein-
geschriebenen brief ordentlich kündigen. die regelung des § 627 
bgb wurde abbedungen. eine kündigung aus wichtigem grund 
bleibt unberührt.

die kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, auch für ande-
re investmentvermögen als aiF-kapitalverwaltungsgesellschaft 

angaben zur kapitalverwaltungsgesellschaft
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tätig zu werden. Zur Vermeidung von interessenskonflikten hat 
sie angemessene Maßnahmen zu treffen, die im Zusammenhang 
mit der kollektiven Vermögensverwaltung der gesellschaft auf-
treten können. Zum Zeitpunkt der erstellung des Verkaufspro-
spektes verwaltet die kapitalverwaltungsgesellschaft neben der 
gesellschaft auch die anspar FleX Fonds 2 gmbh & co. kg und 
die anspar FleX Fonds 3 geschlossene investment gmbh & co. kg, 
jeweils geschäftsansässig Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf, 
die jeweils als inländischer geschlossener alternativer-publikums-
investmentfonds gemäß § 1 abs. 5, abs. 6 kagb ausgestaltet sind, 
als externe aiF-kapital verwaltungsgesellschaft im Sinne des § 17 
abs. 2 nr. 1 kagb.

auf den geschäftsbesorgungsvertrag findet ausschließlich das 
recht der bundesrepublik deutschland anwendung. erfüllungs-
ort für alle Verpflichtungen aus dem Vertrag ist Schorndorf. der 
Vertrag regelt ausschließlich rechte und pflichten der Vertrags-
parteien aus dem Vertragsverhältnis. etwaige unmittelbare rech-
te werden den anlegern durch den geschäftsbesorgungsvertrag 
nicht gewährleistet.

3. Auslagerung von Verwaltungsfunktionen

im rahmen der gesetzlichen Vorgaben ist es der kapitalverwal-
tungsgesellschaft grundsätzlich gestattet, bestimmte aufgaben 
der kollektiven Vermögensverwaltung an dritte (auslagerungs-
unternehmen) zu übertragen bzw. auszulagern.

Vor diesem hintergrund hat die kapitalverwaltungsgesellschaft fol-
gende ihr obliegenden Verwaltungsfunktionen auf dritte übertragen:

3.1. Vermietungsmanagement

Mit der Verwaltung der von der gesellschaft selbst oder über ob-
jektgesellschaften erworbenen immobilien soll die reich & kollegen 
real estate management gmbh & co. kg, leipzig, („immobilien-
verwalterin“) beauftragt werden. der immobilienverwalterin sollen 
alle kaufmännischen angelegenheiten, die zur ordnungsgemäßen 
Verwaltung der immobilien erforderlich sind, übertragen werden, 
u. a. auch die Vorbereitung und abwicklung der Miet- und pacht-
verträge einschließlich der – ggf. auch gerichtlichen – geltend-
machung von ansprüchen, die abwicklung des Zahlungsverkehrs 
und die erstellung der nebenkostenabrechnung. Über die einnah-
men und ausgaben soll sie monatlich abrechnen. bis zum 30.09. 
eines jeden Jahres soll sie für das folgende Jahr objektspezifische 
Wirtschafts- und entwicklungspläne aufstellen. die koordination 
und Steuerung der technischen Verwaltung der immobilien soll 
ebenfalls gegenstand des Vertrages sein.

die immobilienverwalterin soll Vollmachten erhalten, die sie zur 
selbständigen Wahrnehmung der ihr übertragenen aufgabe be-
rechtigen. Sie soll untervollmachten erteilen dürfen, soweit es sich 
um nach geltendem recht zulässige Weiterverlagerungen handelt 
und die kapitalverwaltungsgesellschaft der Weiterverlagerung zu-
gestimmt hat.

der Vertrag soll bis zum 31.12.2019 fest abgeschlossen werden und 
verlängert sich jeweils drei Jahre, wenn er nicht von einer der Ver-
tragsparteien unter einhaltung einer Frist von drei Monaten vor 
ablauf schriftlich gekündigt wird.

da zwischen der kapitalverwaltungsgesellschaft als auftraggebe-
rin und der reich & kollegen real estate management gmbh & co. 
kg weder kapitalmäßige noch personelle Verflechtungen bestehen, 
resultieren nach auffassung der kapitalverwaltungsgesellschaft 
keine interessenkonflikte aus der aufgabenübertragung.

3.2. Interne Revision

die dornbach gmbh Wirtschaftsprüfungsgesellschaft / Steuerbe-
ratungsgesellschaft, München, wurde mit der erbringung von re-
visionsleistungen (durchführung der internen revision) beauftragt.

da zwischen der kapitalverwaltungsgesellschaft als auftragge-
berin und der dornbach gmbh Wirtschaftsprüfungsgesellschaft /
Steuerberatungsgesellschaft weder kapitalmäßige noch personelle 
Verflechtungen bestehen, resultieren nach auffassung der kapital-
verwaltungsgesellschaft keine interessenkonflikte aus der aufga-
benübertragung.

3.3. Anlegerverwaltung- und It-Leistungen

die anlegerverwaltung und die iT-leistungen werden von der FleX 
Fonds capital ag, Schorndorf, übernommen.

interessenkonflikte im rahmen der aufgabenübertragung könnten 
sich aus den bestehenden kapitalmäßigen und personellen Ver-
flechtungen zwischen der kapitalverwaltungsgesellschaft, der 
gesellschaft und der FleX Fonds capital ag ergeben. die FleX 
Fonds capital ag ist alleinige aktionärin der kapitalverwaltungs-
gesellschaft und als geschäftsführende kommanditistin an der 
gesellschaft beteiligt. die Vorstände der FleX Fonds capital ag, 
herr gerald Feig und herr achim bauer sind zugleich Mitglieder des 
aufsichtsrates der kapitalverwaltungsgesellschaft.

4. Liquiditätsmanagement

Zur einhaltung der gesetzlichen Vorgaben wird von der kapital-
verwaltungsgesellschaft für die gesellschaft ein edV-gestütztes 
liquiditätsmanagementsystem zur Steuerung aller liquiditätswirk-
samen Vorgänge im rahmen des ordentlichen geschäftsverkehrs 
eingesetzt. hierauf aufbauend werden die damit gewonnenen 
erkenntnisse in einer planrechnung berücksichtigt und die hie-
raus resultierenden Wechselwirkungen im rahmen der liquidi-
tätssteuerung wieder berücksichtigt. das liquiditätsmanagement 
wird monatlich bzw. bei entsprechender notwendigkeit ad hoc 
durchgeführt. die kapitalverwaltungsgesellschaft verfügt somit 
über ein angemessenes liquiditätsmanagementsystem und hat 
zudem weitere schriftliche grundsätze und Verfahren festgelegt, 
die es ihr ermöglichen, die liquiditätsrisiken bei der gesellschaft zu 
überwachen und zu gewährleisten, dass die anlagestrategie und 
das liquiditätsprofil der gesellschaft übereinstimmen und dass sich 
das liquiditätsprofil der gesellschaft mit den zugrundeliegenden 
Verbindlichkeiten und Zahlungsverpflichtungen der gesellschaft 
deckt.

die kapitalverwaltungsgesellschaft überprüft diese grundsätze 
regelmäßig und aktualisiert sie entsprechend. die kapitalverwal-
tungsgesellschaft führt weiterhin regelmäßig Stresstests durch, 
mit denen sie die liquiditätsrisiken der gesellschaft bewerten kann. 

angaben zur kapitalverwaltungsgesellschaft
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hierbei sind sowohl wahrscheinliche als auch außergewöhnliche 
umstände zu berücksichtigen. die kapitalverwaltungsgesellschaft 
führt die Stresstests auf der grundlage zuverlässiger und aktueller 
quantitativer oder, falls dies nicht angemessen ist, qualitativer 
informationen durch. hierbei werden anlagestrategie, Zahlungs-
verpflichtungen und Fristen, innerhalb derer die Vermögensgegen-
stände veräußert werden können, einbezogen. Sie werden unter 
berücksichtigung der anlagestrategie und des liquiditätsprofils in 
einer angemessenen häufigkeit durchgeführt.

die vorgenannten regelungen zum liquiditätsmanagement wer-
den jährlich überprüft und entsprechend aktualisiert.

5. Risikomanagement

Zur einhaltung der gesetzlichen Vorgaben verfügt die kapitalver-
waltungsgesellschaft über angemessene risikomanagementsy-
steme, die insbesondere gewährleisten, dass die für die anlage-
strategie der gesellschaft wesentlichen risiken jederzeit erfasst, 
gesteuert und überwacht werden können. die kapitalverwaltungs-
gesellschaft hat die risikomanagementsysteme regelmäßig, min-
destens jedoch einmal jährlich zu überprüfen und erforderlichen-
falls anzupassen.

das von der kapitalverwaltungsgesellschaft im rahmen der kol-
lektiven Vermögensverwaltung durchzuführende risikomanage-
ment umfasst insbesondere die erfassung, Messung, Steuerung 
und Überwachung wesentlicher risiken für die gesellschaft, ins-
besondere von Marktrisiken, liquiditätsrisiken, gegenparteirisiken, 
operationellen risiken und kreditrisiken, die ermittlung der auswir-
kungen wesentlicher risiken auf das gesamtrisiko der gesellschaft, 
die einrichtung quantitativer und qualitativer risikolimits hinsicht-
lich wesentlicher risiken der gesellschaft sowie die entwicklung 
von gegenmaßnahmen bei tatsächlicher oder absehbarer Über-
schreitung der festgelegten risikolimits, die bewertung des risiko-
managements (mindestens einmal jährlich) hinsichtlich der einhal-
tung und Wirksamkeit des risikomanagements, die durchführung 
periodischer rückvergleiche zur Überprüfung der Stichhaltigkeit 
der risikobewertung, die durchführung periodischer Stresstests 
(mindestens einmal jährlich) und Szenarioanalysen hinsichtlich we-
sentlicher risiken, die laufende berichterstattung über die risikosi-
tuation sowie über die einhaltung der risikolimits.

die kapitalverwaltungsgesellschaft hat sicherzustellen, dass sämt-
liche Tätigkeiten im Zusammenhang mit dem risikomanagement 
unabhängig von den operativen bereichen, insbesondere der port-
folioverwaltung, erfolgen und eine organisatorische und personelle 
Trennung zwischen diesen Tätigkeitsbereichen gewährleistet ist.

6. Bewertung der Vermögensgegenstände 
der Gesellschaft

die bewertung der Vermögensgegenstände der gesellschaft er-
folgt mindestens einmal jährlich. die Summe der Werte für die 
Vermögensgegenstände nach abzug der Verbindlichkeiten ergibt 
den nettoinventarwert für die gesellschaft. durch Teilung durch 
die anzahl der ausgegebenen anteile ergibt sich der nettoinventar-
wert je anteil. der jeweils festgestellte nettoinventarwert je anteil 
wird den anlegern nach jeder bewertung offengelegt.

6.1. Bewertung vor und nach Ankauf eines  
Vermögensgegenstandes

einen Vermögensgegenstand in Form eines Sachwertes darf die 
gesellschaft nur erwerben, wenn zuvor eine bewertung durch 
einen externen bewerter erfolgt ist. Sofern der Wert des zu er-
werbenden Vermögensgegenstandes über eur  50  Mio. beträgt, 
ist die bewertung von zwei externen, voneinander unabhängigen 
bewertern vorzunehmen. diese externen bewerter dürfen nicht 
zugleich die jährliche bewertung der Vermögensgegenstände der 
gesellschaft vornehmen. externe bewerter haben im rahmen der 
bewertung an einer objektbesichtigung teilzunehmen.

nach der bewertung vor ankauf des jeweiligen Vermögensgegen-
standes ist regelmäßig mindestens einmal jährlich eine Folgebewer-
tung vorzunehmen. Ferner ist eine neubewertung vorzunehmen, 
wenn sich wesentliche bewertungsfaktoren verändert haben und 
dadurch der angesetzte Wert nicht mehr sachgerecht erscheint.

6.2. Bewertungsorganisation

um eine ordnungsgemäße und den regulatorischen Vorgaben ent-
sprechende bewertung der Vermögensgegenstände der von der 
kapitalverwaltungsgesellschaft verwalteten gesellschaft zu ge-
währleisten, hat die kapitalverwaltungsgesellschaft gemäß § 271 
i. V. m. § 169 abs. 1 kagb eine bewertungsrichtlinie erstellt, die ge-
eignete und kohärente Verfahren für eine ordnungsgemäße, trans-
parente und unabhängige bewertung der Vermögensgegenstände 
der gesellschaft festlegt.

die kapitalverwaltungsgesellschaft stellt durch ihre aufbau- und 
ablauforganisation sicher, dass die bewertung von der portfolio-
verwaltung und der Vergütungspolitik organisatorisch unabhängig 
und funktional getrennt ausgeführt bzw. überwacht wird.

die bewertungsgrundsätze einschließlich der bewertungsmethoden 
sind mindestens jährlich mit unterstützung der risikomanagement-
Funktion zu überprüfen.

das bewertungsmodell wird von einer person mit hinreichender 
Fachkenntnis, die nicht an der entwicklung des Modells beteiligt 
war, auf dessen anwendbarkeit und Funktionsfähigkeit geprüft. 
das bewertungsverfahren wird angemessen dokumentiert. die 
gründe für die Wahl des Modells, die zugrunde liegenden daten, 
die im rahmen des Modells verwendeten annahmen und die grün-
de für deren Verwendung sowie die grenzen der modellbasierten 
bewertung sind angemessen zu dokumentieren.

bei der bestellung eines externen bewerters hat die kapitalverwal-
tungsgesellschaft im rahmen der Mitteilung der bestellung gegen-
über der baFin nachzuweisen, dass:

\\ der externe bewerter einer gesetzlich anerkannten obligato-
rischen berufsmäßigen registrierung oder rechts- und Verwal-
tungsvorschriften oder berufsständischen regeln unterliegt,

\\ der externe bewerter ausreichende berufliche garantien vorwei-
sen kann, um die bewertungsfunktion wirksam ausüben zu können,

\\ die bestellung des externen bewerters den anforderungen des 
§ 36 abs. 1, 2 und 10 kagb entspricht und 

angaben zur kapitalverwaltungsgesellschaft
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\\ der externe bewerter über die Qualifikation und Fähigkeit ver-
fügt, ordnungsgemäße und unabhängige bewertungen vorzu-
nehmen, insbesondere über:

\\ ausreichendes personal und technische ressourcen,

\\ adäquate Verfahren zur Wahrung einer ordnungsgemäßen 
und unabhängigen bewertung,

\\ adäquates Wissen und Verständnis in bezug auf die anlage-
strategie der gesellschaft und die Vermögenswerte, mit 
deren bewertung der externe bewerter betraut ist und

\\ ausreichend guten leumund und ausreichende erfahrung.

6.3. Bewertungsgrundsätze

die bewertung der Vermögensgegenstände hat unparteiisch und 
mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und gewissenhaftigkeit 
zu erfolgen.

Für Vermögensgegenstände, die zum handel an einer börse oder an 
einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen ein-
bezogen sind, ist der letzte verfügbare, handelbare kurs zugrunde 
zu legen, der eine verlässliche bewertung gewährleistet.

Für Vermögensgegenstände, die weder zum handel an einer börse 
noch an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in die-
sen einbezogen sind oder für die kein handelbarer kurs verfügbar ist, 
sind die Verkehrswerte zugrunde zu legen. unter dem Verkehrswert 
ist der betrag zu verstehen, zu dem der jeweilige Vermögensgegen-
stand in einem geschäft zwischen sachverständigen, vertragswil-
ligen und unabhängigen geschäftspartnern ausgetauscht werden 
könnte. der Verkehrswert ist durch ein geeignetes bewertungsmo-
dell, das auf einer anerkannten und geeigneten Methodik beruht, un-
ter berücksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten zu ermitteln. 

der Verkehrswert von bebauten und unbebauten grundstücken 
(immobilien) ist als ertragswert anhand eines am jeweiligen immo-
bilienmarkt anerkannten Verfahrens zu ermitteln. bei der bewer-
tung von immobilien gelten unter anderem die folgenden parame-
ter, unabhängig davon, ob die gesellschaft direkt oder indirekt über 
eine objektgesellschaft an der immobilie beteiligt ist:

\\ objektgegebenheiten

\\ Markt- und Standorteinschätzung

\\ eigentumsrechtliche Verhältnisse (u. a. dingliche belastungen, 
dienstbarkeiten, nutzungsvereinbarungen, erbbaurechtsver-
träge, altlasten)

\\ bau- und planungsrecht (u. a. baugenehmigungen, öffentl. För-
derungen / Verpflichtungen, evtl. baumängel)

\\ Mietrechtliche gegebenheiten (u. a. Vermietungsstand, Miet-
verträge, Mieteinnahmen, nebenkostenabrechnungen)

\\ Technische unterlagen (u. a. Technische due diligence bzw. 
Sachverständigengutachten, vergangene Modernisierungs- 

und instandhaltungsaufwendungen, künftige Sanierungs- und 
instandhaltungsaufwendungen)

\\ umwelt due diligence (u. a. boden- und altlastengutachten)

7. Faire Behandlung der Anleger

die kapitalverwaltungsgesellschaft hat als externe aiF-kapital-
verwaltungsgesellschaft gemäß § 26 abs. 2 nr. 3 und nr. 6 kagb 
sicherzustellen, dass der von ihr verwalteten gesellschaft eine faire 
behandlung zukommt und alle anleger der von ihr verwalteten ge-
sellschaft fair behandelt werden. Sie darf insbesondere im rahmen 
der Steuerung des liquiditätsrisikos und im rahmen des beitritts 
der anleger die interessen eines anlegers oder einer gruppe von 
anlegern nicht über die interessen eines anderen anlegers oder ei-
ner anderen anlegergruppe stellen.

eine faire behandlung der anleger stellt die kapitalverwaltungs-
gesellschaft bereits aufgrund der ausgestaltung des gesellschafts-
vertrages sowie der anlagebedingungen der gesellschaft sicher, 
die sich an die Vorgaben des hgb und des kagb halten. im ge-
sellschaftsvertrag, der gleichermaßen für jeden anleger geltung 
hat, werden die interessen eines anlegers oder einer gruppe von 
anlegern weder im rahmen des beitritts zur gesellschaft noch im 
rahmen der beteiligung am ergebnis der gesellschaft über die in-
teressen eines anderen anlegers oder einer anderen anlegergruppe 
gestellt. Sonderkonditionen für den beitritt eines anlegers oder ei-
ner gruppe von anlegern werden nicht gewährt. die kapitalverwal-
tungsgesellschaft trägt somit dem grundsatz der anlegergleichbe-
handlung rechnung, indem sie sicherstellt, dass sich kein anleger 
weder im rahmen des beitritts zur gesellschaft noch im rahmen 
der auseinandersetzung der gesellschaft zum laufzeitende einen 
Vorteil verschaffen kann. lediglich die gründungskommanditistin 
und die Treuhandkommanditistin wurden insoweit bevorzugt, als 
sie berechtigt waren, ihre anfängliche beteiligung ohne ausgabe-
aufschlag zu zeichnen.

darüber hinaus hat die kapitalverwaltungsgesellschaft zu gewähr-
leisten, dass auch bestimmte von ihr verwaltete gesellschaften und 
deren anleger zulasten anderer nicht bevorzugt werden. dies stellt 
die kapitalverwaltungsgesellschaft dadurch sicher, dass insbeson-
dere im rahmen der portfolioverwaltung einheitliche leitlinien 
gelten, die eine gleichbehandlung aller von ihr verwalteten gesell-
schaften und deren anleger sicherstellen. durch Festlegung und 
einhaltung dieser einheitlichen leitlinien wird eine faire behand-
lung der verwalteten gesellschaften und deren anleger im Sinne 
des kagb sichergestellt und interessenkonflikte vermieden. erlischt 
das recht der kapitalverwaltungsgesellschaft die gesellschaft zu 
verwalten, so geht das Verfügungsrecht über die gesellschaft, so-
fern keine interne kapitalverwaltungsgesellschaft benannt wird 
und die baFin zustimmt, auf die Verwahrstelle über.

angaben zur kapitalverwaltungsgesellschaft
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angaben zur Verwahrstelle

die kapitalverwaltungsgesellschaft hat als externe aiF-kapitalver-
waltungsgesellschaft mit der caceiS bank deutschland gmbh (nach-
folgend „Verwahrstelle“), lilienthalallee 34–36, 80939 München, ein-
getragen im handelsregister des amtsgerichts München unter hrb 
119107, am 17.07.2014 einen Verwahrstellenvertrag abgeschlossen. 
die ausgestaltung spezifischer aufgaben in abhängigkeit der ver-
wahrten Vermögensgegenstände der gesellschaft wurde gesondert 
im „Service level agreement“ geregelt. der Verwahrstellenvertrag 
tritt in bezug auf die gesellschaft mit erteilung der Vertriebsfreigabe 
nach § 316 kagb durch die baFin in kraft. die Verwahrstelle ist ein 
zugelassenes kreditinstitut im Sinne des § 80 abs. 2 nr. 1 kagb.

die auswahl der Verwahrstelle wurde von der bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungsaufsicht am 06.04.2016 genehmigt.

die rechte und pflichten der Verwahrstelle ergeben sich aus dem 
geschlossenen Verwahrstellenvertrag, den einschlägigen gesetz-
lichen Vorschriften (insbesondere der §§ 80 ff. kagb) sowie allen 
für die Verwahrstellentätigkeit relevanten aufsichtsrechtlichen 
Vorgaben in ihrer jeweiligen Fassung.

der Verwahrstelle obliegen im rahmen ihrer Verwahrstellenfunktion 
insbesondere folgende pflichten:

\\ Verwahrung der verwahrfähigen Vermögensgegenstände der 
gesellschaft;

\\ eigentumsüberprüfung und Führung eines bestandsverzeich-
nisses bei nichtverwahrfähigen Vermögensgegenständen; Si-
cherstellung, dass die ausgabe und rücknahme von anteilen 
der gesellschaft und die ermittlung des Wertes der gesell-
schaft den Vorschriften des kagb und den einschlägigen anla-
gebedingungen und dem gesellschaftsvertrag der gesellschaft 
entsprechen;

\\ Sicherstellung, dass bei den für gemeinschaftliche rechnung 
der anleger getätigten geschäften der gegenwert innerhalb 
der üblichen Fristen an die gesellschaft oder für rechnung der 
gesellschaft überwiesen wird;

\\ Sicherstellung, dass die erträge der gesellschaft nach den Vor-
schriften des kagb, den einschlägigen anlagebedingungen und 
des gesellschaftsvertrags der gesellschaft verwendet werden;

\\ ausführung der Weisungen der kapitalverwaltungsgesell-
schaft, sofern diese nicht gegen gesetzliche Vorschriften oder 
die anlage bedingungen der gesellschaft verstoßen, insbeson-
dere Überwachung der einhaltung der für die gesellschaft 
geltenden gesetzlichen und in den anlagebedingungen festge-
legten anlage grenzen;

\\ Sicherstellung der Überwachung der Zahlungsströme der ge-
sellschaft;

\\ erteilung der Zustimmung zu zustimmungspflichtigen geschäf-
ten, soweit diese den Vorschriften des kagb entsprechen und 
mit den anlagebedingungen der gesellschaft übereinstimmen;

IV. Angaben zur Verwahrstelle
\\ Überwachung der eintragung bzw. Sicherstellung der Verfü-

gungsbeschränkungen gemäß § 83 absatz 4 kagb;

\\ Sicherstellung der einrichtung und anwendung angemessener 
prozesse bei der kapitalverwaltungsgesellschaft zur bewertung 
der Vermögensgegenstände der gesellschaft und regelmäßige 
Überprüfung der bewertungsgrundsätze und -verfahren.

die Verwahrstelle hat der kapitalverwaltungsgesellschaft rechtzei-
tig alle informationen aus ihrer Sphäre zu übermitteln, die diese zur 
erfüllung ihrer aufgaben benötigt, sowie Zugang zu zeitnahen und 
genauen informationen über die bei der Verwahrstelle geführten 
konten und depots der gesellschaft zu ermöglichen.

die Verwahrstelle hat bei der Wahrnehmung ihrer aufgaben unab-
hängig und im interesse der anleger der gesellschaft zu handeln.

im rahmen der gesetzlichen Vorgaben ist es der Verwahrstelle 
grundsätzlich gestattet, ihre Verwahraufgaben hinsichtlich ver-
wahrfähiger Vermögensgegenstände unter Wahrung der in § 82 
kagb näher genannten bestimmungen an andere unternehmen 
(unterverwahrstellen) auszulagern. Zum Zeitpunkt der erstellung 
des Verkaufsprospektes hat die Verwahrstelle keine Verwahrfunk-
tionen auf andere unternehmen übertragen.

die Verwahrstelle haftet nicht für das Abhandenkommen von 
verwahrten Finanzinstrumenten bei einer Unterverwahrstel-
le, wenn die Voraussetzungen des § 88 Abs. 4 oder Abs. 5 
KAGB erfüllt sind. im Falle eines abhandenkommens von Fi-
nanzinstrumenten müsste die Verwahrstelle dementsprechend 
den nachweis erbringen, dass alle bedingungen für eine etwai-
ge auslagerung ihrer Verwahraufgaben nach § 82 kagb erfüllt 
sind, die haftung der Verwahrstelle im rahmen eines schriftlichen 
Vertrags mit der unterverwahrstelle ausdrücklich auf diese über-
tragen wurde und es die vertraglichen regelungen der kapital-
verwaltungsgesellschaft ermöglichen, ihren anspruch wegen 
des abhandenkommens von Finanzinstrumenten gegenüber der 
unterverwahrstelle durchzusetzen und der Verwahrstellenvertrag 
eine entsprechende haftungsfreistellung zugunsten der Verwahr-
stelle ermöglicht sowie einen objektiven grund für die haftungs-
freistellungsklausel beinhaltet.

die Verwahrstelle erhält für die Übernahme der Verwahrstellen-
funktion eine jährliche Vergütung i. h. v. 0,05 % bezogen auf die 
gesamten Finanzierungsmittel (gesellschaftskapital und darle-
hen), bzw. nach Maßgabe der anlagebedingungen der gesell-
schaft bis zu 0,28 % des durchschnittlichen nettoinventarwertes 
der gesellschaft im jeweiligen geschäftsjahr, mindestens jedoch 
eur 18.600. die Verwahrstelle kann hierauf monatlich anteilige 
Vorschüsse auf basis der jeweils aktuellen planzahlen erhalten. 
die Verwahrstelle kann der gesellschaft zudem aufwendungen in 
rechnung stellen, die ihr im rahmen der eigentumsverifikation 
oder der Überprüfung der ankaufsbewertung durch die einho-
lung externer gutachten entstehen.

der Verwahrstellenvertrag wurde auf unbestimmte Zeit geschlos-
sen. eine ordentliche kündigung des Vertragsverhältnisses ist für 
beide Vertragsparteien mit einer Frist von sechs Monaten zu Mo-
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natsende möglich. das recht zur außerordentlichen kündigung aus 
wichtigem grund bleibt hiervon unberührt.

der Verwahrstellenvertrag unterliegt deutschem recht. ausschließ-
licher gerichtsstand für alle rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang 
mit dem Verwahrstellenvertrag ist München.

der Verwahrstellenvertrag regelt ausschließlich rechte und pflich-
ten der Vertragsparteien aus dem Vertragsverhältnis. eigene un-
mittelbare rechte des anlegers ergeben sich aus dem Vertrag nicht.

dem anleger werden auf antrag informationen auf dem neuesten 
Stand über die identität der Verwahrstelle, eine beschreibung ihrer 
pflichten sowie der interessenkonflikte, die entstehen können, eine 
beschreibung sämtlicher von der Verwahrstelle ausgelagerter Ver-
wahrungsaufgaben, eine liste der auslagerungen und unterausla-
gerungen und die angabe sämtlicher interessenkonflikte, die sich 
aus den auslagerungen ergeben können, übermittelt.

angaben zur Verwahrstelle
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angaben zum anlageziel und zur anlagestrategie

3. Anlagegrenzen

im rahmen der realisierung der anlagestrategie unterliegt die ge-
sellschaft folgenden anlagegrenzen:

3.1. Begrenzung des Fremdkapitaleinsatzes  
(Leverage)

Für die gesellschaft dürfen kredite nur bis zur höhe von 150 % des 
aggregierten eingebrachten kapitals und noch nicht eingeforderten 
zugesagten kapitals der gesellschaft – berechnet auf der grundla-
ge der beträge, die nach abzug sämtlicher direkt oder indirekt von 
den anlegern getragenen gebühren, kosten und aufwendungen 
für anlagen zur Verfügung stehen – aufgenommen werden, wenn 
die bedingungen für die kreditaufnahme marktüblich sind. dabei 
sind etwaige kreditaufnahmen durch immobiliengesellschaften, 
an denen sich die gesellschaft beteiligt hat, bei der berechnung 
der vorgenannten grenze entsprechend der beteiligungshöhe der 
gesellschaft an der jeweiligen immobiliengesellschaft zu berück-
sichtigen.

3.2. Belastung von Vermögensgegenständen

die belastung von Vermögensgegenständen, die der gesellschaft 
gehören, sowie die abtretung und belastung von Forderungen aus 
rechtverhältnissen, die sich auf diese Vermögensgegenstände be-
ziehen, sind bis zur höhe von 150 % des aggregierten eingebrach-
ten kapitals und noch nicht eingeforderten zugesagten kapitals 
der gesellschaft – berechnet auf der grundlage der beträge, de 
nach abzug sämtlicher direkt oder indirekt von den anlegern ge-
tragenen gebühren, kosten und aufwendungen für anlagen zur 
Verfügung stehen – zulässig, wenn diese mit einer ordnungsge-
mäßen Wirtschaftsführung vereinbar sind und die Verwahrstelle 
der belastung zustimmt.

3.3. nichtgeltung der Begrenzung für 
Kreditaufnahmen und der Belastung  
von Vermögensgegenständen

die vorstehenden grenzen für die kreditaufnahme und die bela-
stung von Vermögensgegenständen der gesellschaft gelten nicht 
während der dauer des erstmaligen Vertriebs der gesellschaft, 
längstens jedoch für einen Zeitraum von 18 Monaten ab beginn 
des Vertriebs.

3.4. derivate

die gesellschaft darf geschäfte, die derivate zum gegenstand 
haben, nur zur absicherung der von der gesellschaft gehaltenen 
Vermögensgegenstände gegen einen Wertverlust (einschließlich 
der absicherung gegen Zinsänderungsrisiken) tätigen. ein etwai-
ger einsatz von derivaten kann sich hinsichtlich des risikoprofils 
der gesellschaft prognosegefährdend und / oder anlagegefährdend 
auswirken. die anlagestrategie der gesellschaft zum Zeitpunkt der 
prospekterstellung sieht jedoch keinen einsatz von derivaten vor.

V. Angaben zum Anlageziel und zur Anlagestrategie

1. Anlageziel

Ziel der Gesellschaft ist, aus der Vermietung und Verpachtung 
sowie der abschließenden Verwertung von unmittelbar oder 
mittel bar über Beteiligungen an objektgesellschaften gehal-
tenen inländischen Immobilien Überschüsse zu erzielen und 
daraus Auszahlungen an die Anleger vorzunehmen.

2. Anlagestrategie

die gesellschaft wird die ihr zu investitionszwecken zur Verfügung 
stehenden Mittel im rahmen der in den anlagebedingungen fest-
gelegten anlagestrategie wie folgt anlegen:

\\ Mindestens 60 % des Wertes der gesellschaft werden unmit-
telbar und mittelbar über den erwerb von anteilen oder aktien 
an objektgesellschaften im Sinne von § 261 abs. 1 nr. 3 kagb, 
die ihren Sitz im geltungsbereich der aiFM-richtlinie haben, in 
bebaute und unbebaute grundstücke mit einem Verkehrswert 
von mindestens eur 4.000.000, die zu gewerblichen Zwecken 
vom Typ büro, handel, hotel oder logistik nutzbar sind, über 
eine vermietbare Fläche von mindestens 2.000  m² verfügen 
und in deutschland in regionen mit einem einzugsbereich von 
mehr als 20.000 einwohnern gelegen sind, investiert;

\\ bis zu 30 % des Wertes der gesellschaft können unmittelbar 
und mittelbar über den erwerb von anteilen oder aktien an 
objektgesellschaften im Sinne von § 261 abs. 1 nr. 3 kagb, die 
ihren Sitz im geltungsbereich der aiFM-richtlinie haben, in be-
baute und unbebaute grundstücke, die zu Wohnzwecken mit 
mindestens 4 Wohneinheiten nutzbar sind und in deutschland 
in regionen mit einem einzugsbereich von mehr als 20.000 
einwohnern gelegen sind, investiert werden;

\\ bis zu 10 % des Wertes der gesellschaft können in anteile oder 
aktien an anderen geschlossenen Spezial-aiF im Sinne von 
§ 261 abs. 1 nr. 6 kagb investiert werden, die eine mit der ge-
sellschaft vergleichbare investitionsstrategie verfolgen;

\\ bis zu 10 % des Wertes der gesellschaft können in auf die Wäh-
rung euro lautende geldmarktinstrumente im Sinne von § 194 
kagb investiert werden;

\\ bis zu 20 % des Wertes der gesellschaft können in bankgut-
haben im Sinne von § 195 kagb gehalten werden.

die gesellschaft muss spätestens 36 Monate nach beginn des 
Vertriebs (investitionsphase) die anlagestrategie im rahmen der 
vorstehenden grenzen einhalten. die vorstehenden grenzen sind 
insoweit stichtagsbezogen einzuhalten; ein späteres Überschreiten 
bzw. unterschreiten dieser grenzen nach ablauf der investitions-
phase ist unschädlich.

die anlagepolitik der gesellschaft setzt die zur erreichung des an-
lageziels gefasste anlagestrategie innerhalb der nachfolgend dar-
gestellten anlagegrenzen, Techniken und instrumente um.
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4. Angaben zu Kreditaufnahmen und  
Leverage, Stellung von Sicherheiten

Für die gesellschaft ist im rahmen des erwerbs der geplanten Ver-
mögensgegenstände die aufnahme von krediten im rahmen der 
gesetzlich definierten höchstgrenze, die auch in den anlagebedin-
gungen der gesellschaft festgeschrieben sind (siehe vorstehend 
unter V. 3.1.), entweder auf ebene der gesellschaft selbst oder auf 
ebene der immobiliengesellschaften, an denen sich die gesellschaft 
beteiligt hat, vorgesehen. Zum Zeitpunkt der prospekterstellung 
hat die gesellschaft noch keine kredite aufgenommen und sich 
auch noch nicht an einer immobiliengesellschaft beteiligt.

der einsatz von derivaten ist nicht bestandteil der anlagestrategie 
und darf nur zu absicherungszwecken erfolgen.

der leverage eines aiF stellt das Verhältnis zwischen dem risiko des 
aiF und seinem nettoinventarwert dar. durch leverage wird der 
investitionsgrad eines aiF erhöht und die daraus entstehende he-
belwirkung genutzt. im rahmen der berechnung des leverage ist 
vorliegend neben den geplanten investitionsdarlehen auch die in 
den anlagebedingungen der gesellschaft zu absicherungszwecken 
gestatteten durchführung von derivatgeschäften zu beachten. 

Für die ausreichung von krediten verlangen die finanzierenden 
institute in der regel verschiedene Sicherheiten, insbesondere die 
eintragung erstrangiger grundschulden auf die zu erwerbenden 
grundstücke oder die Sicherungsabtretung der Miet- und pacht-
zinsansprüche, die aus der zu erwerbenden immobilie zu gene-
rieren sind. die gewährung derartiger Sicherheiten ist auf basis 
der dazu in den anlagebedingungen der gesellschaft getroffenen 
regelung zulässig, wenn dies mit einer ordnungsgemäßen Wirt-
schaftsführung vereinbar ist und die Verwahrstelle zustimmt (siehe 
vorstehend unter V. 3.2.). 

die anzahl und Qualität der Sicherheiten hat einfluss darauf, ob 
ein kredit gewährt wird und zu welchen konditionen der kredit 
gewährt wird. die art und die Menge der Sicherheiten die für einen 
kredit zu stellen sind, werden bei jeder kreditausreichung individu-
ell mit dem finanzierenden institut ausgehandelt. die kapitalver-
waltungsgesellschaft ist im rahmen dieser Verhandlungen bemüht, 
für die gesellschaft möglichst günstige Finanzierungskonditionen 
bei möglichst geringer Sicherheitenbgestellung zu erreichen

eine Wiederverwendung von Sicherheiten und Vermögensgegen-
ständen findet nicht statt. angaben zu sich hieraus ergebenden 
risiken können daher entfallen. 

5. Volatilität

die gesellschaft kann durch die Zusammensetzung der Vermö-
gensgegenstände im rahmen der umsetzung der anlagestrategie 
eine erhöhte Schwankung im Wert der Vermögensgegenstände 
(Volatilität) aufweisen. die Volatilität ergibt sich u. a. aus der je-
weiligen Vermietungssituation sowie den Wertschwankungen der 
immobilien unter berücksichtigung der jeweiligen Marktgegeben-
heiten.

6. Primebroker

Vereinbarungen der gesellschaft oder der kapitalverwaltungsge-
sellschaft mit sog. „primebrokern“ im Sinne des § 1 abs. 19 nr. 30 
kagb, d. h. mit kreditinstituten, Wertpapierfirmen oder anderen 
einheiten, die einer regulierungsaufsicht und einer laufenden 
Überwachung unterliegen und professionellen anlegern dienst-
leistungen anbieten, um in erster linie als gegenpartei geschäfte 
mit Finanzinstrumenten zu finanzieren oder durchzuführen und 
die möglicherweise auch andere dienstleistungen wie u. a. clearing 
und abwicklung von geschäften, Verwahrungsdienstleistungen, 
Wertpapierdarlehen anbieten, bestehen nicht.

7. Verfahren zur Änderung der 
Anlagestrategie oder der Anlagepolitik

die anlagestrategie und die anlagepolitik der gesellschaft sind in den 
anlagebedingungen der gesellschaft sowie in dem gesellschaftsver-
traglich festgelegten unternehmensgegenstand verankert.

eine Änderung des gesellschaftsvertrages bedarf eines beschlusses 
der gesellschafter, der mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen 
Stimmen gefasst werden muss. eine Änderung der anlagebedin-
gungen, die mit den bisherigen anlagegrundsätzen der gesellschaft 
nicht vereinbar ist oder zu einer Änderung der kosten oder der we-
sentlichen anlegerrechte führt, ist nur mit Zustimmung einer qua-
lifizierten Mehrheit von anlegern, die mindestens zwei drittel des 
Zeichnungskapitals auf sich vereinen, möglich. im rahmen von be-
schlussfassungen darf die Treuhandkommanditistin ihr Stimmrecht 
nur nach vorheriger Weisung durch den anleger ausüben.

die Änderung der anlagebedingungen ist zudem durch die baFin 
zu genehmigen.

darüber hinaus bestehen keine Möglichkeiten zur Änderung der 
anlagestrategie oder anlagepolitik.

die kapitalverwaltungsgesellschaft wird die anleger mittels dau-
erhaften datenträger über die Änderung der anlagebedingungen 
und den Zeitpunkt des inkrafttretens informieren und diese an-
gaben zudem im elektronischen bundesanzeiger und im internet 
unter www.flex-fonds.de veröffentlichen.

8. Anlageobjekte

die kapitalverwaltungsgesellschaft wird für die gesellschaft im 
rahmen der umsetzung der anlagestrategie unter berücksichti-
gung der vorgenannten anlagegrenzen nach dem grundsatz der 
risikomischung im Sinne des § 262 abs.  1 kagb investieren. die 
gesellschaft muss gemäß § 262 abs. 1 Satz 3 kagb spätestens 18 
Monate nach beginn des Vertriebs risikogemischt investiert sein.

Zum Zeitpunkt der prospekterstellung steht noch nicht fest, in 
welche konkreten anlageobjekte investiert werden soll. die kapi-
talverwaltungsgesellschaft hat für die gesellschaft zum Zeitpunkt 
der prospekterstellung noch keine investition getätigt. insofern ist 
die gesellschaft zum Zeitpunkt der prospekterstellung noch nicht 
risikogemischt investiert.
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nachfolgend sollen die für zukünftige immobilieninvestitionen 
maßgeblichen rahmenbedingungen und die im Fokus stehenden 
Marktsegmente näher dargestellt werden.

8.1. Beschreibung der aktuellen 
Rahmenbedingungen

infolge einer expansiven geldpolitik und dem damit einherge-
henden Zinstief hat sich ein erheblicher anlage druck sowohl bei 
professionellen investoren als auch bei privat anlegern ergeben. 
Mangels alternativen fließt seit einigen Jahren wieder verstärkt 
anlagekapital in immobilien. dabei ist der deutsche immobilien-
markt aufgrund seiner vergleichsweise guten volkswirtschaftlichen 
rahmendaten, z. b. der entwicklung der arbeits losigkeit und der 
hohen kaufkraft der bevölkerung, und seiner politischen Stabilität 
auch für ausländische investoren interessant.

die steigenden preise für immobilien und die damit verbundenen 
sinkenden anfangsrenditen werden zumindest teilweise durch die 
weiterhin günstigen Finanzierungskosten kompensiert.

8.2. Marktsegmente im Fokus

neben dem Wohnungsbereich bestehen bei den gewerbeimmobi-
lien verschiedene, üblicherweise nach nutzungsarten unterschie-
dene, investitionsmöglichkeiten. analog zur gesamtwirtschaft-
lichen bedeutung des einzelhandels nehmen dabei insbesondere 
einzelhandelsimmobilien eine bedeutende Stellung innerhalb der 
assetklassen ein. das interesse an diesem immobilientyp in seiner 
ausprägung als Fachmarkt, Fachmarktzentrum oder als nahver-
sorgungszentrum und lebensmittelmarkt sowie als geschäftshaus 
wird als weiterhin steigend bezeichnet. ein entscheidungskriterium 
sind die hier üblichen langfristigen Mietverträge mit oft bundes-
weit agierenden Filialisten als bonitätsstarken Mietern, die langfri-
stig stabile Mieterträge gewährleisten sollen.

auf diesem Marktsegment soll dementsprechend der Fokus bei der 
objektauswahl im rahmen der investitionen liegen.

8.3. Standortgesichtspunkte

um die anforderungen an eine risikogemischte investition zu er-
füllen, ist es geplant, mit den voraussichtlich zur Verfügung ste-
henden Finanzmitteln drei immobilien zu erwerben. hierbei sollen 
die Mittel im Wesentlichen gleichmäßig auf die immobilien verteilt 
werden, es sei denn, dass bei wirtschaftlicher betrachtungsweise 
anderweitig eine Streuung des ausfallrisikos gewährleistet ist.

bevorzugt sollen immobilieninvestitionen in mittelgroßen Städten 
getätigt werden, die zugleich die Funktion eines Mittelzentrums 
haben. die immobilien sollen sich möglichst in einer zentralen in-
nerstädtischen lage befinden und eine gute bis sehr gute anbin-
dung an den ÖpnV und das überregionale Straßennetz aufweisen.

die Standorte sollen bei den relevanten kennziffern, beispiels-
weise zur kaufkraft und Zentralität, überdurchschnittliche Werte 
aufweisen. die einzelhandelszentralität weist dabei die bilanz von 
kaufkraftzuflüssen bzw. -abflüssen einer Stadt aus, indem die ein-
zelhandelskaufkraft mit den umsätzen im einzelhandel jeweils in-
nerhalb der Stadtgrenzen abgeglichen wird. grundsätzlich zeichnet 

sich eine attraktive Stadt dadurch aus, dass sie mehr kaufkraft an 
sich binden kann, als ihre einwohner zur Verfügung haben.

daneben sollen bei der beurteilung der lage- bzw. Standortqualität 
auch die arbeitslosenquote und eine prognose zur entwicklung der 
einwohnerzahl berücksichtigt werden.

8.4. Vermietung und Beurteilung 
der Mietflächen

die vertraglich vereinbarten Mieten sollen nachhaltig am Markt 
erzielbar sein. 

die Mietflächen sollen hinsichtlich ihrer größe, der raumflexibilität 
und Funktionalität den üblichen nutzeranforderungen entsprechen.
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die nachstehend aufgeführten risiken stellen die zum Zeitpunkt 
der prospekterstellung bekannten und als wesentlich erachteten 
risiken dar. die nachfolgend dargestellten risiken werden dabei in 
die risikoklassen „prognosegefährdende risiken“, „anlagegefähr-
dende risiken“ und „anlegergefährdende risiken“ unterteilt. pro-
gnosegefährdend sind hierbei solche risiken, die zu einer schwä-
cheren prognose und damit zu geringeren ausschüttungen für die 
anleger führen können. anlagegefährdend sind solche risiken, die 
die anlage selbst gefährden und damit zu einem teilweisen oder 
vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage inkl. agio füh-
ren können. anlegergefährdend sind solche risiken, die nicht nur 
zu einem Verlust der kapitaleinlage inkl. agio führen können, son-
dern auch das sonstige Vermögen des anlegers gefährden können.

dabei ist zu beachten, dass die dargestellten risiken nicht zwangs-
läufig einzeln eintreten. Sie können vielmehr auch in kombination 
eintreten und somit die negative auswirkung verstärken. einzelne 
oder kumulierte risiken können zu einer insolvenz der gesellschaft 
und zum vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage inkl. 
agio führen. die für die nachfolgende risikodarstellung gewählte 
reihenfolge stellt keine aussage über die Wahrscheinlichkeit des 
eintretens der beschriebenen risiken dar.

Zu den nachfolgend beschriebenen risiken kommen noch individu-
elle risiken auf ebene des einzelnen anlegers, die hier nicht berück-
sichtigt werden können. Jeder anleger sollte sich vor dem beitritt 
zu der gesellschaft daher von einem fachkundigen dritten, z. b. von 
einem rechtsanwalt oder Steuerberater, beraten lassen.

3. Risikohinweise

Maximales Risiko

das maximale Risiko des Anlegers besteht in dem totalverlust 
seiner geleisteten Kapitaleinlage zuzüglich Ausgabeaufschlag 
sowie einer darüber hinausgehenden Gefährdung seines son-
stigen Vermögens. die Gefährdung des sonstigen Vermögens 
des Anlegers besteht insbesondere im Fall der Inanspruch-
nahme aus einer persönlichen Fremdfinanzierung der Betei-
ligung, durch Kosten für Steuernachzahlungen des Anlegers 
sowie im Falle einer wiederauflebenden unmittelbaren Haf-
tung des Anlegers gegenüber den Gläubigern der Gesellschaft 
bis zur Höhe der für den Anleger im Handelsregister einge-
tragenen Haftsumme beziehungsweise einer entsprechenden 
Freistellungsverpflichtung des Anlegers als treugeber gegen-
über der treuhandkommanditistin. dabei kann das sonstige 
Vermögen des Anlegers derart gefährdet sein, dass es zu einer 
Insolvenz bzw. Privatinsolvenz des Anlegers kommt.

Unternehmerisches Risiko

es handelt sich um eine unternehmerische investition. die höhe des 
der gesellschaft zur Verfügung stehenden beteiligungskapitals steht 
erst mit ende der platzierungsphase, vorbehaltlich der einjährigen 
Verlängerungsmöglichkeit, voraussichtlich zum 31.12.2017 fest. die 
investitionsdurchführung und die entwicklung der beteiligung der 

1. Profil des typischen Anlegers

die beteiligung an der FleX Fonds Select 1 geschlossene invest-
ment gmbh & co. kg ist eine mittelbare immobilieninvestition 
durch erwerb eines anteils an einem inländischen geschlossenen 
alternativen investmentfonds, der unmittelbar oder mittelbar in 
immobilien investiert, und ist als unternehmerische beteiligung ne-
ben den risiken von immobilieninvestitionen auch verschiedenen 
anderen wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen risiken aus-
gesetzt. die entwicklung dieser beteiligung wird maßgeblich durch 
die allgemeine wirtschaftliche entwicklung, die entwicklung des 
immobilien marktes am jeweiligen Standort, der Wertentwicklung 
der jeweiligen immobilie, den steuerlichen entwicklungen sowie 
durch die entscheidungen der von der gesellschaft beauftragten 
kapitalverwaltungsgesellschaft beeinflusst. Vor allem ist aufgrund 
des unternehmerischen charakters des beteiligungsangebotes nicht 
gewährleistet, dass die angestrebten rückflüsse aus der beteiligung 
tatsächlich erwirtschaftet werden können. das beteiligungsangebot 
ist daher nicht für anleger geeignet, die eine feste Verzinsung, ei-
nen bestimmten rückzahlungsbetrag und / oder einen feststehenden 
rückzahlungszeitpunkt ihres kapitaleinsatzes anstreben.

das beteiligungsangebot richtet sich an anleger mit eigener wirt-
schaftlicher erfahrung, die hinsichtlich der angebotenen beteiligung 
an der gesellschaft über ein grundverständnis für wirtschaftliche Zu-
sammenhänge (chancen und risiken) verfügen, mittelbar in Sachwerte 
in Form von immobilien investieren wollen und bereit sind, ein lang-
fristiges investment mit einem investitionshorizont von mindestens 
rund 13 Jahren einzugehen, da die gesellschaft fest bis zum 31.12.2028 
errichtet wurde und eine ordentliche kündigungsmöglichkeit während 
der dauer der gesellschaft für die anleger ausgeschlossen ist.

dabei hat der anleger zu berücksichtigen, dass aufgrund des un-
ternehmerischen charakters des beteiligungsangebotes die ange-
strebten rückflüsse nicht garantiert werden und er in der lage sein 
muss, die eingeschränkte handelbarkeit der anteile hinzunehmen.

2. Risikoprofil der Gesellschaft

die beteiligung an der gesellschaft ist eine unternehmerische be-
teiligung, deren zukünftige entwicklung von verschiedenen wirt-
schaftlichen, rechtlichen und steuerrechtlichen einflussgrößen ab-
hängig ist. diese einflussgrößen beinhalten verschiedene risiken, 
die Wert und ergebnis sowie die mit der beteiligung an der gesell-
schaft verfolgten Ziele negativ beeinflussen können. Wesentliche 
im vorliegenden Verkaufsprospekt gemachte angaben basieren auf 
annahmen über die zukünftige entwicklung der einflussgrößen 
(prognosen), deren eintritt nicht sichergestellt werden kann.

die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird für die Gesellschaft 
im Rahmen der Umsetzung der Anlagestrategie nach dem 
Grundsatz der Risikomischung im Sinne des § 262 Abs. 1 KAGB 
investieren. Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung hat die Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft für die Gesellschaft noch keine 
Investition getätigt. Insofern ist die Gesellschaft zum Zeitpunkt 
der Prospekterstellung noch nicht risikogemischt investiert.

VI. Risiken
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des Weiteren besteht das risiko, dass für den Fall, dass die vorge-
sehenen investitionen nicht oder nur nach erheblicher Verzögerung 
getätigt werden, der dem investitionskonzept zugrunde liegende 
grundsatz der risikomischung nicht realisierbar ist. es kann nicht 
ausgeschlossen werden, dass die baFin in diesem Fall die rückab-
wicklung und auflösung der gesellschaft gegenüber der kapital-
verwaltungsgesellschaft anordnet. dies kann für die anleger zu 
einem teilweisen oder vollständigen Verlust der geleisteten kapital-
einlage führen (anlagegefährdendes risiko).

da die konkreten investitionsobjekte erst zu einem späteren Zeit-
punkt durch die kapitalverwaltungsgesellschaft unter beachtung 
der in den anlagebedingungen festgelegten anlagegrenzen aus-
gewählt werden, sind die kenntnisse und erfahrungen der für die 
kapitalverwaltungsgesellschaft handelnden personen somit von 
besonderer bedeutung. diesbezüglich besteht das risiko, dass 
der kapitalverwaltungsgesellschaft im rahmen der auswahl der 
investitionsobjekte Fehleinschätzungen unterlaufen, die zu einer 
nachteiligen entwicklung der ertragslage der gesellschaft führen. 
dies kann für die anleger zu einer reduzierung oder einem entfall 
von ausschüttungen bis hin zu einem teilweisen oder vollständigen 
Verlust der geleisteten kapitaleinlage führen (prognosegefähr-
dendes bzw. anlagegefährdendes risiko).

Prognoserisiko

die im Verkaufsprospekt abgebildete prognoserechnung basiert 
auf bestimmten annahmen, Schlussfolgerungen und / oder pla-
nungen der kapitalverwaltungsgesellschaft sowie aussagen und 
angaben dritter. es besteht das risiko, dass einzelne oder auch 
mehrere in der prognoserechnung getroffenen annahmen sich 
als unzutreffend herausstellen. es besteht das risiko einer von der 
planung abweichenden entwicklung (z. b. durch eine veränderte 
Vermietungssituation, geringere einnahmen oder durch höhere 
bzw. zusätzliche kosten), die sich negativ auf die rückflüsse der 
anleger auswirken kann. Mehrkosten und Mindereinnahmen gehen 
zu lasten der liquidität der gesellschaft. dies kann wiederum im 
Vergleich zur prognoserechnung zu einer reduzierung oder einem 
entfall von ausschüttungen an die anleger bis hin zu einem teil-
weisen oder vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage 
führen (prognosegefährdendes bzw. anlagegefährdendes risiko).

es besteht keine garantie für das eintreten der geplanten ergeb-
nisse der gesellschaft. die Wahrscheinlichkeit einer abweichung 
von der planung nimmt mit der länge des planungszeitraums 
zu. im rahmen der vorliegenden unternehmerischen beteiligung 
tragen die anleger über verminderte oder gänzlich ausbleibende 
ausschüttungen bzw. den teilweisen oder vollständigen Verlust 
ihrer geleisteten kapitaleinlage die risiken aus einer abweichenden 
negativen wirtschaftlichen entwicklung.

der investitions- und Finanzierungsplan sowie die prognose-
rechnung beinhalten teilweise variable kostenpositionen sowie 
sonstige kosten, die zum Zeitpunkt der prospekterstellung der 
höhe nach noch nicht feststehen. diese angaben dienen allein 
zu kalkulationszwecken. bei diesen kostenpositionen besteht ein 
kosten überschreitungsrisiko, welches sich negativ auf die liquidi-
tät der gesellschaft auswirkt und zu einer reduzierung oder einem 
entfall von ausschüttungen an die anleger führen kann (prognose-
gefährdendes risiko).

anleger hängt unter anderem vom platzierungserfolg (siehe nach-
stehend „platzierungsrisiko“), von der Fremdmittelaufnahme in plan-
mäßiger höhe (siehe nachstehend „Fremdfinanzierungsrisiko“), von 
der auswahl und dem erwerb geeigneter investitionsobjekte (siehe 
nachstehend „investitionsrisiko“) und der prognosegemäßen ent-
wicklung der investitionen (siehe nachstehend „prognoserisiko“) ab.

das gleichzeitige auftreten mehrerer risiken kann die risikofolgen 
verstärken und verändern. Führt der eintritt mehrerer risiken isoliert 
betrachtet lediglich dazu, dass ausschüttungen reduziert werden 
müssten, kann ihr kumuliertes auftreten zusätzlich Vermögens-
verluste oder die insolvenz der gesellschaft verursachen. dies kann 
bei den anlegern über eine reduzierung der prognostizierten aus-
zahlungen hinaus zu einem teilweisen oder vollständigen Verlust der 
eingezahlten kapitaleinlage führen (prognosegefährdendes bzw. an-
lagegefährdendes risiko).

Platzierungsrisiko

das investitionskonzept geht davon aus, dass das geplante betei-
ligungskapital i. h. v. rd. eur 17,30 Mio. bis zum ende der platzie-
rungsphase am 31.12.2017 eingezahlt wird. die platzierungs phase 
kann gegebenenfalls um 12 Monate bis zum 31.12.2018 verlängert 
werden. Für den Fall, dass die platzierung des beteiligungskapitals 
nicht in geplanter höhe erfolgt oder vom unterstellten Zeitplan 
abweicht, besteht das risiko, dass der dem investitions konzept zu-
grunde liegende grundsatz der risikomischung nicht realisierbar 
ist. es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die baFin in diesem 
Fall die rückabwicklung und auflösung der gesellschaft gegenüber 
der kapitalverwaltungsgesellschaft anordnet. dies kann für die an-
leger zu einem teilweisen oder vollständigen Verlust der geleisteten 
kapitaleinlage führen (anlagegefährdendes risiko).

Selbst unter einhaltung des grundsatzes der risikomischung kann 
hinsichtlich zukünftiger investitionen nicht ausgeschlossen wer-
den, dass im Falle einer geringeren und / oder verzögerten platzie-
rung des geplanten beteiligungskapitals investitionsmöglichkeiten 
der kapitalverwaltungsgesellschaft mit entsprechenden rendite-
chancen für die anleger nicht wahrgenommen werden können. 
dies kann für die gesellschaft zu verminderten erträgen und für 
die anleger zu einer reduzierung oder zum entfall von ausschüt-
tungen führen (prognosegefährdendes risiko).

Investitionsrisiko

Zum Zeitpunkt der erstellung des Verkaufsprospektes steht noch 
nicht fest, welche konkreten investitionen die kapitalverwaltungs-
gesellschaft für die gesellschaft tätigen wird. dementsprechend 
steht noch nicht fest, ob und wann die einzelnen geplanten in-
vestitionen erfolgen werden. Sofern das Marktumfeld nicht aus-
reichende investitionsmöglichkeiten bietet, ist es möglich, dass die 
kapitalverwaltungsgesellschaft für die gesellschaft geringere in-
vestitionen tätigen kann, als vorgesehen. können die vorgesehenen 
investitionen nicht im geplanten umfang oder nur nach erheblicher 
Verzögerung getätigt werden, verringern sich entsprechend der 
laufzeit der gesellschaft die rückflüsse aus den investitionen. in 
diesen Fällen besteht für die anleger das risiko einer reduzierung 
oder eines entfalls von ausschüttungen sowie eines teilweisen oder 
vollständigen Verlustes der geleisteten kapitaleinlage (prognose-
gefährdendes bzw. anlagegefährdendes risiko).
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Fremdfinanzierungsrisiko

die kapitalverwaltungsgesellschaft beabsichtigt zu investitions-
zwecken für die gesellschaft Fremdkapital in der in der prognose-
rechnung vorgesehenen höhe sowie zu den dort angenommenen 
konditionen aufzunehmen. die Fremdmittelgewährung, die Fremd-
mittelkonditionen und die auszahlungszeitpunkte sind zum Zeit-
punkt der prospekterstellung noch nicht verbindlich vereinbart.

es besteht das risiko, dass der gesellschaft Fremdmittel nicht in der 
vorgesehenen höhe durch banken bereitgestellt werden und die 
kapitalverwaltungsgesellschaft daher investitionen nicht im ge-
planten umfang und zum geplanten Zeitpunkt durchführen kann. 
des Weiteren besteht das risiko, dass eine Fremdmittelaufnahme 
oder eine etwaige anschlussfinanzierung nur zu gegenüber der 
prognoserechnung ungünstigeren konditionen erfolgen kann und 
der gesellschaft folglich höhere Finanzierungskosten entstehen. 
Ferner kann nicht ausgeschlossen werden, dass finanzierende ban-
ken ihren Verpflichtungen aus den darlehensverträgen nicht oder 
nicht vollständig nachkommen und die kapitalverwaltungsgesell-
schaft eine neue Finanzierung nur zu ungünstigeren konditionen 
oder gar nicht aufnehmen kann. diese risiken können sich negativ 
auf die ertragslage und die liquidität der gesellschaft auswirken 
und bei den anlegern zu einer reduzierung oder einem entfall von 
ausschüttungen führen (prognosegefährdendes risiko).

Sofern die liquidität der gesellschaft nicht ausreicht um den kapi-
taldienst einer aufgenommenen Finanzierung zu leisten, besteht das 
risiko, dass die finanzierende bank die zwangsweise Verwertung der 
finanzierten immobilie betreibt. es kann nicht ausgeschlossen werden, 
dass der im rahmen einer Verwertung zu erzielende erlös niedriger 
ist als ein Veräußerungserlös zu Marktkonditionen. Wenn der Verwer-
tungserlös nicht ausreicht, um noch ausstehende darlehen vollständig 
zurückzuführen, muss die gesellschaft hierfür zusätzliche Mittel auf-
bringen. dies kann die Zahlungsfähigkeit der gesellschaft gefährden 
und im schlimmsten Fall zur insolvenz der gesellschaft führen. Für die 
anleger besteht insoweit das risiko des teilweisen oder vollständigen 
Verlustes der geleisteten kapitaleinlage (anlagegefährdendes risiko).

durch den einsatz von Fremdkapital ergeben sich hebeleffekte, die 
die rentabilität der beteiligung der anleger an der gesellschaft er-
höhen oder verringern können. im Falle einer realisierung der mit 
dem einsatz von Fremdkapital verbundenen risiken ergeben sich 
negative auswirkungen auf das beteiligungsergebnis der anleger, 
die es ohne den einsatz von Fremdkapital nicht geben würde.

die aufnahme von Fremdkapital und die belastung der Vermögens-
gegenstände der gesellschaft ist nach Maßgabe des kagb nach dem 
ablauf der platzierungsphase, spätestens jedoch nach 18 Monaten ab 
beginn der platzierungsphase, der höhe nach auf 150 % des aggre-
gierten eingebrachten kapitals und noch nicht eingeforderten zuge-
sagten kapitals der gesellschaft – berechnet auf der grundlage der 
beträge, die nach abzug sämtlicher direkt oder indirekt von den anle-
gern getragenen gebühren, kosten und aufwendungen für anlagen 
– beschränkt. es besteht das risiko, dass im Falle eines Überschreitens 
der gesetzlichen grenzen Maßnahmen erforderlich sind bzw. durch 
die baFin angeordnet werden, die die liquiditätslage der gesellschaft 
erheblich beeinträchtigen (beispielsweise durch außerplanmäßige Til-
gungszahlungen) und somit zu einer reduzierung oder einem entfall 
von ausschüttungen führen können (prognosegefährdendes risiko). 

es kann nicht ausgeschlossen werden, dass geeignete Maßnahmen 
durch die gesellschaft nicht vorgenommen werden können bzw. nicht 
ausreichen, um die gesetzlichen grenzen der Fremdkapitalaufnahme 
und / oder belastung der Vermögensgegenstände dauerhaft einzuhal-
ten. in diesen Fällen besteht das risiko, dass die baFin die vorzeitige 
auflösung und abwicklung der gesellschaft anordnet und den anle-
gern hierdurch ein teilweiser oder vollständiger Verlust der geleisteten 
kapitaleinlage entsteht (anlagegefährdendes risiko).

Risiken aus derivaten

die gesellschaft und etwaige objektgesellschaften dürfen ge-
schäfte, die derivate zum gegenstand haben, zur absicherung 
der von ihr gehaltenen Vermögensgegenstände gegen einen 
Wert verlust tätigen. Solche Sicherungsgeschäfte, wie etwa Zins- 
und Währungs-Tauschgeschäfte (Swaps) sowie devisentermin-
geschäfte, unterliegen dem bonitäts- und Vertragserfüllungsrisiko 
des jeweiligen Vertragspartners. derivate unterliegen darüber hi-
naus einem Marktrisiko. es ist also möglich, dass Änderungen ihres 
Wertes zu Verlusten führen. dies kann sich auch anlagegefährdend 
auswirken.

Risiken aus der Fremdverwaltung

das kagb sieht unter anderem vor, dass die Verwaltung der gesell-
schaft nur durch eine kapitalverwaltungsgesellschaft erfolgen darf. es 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass die derzeit von der geschäfts-
führung der gesellschaft bestellte kapitalverwaltungsgesellschaft die 
Verwaltung der gesellschaft nicht mehr übernehmen kann oder darf 
und eine neue kapitalverwaltungsgesellschaft nur zu höheren Verwal-
tungsgebühren beauftragt werden kann, die zu lasten der liquidität 
der gesellschaft gehen und zu einer reduzierung von ausschüttungen 
an die anleger führen können. es kann auch nicht ausgeschlossen 
werden, dass keine neue kapitalverwaltungsgesellschaft bestellt wer-
den kann und die gesellschaft als Folge sich selbst verwalten muss 
und somit eine interne kapitalverwaltungsgesellschaft begründet, 
die durch die baFin genehmigt werden muss, was zu höheren kosten 
auf ebene der gesellschaft und in der Folge zu einer reduzierung 
oder einem entfall von ausschüttungen an die anleger führen kann. 
Sollte durch die gesellschaft keine interne kapitalverwaltungsgesell-
schaft begründet werden können, wäre die gesellschaft aufzulösen. 
die außerplanmäßige Veräußerung von Vermögensgegenständen der 
gesellschaft kann zu verminderten liquiditätszuflüssen und höheren 
kosten der gesellschaft und auf anlegerebene zu einer reduzierung 
oder einem entfall von ausschüttungen bis hin zu einem teilweisen 
oder vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage führen (prog-
nosegefährdende bzw. anlagegefährdende risiken).

es besteht zudem das risiko, dass die kapitalverwaltungsgesell-
schaft ihren gesetzlichen oder vertraglichen Verpflichtungen nicht 
nachkommt und / oder für die gesellschaft nachteilige entschei-
dungen trifft. dies kann für die anleger zu einer reduzierung oder 
einem entfall von ausschüttungen bis hin zu einem teilweisen oder 
vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage führen (prog-
nosegefährdendes bzw. anlagegefährdendes risiko).

Risiken aus der Fremdverwahrung

Für die von einer kapitalverwaltungsgesellschaft verwalteten al-
ternativen investmentfonds ist von der kapitalverwaltungsgesell-
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schaft eine Verwahrstelle zu beauftragen, die die gesetzlich ge-
forderte Verwahrung der Vermögensgegenstände des alternativen 
investmentfonds übernimmt und kontroll- und Zustimmungsrechte 
ausübt. es besteht das risiko, dass die derzeitige Verwahrstelle nicht 
mehr mit den gesetzlichen anforderungen beauftragt werden kann 
oder darf und eine neue Verwahrstelle nur zu höheren Verwahrungs-
gebühren gewonnen werden kann, die zu lasten der liquidität der 
gesellschaft gehen und zu einer reduzierung von ausschüttungen 
an die anleger führen kann. es kann auch nicht ausgeschlossen 
werden, dass keine neue Verwahrstelle beauftragt werden kann und 
die gesellschaft infolge dessen aufgelöst werden muss. die außer-
planmäßige Veräußerung von Vermögensgegenständen der ge-
sellschaft kann zu verminderten liquiditätszuflüssen und höheren 
kosten der gesellschaft und auf anlegerebene zu einer reduzierung 
oder einem entfall von ausschüttungen bis hin zu einem teilwei-
sen oder vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage führen 
(prognosegefährdende bzw. anlagegefährdende risiken).

es besteht das risiko, dass die Verwahrstelle die ihr obliegenden 
aufgaben nicht ordnungsgemäß erbringt und es insofern zu einer 
Fehl- oder verzögerten Verwendung der Mittel der gesellschaft 
oder zu einem teilweisen oder vollständigen Verlust der zu ver-
wahrenden Vermögensgegenstände kommt. dies kann zu höheren 
kosten oder einnahmeausfällen auf ebene der gesellschaft und für 
die anleger zu einer reduzierung oder einem entfall von ausschüt-
tungen bis hin zu einem teilweisen oder vollständigen Verlust der 
geleisteten kapitaleinlage führen (prognosegefährdendes bzw. an-
lagegefährdendes risiko).

Schlüsselpersonenrisiko

das ergebnis der gesellschaft ist maßgeblich von der eignung der 
handelnden personen auf ebene der mit der Verwaltung der ge-
sellschaft beauftragten kapitalverwaltungsgesellschaft und damit 
deren entscheidungen abhängig. die entscheidungsträger können 
möglicherweise nachteilige entscheidungen zu ungunsten der 
gesellschaft treffen. Ferner kann sich die personelle Zusammen-
setzung der entscheidungsträger auch verändern.

Wenn unternehmenstragende personen ihre Tätigkeit für das un-
ternehmen beenden, lassen sich die vergangenheitsbezogenen 
erfahrungen nur noch bedingt auf die Zukunft übertragen, die 
Qualität der zu treffenden unternehmerischen entscheidungen 
einschließlich der auswahl der investitionsobjekte kann sich ver-
schlechtern. dies kann sich durch geringere einnahmen und höhere 
kosten negativ auf die erträge und die liquidität der gesellschaft 
auswirken und für die anleger zu einer reduzierung oder einem 
entfall von ausschüttungen bis hin zu einem teilweisen oder voll-
ständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage führen (prognose-
gefährdendes bzw. anlagegefährdendes risiko).

Interessenkonfliktrisiko

interessenkonflikte können dadurch entstehen, dass die an der ge-
sellschaft beteiligten personen, deren gesellschafter sowie weitere 
Vertragspartner, insbesondere die kapitalverwaltungsgesellschaft, 
noch anderweitige Funktionen für die gesellschaft selbst oder für 
andere gesellschaften oder Vertragspartner der gesellschaft oder 
sonstige dritte wahrnehmen. es kann daher nicht ausgeschlossen 
werden, dass aufgrund von interessenkollisionen entscheidungen 

für die gesellschaft getroffen werden, die sich nachteilig auf die 
ertragslage und die liquidität der gesellschaft auswirken. in diesen 
Fällen besteht für die anleger das risiko einer reduzierung oder 
eines entfalls von ausschüttungen bis hin zu einem teilweisen oder 
vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage (prognosege-
fährdendes bzw. anlagegefährdendes risiko).

Vertragspartner, Vertragsinhalte

die bonität von Vertragspartnern kann sich im Zeitablauf verschlech-
tern, z. b. die Zahlungsfähigkeit und -willigkeit von Mietern. hierdurch 
können Mindereinnahmen und ggf. auch Mehrkosten anfallen. es 
kann nicht sichergestellt werden, dass die gesellschaft alle vorge-
sehenen Verträge zu den geplanten konditionen abschließen oder 
beendete Verträge durch Vereinbarungen mit vergleichbarem inhalt 
ersetzen kann. auch hierdurch können Mindereinnahmen und auch 
Mehrkosten entstehen. auch wenn Verträge abgeschlossen worden 
sind, ist nicht auszuschließen, dass einzelne Vertragsklauseln unwirk-
sam sind oder ansprüche nicht durchgesetzt werden können. dies gilt 
auch für Vertragsklauseln in Mietverträgen, einschließlich solcher, die 
die umlage bestimmter nebenkosten auf die Mieter, die Mietpreisan-
passung, die durchführung von Schönheitsreparaturen und weiter 
gehenden instandhaltungs- oder instandsetzungsmaßnahmen, haf-
tungs- oder gewährleistungsbeschränkungen regeln. unwirksame 
oder nicht durchsetzbare Vertragsbedingungen können einnahme-
verluste oder Mehrkosten zur Folge haben. ausbleibende einnahmen 
sowie nicht eingeplante kosten, die auch durch die beitreibung von 
einnahmeausfällen oder im Zusammenhang mit dem notwendig wer-
denden austausch von Vertragspartnern entstehen können, wirken 
sich nachteilig auf die entwicklung der ertragslage und der liquidität 
der gesellschaft aus und können für die anleger zu einer reduzie-
rung oder einem entfall von ausschüttungen bis hin zu einem teilwei-
sen oder vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage führen 
(prog nosegefährdende bzw. anlagegefährdende risiken).

Liquiditätsrisiko, Insolvenzrisiko

es besteht das risiko, dass der gesellschaft nicht genügend frei 
verfügbare Zahlungsmittel zur Verfügung stehen, um ihre fälligen 
Verpflichtungen zu erfüllen. diese Situation kann insbesondere 
dann eintreten, wenn risiken einzeln oder kumuliert eintreten. das 
hieraus resultierende liquiditätsrisiko kann zu liquiditätsengpässen 
und zu Zahlungsschwierigkeiten bei der gesellschaft bis hin zur Zah-
lungsunfähigkeit (insolvenz) der gesellschaft führen. Für die anle-
ger besteht über das risiko der reduzierung oder des entfalls von 
ausschüttungen hinaus im Fall der insolvenz der gesellschaft das 
risiko des teilweisen oder vollständigen Verlustes der geleisteten ka-
pitaleinlage (prognosegefährdendes bis anlagegefährdendes risiko).

Insolvenzrisiko treuhandkommanditistin

die behandlung von treuhänderisch gehaltenen beteiligungen in 
insolvenzfällen ist rechtlich derzeit noch nicht abschließend geklärt. 
es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass im Falle der in-
solvenz der Treuhandkommanditistin die beteiligungen gegenstand 
der insolvenzmasse werden und keine bevorrechtigten aus- oder 
absonderungsmöglichkeiten zugunsten der Treugeber bestehen. in 
diesem Fall stehen den Treugebern nur einfache insolvenzforde-
rungen, die nachrangig zu befriedigen sind, zu. in gleicher Weise 
ist nicht mit letzter Sicherheit auszuschließen, dass die Treugeber 
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sich gegen etwaige Zwangsvollstreckungsmaßnahmen der gläubi-
ger der Treuhandkommanditistin in die treuhänderisch gehaltenen 
beteiligungen nicht zur Wehr setzen können. ursache für die insol-
venz der Treuhandkommanditistin kann auch das von ihr getragene 
insolvenzrisiko der Treugeber sein. Wird sie von gläubigern der ge-
sellschaft unmittelbar in anspruch genommen, kann sie aufgrund 
der Treuhandverträge bei den einzelnen Treugebern lediglich antei-
lig Freistellung bzw. aufwendungsersatz geltend machen. erfüllen 
nicht alle Treugeber die sich daraus für sie ergebenden Verpflich-
tungen rechtzeitig, kann dies die ursache für die Zahlungsunfähig-
keit oder Überschuldung der Treuhandkommanditistin sein. Werden 
die rechte der Treugeber lediglich als einfache insolvenzforderung 
qualifiziert und wird die Treuhandkommanditistin insolvent oder 
vollstrecken gläubiger der Treuhandkommanditistin in den von ihr 
treuhänderisch für die anleger gehaltenen kommanditanteil, kann 
dies für die anleger zu einem teilweisen oder vollständigen Verlust 
der geleisteten kapitaleinlage führen (anlagegefährdendes risiko).

Vermietungsrisiko

die gesellschaft beabsichtigt, unmittelbar bzw. mittelbar einnah-
men in erster linie aus der nutzung, insbesondere Vermietung, von 
immobilien zu erzielen. es ist vorgesehen, nur solche immobilien 
zu erwerben, die zum erwerbszeitpunkt überwiegend vermietet 
sind. insbesondere leerstände, Mietausfälle, Vermietungen oder 
anschlussvermietungen zu schlechteren als den in der prognose-
rechnung unterstellten konditionen, mangelhafte betreuung und 
Verwaltung der immobilien sowie nicht durchgeführte instandhal-
tungs- und instandsetzungsmaßnahmen wirken sich negativ auf 
die liquiditäts- und ertragslage der gesellschaft aus. der ange-
strebte wirtschaftliche ertrag der immobilieninvestitionen hängt 
auch von der entwicklung der ausgewählten Standorte, den dort 
erzielbaren Mieteinnahmen sowie der Mietentwicklung ab. es be-
steht das risiko, dass sich nach einer immobilieninvestition die 
Standortattraktivität nachteilig verändert, z. b. durch den Wegfall 
einer anbindung an öffentliche nahverkehrsmittel. ebenso kann 
nicht ausgeschlossen werden, dass die Wettbewerbssituation am 
jeweiligen Standort sich nachteilig auf die Vermietungssituation 
der jeweiligen immobilie auswirkt. geringere Mieteinnahmen und /
oder erhöhter leerstand wirken sich ebenso wie höhere kosten 
nachteilig auf die liquiditäts- und ertragslage der gesellschaft 
aus. dies kann für die anleger zu einer reduzierung oder einem 
entfall von ausschüttungen führen. dauerhafte leerstände und /
oder Mietausfälle können darüber hinaus für die anleger zu einem 
teilweisen oder vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage 
führen (prognosegefährdende bzw. anlagegefährdende risiken).

die prognoserechnung unterstellt, dass sich die Mieteinnahmen 
abhängig von der geldwertentwicklung („inflation“) verändern. 
liegt die durchschnittliche inflationsrate unter den in der progno-
serechnung angenommenen Werten, weichen die tatsächlichen 
Mieteinnahmen auch bei im Übrigen planmäßigem Verlauf von den 
prognostizierten Werten nach unten ab. Soweit in den Mietverträ-
gen keine vollständige anpassung an die sich ergebenden indexver-
änderungen vereinbart ist bzw. wird, ist ein ausgleich der zukünftig 
sich ergebenden geldentwertung während der vereinbarten lauf-
zeit nur in höhe der vereinbarten Mietindexierungen möglich. die 
Mieteinnahmen gleichen dann also den kaufkraftschwund nicht 
aus. diesbezüglich besteht das risiko, dass nicht mit jedem Mie-
ter die kalkulierte Mietanpassung vereinbart werden kann. ist eine 

indexorientierte Mietanpassung überhaupt nicht möglich, kann 
grundsätzlich eine anpassung der vereinbarten Mieten an ein ver-
ändertes Mietzinsniveau nur im rahmen der neuvermietung nach 
beendigung des bestehenden Vertrages erreicht werden. Folglich 
könnten in diesen Fällen die prognostizierten Mieteinnahmen nicht 
in vollem umfang erzielt werden, so dass liquiditätsreserven nicht 
planmäßig aufgebaut werden können und es darüber hinaus für 
die anleger auch zu einer reduzierung oder einem entfall von aus-
schüttungen kommen könnte (prognosegefährdendes risiko).

Instandhaltungsrisiko

renovierungs-, Modernisierungs-, instandhaltungs-, Sanierungs- 
oder revitalisierungsaufwendungen der immobilieninvestitionen 
können ertrags- und liquiditätsbelastungen verursachen, die die 
kalkulierten ansätze übersteigen. Sollten die kalkulierten beträge 
nicht ausreichen, können Mehraufwendungen entstehen, die zu 
lasten der liquidität der gesellschaft gehen und für die anleger zu 
einer reduzierung oder einem entfall von ausschüttungen führen 
können (prognosegefährdendes risiko).

Mängel, Altlasten

generell ist beim erwerb von immobilien das risiko versteckter 
altlasten und / oder baumängel sowie sonstigen Mängel, die in-
standsetzungs-, Sanierungs- und abraumbeseitigungskosten ver-
ursachen können, nicht auszuschließen. dies gilt auch für künftig 
entstehende erschließungskosten, abgaben, die auf der grund lage 
von Sanierungs- oder erhaltungssatzungen erhoben werden, und 
sonstige öffentliche lasten. gebrauchte immobilien werden in 
der regel unter ausschluss jeglicher gewährleistung veräußert. 
Mängel können also zu Wertverlusten, zu zusätzlichen kosten 
und, wenn sie eine Vermietung erschweren oder verhindern bzw. 
Mieter ihretwegen die Miete mindern oder den Mietvertrag kün-
digen, zu einnahmeverlusten führen. dies kann für die anleger zu 
einer reduzierung oder einem entfall von ausschüttungen führen 
(prognosegefährdendes risiko). Sollten die einnahmenausfälle so 
groß sein, dass die geplanten darlehen nicht mehr bedient werden, 
würde dies zu einer insolvenz der gesellschaft und damit zu einem 
teilweisen oder vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage 
führen können (anlagegefährdendes risiko).

darüber hinaus kann nicht ausgeschlossen werden, dass etwaig 
entdeckte altlasten oder schädliche bodenveränderungen durch 
die gesellschaft bzw. die immobiliengesellschaft nur durch einen 
erheblichen finanziellen aufwand oder überhaupt nicht beseitigt 
werden können und sich dies nachteilig auf die Vermietungsfähig-
keit und die Werthaltigkeit der immobilie auswirkt. dies kann für 
die anleger auch zu einem teilweisen oder vollständigen Verlust 
der geleisteten kapitaleinlage führen (anlagegefährdendes risiko).

Wertentwicklung

immobilienkaufpreise, die zum erwerbszeitpunkt bezahlt werden, 
müssen nicht nachhaltig erzielbar sein, sondern können auch aus-
druck eines vorübergehenden angebotsmangels sein. Wertentwick-
lungen von immobilieninvestitionen sind nur schwer prognostizierbar, 
da diese nicht nur zyklischen entwicklungen des immobilienmarktes 
allgemein, sondern auch entwicklungen am Standort selbst sowie 
objekt- und nutzerbedingten umständen unterliegen.
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verfolgt. die vorgenannten risiken können daher in entsprechender 
Weise auch auf ebene eines geschlossenen Spezial-aiF eintreten 
und sich nachteilig auf die rückflüsse aus der beteiligung oder auf 
die Werthaltigkeit der beteiligung auswirken. die Verwaltung des 
geschlossenen Spezial-aiF, d. h. u. a. die investition der Mittel, ob-
liegt der kapitalverwaltungsgesellschaft, die von dem Spezial-aiF 
bestellt wurde. die von der gesellschaft bestellte kapitalverwal-
tungsgesellschaft kann auf diesbezügliche entscheidungen keinen 
unmittelbaren einfluss ausüben. insofern besteht das risiko, dass 
auf ebene des Spezial-aiF durch die dort bestellte kapitalverwal-
tungsgesellschaft Fehlinvestitionen getätigt oder Fehlentschei-
dungen getroffen werden, die sich nachteilig auf die rückflüsse aus 
der beteiligung oder auf die Werthaltigkeit der beteiligung aus-
wirken. diese risiken können für die anleger zu einer reduzierung 
oder einem entfall von ausschüttungen bis hin zu einem teilweisen 
oder vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage führen 
(prognosegefährdende bzw. anlagegefährdende risiken).

Steuerliche Risiken

die steuerliche konzeption des beteiligungsangebotes beruht auf 
dem zum Zeitpunkt der erstellung des Verkaufsprospektes gel-
tenden deutschen Steuerrecht einschließlich der zu diesem Zeit-
punkt herrschenden Verwaltungspraxis der Finanzverwaltung 
sowie der aktuellen rechtsprechung des bundesfinanzhofs. es ist 
nicht auszuschließen, dass – auch rückwirkend – gesetzesände-
rungen (z. b. die mögliche besteuerung von gewinnen aus privaten 
grundstücksverkäufen unabhängig von einer Frist (§ 23 eStg), 
die Wiedererhebung der Vermögensteuer oder die erhöhung der 
umsatzsteuer), sonstige rechtsänderungen und / oder auch Ände-
rungen in der Finanzrechtsprechung und / oder der praxis der Fi-
nanzverwaltung zukünftig zu einer höheren steuerlichen belastung 
für die gesellschaft und die einzelnen anleger führen.

es besteht das risiko, dass die Finanzverwaltung und in einem 
gegebenenfalls nachfolgenden Verfahren die Finanzgerichte ins-
besondere zu der steuerlichen konzeption, zur einkunftsart der 
gesellschaft, zum Verlustausgleich, zur steuerlichen abzugs-
fähigkeit von aufwendungen dem grunde und / oder der höhe 
nach eine andere auffassung vertreten und es deshalb in einzelnen 
oder sogar in allen Jahren der laufzeit des beteiligungsangebotes 
zu abweichenden steuerlichen ergebnissen kommt. Ferner kann 
nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzbehörden eine an-
dere beurteilung einzelner Sachverhalte, z. b. umsatzsteuerlicher 
oder grunderwerbsteuerlicher Sachverhalte, vornehmen, die gege-
benenfalls zu einer für die gesellschaft nachteiligen steuerlichen 
beurteilung führen und bei zusätzlichen kosten und Steuern zu 
lasten der liquidität der gesellschaft gehen. dies kann zu einer 
höheren steuerlichen belastung der gesellschaft und der einzelnen 
anleger führen und sich auch negativ auf die höhe der ausschüt-
tungen an die anleger auswirken (prognosegefährdendes risiko).

Sollten die ankäufe von noch zu erwerbenden immobilien als ge-
schäftsveräußerung im ganzen gemäß § 1 abs. 1a uStg behandelt 
werden, hätte dies zur Folge, dass die gesellschaft oder die immo-
biliengesellschaften hinsichtlich der umsatzsteuerlichen pflichten 
in die rechtstellung des Verkäufers eintreten würden. es besteht 
das risiko, dass vom Verkäufer geltend gemachte Vorsteuern be-
richtigt und zurückgezahlt werden müssen. insoweit wird auch für 
einen zu unrecht geltend gemachten Vorsteuerabzug seitens des 

Veränderte Marktstrukturen, Wettbewerbs- und konkurrenzsitua-
tionen sowie eine mangelnde akzeptanz der bevölkerung bzw. po-
tenzieller nutzer können einen erheblichen anpassungsaufwand bzw. 
Wertverlust verursachen. immobilieninvestitionen haben grundsätz-
lich einen gewissen spekulativen charakter. erweist sich die immobilie 
oder der Standort als langfristig nicht attraktiv, wird diese anlage eine 
nachteilige investition. Sowohl der bedarf als auch die anforderun-
gen an die verschiedenen immobilien (gewerbe- und Wohnimmobi-
lien) können sich verändern. das heute kalkulierte Mietniveau könnte 
sich deshalb in der Zukunft nicht mehr am Markt durchsetzen lassen. 
auch ist denkbar, dass der spätere Verkauf solcher immobilien nicht 
zu den preisen möglich ist, die im Zeitpunkt der prospekterstellung 
als realistisch angesehen werden. dies kann für die anleger zu einer 
reduzierung oder einem entfall von ausschüttungen bis hin zu einem 
teilweisen oder vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage 
führen (prognosegefährdende bzw. anlagegefährdende risiken).

Untergang, Zerstörung, Versicherungsrisiken

da nicht alle risiken vollständig versicherbar oder versichert sind 
(z. b. Schäden durch krieg und / oder Terror), können gravierende 
Schadensfälle zu enormen belastungen der liquiditätslage der ge-
sellschaft durch einnahmeausfälle und ungeplanten kosten sowie 
zu nachhaltigen Wertverlusten des gesellschaftsvermögens füh-
ren. das gleiche gilt, wenn Versicherungsleistungen nicht, nicht 
zeitnah oder nur in unzureichender höhe geleistet werden. dies 
kann für die anleger zu einer reduzierung oder einem entfall von 
ausschüttungen bis hin zu einem teilweisen oder vollständigen 
Verlust der geleisteten kapitaleinlage führen (prognosegefähr-
dende bzw. anlagegefährdende risiken).

Mittelbare Investitionen über 
Immobiliengesellschaften

es ist vorgesehen, dass die gesellschaft immobilieninvestitionen 
dadurch tätigen kann, dass sie anteile an anderen gesellschaften 
(immobiliengesellschaften) übernimmt, die eigentümer der im-
mobilie sind oder werden. anders als beim unmittelbaren grund-
stückskauf gehen im Falle eines solchen „share deals“ nicht nur 
die öffentlichen und dinglich gesicherten belastungen des grund-
besitzes sowie Miet- und pachtverträge auf die erwerberin über, 
sondern auch alle sonstigen Verbindlichkeiten, die die immobilien-
gesellschaft zuvor – sei es objektbezogen oder nicht – begründet 
hat. Soweit wegen des Fortbestandes ungewollter Verbindlich-
keiten regress- oder Freistellungsansprüche gegen die früheren 
gesellschafter der immobiliengesellschaft bestehen, hängt deren 
Werthaltigkeit von der bonität der betreffenden gesellschafter ab. 
ist diese nicht gegeben oder bestehen keine regressansprüche, 
besteht das risiko, dass die gesellschaft für Verbindlichkeiten der 
immobiliengesellschaft aufkommen muss, die ihr nicht bekannt 
waren bzw. die vor ihrem eintritt erloschen sein sollten. derartige 
Mehrkosten können die liquiditätslage der gesellschaft gefährden 
und für die anleger zu einer reduzierung oder einem entfall von 
ausschüttungen führen (prognosegefährdendes risiko).

Investitionen über Spezial-AIF

die gesellschaft kann mittelbare immobilieninvestitionen auch 
über eine beteiligung an einem geschlossenen Spezial-aiF tätigen, 
der eine mit der gesellschaft vergleichbare investitionsstrategie 
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ligungsergebnis nach Steuern für die anleger vermindern. Sollte 
der aus der Veräußerung stammende Veräußerungsgewinn nicht 
zumindest bis zur Fälligkeit der hieraus für die anleger anteilig re-
sultierenden persönlichen Steuerbelastung an sie ausgeschüttet 
werden können, müssten die einkommensteuern durch die anleger 
aus dem persönlichen anderweitigen Vermögen entrichtet werden. 
dies kann auf ebene der anleger zu Zahlungsschwierigkeiten bis 
hin zur Zahlungs unfähigkeit und im schlimmsten Fall zur (privat-)
insolvenz führen (anlegergefährdendes risiko).

Sollten anleger ihre beteiligung veräußern, bevor ein Totalüberschuss 
aus ihrem investment erzielt wird, kann insbesondere bei hohem 
Fremdfinanzierungsanteil bei anteilserwerb die einkünfteerzielungs-
absicht der anleger in Zweifel gezogen werden. eine Veräußerung 
der beteiligung vor ablauf von 10 Jahren kann außerdem dazu füh-
ren, dass bei diesem anleger aufgrund der Vielzahl der insoweit ver-
äußerten immobilien ein gewerblicher grundstückshandel vorliegt, 
sodass hier ebenfalls abweichend von den prognoseannahmen auch 
gewinne aus der Veräußerung der einkommen- und gewerbesteuer 
unterlägen. Zudem besteht das risiko, dass insbesondere gewerbe-
steuerliche auswirkungen und eine Steuerpflicht von Veräußerungs-
gewinnen auch bei anderen privaten immobilienveräußerungen des 
anlegers zum Tragen kommen. dies kann zur Folge haben, dass ein 
anleger die resultierende Steuerlast aus der Veräußerung seiner be-
teiligung – sofern dieser keine gleich hohen oder darüber hinaus-
gehenden liquiden Zuflüsse aus der beteiligung gegenüberstehen 
– aus seinem persönlichen anderweitigen Vermögen zu begleichen 
hat. dies kann auf ebene der anleger zu Zahlungsschwierigkeiten bis 
hin zur Zahlungsunfähigkeit und im schlimmsten Fall zur (privat-)
insolvenz führen (anlegergefährdendes risiko).

Persönliche Steuerlast

das beteiligungsangebot ist auf anleger ausgerichtet, die ihre be-
teiligung im privatvermögen halten. Sofern der anleger beabsich-
tigt, die beteiligung im betriebsvermögen zu halten, ergeben sich 
gänzlich andere steuerliche auswirkungen, als in diesem Verkaufs-
prospekt beschrieben. es würde insbesondere eine einkommen- und 
gewerbe steuerpflicht auf Veräußerungsgewinne bestehen.

bei den von der gesellschaft geplanten auszahlungen handelt es 
sich steuerlich um entnahmen von liquiditätsüberschüssen, oder 
um Minderungen der kapitaleinlagen, die als solche keiner einkom-
mensteuer unterliegen. Steuerpflichtig sind ausschließlich die im 
rahmen der einheitlichen und gesonderten gewinnfeststellung der 
gesellschaft für die anleger festgesetzten steuerlichen ergebnisse. 
der persönlichen Steuerlast der anleger werden also nicht die jewei-
ligen jährlichen ausschüttungen, sondern das steuerliche ergebnis 
der gesellschaft zu grunde gelegt. diesbezüglich besteht das ri-
siko, dass in einem geschäftsjahr, in dem die gesellschafter trotz 
positiver steuerlicher ergebnisse der gesellschaft beschließen, keine 
oder nur eine geringe ausschüttung vorzunehmen (um z. b. ander-
weitige investitionen vorzunehmen), die anleger aus ihrem persön-
lichen anderweitigen einkommen die Steuerlast aus der beteiligung 
zu tragen haben, ohne dass dem gleich hohe oder darüber hinaus-
gehende liquide Zuflüsse aus der beteiligung gegenüberstünden. 

die höhe der steuerlichen ergebnisse der gesellschaft steht erst nach 
abschluss einer betriebsprüfung für die einzelnen Veranlagungs-
zeiträume endgültig fest. dies kann, da die steuerlichen ergebnisse 

Verkäufers gehaftet. es besteht weiter das risiko einer haftung 
für Steuerschulden gemäß § 75 ao. danach haftet der erwerber 
eines betriebes unter bestimmten Voraussetzungen für die Steuern 
des Verkäufers. Sollte dieses risiko eintreten, hätte dies negative 
auswirkungen auf die liquidität der gesellschaft und kann für die 
anleger zu einer reduzierung oder einem entfall von ausschüt-
tungen, in sehr negativen ausprägungen sogar zu einer insolvenz 
der gesellschaft und somit zu einem teilweisen oder vollständigen 
Verlust der geleisteten kapitaleinlage führen (prognosegefähr-
dendes bis anlagegefährdendes risiko).

hinsichtlich der noch zu erwerbenden gewerbeimmobilien wird für 
die gesellschaft von der Möglichkeit eines weitgehenden Vorsteu-
erabzugs ausgegangen. Sollten sich die für den Vorsteuerabzug 
maßgeblichen Verhältnisse innerhalb des berichtigungszeitraums 
von 10 Jahren (§ 15a uStg) ändern, z. b. durch eine nicht umsatz-
steuerpflichtige Vermietung in diesem Zeitraum, wäre der geltend 
gemachte Vorsteuerabzug insoweit zu berichtigen. dies würde zu 
lasten der liquidität der gesellschaft gehen und kann für die an-
leger zu einer reduzierung oder einem entfall von ausschüttungen 
führen (prognosegefährdendes risiko).

die erbschaft- und schenkungsteuerliche bewertung der beteili-
gung hängt möglicherweise davon ab, ob der anleger als direkt-
kommanditist oder als Treugeber über die Treuhandkommanditistin 
beteiligt ist. die bewertung sollte in beiden Fällen zu identischen 
ergebnissen führen. es lässt sich jedoch nicht ausschließen, dass 
durch die Typisierung von bewertungen im rahmen von rechts-
verordnungen bzw. die preisbildung von anteilen im Zweitmarkt 
unterschiedliche ergebnisse entstehen. anleger müssten demnach 
die bemessungsgrundlage für erbschaft- oder Schenkungsteuer 
durch nachweis eines niedrigeren gemeinen Wertes als dem durch 
die typisierenden Verfahren ermittelten Wert nachweisen (§ 198 
bewg). Für die anleger besteht das risiko, dass sie einen evtl. aus 
ihrem persönlichen anderweitigen Vermögen aufzubringenden ko-
stenpflichtigen nachweis (ggf. durch gutachter) führen müssen, 
um einen für sie günstigeren Wert durchsetzen zu können. da die 
beteiligung an der gesellschaft als langfristige Vermögensanlage 
zu betrachten ist, die auch beim erbanfall nicht gekündigt wer-
den kann, ist es zudem möglich, dass der rechtsnachfolger eines 
anlegers eigene finanzielle Mittel aus seinem privatvermögen ver-
wenden muss, um etwaig anfallende erbschaftsteuer zu bezahlen.

Sofern die gesellschaft oder eine immobiliengesellschaft, an der 
die gesellschaft beteiligt ist, aus zum Zeitpunkt der prospekter-
stellung noch nicht ersichtlichen gründen eine eigene gewerbliche 
Tätigkeit aufnehmen, führt diese Tätigkeit nach § 15 abs.  3 nr.  1 
eStg dazu, dass auch die gesellschaft ab diesem Zeitpunkt ein-
künfte aus gewerbebetrieb erzielen würde. auf gewinne – auch 
Veräußerungsgewinne – würde dann auf ebene der gesellschaft 
oder der immobiliengesellschaft gewerbesteuer anfallen. dies 
würde die ausschüttungen an die anleger vermindern, unabhän-
gig davon, ob die bezahlte gewerbesteuer unter umständen auf 
die persönliche einkommensteuerschuld des anlegers angerechnet 
wird (prognose gefährdendes risiko).

diese Qualifikation hätte zudem zur Folge, dass abweichend von 
den prospektdarstellungen und berechnungen sämtliche gewinne 
aus der Veräußerung der immobilien auch auf ebene der anleger 
einkommensteuerpflichtig wären. hierdurch würde sich das betei-
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von den anlegern zu versteuern sind, zu Steuernachzahlungen bei 
dem einzelnen anleger führen, die nach § 233a ao mit 6,00 % p. a. 
verzinst werden. da betriebsprüfungen in der regel erst mehrere 
Jahre später stattfinden, können sehr hohe Steuernachzahlungen 
dazu führen, dass erhebliche nachzahlungszinsen zusätzlich aus 
anderem einkommen oder Vermögen des anlegers zu leisten sind. 
diese risiken können auf ebene der anleger zu Zahlungsschwierig-
keiten bis hin zur Zahlungsunfähigkeit und im schlimmsten Fall zur 
(privat-)insolvenz führen (anlegergefährdendes risiko).

Rechtsänderungsrisiko

die konzeption des beteiligungsangebotes entspricht dem zum 
Zeitpunkt der prospekterstellung gültigen rechtsstand auf ba-
sis der derzeitigen gesetzlichen regelungen, der rechtsprechung 
sowie der bis dahin veröffentlichten Verlautbarungen der Verwal-
tungs- und aufsichtsbehörden. es besteht das risiko, dass sich die 
gesetzlichen grundlagen bzw. die auffassungen der Verwaltungs- 
und aufsichtsbehörden ändern oder neue gesetzliche regelungen 
erlassen bzw. neue Verlautbarungen veröffentlicht werden, die 
auswirkungen auf die konzeption des beteiligungsangebotes ha-
ben. in diesen Fällen besteht das risiko, dass Änderungen der kon-
zeption des beteiligungsangebotes vorgenommen werden müssen. 
dies kann für die anleger zu einer reduzierung oder einem entfall 
von ausschüttungen bis hin zu einem teilweisen oder vollständigen 
Verlust der geleisteten kapitaleinlage führen (prognosegefähr-
dende bzw. anlagegefährdende risiken).

es ist weiterhin nicht auszuschließen, dass während der laufzeit 
der gesellschaft rechtstreitigkeiten der gesellschaft auftreten. in 
diesem Fall können zusätzliche kosten insbesondere für anwälte, 
Sachverständige oder gerichte entstehen. diese kosten können 
die liquidität der gesellschaft beeinträchtigen und somit auswir-
kungen auf die höhe der ausschüttungen oder zu einem teilweisen 
oder auch vollständigen Verlust der geleisteten kapitaleinlage füh-
ren (anlagegefährdendes risiko).

Regulierung

durch einführung des kagb unterliegt die gesellschaft in der vor-
liegenden Form den gesetzlichen anforderungen des kagb und ei-
ner aufsicht durch die baFin. es kann nicht ausgeschlossen werden, 
dass die gesellschaft und die involvierten partner (kapitalverwal-
tungsgesellschaft, Verwahrstelle, organe der gesellschaft) künf-
tig weiteren regulierungs-, registrierungs-, genehmigungs- oder 
Zulassungserfordernissen unterworfen werden oder neue partner 
einzubinden sind, die dazu führen können, dass kosten zu lasten 
der liquidität der gesellschaft entstehen. dies kann für die anleger 
zu einer reduzierung oder einem entfall von ausschüttungen füh-
ren (prognosegefährdendes risiko).

Fungibilität der Anteile, Abfindung

die anteile an der gesellschaft können von den anlegern mit Zu-
stimmung der geschäftsführenden kommanditistin veräußert und 
übertragen werden. es gibt für anteile an geschlossenen alterna-
tiven investmentfonds jedoch keinen mit frei handelbaren Wert-
papieren vergleichbaren Markt. Zudem ist der Verkehrswert der 
anteile nur näherungsweise bestimmbar. der Verkehrswert der 
anteile bemisst sich neben dem festgestellten anteilswert auch am 

angebot und der nachfrage nach anteilen an der gesellschaft. die 
anleger tragen damit das risiko, dass über einen längeren Zeit-
raum keine oder nur eine geringe nachfrage besteht und / oder der 
Verkaufspreis unter dem betrag der geleisteten kapitaleinlage bzw. 
unter dem erwarteten Verkehrswert liegt. darüber hinaus können 
mit der individuellen Veräußerung zusätzliche kosten für die anle-
ger, z. b. Vermittlungsprovision oder beratungskosten, entstehen. 
eine ordentliche kündigung der beteiligung ist ausgeschlossen. ein 
rückgaberecht der anteile an die gesellschaft besteht nicht.

es ist zu beachten, dass die im Finanz- und investitionsplan vor-
gesehenen, nicht wertbildenden Faktoren (z. b. kosten für die 
beschaffung des gesellschaftskapitals) erst durch einen entspre-
chenden Wertzuwachs der immobilien bzw. der beteiligungen an 
objektgesellschaften kompensiert werden müssen, bevor ein die 
anschaffungskosten übersteigender Verkaufserlös bzw. bei einer 
kündigung das abfindungsguthaben aus der gesellschaft einen 
liquiditätsüberschuss entstehen lässt. dies kann einen teilweisen 
Verlust der geleisteten kapitaleinlage einlage zur Folge haben (an-
lagegefährdendes risiko).

kündigt ein anleger aus wichtigem grund, wird er aus der gesell-
schaft ausgeschlossen oder scheidet er vorzeitig aus der gesellschaft 
aus, hat der ausscheidende anleger oder, wenn dieser verstorben 
ist, seine erben, anspruch auf eine abfindung in höhe des ihrem 
kapital anteil entsprechenden anteils am Vermögen der gesell-
schaft nach Maßgabe der gesellschaftsvertraglichen regelungen. 
in abhängigkeit von der Wertentwicklung der immobilien kann 
die abfindung geringer als erwartet ausfallen oder ganz entfallen. 
das abfindungs guthaben ist von der gesellschaft zu bezahlen. dies 
kann zu einer reduzierung der ausschüttungen an die verbliebenen 
anleger führen. Soweit eine Vielzahl von anlegern aus der gesell-
schaft ausscheiden und abfindungsguthaben erhalten, besteht das 
risiko, dass die immobilien veräußert und die gesellschaft vorzeitig 
liquidiert werden muss. es kann nicht ausgeschlossen werden, dass 
zu einem späteren Zeitpunkt anleger beispielsweise wegen einer 
unzutreffenden Widerrufsbelehrung wirksam den Widerruf ihrer 
beteiligung erklären. in diesem Fall hat der widerrufende anleger ei-
nen auf den Zeitpunkt des Wirksamwerdens des Widerrufs berech-
neten anspruch auf sein abfindungsguthaben. auch in diesem Fall 
müssten die Vermögensgegenstände der gesellschaft im schlimm-
sten Fall veräußert werden. bei einer schlechten Wertentwicklung 
ist hierbei ein Totalverlust der geleisteten kapitaleinlage einlage 
nicht ausgeschlossen (anlagegefährdendes risiko).

Majorisierungsrisiko

gesellschafterrechte innerhalb der gesellschaft werden durch die 
anleger u. a. im rahmen der gesellschafterversammlungen oder im 
rahmen schriftlicher beschlussfassungen wahrgenommen. Für den 
Fall, dass an einer beschlussfassung nur eine Minderheit der anleger 
teilnimmt, kann dies zu beschlussfassungen führen, die die Mehrheit 
der anleger, die an der beschlussfassung nicht teilgenommen hat, 
gegen sich gelten lassen muss. es besteht weiterhin die Möglichkeit, 
dass die gesellschaft durch einen oder wenige anleger mit gegebe-
nenfalls gleichen interessen, die die Mehrzahl der stimmberechtigten 
anteile innehaben, beherrscht wird (Majorisierung). in diesen Fällen 
besteht für den einzelnen anleger das risiko, durch eine beschlussfä-
hige Mehrheit überstimmt zu werden mit der Folge, dass der einzelne 
anleger diese entscheidung gegen sich gelten lassen muss.
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Ausschluss aus der Gesellschaft

im Falle eines ausschlusses des anlegers aus der gesellschaft ist zu 
berücksichtigen, dass das dem anleger zustehende auseinanderset-
zungsguthaben weniger als die ursprünglich geleistete kapitalein-
lage betragen kann. es besteht das risiko, dass die auszahlung des 
auseinandersetzungsguthabens mangels liquidität der gesellschaft 
nicht innerhalb von sechs Monaten ab dem ausscheidenszeitpunkt 
erfolgen kann, sondern abhängig von der liquiditätslage der ge-
sellschaft gegebenenfalls eine sukzessive anteilige oder spätere 
auszahlung durch die gesellschaft vorgenommen werden muss. 
hinsichtlich der auszahlung des auseinandersetzungsguthabens 
werden durch die gesellschaft keine Sicherheitsleistungen gestellt.

Haftung

die haftung der anleger, die unmittelbar als kommanditisten an der 
gesellschaft beteiligt sind, ist im innenverhältnis auf die übernom-
mene kapitaleinlage (pflichteinlage) begrenzt. im außenverhältnis 
ist die haftung auf die im handelsregister eingetragene haftsumme 
(1,00 % der gezeichneten pflichteinlage) begrenzt; sie erlischt, wenn 
die zu erbringende kapitaleinlage in höhe der haftsumme geleistet 
wurde. Soweit anlegern mit ihrer ausdrücklichen Zustimmung ihre 
haftsumme ganz oder teilweise durch ausschüttungen, denen keine 
handelsrechtlichen gewinne gegenüberstehen, zurückgewährt wird, 
lebt ihre persönliche unmittelbare haftung bis zur höhe der haft-
summe gemäß § 172 abs. 4 hgb wieder auf. darüber hinaus können 
laufende ausschüttungen der gesellschaft an die anleger gegen das 
rückzahlungsverbot gemäß §§ 30 und 31 gmbhg analog versto-
ßen und zu einer noch weitergehenden haftung der anleger führen. 
dies wäre der Fall, wenn die gesellschaft Zahlungen an die anleger 
leistet und in diesem Zeitpunkt eine unterbilanz bei der komple-
mentärin bestünde oder infolge der Zahlungen deren Stammkapital 
angegriffen werden würde. die gesellschaft hat in einem solchen 
Fall einen rückzahlungsanspruch gegenüber den anlegern in höhe 
der nicht zulässig erhaltenen Zahlungen gemäß § 31 abs. 1 gmbhg 
analog. Je nach höhe der unter diesen bedingungen geleistete Zah-
lungen kann ein rückgewähranspruch betragsmäßig höher sein als 
die gemäß § 172 abs. 4 hgb beschränkt auf die im handelsregister 
eingetragene haft summe wiederauflebende haftung des unmit-
telbar an der gesellschaft beteiligten kommanditisten. eine unmit-
telbare haftung der anleger sowie rückforderungsansprüche der 
gesellschaft gegenüber den anlegern sind von diesen aus ihrem 
sonstigen Vermögen zu bedienen und können zu einer privatinsol-
venz eines anlegers führen (anlegergefährdende risiken).

eine nachhaftung des anlegers ist gemäß § 152 abs. 6 kagb aus-
geschlossen. diese regelung steht jedoch in Widerspruch zu den 
haftungsregelungen des § 160 abs.  1 hgb. hiernach haftet ein 
kommanditist auch nach seinem ausscheiden oder nach auflösung 
einer kommanditgesellschaft für bis zu diesem Zeitpunkt fällig ge-
wordene bzw. dem grunde nach bestehende Verbindlichkeiten der 
kommanditgesellschaft bis zur höhe der vormals eingetragenen 
hafteinlage für weitere fünf Jahre nach. es besteht das risiko, dass 
gerichte die haftung eines ausgeschiedenen anlegers oder dessen 
haftung nach auflösung der gesellschaft abweichend von der re-
gelung im kagb nach den regelungen im hgb bemessen.

die Verpflichtung der anleger, die sich an der gesellschaft als Treu-
geber über die Treuhandkommanditistin – welche bereits im han-

delsregister eingetragen ist und deren in das handelsregister ein-
zutragende haftsumme sich entsprechend dem durch Treugeber 
eingezahlten beteiligungskapital sukzessive erhöht – beteiligen, 
ist im innenverhältnis ebenfalls auf die übernommene kapitalein-
lageverpflichtung begrenzt. Für Verbindlichkeiten der gesellschaft 
trifft die anleger, die ihre beteiligung über die Treuhandkomman-
ditistin halten, im außenverhältnis keine unmittelbare haftung. 
die als Treugeber beteiligten anleger sind jedoch verpflichtet, die 
Treuhandkommanditistin von einer etwaigen haftung gegenüber 
gläubigern im Sinne von § 172 abs. 4 hgb freizustellen, soweit sie 
mit ihrer ausdrücklichen Zustimmung ausschüttungen erhalten 
haben, die bei der Treuhandkommanditistin zu einem Wiederauf-
leben der haftung im Sinne von § 172 abs.  4 hgb führen. inso-
fern haften die anleger, die sich als Treugeber an der gesellschaft 
beteiligt haben, über ihre Freistellungsverpflichtung gegenüber der 
Treuhandkommanditistin wirtschaftlich wie die unmittelbar betei-
ligten direktkommanditisten. diesbezüglich entstehende Freistel-
lungsansprüche gegenüber der Treuhandkommanditistin sind von 
den anlegern aus ihrem sonstigen Vermögen zu bedienen und 
können zu einer privatinsolvenz eines anlegers führen (anlegerge-
fährdende risiken). gemäß § 14 abs. 8 des gesellschaftsvertrages 
sind nachschussverpflichtungen, also ansprüche der gesellschaft 
auf über die vereinbarte pflichteinlage hinausgehende einlagelei-
stungen, ausgeschlossen. die anleger können jedoch faktisch zur 
wirtschaftlichen erhaltung der grundlagen ihrer beteiligung z. b. 
aufgrund einer notwendigen Sanierung der immobilien gezwungen 
sein, trotz des vertraglichen ausschlusses nachschüsse in die ge-
sellschaft aufzubringen, die ebenfalls verloren gehen können. dies 
kann zu einem teilweisen oder vollständigen Verlust der kapital-
einlage inkl. agio sowie der investierten nachschüsse führen. al-
ternativ kann der anleger aufgrund der ihn treffenden Treuepflicht 
verpflichtet sein, die aufnahme weiteren kapitals zur Sanierung der 
gesellschaft zu dulden und damit eine Verwässerung seiner be-
teiligung in kauf zu nehmen, oder auch aus der gesellschaft aus-
zutreten, wenn er selbst keinen Sanierungsbeitrag leisten möchte. 
auch dies kann zu einem teilweisen oder vollständigen Verlust der 
kapitaleinlage inkl. agio führen.

Persönliche Anteilsfinanzierung

Finanziert ein anleger seine kapitaleinlage in die gesellschaft ganz 
oder teilweise über ein darlehen, so besteht das risiko, dass dar-
lehenszinsen bzw. Tilgungen nicht oder nicht vollständig aus den 
Zahlungen der gesellschaft bedient werden können, z. b. weil aus-
schüttungen aufgrund der liquiditätslage der gesellschaft redu-
ziert oder ausgesetzt werden oder entfallen oder weil für den kapi-
taldienst eingeplante kapitalrückflüsse nicht ausreichen oder nicht 
zum vorgesehenen Zeitpunkt stattfinden. in einem solchen Fall, 
insbesondere bei einem eventuellen Totalverlust der geleisteten 
kapitaleinlage, muss der anleger als darlehensnehmer in der lage 
sein, die Zinsen und die darlehenstilgung aus seinem sonstigen 
Vermögen zu bezahlen. es besteht daher das risiko, dass durch 
eine Fremdfinanzierung der kapitaleinlage das sonstige Vermögen 
des anlegers gefährdet wird und dies zu einer privatinsolvenz des 
anlegers führen kann (anlegergefährdendes risiko).

risiken
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Wirtschaftliche angaben und kosten

1. Investitions- und Finanzierungsplan

der investitions- und Finanzierungsplan bildet die prognose der 
liquiditätswirksamen Vorgänge der investitionsphase ab. die ein-
zelnen positionen werden nachfolgend erläutert.

1.1. Mittelherkunft

die Finanzierung der von der gesellschaft geplanten investitionen 
i. h. v. eur 37.824.750 soll planmäßig über das gesellschaftskapital 
zuzüglich ausgabeaufschlag (agio) und über die aufnahme von 
langfristigem Fremdkapital erfolgen.

a.) Gesellschaftskapital
die gründungsgesellschafter, FleX Fonds capital ag (geschäftsführen-
de kommanditistin) und gF Treuhand gmbh (Treuhandkommanditistin) 
haben einlagen von jeweils eur  2.500 übernommen. das einzuwer-
bende gesellschaftskapital beträgt eur 17.295.000 zzgl. des ausgabe-
aufschlags i. h. v. 5 % des einzuwerbenden gesellschaftskapitals.

abhängig vom platzierungsverlauf kann das tatsächlich zur Ver-
fügung stehende gesellschaftskapital und dementsprechend auch 
das agio geringer als der kalkulierte betrag sein. Maßgeblich ist 
der Wert, der sich letztendlich aus den der gesellschaft tatsächlich 
zufließenden Mitteln ergibt.

VII. Wirtschaftliche Angaben und Kosten

Mittelherkunft

in %
der Gesamt-

investition

in %
des Gesellschafts-
kapitals ohne Agio

in EUR

Gesellschaftskapital

pflichteinlagen der gründungsgesellschafter 0,01 % 0,03 % 5.000

pflichteinlagen der Treuhandkommanditistin 45,72 % 99,97 % 17.295.000

Summe der Pflichteinlagen 45,74 % 100,00 % 17.300.000

Agio 2,29 % 5,00 % 864.750

Fremdkapital 51,98 % 113,64 % 19.660.000

Gesamtfinanzierung 100,00 % 218,64 % 37.824.750

Mittelverwendung

in %
der Gesamt-

investition

in %
des Gesellschafts-
kapitals ohne Agio

in EUR

Immobilieninvestitionen

kaufpreise für immobilien 90,48 % 197,83 % 34.225.000

erwerbsnebenkosten 1,93 % 4,22 % 730.509

Summe Immobilieninvestitionen 92,41 % 202,05 % 34.955.509

Initialkosten

agio 2,29 % 5,00 % 864.750

eigenkapitalbeschaffung 3,77 % 8,25 % 1.427.250

konzeption und Marketing 0,57 % 1,25 % 216.250

Finanzierungsvermittlung 0,26 % 0,57 % 98.300

nicht abziehbare umsatzsteuer 0,11 % 0,24 % 41.088

Summe Initialkosten 7,00 % 15,30 % 2.647.638

transaktionskosten 0,54 % 1,19 % 205.870

Liquiditätsreserve 0,04 % 0,09 % 15.733

GESAMtInVEStItIon 100,00 % 218,64 % 37.824.750
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Wirtschaftliche angaben und kosten

b.) Agio
Zusätzlich zur gezeichneten beteiligungssumme erhebt die gesell-
schaft von den beitretenden anlegern ein agio i. h. v. 5,00 % be-
zogen auf die jeweils gezeichnete beteiligungssumme. bei einem 
geplanten gesellschaftskapital (ohne gründungsgesellschafter) 
i. h. v. eur 17.295.000 beläuft sich das agio auf eur 864.750. das 
agio wird von der gesellschaft als Teil der Vergütung der pF private 
Finance Vermittlungsgesellschaft für Vermögensanlagen mbh & 
co. kg für die eigenkapitalbeschaffung verwendet.

c.) Fremdkapital
die zur durchführung der geplanten investitionen benötigten und 
von der gesellschaft – oder über immobiliengesellschaften – aufzu-
nehmenden darlehen belaufen sich planmäßig auf eur 19.660.000. 
Zum Zeitpunkt der prospekterstellung wurden von der gesellschaft 
noch keine langfristigen darlehen aufgenommen.

1.2. Mittelverwendung

die gesellschaft beabsichtigt, die geplanten investitionen entspre-
chend dem Mitteleingang in abhängigkeit vom platzierungsverlauf 
– planmäßig über den Zeitraum bis zum voraussichtlichen ende der 
platzierungsphase am 31.12.2017 – durchzuführen.

a.) Kaufpreis für Immobilien
unter dieser position sind die kaufpreise für die von der gesell-
schaft geplanten investitionen in immobilien, die entweder unmit-
telbar oder mittelbar über eine beteiligung an einer objektgesell-
schaft oder einer beteiligung an einem geschlossenen Spezial-aiF 
erfolgen können, ohne die unter der position b.) „erwerbsneben-
kosten“ ausgewiesen.

die prognoserechnung geht davon aus, dass die immobilien durch-
schnittlich zum rund 14,87fachen der erzielbaren Jahresnettomiete 
erworben werden.

daneben wird davon ausgegangen, dass die geplanten investitio-
nen bis zum ende des Jahres 2017 realisiert sind. Tatsächlich wird 
die ausführung dieser investitionen zum einen vom Mittelzufluss 
(einlagen und darlehen) und zum anderen davon abhängen, wann 
und in welchem umfang sich geeignete investitionschancen reali-
sieren lassen.

b.) Erwerbsnebenkosten
in dieser position sind die im rahmen der geplanten erwerbs-
vorgänge anfallenden aufwendungen, wie z. b. Maklergebühren, 
prüfkosten (due diligence-kosten), notar- und grundbuchkosten 
kalkuliert. daneben sind auch aufwendungen jeweils in geschätz-
ter höhe für die Finanzierung (bearbeitungsgebühren) und die auf 
basis der planannahmen voraussichtlich nicht abziehbare umsatz-
steuer aus den genannten kosten enthalten.

eine anfallende grunderwerbsteuer für die zu erwerbenden immo-
bilien wurde nicht kalkuliert. es wird für prognosezwecke unter-
stellt, dass alle immobilieninvestitionen mittelbar über den erwerb 
von anteilen an immobiliengesellschaften erfolgen und daher kei-
ne grunderwerbsteuer anfällt. Sofern die gesellschaft immobilien 
unmittelbar erwirbt, soll die dann anfallende grunderwerbssteuer 
bei der kaufpreisermittlung entsprechend berücksichtigt werden.

c.) Initialkosten
unter den initialkosten sind die mit den Vertragspartnern der ge-
sellschaft vereinbarten Vergütungen für die eigenkapital- und die 
Fremdmittelbeschaffung sowie die konzeption des beteiligungsan-
gebotes ausgewiesen. 

Für die Vermittlung von anlegern erhält die pF private Finance 
Vermittlungsgesellschaft für Vermögensanlagen mbh & co. kg 
neben dem vom anleger zu entrichtendem agio i. h. v. 5,00 % der 
übernommenen beteiligungssumme eine Vergütung i. h. v. 8,25 % 
bezogen auf die jeweils von einem anleger übernommene betei-
ligungssumme.

die pF private Finance Vermittlungsgesellschaft für Vermögensan-
lagen mbh & co. kg erhält für die Vermittlung der langfristigen 
darlehen eine Vergütung von 0,50 % bezogen auf die vermittelte 
und tatsächlich von der gesellschaft in anspruch genommene dar-
lehenssumme.

Für die entwicklung des dem beteiligungsangebot zugrunde lie-
genden wirtschaftlichen, steuerlichen und rechtlichen konzepts, 
der erstellung der anlagebedingungen sowie der erforderlichen 
Verkaufsunterlagen und der durchführung des Vertriebsanzeige-
verfahrens bei der baFin erhält die FleX Fonds invest ag kapital-
verwaltungsgesellschaft eine Vergütung i. h. v. 1,25 % bezogen auf 
das gesellschaftskapital der gesellschaft zum ende der platzie-
rungsphase zzgl. gesetzlicher umsatzsteuer.

hinsichtlich der der gesellschaft in rechnung gestellten umsatz-
steuer wurde unterstellt, dass diese nicht als Vorsteuern abgesetzt 
werden können.

d.) transaktionskosten
daneben ist in der prognoserechnung die der kapitalverwaltungs-
gesellschaft bei dem erwerb von immobilien durch die gesell-
schaft zustehende Transaktionsgebühr i. h. v. rund 0,60 % (inkl. 
gesetzlicher umsatzsteuer) bezogen auf den jeweiligen kaufpreis 
enthalten. die Transaktionsgebühr fällt auch an, wenn die kapital-
verwaltungsgesellschaft den erwerb für rechnung einer immobili-
engesellschaft tätigt, an der die gesellschaft beteiligt ist.

e.) Liquiditätsreserve
die ausgewiesene liquiditätsreserve ist für unvorhergesehene, 
nicht kalkulierbare kosten, die sowohl in der investitions- als auch 
in der Vermietungsphase auf ebene der gesellschaft anfallen kön-
nen sowie als ausgleich für unterjährige liquiditätsschwankungen, 
vorgesehen. Sollten die für instandhaltungsmaßnahmen und die für 
die bewirtschaftung der immobilien bzw. die Verwaltung der gesell-
schaft nachstehenden kalkulierten beträge den geplanten liquidi-
tätsüberschuss überschreiten, müssten die dann notwendigen Mit-
tel zu lasten der liquiditätsreserve entnommen oder – wenn nötig 
– durch eine zusätzliche darlehensaufnahme oder durch Veräuße-
rung von Vermögensgegenständen der gesellschaft beglichen wer-
den. Sollten die kalkulierten beträge nicht benötigt werden, erhöht 
sich die geplante liquiditätsreserve der gesellschaft entsprechend.
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2. Liquiditäts- und Ergebnisprognose

im Folgenden wird eine prognose hinsichtlich des Weiteren inves-
titionsverlaufs bis hin zu einem möglichen ergebnis bei Verkauf 
der Vermögensgegenstände und einer liquidation der gesellschaft 
dargestellt. da die konkreten investitionsobjekte zum Zeitpunkt der 
erstellung des Verkaufsprospektes noch nicht feststehen, basiert 
die prognose zum liquiditäts- und ergebnisverlauf zwangsläufig 
auf einer Vielzahl von annahmen, u. a. auf der, dass der unter 1. 
vorgestellte investitions- und Finanzierungsplan exakt realisiert 
wurde. naturgemäß werden sich die verschiedenen annahmen mit 
Sicherheit zukünftig anders darstellen. abweichungen können zu 
einem unter umständen auch deutlich veränderten Verlauf gegen-
über der prognose führen.

Jahr 2016 2017 2018 2019 2020

Einnahmen

Mieteinnahmen 132.836 1.557.513 2.286.157 2.286.157 2.286.157

Zinseinnahmen 6.239 15.598 956 1.034 1.103

Summe Einnahmen 139.076 1.573.111 2.287.113 2.287.191 2.287.260

Ausgaben

Mietausfallwagnis -5.313 -39.120 -53.693 -53.693 -53.693

instandhaltung -6.974 -96.257 -143.619 -143.619 -143.619

bewirtschaftungskosten -10.692 -128.501 -189.388 -189.388 -189.388

Summe Ausgaben -22.979 -263.878 -386.700 -386.700 -386.700

oBJEKtÜBERSCHUSS 116.096 1.309.233 1.900.413 1.900.491 1.900.560

Finanzierungskosten

darlehenszinsen -24.855 -288.716 -419.467 -408.254 -396.792

darlehenstilgung -28.411 -334.582 -504.553 -515.766 -527.228

Kapitaldienst -53.267 -623.298 -924.020 -924.020 -924.020

Verwaltungs- und dienstleistungsgebühren -43.638 -257.956 -308.458 -308.799 -311.974

LIqUIdER ÜBERSCHUSS 19.192 427.978 667.935 667.672 664.567

auschüttungen in % 3,80 % 3,80 % 3,80 % 3,80 % 3,80 %

auschüttungen in eur 1) -5.542 -334.717 -657.400 -657.400 -657.400

Zu- / Abführung Liquiditätsreserve 13.650 93.261 10.535 10.272 7.167

Stand Liquiditätsreserve zum 31.12. 4.233.960 2) 122.645 2) 133.180 143.452 150.619

darlehensstand zum 31.12. 3.371.589 19.297.007 18.792.453 18.276.687 17.749.459

Steuerliches Ergebnis in % des Gesellschaftskapitals 3)

einkünfte aus Vermietung und Verpachtung -1,05 % 2,28 % 3,70 % 3,76 % 3,81 %

einkünfte aus kapitalvermögen 0,08 % 0,09 % 0,01 % 0,01 % 0,01 %

1) in den geschäftsjahren 2016 und 2017 erfolgt je nach beitrittszeitpunkt des anlegers ggf. eine jahresanteilige auszahlung.
2) einschließlich liquiditätsreserven aus der abwicklung der investitions- und Finanzierungsphase.
3) Jeweils bezogen auf das zum Jahresende eingezahlte kommanditkapital.

die prognoserechnung geht von einem ende der platzierungsphase 
am 31.12.2017 aus (siehe § 4 abs. (5) gesellschaftsvertrag).

es wurde ein prognosezeitraum von rund 13 Jahren (bis zum 
31.12.2028) abgebildet, der der fest vereinbarten laufzeit der ge-
sellschaft entspricht (siehe § 30 abs. (1) gesellschaftsvertrag).

alle positionen der prognoserechnung verstehen sich – soweit die 
gesellschaft in geplanter höhe nicht zum Vorsteuerabzug berech-
tigt ist – einschließlich nicht abzugsfähiger umsatzsteuer.

Wirtschaftliche angaben und kosten
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regelungen in den Mietverträgen über die gewerbeflächen teil-
weise index-Freijahre und teilweise auch eine nicht vollständige 
anpassung der Mieterträge an die entwicklung des Verbraucher-
preisindex beinhalten. es wird von einer durchschnittlichen Stei-
gerung der lebenshaltungskosten in deutschland und damit des 
Verbraucherpreisindex von 1,50 % p. a. ausgegangen. höhere oder 
niedrigere inflationsraten sowie abweichende Freijahre und anpas-
sungsquoten führen zu ergebnisveränderungen.

aufgrund den der prognoserechnung zugrunde liegenden annah-
men, erhöhen sich die Mieteinnahmen der gesellschaft erstmals im 
Jahr 2021 um ca. 0,62 % gegenüber dem Vorjahr. die für das Jahr 
2028 unterstellten Mieteinnahmen liegen demnach um ca. 7,65 % 
über den Mieteinnahmen des Jahres 2018, wobei angenommen 
wurde, dass die geplanten immobilieninvestitionen im Jahr 2017 
abgeschlossen sind.

2.1. Einnahmen

a.) Mieteinnahmen
die prognoserechnung der gesellschaft geht davon aus, dass die 
von ihr erworbenen immobilien im durchschnitt rechnerisch zu 
dem rund 14,87-fachen der kalkulierten Jahresnettomiete erwor-
ben werden. Sofern immobilien nicht unmittelbar, sondern mittel-
bar durch den erwerb von anteilen an immobiliengesellschaften 
oder geschlossenen Spezial-aiF erworben werden, ist vorgesehen, 
dass die erwirtschafteten Mieten / Überschüsse der jeweiligen im-
mobiliengesellschaften – anteilig – ungeschmälert an die gesell-
schaft weitergeleitet werden.

die prognoserechnung sieht des Weiteren grundsätzlich eine an-
passung der Mieterträge der immobilien an die inflationsrate vor. 
im derzeitigen planungsstand wurde davon ausgegangen, dass die 

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

2.300.435 2.316.371 2.330.183 2.340.049 2.360.071 2.417.479 2.450.245 2.461.107

1.042 943 863 859 734 717 758 709

2.301.477 2.317.314 2.331.046 2.340.908 2.360.805 2.418.196 2.451.004 2.461.815

-54.264 -54.902 -55.178 -55.375 -55.776 -56.924 -57.964 -58.399

-144.368 -145.205 -146.103 -146.744 -148.046 -151.777 -153.666 -154.237

-190.537 -191.820 -192.980 -193.808 -195.469 -200.250 -202.934 -203.808

-389.170 -391.927 -394.261 -395.928 -399.291 -408.951 -414.565 -416.444

1.912.307 1.925.387 1.936.785 1.944.980 1.961.514 2.009.245 2.036.439 2.045.372

-385.075 -373.098 -360.855 -348.340 -335.546 -341.258 -529.051 -621.771

-538.945 -550.922 -563.165 -575.680 -588.474 -582.762 -394.969 -302.249

-924.020 -924.020 -924.020 -924.020 -924.020 -924.020 -924.020 -924.020

-316.353 -320.820 -325.323 -329.824 -334.571 -339.972 -344.986 -350.066

671.934 680.547 687.442 691.136 702.923 745.253 767.433 771.285

4,00 % 4,00 % 4,00 % 4,00 % 4,20 % 4,20 % 4,50 % 4,50 %

-692.000 -692.000 -692.000 -692.000 -726.600 -726.600 -778.500 -778.500

-20.066 -11.453 -4.558 -864 -23.677 18.653 -11.067 -7.215

130.553 119.100 114.543 113.679 90.002 108.654 97.587 90.372

17.210.515 16.659.593 16.096.428 15.520.748 14.932.274 14.349.511 13.954.543 13.652.294

3,92 % 4,04 % 4,15 % 4,25 % 4,39 % 4,60 % 3,64 % 3,13 %

0,01 % 0,01 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Wirtschaftliche angaben und kosten
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die prognose unterstellt weiter, dass bei den gewerbeflächen die 
Mieten zzgl. umsatzsteuer und betriebs- und sonstigen nebenko-
sten sowie auch instandhaltungskosten erzielt werden, soweit die-
se kosten über die in der nachfolgenden position instandhaltungs- 
und nebenkosten berücksichtigten höhe hinausgehen.

b.) Zinseinnahmen
ab dem platzierungsstart soll das noch nicht investierte gesell-
schaftskapital und der erwirtschaftete liquiditätsüberschuss der 
gesellschaft, abzgl. der anfallenden gebühren und kosten, bis zu 
ihrer weiteren Verwendung in Tagesgeld- bzw. Festgeld-anlagen 
angelegt werden. die kalkulation geht bei der berechnung der an-
lage der liquiditätsreserve von einem Zinssatz von 0,75 % p. a. nach 
abzug der anfallenden abgeltungssteuer i. h. v. 25,00 % und des da-
rauf zu entrichtenden Solidaritätszuschlages i. h. v. 5,50 % aus.

2.2. Ausgaben

a.) Mietausfallwagnis
die in dieser position kalkulierten beträge wurden für das natur-
gemäß bestehende Mietausfallwagnis und in abhängigkeit der je-
weils geplanten nutzungsart zwischen 2 % und 4 % der jährlichen 
netto-Mieteinnahmen aus den immobilieninvestitionen angesetzt. 
Tatsächlich können geringere oder höhere Mietausfälle als hier kal-
kuliert, insbesondere bei längerfristigen leerständen oder bspw. 
beim ausfall von hauptmietern eintreten. nicht in anspruch ge-
nommene beträge des Mietausfallwagnisses sollen der liquiditäts-
reserve zugeführt werden.

b.) Instandhaltungskosten
unter dieser position sind die sich planmäßig aus der bewirtschaf-
tung der immobilien ergebenden instandhaltungskosten i. h. v. rund 
6,28 % der jährlichen netto-Mieteinnahmen angesetzt. Mit der für 
die jeweiligen Mieteinnahmen unterstellten Mietindexierung ergibt 
sich somit auch eine entsprechende anpassung der instandhal-
tungsaufwendungen an die kalkulierten preissteigerungen.

c.) Bewirtschaftungskosten
die nicht auf die Mieter umlegbaren bewirtschaftungskosten 
wurden in der prognoserechnung mit rund 5,62 % der jährlichen 
netto-Mieteinnahmen kalkuliert. des Weiteren ist unter dieser 
position die Vergütung für das Facility-Management i. h. v. gep-
lant 2,50 % der jährlichen netto-Mieteinnahmen und eine auf die 
instandhaltungs- und bewirtschaftungskosten anfallende nicht 
abzugsfähige umsatzsteuer ausgewiesen. hinsichtlich der nicht 
abzugsfähigen umsatzsteuer wurde entsprechend den planungen 
der gesellschaft unterstellt, dass rund 5,00 % der auf die instand-
haltungs- und bewirtschaftungskosten entfallenden umsatzsteuer 
nicht abzugsfähig ist.

d.) Zinsaufwand
in dieser position sind die Zinsen für die planmäßig für die durch-
führung der immobilieninvestitionen von der gesellschaft oder bei 
mittelbaren erwerben von den immobiliengesellschaften aufzuneh-
menden darlehen ausgewiesen. die prognoserechnung geht davon 
aus, dass Fremdmittel in der im investitions- und Finanzierungsplan 
ausgewiesenen höhe zu einem durchschnittlichen Zinssatz von 
2,20 % p. a. und mit einer zehnjährigen Zinsfestschreibung aufge-
nommen werden können. die tatsächlichen konditionen, die erst 
bei eindeckung der jeweiligen darlehen, abhängig von den dann 

geltenden Marktbedingungen festgestellt werden, können von den 
geplanten konditionen abweichen. höhere als die geplanten darle-
henskosten reduzieren, niedrigere als die geplanten darlehenskosten 
erhöhen entsprechend die für ausschüttungszwecke zur Verfügung 
stehenden liquiditätsüberschüsse.

die prognoserechnung geht weiter davon aus, dass die Fremdmittel 
nach ablauf der angenommenen Zinsfestschreibung von zehn Jahren 
für den Zeitraum bis zur auflösung der gesellschaft zu einem durch-
schnittlichen Zinssatz von 4,50 % p. a. prolongiert werden können.

e.) tilgung darlehen
die auf die aufzunehmenden darlehen entfallenden Tilgungslei-
stungen wurden mit anfänglich durchschnittlich 2,50 % p. a. bezo-
gen auf den jeweiligen darlehensbetrag kalkuliert.

f.) Verwaltungs- und dienstleistungskosten
unter dieser position sind die mit der Verwaltung des investment-
vermögens verbundenen dienstleistungsgebühren und anfallenden 
kosten wie beispielsweise die kosten für die Jahresabschlussprü-
fung und die gesellschafterbeschlussfassungen ausgewiesen. 

Für die haftungsübernahme erhält die komplementärin eine gebühr 
von jährlich 0,05 % (zzgl. umsatzsteuer) des kommanditkapitals, 
den die kommanditisten zum 31.12. des betreffenden kalender-
jahres halten (siehe § 20 abs. (1) gesellschaftsvertrag). die progno-
serechnung sieht nach drei index-Freijahren eine anpassung der 
komplementärvergütung an die inflationsrate vor. nach dem pla-
nungsstand wurde davon ausgegangen, dass die komplementärver-
gütung erstmals für das Jahr 2020 und danach jährlich angepasst 
wird. die Vergütung der komplementärin beträgt jedoch höchstens 
0,13 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts der gesellschaft 
im jeweiligen geschäftsjahr (inkl. gesetzlicher umsatzsteuer).

die geschäftsführende kommanditistin erhält für die geschäfts-
führung eine jährliche Vergütung von 0,125 % (zzgl. gesetzlicher 
umsatzsteuer) des betrages der pflichteinlagen, den die kom-
manditisten zum 31.12. des betreffenden kalenderjahres halten 
(siehe § 20 abs.  (2) gesellschaftsvertrag). die prognoserechnung 
sieht nach drei index-Freijahren eine anpassung der geschäfts-
führungsvergütung an die inflationsrate vor. nach dem planungs-
stand wurde davon ausgegangen, dass die Vergütung erstmals für 
das Jahr 2020 und danach jährlich angepasst wird. die Vergütung 
der geschäftsführenden kommanditistin beträgt jedoch höchstens 
0,35 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts der gesellschaft 
im jeweiligen geschäftsjahr (inkl. gesetzlicher umsatzsteuer).

die kapitalverwaltungsgesellschaft erhält für die Verwaltung der 
gesellschaft einschließlich der an die Treuhandkommanditistin 
weiterzugebenden Vergütung i. h. v. 0,125 % eine jährliche Vergü-
tung von 0,925 % (zzgl. gesetzlicher umsatzsteuer) des betrages 
der pflichteinlagen, den die kommanditisten zum 31.12. des betref-
fenden kalenderjahres halten. die prognoserechnung sieht nach 
drei index-Freijahren eine anpassung der Verwaltungsvergütung 
an die inflationsrate vor. nach dem planungsstand wurde davon 
ausgegangen, dass die Vergütung erstmals für das Jahr 2020 und 
danach jährlich angepasst wird. die Vergütung der kapitalverwal-
tungsgesellschaft beträgt jedoch höchstens 2,42 % des durch-
schnittlichen nettoinventarwerts der gesellschaft im jeweiligen 
geschäftsjahr (inkl. gesetzlicher umsatzsteuer).

Wirtschaftliche angaben und kosten



34FLEX Fonds Select 1 | Verkaufsprospekt

die Vergütung der Verwahrstelle wurde in der prognoserechnung 
i. h. v. 0,05 % (zzgl. gesetzlicher umsatzsteuer) bezogen auf die 
jeweils eingesetzten gesamten Finanzierungsmittel (gesellschafts-
kapital und darlehen) angesetzt. die jährliche Vergütung der Ver-
wahrstelle beträgt nach Maßgabe der anlagebedingungen bis zu 
0,28 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts der gesellschaft 
im jeweiligen geschäftsjahr (inkl. gesetzlicher umsatzsteuer), min-
destens jedoch eur 18.600. die Verwahrstelle kann der gesellschaft 
zudem aufwendungen in rechnung stellen, die ihr im rahmen der 
eigentumsverifikation oder der Überprüfung der ankaufsbewer-
tung durch die einholung externer gutachten entstehen.

als kosten für die laufende Steuerberatung wurde in der prognose-
rechnung eine jährliche Vergütung i. h. v. eur 21.000 (zzgl. gesetz-
licher umsatzsteuer) angesetzt. die prognoserechnung sieht nach 
drei index-Freijahren eine anpassung der Verwaltungsvergütung 
an die inflationsrate vor. nach dem planungsstand wurde davon 
ausgegangen, dass die Vergütung erstmals für das Jahr 2020 und 
danach jährlich angepasst wird.

die für die Jahresabschlussprüfung, gesellschafterbeschluss-
fassungen und ggf. sonstige aufwendungen anfallenden kosten 
wurden mit rund 1,50 % (zzgl. umsatzsteuer) der jährlichen netto-
Mieteinnahmen angesetzt.

darüber hinaus ist unter dieser position die auf die „Verwaltungs- 
und dienstleistungskosten“ entfallende nicht abzugsfähige um-
satzsteuer ausgewiesen. die auf die „Verwaltungs- und dienst-
leistungskosten“ entfallende umsatzsteuer wurde mit dem zum 
Zeitpunkt der prospekterstellung geltenden Steuersatz von 19,00 % 
kalkuliert. die prognose geht davon aus, dass die der gesellschaft 
in rechnung gestellten umsatzsteuern nicht als Vorsteuern abge-
setzt werden können. die nicht absetzbaren Teile der umsatzsteuer, 
die in dieser position als kosten berücksichtigt wurden, betragen 
anfänglich rund eur 44.000 p. a..

Sollten die für die bewirtschaftung der immobilien bzw. der Ver-
waltung der gesellschaft kalkulierten beträge nicht ausreichen, 
müssten die notwendigen Mittel zu lasten der liquiditätsreserve 
entnommen oder – wenn nötig – durch eine zusätzliche darlehens-
aufnahme oder eine Veräußerung von Vermögensgegenständen 
der gesellschaft beglichen werden. Sollten die kalkulierten beträge 
nicht benötigt werden, erhöhen sich der liquiditätsüberschuss und 
die liquiditätsreserve der gesellschaft entsprechend.

2.3. Liquider Überschuss

unter dieser position ist der sich aus den geplanten einnahmen ab-
züglich der geplanten ausgaben ergebende liquide Überschuss, der 
die grundlage für die unter Ziffer 2.4 näher erläuterten ausschüt-
tungen darstellt, ausgewiesen.

2.4. Ausschüttungen in EUR

den nicht der liquiditätsreserve zugeführten oder zur begleichung 
von aufwendungen benötigten Teil des liquiden Überschusses plant 
die gesellschaft an die jeweils ausschüttungsberechtigten anleger 
auszuschütten. die ausschüttungsberechtigung beginnt mit dem sieb-
ten kalendermonat, der dem Monat folgt, in dem der anleger die auf 
ihn entfallende pflichteinlage (zzgl. agio) vollständig eingezahlt hat.

die höhe des ausschüttungsfähigen liquiditätsüberschusses wird 
gemäß § 19 abs.  (1) des gesellschaftsvertrages ermittelt und den 
gesellschaftern zugleich mit dem Jahresabschluss zur beschluss-
fassung vorgelegt. die ausschüttungsansprüche werden einen 
Monat nach dieser Feststellung, regelmäßig also im herbst des 
Folgejahres, fällig. bei planmäßigem Verlauf der gesellschaft ist 
vorgesehen, nach eintritt der ausschüttungsberechtigung an die 
anleger monatliche abschlagszahlungen auf die voraussichtlichen 
ausschüttungsansprüche i. h. v. anfänglich 3,80 % p. a. bezogen 
auf die von dem jeweiligen anleger eingezahlte beteiligungssum-
me vorzunehmen.

es ist zu berücksichtigen, dass stets nur diejenigen liquiditätsüber-
schüsse entnahmefähig sind, die nicht zur durchführung von inves-
titionsmaßnahmen und zur erfüllung sonstiger Verpflichtungen so-
wie zur bildung von liquiditätsreserven benötigt oder zurückgestellt 
werden. die hier ausgewiesenen ausschüttungsbeträge ergeben sich 
bei dem dieser prognose entsprechenden Verlauf der gesellschaft. 
Ändern sich die dieser prognose zugrunde liegenden annahmen, hat 
dies auswirkungen auf die höhe der ausschüttungen. der jeweils 
tatsächliche ausschüttungsbetrag wird von der geschäftsführenden 
kommanditistin mit Zustimmung der kapitalverwaltungsgesellschaft 
ermittelt und kann daher vom liquiditätsüberschuss abweichen. die 
ausschüttungen sind nicht garantiert. in der prognoserechnung wird 
von unterjährigen ausschüttungen sowie von einem ende der plat-
zierungsphase am 31.12.2017 ausgegangen.

2.5. Ausschüttungen in % 
des Gesellschaftskapitals

die in dieser position ausgewiesenen prozentsätze beziehen sich 
auf den betrag des eingezahlten gesellschaftskapitals. bei einer 
prognosemäßigen entwicklung der gesellschaft ist dies der pro-
zentuale anteil des jährlichen liquiditätsüberschusses der, bezogen 
auf das eigenkapital der gesellschaft, für das jeweilige geschäfts-
jahr an die anleger ausgeschüttet wird.

2.6. Stand Liquiditätsreserve zum 31.12.

der bestand der liquiditätsreserve (einschließlich des bestandes 
der liquiditätsreserve auf ebene der immobiliengesellschaften) 
erhöht bzw. vermindert sich sukzessive um die beträge, die der 
liquiditätsreserve zugeführt bzw. aus ihr entnommen werden. 
der liquiditätsreserve zugeführt werden die nicht für ausschüt-
tungszwecke verwendeten Teile des liquiden Überschusses. neben 
dem ausgleich unvorhersehbarer Mehraufwendungen sieht die 
planung der gesellschaft auch vor, Teile der liquiditätsreserve für 
ausschüttungszwecke zu verwenden, die liquiditätsreserve also 
abzuschmelzen. die höhe der Zuführung bzw. entnahme richtet 
sich nach dem erwirtschafteten Jahresergebnis und den ausschüt-
tungen an die anleger.

2.7. darlehensstand zum 31.12.

der voraussichtliche Stand aller darlehen ergibt sich auf der ba-
sis der gemäß Ziffer 2.2, lit. d) und e) angenommenen konditionen 
zum jeweiligen Jahresende aus den bis zu diesem Zeitpunkt insge-
samt von der gesellschaft und / oder von immobiliengesellschaften 
aufgenommenen darlehen abzgl. der bis zu diesem Zeitpunkt ins-
gesamt geleisteten Tilgungen.

Wirtschaftliche angaben und kosten
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2.8. Steuerliches Ergebnis in % 
des Gesellschaftskapitals

unter dieser position werden die auf die anleger im rahmen ihrer 
ergebnisbeteiligung entfallenden einkünfte aus Vermietung und 
Verpachtung sowie aus kapitalvermögen (jeweils bezogen auf das 
planmäßige gesellschaftskapital von eur 17.300.000) ausgewie-
sen. nähere angaben zu den für die anleger maßgeblichen steuer-
lichen grundlagen finden sich im abschnitt “iX Steuerliche anga-
ben“ (Seiten 40 ff.).

Verwertungserlöse bei
Verkauf der Immobilien 
2028 (Prognose)

Jahresmiete
in EUR

Faktor Reinerlös Abschlag Verkaufspreis
in EUR

darlehen
in EUR

Erlös
in EUR

(nach Ablösung 
der darlehen)

immobilien 2.461.107 14,89 36.640.036 -4.197.389 32.442.646 -13.652.294 18.790.352

Transaktionsgebühren     -195.149  -195.149

liquiditätsreserve 90.372

Gesamterlös       18.685.576

Gesamterlös in % des
Gesellschaftskapitals
(ohne Agio)

108,01 %

Wirtschaftliche angaben und kosten

3. Prognose zu möglichen Erlösen bei 
planmäßiger Auflösung der Gesellschaft

die dargestellte prognose zu möglichen Verwertungserlösen un-
terstellt, dass die immobilien zeitgleich so veräußert werden, dass 
die Verkaufspreise am Tag der planmäßigen auflösung der gesell-
schaft zu dem im gesellschaftsvertrag vorgesehenen auflösungs-
zeitpunkt (31.12.2028) zufließen, die bestehenden Verbindlichkeiten 
der gesellschaft abgelöst werden und der etwa verbleibende Über-
schuss an die beteiligten anleger ausgekehrt wird.

des Weiteren basiert die erläuterte prognose, insbesondere die 
ermittelten beträge, auf Werten, die sich ergeben, wenn die ent-
wicklung der gesellschaft exakt entsprechend der unter 2. liqui-
ditäts- und ergebnisprognose dargestellten entwicklung verläuft. 
die erläuterungen zu der liquiditäts- und ergebnisprognose (pro-
gnoserechnung) gelten damit entsprechend für die hier prognosti-
zierten erlöse bei einem Verkauf der immobilien zum auflösungs-
zeitpunkt. diese annahme ist hypothetisch. Tatsächlich ist damit zu 
rechnen, dass die Verwertung sich über einen längeren Zeitraum, 
der auch mehrere Jahre umfassen kann, erstrecken wird. die an-
sprüche der anleger auf auskehrung ihrer anteile am liquidati-
onsüberschuss werden grundsätzlich erst nach Verwertung aller 
Vermögensgegenstände und ablösung aller Verbindlichkeiten be-
friedigt; abhängig vom liquidationsverlauf sind zu früheren Zeit-
punkten abschlagszahlungen möglich.

Verkaufspreis

Unter der Position sind die zum 31.12.2028 angenommenen 
Veräußerungserlöse der Immobilien ausgewiesen. die Werte 
wurden ermittelt, indem die sich prognosegemäß im dezember 
2028 ergebende netto-Miete, umgerechnet auf ein Jahr, mit 
dem für den Erwerb der Immobilien angenommenen Vielfachen 
(Faktor) multipliziert wurde. trotz der Annahme einer laufenden 
Instandhaltung wurde der Alterung der Immobilien durch einen 
Abschlag i. H. v. rund 1,7 Jahresmieten Rechnung getragen. Ab-
hängig von Marktlage, Zustand und anderen wertbestimmenden 
Faktoren können die tatsächlichen Verkaufspreise von den ange-
nommenen erheblich, auch negativ, abweichen.

transaktionsgebühren

die der kapitalverwaltungsgesellschaft bei Veräußerung von im-
mobilien durch die gesellschaft zustehende Transaktionsgebühr 
beträgt 0,60 % (inkl. gesetzlicher umsatzsteuer) bezogen auf den 
jeweiligen Verkaufspreis. die Transaktionsgebühr fällt auch an, 
wenn die kapitalverwaltungsgesellschaft die Veräußerung für 
rechnung einer immobiliengesellschaft tätigt, an der die gesell-
schaft beteiligt ist.
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die prognose weist die im Zusammenhang mit der geplanten Ver-
äußerung der von der gesellschaft unmittelbar oder mittelbar ge-
haltenen immobilien und der auflösung der gesellschaft der kapi-
talverwaltungsgesellschaft daneben zustehende erfolgsabhängige 
Vergütung (siehe nachfolgend unter Ziffer 4.) nicht gesondert aus. 
es wird unterstellt, dass diese Vergütung aus liquiditätsüberschüs-
sen geleistet werden können, die während der liquidationsphase 
anfallen.

Liquiditätsreserve

die liquiditätsreserve wurde zum angenommenen Zeitpunkt mit 
dem in der liquiditäts- und ergebnisprognose ermittelten be-
standswert angesetzt.

Gesamterlös und Gesamterlös in % des 
Gesellschaftskapitals (ohne Agio)

der prognostizierte gesamterlös ergibt sich aus den Verkaufser-
lösen abzüglich des angenommenen Standes der Verbindlichkeiten 
und der Transaktionsgebühren zuzüglich des angenommenen 
Standes der liquiditätsreserve. durch division durch das gesell-
schaftskapital (ohne agio) ergibt sich das prozentuale Verhältnis 
des gesellschaftskapitals (ohne agio) zum gesamterlös.

4. Angaben zu den Kosten

die nachfolgende darstellung bestimmter kosten beschreibt den 
nach Maßgabe der anlagebedingungen für die gesellschaft maxi-
mal vorgesehenen kostenrahmen, innerhalb dessen Vergütungen 
mit der kapitalverwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle und 
dritten vereinbart werden dürfen. die tatsächlich vereinbarten 
Vergütungen können unterhalb der nachstehend genannten Ma-
ximalvergütungen liegen.

4.1. Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag, 
Initialkosten

der ausgabepreis für einen anleger entspricht der Summe aus sei-
ner gezeichneten kommanditeinlage in die gesellschaft und dem 
ausgabeaufschlag. die gezeichnete kommanditeinlage beträgt für 
jeden anleger mindestens eur 10.000. höhere Summen müssen 
ohne rest durch 500 teilbar sein.

der ausgabeaufschlag beträgt 5,00 % der gezeichneten kom-
manditeinlage. es steht der gesellschaft frei, einen niedrigeren 
ausgabeaufschlag zu berechnen. der ausgabeaufschlag wird zur 
anteiligen begleichung der kosten für die einwerbung des kom-
manditkapitals der gesellschaft verwendet.

der ausgabepreis wird neben dem vorliegenden Verkaufsprospekt 
laufend im internet unter www.flex-fonds.de veröffentlicht. Ände-
rungen des ausgabepreises sind nicht vorgesehen.

die kapitalverwaltungsgesellschaft und dritte erhalten von der 
gesellschaft in der beitrittsphase einmalige Vergütungen für die 
konzeption, das Marketing, die einwerbung des kommanditkapitals 
und die Fremdfinanzierungsvermittlung („initialkosten“) i. h. v. bis 
zu 10,35 % der gezeichneten kommanditeinlagen, die zusätzlich 

zum ausgabeaufschlag anfallen. Zu den kosten für die konzeption 
gehören auch die erforderlichen aufwendungen für rechtliche und 
steuerliche beratungsleistungen.

4.2. Laufende Vergütungen an 
die Kapitalverwaltungsgesellschaft, 
die Komplementärin und 
die geschäftsführende Kommanditistin

die Summe aller laufenden Vergütungen, die an die kapitalverwal-
tungsgesellschaft, die komplementärin und die geschäftsführen-
de kommanditistin zu zahlen sind, kann jährlich insgesamt bis zu 
2,90 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts der gesellschaft 
im jeweiligen geschäftsjahr betragen.

die kapitalverwaltungsgesellschaft erhält für die Verwaltung der 
gesellschaft eine laufende Verwaltungsgebühr i. h. v. bis zu 2,42 % 
p. a. des durchschnittlichen nettoinventarwerts der gesellschaft 
im jeweiligen geschäftsjahr inklusive gesetzlicher umsatzsteuer. 
die kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, auf die jährliche 
Vergütung monatlich anteilige Vorschüsse auf basis der jeweils ak-
tuellen planzahlen zu erheben. Mögliche Überzahlungen sind nach 
Feststellung des tatsächlichen nettoinventarwerts auszugleichen. 
Sofern die kapitalverwaltungsgesellschaft von der gesellschaft als 
liquidatorin bestellt ist, beträgt die jährliche Vergütung der kapi-
talverwaltungsgesellschaft ab liquidationseröffnung durch lauf-
zeitende, gesellschafterbeschluss oder sonstige gründe nach § 131 
hgb bis zu 2,42 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts der 
gesellschaft im jeweiligen geschäftsjahr.

die komplementärin der gesellschaft erhält als entgelt für die 
Übernahme der haftung eine jährliche Vergütung i. h. v. bis zu 
0,13 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts der gesellschaft 
im jeweiligen geschäftsjahr. Sie ist berechtigt, hierauf quartalswei-
se anteilige Vorschüsse auf basis der jeweils aktuellen planzahlen 
zu erheben.

die geschäftsführende kommanditistin erhält als entgelt für ihre 
geschäftsführungstätigkeit eine jährliche Vergütung i. h. v. bis zu 
0,35 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts der gesellschaft 
im jeweiligen geschäftsjahr. Sie ist berechtigt hierauf quartalswei-
se anteilige Vorschüsse auf basis der jeweils aktuellen planzahlen 
zu erheben.

4.3. Vergütung der Verwahrstelle

die jährliche Vergütung für die Verwahrstelle beträgt bis zu 0,28 % 
des durchschnittlichen nettoinventarwerts der gesellschaft im je-
weiligen geschäftsjahr, mindestens jedoch eur  18.600. die Ver-
wahrstelle ist berechtigt, auf die jährliche Vergütung monatlich 
anteilige Vorschüsse zu erheben. die Vergütung wird durch die 
Verwaltungsvergütung der kapitalverwaltungsgesellschaft nicht 
abgedeckt und ist somit von der gesellschaft zusätzlich zu zah-
len. die Verwahrstelle kann der gesellschaft zudem aufwendungen 
in rechnung stellen, die ihr im rahmen der eigentumsverifikation 
oder der Überprüfung der ankaufsbewertung durch die einholung 
externer gutachten entstehen.

Wirtschaftliche angaben und kosten
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4.4. Weitere Aufwendungen zu Lasten 
der Gesellschaft

Folgende nach gründung der gesellschaft entstehenden kosten 
einschließlich darauf entfallender Steuern können der gesellschaft 
gesondert in rechnung gestellt werden:

\\ für die Vermögensgegenstände entstehende bewirtschaf-
tungskosten (Verwaltungs-, instandhaltungs- und betriebsko-
sten, die von dritten in rechnung gestellt werden);

\\ bankübliche depot- und kontoführungsgebühren außerhalb 
der Verwahrstelle;

\\ kosten für geldkonten und Zahlungsverkehr;

\\ aufwendungen für die beschaffung von Fremdkapital, insbe-
sondere an dritte gezahlte Zinsen;

\\ kosten für den externen bewerter für die bewertung der Ver-
mögensgegenstände gemäß §§ 261, 271 kagb;

\\ kosten für die prüfung des Jahresabschlusses der gesellschaft;

\\ ab Zulassung der gesellschaft zum Vertrieb entstandene ko-
sten für rechts- und Steuerberatung im hinblick auf die ge-
sellschaft und ihre Vermögensgegenstände (einschließlich 
steuerrechtlicher bescheinigungen), die von externen rechts- 
und Steuerberatern in rechnung gestellt werden;

\\ von dritten in rechnung gestellte kosten für die geltendma-
chung und durchsetzung von rechtsansprüchen der gesell-
schaft sowie die abwehr von gegen die gesellschaft erhobenen 
ansprüchen;

\\ angemessene kosten für gesellschafterbeschlussfassungen;

\\ gebühren und kosten, die von staatlichen Stellen in bezug auf 
die gesellschaft erhoben werden;

\\ Steuern und abgaben, die die gesellschaft schuldet.

auf ebene der von der gesellschaft gehaltenen objektgesellschaf-
ten können ebenfalls die vorgenannten kosten anfallen; sie werden 
nicht unmittelbar der gesellschaft in rechnung gestellt, gehen 
aber unmittelbar in die rechnungslegung der objektgesellschaft 
ein, schmälern ggf. deren Vermögen und wirken sich mittelbar über 
den Wertansatz der beteiligung in der rechnungslegung auf den 
nettoinventarwert der gesellschaft aus.

aufwendungen, die bei einer objektgesellschaft oder sonstigen 
beteiligungsgesellschaft aufgrund von besonderen anforderungen 
des kagb entstehen, sind von den daran beteiligten investmentge-
sellschaften, die diesen anforderungen unterliegen im Verhältnis 
ihrer anteile zu tragen.

4.5. transaktionskosten

die kapitalverwaltungsgesellschaft kann für den erwerb einer im-
mobilie, von anteilen an einer objektgesellschaft oder von anteilen 

an einem geschlossenen Spezial-aiF (Vermögensgegenstände ge-
mäß § 1 Ziffer 1 buchstaben a) bis c) der anlagebedingungen) eine 
Transaktionsgebühr i. h. v. bis zu 2,50 % des kaufpreises erhalten. 
Werden diese Vermögensgegenstände veräußert, so erhält die ka-
pitalverwaltungsgesellschaft eine Transaktionsgebühr i. h. v. bis zu 
2,50 % des Verkaufspreises.

die Transaktionsgebühr fällt auch an, wenn die kapitalverwal-
tungsgesellschaft den erwerb oder die Veräußerung für rechnung 
einer objektgesellschaft tätigt, an der die gesellschaft beteiligt ist. 
in diesem Fall ist ein anteil des kaufpreises in höhe des von der ge-
sellschaft an der objektgesellschaft gehaltenen anteils anzusetzen.

neben den vorgenannten kosten werden der gesellschaft die im 
Zusammenhang mit der bebauung, der instandsetzung, dem um-
bau und der belastung oder Vermietung / Verpachtung der Vermö-
gensgegenstände entstehenden kosten belastet. diese aufwen-
dungen, einschließlich der in diesem Zusammenhang anfallenden 
Steuern, können der gesellschaft unabhängig vom tatsächlichen 
Zustandekommen des geschäfts belastet werden.

4.6. Erfolgsabhängige Vergütung

die kapitalverwaltungsgesellschaft hat anspruch auf eine zusätz-
liche erfolgsabhängige Vergütung, wenn zum berechnungszeit-
punkt folgende Voraussetzungen erfüllt sind:

a.) die anleger haben auszahlungen in höhe ihrer geleisteten 
einlagen erhalten, wobei die haftsumme erst im rahmen der 
liquidation ausgekehrt wird,

b.) die anleger haben darüber hinaus auszahlungen in höhe einer 
durchschnittlichen jährlichen Verzinsung von 4,00 % bezogen 
auf ihre geleisteten einlagen für den Zeitraum von der auflage 
der gesellschaft bis zum berechnungszeitpunkt erhalten.

danach besteht ein anspruch auf erfolgsabhängige Vergütung für 
die kapitalverwaltungsgesellschaft i. h. v. 25,00 % aller weiteren 
auszahlungen aus gewinnen der gesellschaft.

der jeweilige anspruch auf erfolgsabhängige Vergütung wird je-
weils zum ende des Wirtschaftsjahrs, spätestens nach der Veräuße-
rung aller Vermögensgegenstände, zur Zahlung fällig.

4.7. Steuern

die vorstehenden kosten sind inklusive der gesetzlichen umsatz-
steuer, soweit diese anfällt, ausgewiesen. bei einer Änderung des 
gesetzlichen umsatzsteuersatzes werden diese bruttobeträge ent-
sprechend angepasst.

4.8. Geldwerte Vorteile

geldwerte Vorteile, die die kapitalverwaltungsgesellschaft oder 
ihre gesellschafter oder gesellschafter der gesellschaft im Zusam-
menhang mit der Verwaltung der gesellschaft oder der bewirt-
schaftung der dazu gehörenden Vermögensgegenstände erhalten, 
werden auf die Verwaltungsvergütung angerechnet.

Wirtschaftliche angaben und kosten
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5. Gesamtkostenquote

es wird eine gesamtkostenquote für das geschäftsjahr in Form 
einer einzigen Zahl, die auf den Zahlen des vorangegangenen ge-
schäftsjahres basiert, berechnet. die gesamtkostenquote gibt das 
Verhältnis der bei der gesellschaft anfallenden Verwaltungskosten 
sowie weiterer aufwendungen des jeweiligen geschäftsjahres, die 
der gesellschaft belastet wurden, ohne die von der gesellschaft 
gesondert zu zahlenden Transaktions- und initialkosten und die 
erfolgsabhängige Vergütung der kapitalverwaltungsgesellschaft, 
zum durchschnittlichen nettoinventarwert der Vermögensgegen-
stände der gesellschaft an.

im rahmen der berechnung der gesamtkostenquote sind die vor-
stehend genannten Vergütungen für die kapitalverwaltungsge-
sellschaft, die komplementärin, die geschäftsführende komman-
ditistin und die Verwahrstelle sowie aufwendungen, die von der 
gesellschaft unmittelbar zu tragen sind, miteinzubeziehen.

die gesamtkostenquote wird im Jahresbericht der gesellschaft so-
wie in den wesentlichen anlegerinformationen veröffentlicht.

6. Sonstige Angaben

die kapitalverwaltungsgesellschaft erhält für ihre Tätigkeiten kei-
ne pauschalgebühr; eine angabe, aus welchen Vergütungen und 
kosten sich die pauschalgebühr zusammensetzt, ist daher nicht 
möglich. der gesellschaft wird darüber hinaus von der kapitalver-
waltungsgesellschaft neben der vereinbarten und offengelegten 
Vergütung für die Verwaltung der gesellschaft keine zusätzliche 
Verwaltungsvergütung für die in der gesellschaft gehaltenen 
anteile oder aktien, beispielsweise an immobiliengesellschaften, 
berechnet. die kapitalverwaltungsgesellschaft erhält auch keine 
rückvergütungen der aus der gesellschaft an die Verwahrstelle 
und an externe dritte geleisteten Vergütungen und aufwendungs-
erstattungen. 

die gesellschaft hat im Jahresbericht den betrag der ausgabeauf-
schläge offen zu legen, die der gesellschaft im berichtszeitraum 
für den erwerb und die rücknahme von anteilen an investment-
vermögen berechnet worden sind. die gesellschaft hat im Jahres-
bericht die Vergütung offen zu legen, die der gesellschaft von der 
aiF-kVg selbst, von einer anderen kapitalverwaltungsgesellschaft 
oder einer anderen gesellschaft, mit der die aiF-kVg durch eine 
wesentliche unmittelbare oder mittelbare beteiligung verbunden 
ist als Verwaltungsvergütung für die in der gesellschaft gehaltenen 
anteile berechnet wurde. 

7. Angaben zu den Erträgen

7.1. Ermittlung der Erträge

die gesellschaft erwirtschaftet planmäßig unmittelbar oder mit-
telbar einnahmen aus der Vermietung / Verpachtung und der Ver-
äußerung von immobilien sowie Zinsen aus der liquiditätsanlage. 
den einnahmen stehen laufende bewirtschaftungskosten (z. b. 
Facility-Management gebühren, Verwaltungs-, instandhaltungs- 
und betriebskosten) sowie Veräußerungskosten, laufende Zins- und 

Tilgungszahlungen für das langfristige Fremdkapital, die Verwal-
tungskosten der gesellschaft, die kosten der Verwahrstelle und der 
Steuerberatung sowie geschäftsführungs- und haftungsvergü-
tungen für die gesellschafter der gesellschaft gegenüber.

die ermittlung der erträge richtet sich nach den Vorschriften der 
kapitalanlage-rechnungslegungs- und bewertungsverordnung 
(karbV). die nicht zur kostendeckung verwendeten einnahmenü-
berschüsse der gesellschaft stellen die erträge dar.

7.2. Verwendung der Erträge

die erträge der gesellschaft werden an die anleger ausgezahlt, 
soweit sie nicht als angemessene liquiditätsreserve zur Sicher-
stellung einer ordnungsgemäßen Fortführung der geschäfte der 
gesellschaft bzw. zur erfüllung von Zahlungsverbindlichkeiten oder 
zur Substanzerhaltung bei der gesellschaft benötigt werden.

ab dem Zeitpunkt der ausschüttungsberechtigung, die mit dem 
siebten kalendermonat, der dem Monat folgt, in dem der anleger die 
auf ihn entfallende pflichteinlage (zzgl. agio) vollständig eingezahlt 
hat beginnt, sollen die anleger monatliche abschlagszahlungen auf 
die erwarteten ausschüttungsansprüche i. h. v. anfänglich 3,80 % 
p. a. bezogen auf die von dem jeweiligen anleger eingezahlte be-
teiligungssumme sowie – einen Monat nach Feststellung der zur 
entnahme zur Verfügung stehenden erträge durch gesellschafter-
beschluss – ggf. eine jährliche Schlusszahlung erhalten.
die höhe der auszahlungen kann variieren. es kann zur aussetzung 
der auszahlungen kommen.

7.3. Maßnahmen für die Vornahme 
von Zahlungen an die Anleger

die kapitalverwaltungsgesellschaft wird im rahmen ihrer anleger-
verwaltungstätigkeit ein anlegerregister mit den persönlichen und 
beteiligungsbezogenen daten (inklusive bankverbindung) der anle-
ger führen, die den jeweiligen angaben der anleger in der beitritts-
vereinbarung entnommen werden. dem anleger obliegt es, alle 
Änderungen seiner daten unverzüglich der gesellschaft bekannt 
zu geben und gegebenenfalls durch Vorlage geeigneter nachweise 
zu belegen.

Wirtschaftliche angaben und kosten
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nachfolgend werden weitere Verträge und Vertragspartner darge-
stellt, die im rahmen des beteiligungsangebotes von wesentlicher 
bedeutung sind.

eine darstellung der wesentlichen inhalte des gesellschaftsvertrages 
und des registertreuhandvertrages findet sich im abschnitt „anga-
ben zur gesellschaft und zu anteilen“ (Seiten 2 ff.). Zudem sind der 
gesellschaftsvertrag (Seiten 57 ff.) und der registertreuhandvertrag 
(Seiten 70 ff.) im Verkaufsprospekt vollständig abgedruckt.

die wesentlichen inhalte des von der gesellschaft mit der FleX 
Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft abgeschlossenen 
geschäftsbesorgungsvertrages sind im abschnitt „angaben zur 
kapitalverwaltungsgesellschaft (Seiten 8 ff.) dargestellt.

der von der kapitalverwaltungsgesellschaft abgeschlossene Ver-
trag mit der Verwahrstelle wird im abschnitt „angaben zur Ver-
wahrstelle“ (Seiten 14 ff.) dargestellt.

1. Eigenkapitalbeschaffungsvertrag

die gesellschaft hat am 21.12.2015 mit der pF private Finance Ver-
mittlungsgesellschaft für Vermögensanlagen mbh & co. kg („pF pri-
vate Finance“) einen eigenkapitalbeschaffungsvertrag geschlossen.

gegenstand des eigenkapitalbeschaffungsvertrages ist die Vermitt-
lung des abschlusses von registertreuhandverträgen zwischen in-
teressierten anlegern (Treugeber) und der Treuhandkommanditistin.

die gesellschaft stellt der pF private Finance die in ihrem auftrage 
von der kapitalverwaltungsgesellschaft erstellten Verkaufsunterla-
gen (u. a. anlagebedingungen, Verkaufsprospekt, wesentliche an-
legerinformationen) zur Verfügung.

die pF private Finance ist verpflichtet, interessierte anleger ord-
nungsgemäß, vollständig und wahr über das beteiligungsangebot zu 
unterrichten und Fragen von interessierten anlegern vollständig und 
richtig zu beantworten. Sie ist nicht berechtigt, mit interessierten an-
legern nebenabreden zu treffen oder ihnen gegenüber erklärungen 
abzugeben, die mit dem inhalt der zum abschluss vorgesehenen Ver-
träge und der zur Verfügung gestellten Verkaufsunterlagen nicht in 
einklang stehen oder über den inhalt dieser unterlagen hinausgehen.

die pF private Finance ist berechtigt, zur erfüllung ihrer aufgaben, 
unbeschadet ihrer eigenen Verpflichtungen, erfüllungsgehilfen 
hinzuzuziehen. die pF private Finance steht dafür ein, dass ihre 
unterbeauftragten und die sonst für sie tätigen personen (ge-
schäftsführer, angestellte, freie Mitarbeiter und sonstige erfül-
lungsgehilfen) die ihr durch diesen Vertrag auferlegten pflichten 
und nebenpflichten ordnungsgemäß erfüllen.

die pF private Finance versichert, dass sie über alle erforderlichen 
erlaubnisse zur durchführung ihrer aufgaben verfügt.

die pF private Finance erhält für jeden von ihr bzw. ihren erfüllungs-
gehilfen nachgewiesenen oder vermittelten und von der Treuhand-

kommanditistin ausgeführten registertreuhandvertrag als Vergü-
tung den von dem jeweiligen beigetretenen Treugeber zusätzlich 
zur beteiligungssumme tatsächlich gezahlten ausgabeaufschlag 
(5,00 % der gezeichneten beteiligungssumme) und 8,25 % bezogen 
auf die vom jeweiligen beitretenden Treugeber übernommene be-
teiligungssumme. der Vergütungsanspruch entsteht nur und erst, 
wenn und soweit die Treuhandkommanditistin den Treuhandauf-
trag für den jeweiligen Treugeber durch Übernahme eines Teils ihres 
kommanditanteils für diesen Treugeber ausgeführt hat.

der Vertrag endet mit ablauf der gesellschaftsvertraglich verein-
barten platzierungsphase.

der Vertrag regelt ausschließlich rechte und pflichten der Ver-
tragsparteien aus dem Vertragsverhältnis. etwaige unmittelbare 
eigene rechte des anlegers begründet der Vertrag hingegen nicht.

2. Finanzierungsvermittlungsvertrag

die gesellschaft hat am 21.12.2015 mit der pF private Finance 
Vermittlungsgesellschaft für Vermögensanlagen mbh & co. kg 
(„pF private Finance“) einen Finanzierungsvermittlungsvertrag ge-
schlossen.

die pF private Finance wurde damit beauftragt, nach entspre-
chender aufforderung durch die von der gesellschaft beauftragte 
kapitalverwaltungsgesellschaft, in der die höhe der beabsichtigten 
Fremdmittelaufnahme, die art der Fremdmittelaufnahme und ggf. 
weitere Vorgaben mitgeteilt werden, darlehensverträge zwischen 
der gesellschaft und geeigneten kreditinstituten zu vermitteln 
oder die gelegenheit zum abschluss derartiger darlehensverträge 
nachzuweisen. Soweit die gesellschaft immobilieninvestitionen 
durch die – ggf. auch mittelbare – beteiligung an einer immobi-
liengesellschaft tätigt, erstreckt sich der auftrag auch auf die 
Vermittlung bzw. den nachweis von darlehensverträgen, die diese 
immobiliengesellschaft abschließen soll. die pF private Finance ist 
berechtigt, zur erfüllung ihrer aufgaben, unbeschadet ihrer eige-
nen Verpflichtungen, erfüllungsgehilfen hinzuzuziehen.

die pF private Finance erhält für die Vermittlung bzw. den nachweis 
von darlehen eine Vergütung i. h. v. 0,50 % bezogen auf die jeweils 
vermittelte bzw. nachgewiesene und tatsächlich von der gesell-
schaft in anspruch genommene brutto-darlehenssumme (aus-
zahlungsbetrag zzgl. etwa einbehaltene disagien, mitfinanzierte 
bearbeitungsgebühren u. ä.). der Vergütungsanspruch entsteht 
jeweils anteilig mit der auszahlung von darlehensmitteln durch ein 
kreditinstitut oder mehrerer kreditinstitute i. h. v. 0,50 % bezogen 
auf den ausgezahlten darlehensbetrag zzgl. der anteilig auf diesen 
entfallenden etwa einbehaltenen disagien, mitfinanzierten bear-
beitungsgebühren u. ä..

der Vertrag endet, wenn die gesellschaft in höhe des vorgese-
henen kredithöchstbetrages darlehensverträge abgeschlossen hat. 
ist dies nicht bis zum 31.12.2017 geschehen, setzt sich der Vertrag 
auf unbestimmte Zeit mit dem recht jeder partei, die kündigung 
des Vertrages jederzeit zu erklären, fort.

VIII. Rechtliche Angaben

rechtliche angaben
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rechtliche angaben

der Vertrag regelt ausschließlich rechte und pflichten der Ver-
tragsparteien aus dem Vertragsverhältnis. etwaige unmittelbare 
eigene rechte des anlegers begründet der Vertrag hingegen nicht.

3. Steuerberatung

gegenstand des zwischen der gesellschaft und der optegra gmbh 
& co. kg Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Steuerberatungsge-
sellschaft, niederlassung München, am 21.12.2015 geschlossenen 
Steuerberatungsvertrages ist die laufende steuerliche beratung 
und betreuung der gesellschaft im inland.

die auftragnehmerin erhält ein jährliches pauschalhonorar i. h. v. 
eur 21.000 zuzüglich der jeweils geltenden gesetzlichen um-
satzsteuer. die Vergütung unterliegt ab dem Jahr 2020 einer in-
dexierung im Verhältnis der Änderung des Verbraucherpreisindexes 
(Vpi) für deutschland.

das Vertragsverhältnis beginnt mit Vertragsunterzeichnung und 
endet nach erstellung des Jahresabschlusses und der Steuererklä-
rungen für das Jahr der beendigung der liquidation der gesell-
schaft. der Vertrag kann von den parteien nur jeweils mit einer Frist 
von sechs Monaten zum Jahresende, erstmals zum 31. dezember 
2025 gekündigt werden.

der Vertrag regelt ausschließlich rechte und pflichten der Ver-
tragsparteien aus dem Vertragsverhältnis. etwaige unmittelbare 
eigene rechte des anlegers begründet der Vertrag hingegen nicht.

dem auftragsverhältnis liegen die allgemeinen auftragsbedin-
gungen für Wirtschaftsprüfer und Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaften in der Fassung vom 01.01.2002 zugrunde.

4. Jahresabschlussprüfung

die geschäftsführung der gesellschaft hat am für das geschäfts-
jahr 2015 die prüfergemeinschaft („joined audit“) aus kMS & du-
Mann gmbh und TpW Todt & partner gmbh & co. kg mit der 
prüfung des Jahresabschlusses der gesellschaft beauftragt.

die pflichten des abschlussprüfers ergeben sich aus den ge-
setzlichen Vorschriften. des Weiteren sind auch die grundsätze 
ordnungsgemäßer durchführung von abschlussprüfungen zu 
beachten, die in den prüfungsstandards des instituts der Wirt-
schaftsprüfer in deutschland e.V. (idW) festgelegt sind.

die bestellung des abschlussprüfers für die prüfung des Jahresab-
schlusses der gesellschaft obliegt künftig den anlegern und wird 
durch gesellschafterbeschluss mit einfacher Mehrheit der abgege-
benen Stimmen gefasst.

der Vertrag regelt ausschließlich rechte und pflichten der Ver-
tragsparteien aus dem Vertragsverhältnis. etwaige unmittelbare 
eigene rechte des anlegers begründet der Vertrag hingegen nicht.

dem auftragsverhältnis liegen die allgemeinen auftragsbedin-
gungen für Wirtschaftsprüfer und Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaften in der Fassung vom 01.01.2002 zugrunde.
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Steuerliche angaben

Vorbemerkung

im Folgenden werden die wesentlichen grundlagen der steuer-
lichen konzeption des beteiligungsangebotes dargestellt. die dar-
stellung geht davon aus, dass es sich bei den anlegern, die sich 
zunächst mittelbar über die Treuhandkommanditistin als Treugeber 
an der gesellschaft beteiligen, ausschließlich um in der bundes-
republik deutschland ansässige und unbeschränkt einkommen-
steuerpflichtige natürliche personen handelt, die ihre beteiligung 
an der gesellschaft in vollem umfang aus eigenkapital finanzie-
ren und über die ganze laufzeit im privatvermögen halten. Soweit 
dies auf den anleger nicht zutrifft, ist die darstellung der steu-
erlichen grundlagen nicht oder nur eingeschränkt übertragbar. es 
wird jedem anleger empfohlen, die persönlichen steuerlichen kon-
sequenzen der beteiligung an der gesellschaft mit seinem steu-
erlichen berater zu erörtern. die steuerlichen angaben sind nach 
bestem Wissen erstellt worden und berücksichtigen den aktuellen 
Stand der rechtsprechung und die von den Steuerbehörden ange-
wandte Verwaltungspraxis zum Zeitpunkt der prospekterstellung. 
die konkrete steuerliche behandlung hängt von den persönlichen 
Verhältnissen des jeweiligen anlegers ab und kann Änderungen un-
terworfen sein.

die anleger beteiligen sich an der gesellschaft zunächst ausschließ-
lich mittelbar als Treugeber über die Treuhandkommanditistin gF 
Treuhand gmbh mit der Möglichkeit, jederzeit durch Übernahme 
des seitens der Treuhandkommanditistin für sie jeweils erworbenen 
(Teil-)kommanditanteils einschließlich der damit zusammenhän-
genden rechte und pflichten anstelle der Treuhandkommanditistin 
unmittelbar als kommanditisten in die gesellschaft einzutreten. 
die Übernahme des (Teil-)kommanditanteils erfolgt dabei auf-
schiebend bedingt mit der eintragung des anlegers als kommandi-
tist im handelsregister.

die Zahlung der aus der beteiligung resultierenden einkommen-
steuer nebst Solidaritätszuschlag und gegebenenfalls weiterer 
Steuern (z. b. kirchensteuer, erbschaft- und Schenkungsteuer) ob-
liegt dem jeweiligen anleger. die Zahlung der grunderwerbsteuer, 
der umsatzsteuer und etwaiger gewerbesteuer obliegt der gesell-
schaft, wobei konzeptgemäß weder grunderwerbsteuer noch ge-
werbesteuer anfallen.

1. Einkommensteuer

grundsätzlich unterliegt die gesellschaft dem anwendungsbereich 
des investmentsteuergesetzes (invStg). gemäß § 1 abs.  1 invStg 
findet das invStg auf alternative investmentfonds (aiF) im Sinne 
des § 1 abs. 3 kagb anwendung. die gesellschaft ist ein solcher 
aiF in der rechtsform einer geschlossenen investmentkommandit-
gesellschaft im Sinne der §§ 149 ff. kagb.

die gesellschaft wird steuerlich als personen-investitionsgesell-
schaft gemäß § 18 invStg qualifiziert. danach sind personen-inves-
titionsgesellschaften investitionsgesellschaften in der rechtsform 
einer investmentkommanditgesellschaft. als personengesellschaft 
wird die gesellschaft einkommensteuerlich transparent behandelt. 

die auf ebene der gesellschaft ermittelten einkünfte sind von den 
anlegern nach den allgemeinen steuerrechtlichen regelungen zu 
versteuern.

der regierungsentwurf zum investmentsteuerreformgesetz, das 
zum 01.01.2018 in kraft treten soll, nimmt personen-investitions-
gesellschaften im Sinne des § 18 invStg wieder vom anwendungs-
bereich des invStg heraus, so dass danach die gesellschaft ab dem 
Jahr 2018 nicht mehr in den anwendungsbereich des invStg fallen 
würde. Sie soll vielmehr den allgemeinen steuerlichen regeln un-
terliegen. da das invStg in der derzeitigen Fassung die gesellschaft 
als personen-investitionsgesellschaft ebenso nach § 18 invStg den 
allgemeinen steuerlichen regelungen unterwirft, wirkt sich die 
invStg-reform im ergebnis nicht aus.

einkommensteuerpflichtig sind daher nur die einzelnen anleger. Für 
diese sind die einkünfte nach § 180 abs. 1 nr. 2 der ao gesondert 
und einheitlich festzustellen. dementsprechend reicht die gesell-
schaft jährlich eine erklärung zur gesonderten und einheitlichen 
Feststellung der besteuerungsgrundlagen ein. danach werden die 
steuerlichen ergebnisse der gesellschaft den anlegern unter ein-
beziehung der individuellen Sondereinnahmen bzw. Sonderwer-
bungskosten zugerechnet.

1.1. Einkunftsarten

die gesellschaft ist eine kommanditgesellschaft in Form einer gmbh 
& co. kg, bei der ausschließlich die FleX Fonds capital ag als ge-
schäftsführende kommanditistin zur geschäftsführung befugt ist. 
die komplementärin gF Zweite beteiligungs-gmbh ist gemäß dem 
gesellschaftsvertrag nicht zur geschäftsführung der gesellschaft 
berechtigt. eine gewerbliche prägung der gesellschaft im Sinne 
von § 15 abs. 3 Satz 1 nr. 2 eStg ist nicht gegeben (r. 15.8 (6) eStr 
2012). entsprechend dem bMF-Schreiben vom 26. Juni 2014 (iV c 6 
– S 2241/14/10001) steht die beauftragung einer externen kapital-
verwaltungsgesellschaft im rahmen eines geschäftsbesorgungsver-
trages einer gewerblichen entprägung nicht entgegen. die gesell-
schaft übt steuerlich eine vermögensverwaltende Tätigkeit aus.

die gesellschaft erzielt unmittelbar oder mittelbar durch ihre ge-
plante beteiligung an steuerlich transparenten immobiliengesell-
schaften einkünfte aus der Vermietung und Verpachtung inlän-
discher immobilien gemäß § 21 abs. 1 Satz 1 nr. 1 eStg, einkünfte 
aus kapitalvermögen gemäß § 20 abs. 1 nr. 1 eStg aus der beteili-
gung an immobiliengesellschaften in der rechtsform von kapital-
gesellschaften, die mittelbar oder unmittelbar immobilien halten, 
einkünfte aus kapitalvermögen gemäß § 20 abs. 1 nr. 7 eStg aus 
der investition in geldmarktinstrumente oder in bankguthaben so-
wie sonstige einkünfte gemäß § 22 nr. 2 eStg i. V. m. § 23 abs. 1 
Satz 1 nr. 1 eStg.

a.) Überschusserzielungsabsicht
die erzielung von einkünften aus Vermietung und Verpachtung ge-
mäß § 21 abs. 1 Satz 1 nr. 1 eStg, aus kapitalvermögen gemäß § 20 
abs. 1 nr. 1 und 7 eStg oder aus sonstigen einkünften nach § 22 
nr. 2 eStg i. V. m. § 23 abs. 1 Satz 1 nr. 1 eStg setzt voraus, dass 
sowohl auf gesellschafts- als auch auf gesellschafterebene eine 
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Steuerliche angaben 

soweit diese personengesellschaften sind. als personengesellschaft 
sind diese steuerlich transparent, d. h. den an ihnen beteiligten ge-
sellschaftern werden die einkünfte zugerechnet, so dass eine ein-
künftezurechnung zur gesellschaft bzw. den an ihr beteiligten an-
legern erfolgt. insoweit gelten die vorstehenden ausführungen zur 
gesellschaft auch auf der ebene der immobiliengesellschaft bzw. 
des Spezial-aiF.

einkünfte aus Vermietung und Verpachtung unterliegen bei dem 
anleger grundsätzlich der einkommensteuer von derzeit bis zu 
45,00 % zuzüglich 5,50 % Solidaritätszuschlag hierauf sowie ge-
gebenenfalls kirchensteuer i. h. v. 8,00 % bis 9,00 % der jeweiligen 
einkommensteuerschuld.

c.) Einkünfte aus Kapitalvermögen
Sofern sich die gesellschaft an einer immobiliengesellschaft bzw. 
einem Spezial-aiF in der rechtsform einer kapitalgesellschaft be-
teiligt, stellen gewinnausschüttungen (dividenden) dieser kapital-
gesellschaften an die gesellschaft sowie gewinne aus der Veräu-
ßerung einer beteiligung an diesen kapitalgesellschaften einkünfte 
aus kapitalvermögen nach §§ 20 abs. 1 nr. 1, 20 abs. 2 nr. 1 eStg 
dar. Soweit die gesellschaft Zinserträge aus bankguthaben oder 
erträge aus geldmarktinstrumenten erzielt, qualifizieren diese als 
einkünfte aus kapitalvermögen nach § 20 abs. 1 nr. 7 eStg, da die 
erträge nicht in einem engen wirtschaftlichen Zusammenhang mit 
der Vermietungstätigkeit der gesellschaft stehen.

einkünfte aus kapitalvermögen unterliegen bei dem anleger 
grundsätzlich der abgeltungsteuer i. h. v. 25,00 % zuzüglich 5,50 % 
Solidaritätszuschlag und gegebenenfalls der kirchensteuer. die ab-
geltungsteuer wird im Falle der auszahlung von dem gläubiger der 
kapitalerträge im Wege des kapitalertragsteuerabzugs einbehalten, 
wodurch die einkommensteuer auf den entsprechenden kapitaler-
trag abgegolten wird. auf antrag des Steuerpflichtigen findet eine 
besteuerung alternativ im Veranlagungsverfahren statt, in dessen 
rahmen die kapitaleinkünfte statt mit dem abgeltungsteuersatz 
mit dem persönlichen einkommensteuersatz belastet werden, so-
weit dies für den anleger zu einer niedrigeren einkommensteuer 
führt (sog. günstigerprüfung nach § 32d abs. 6 eStg).

d.) Sonstige Einkünfte
gewinne aus privaten Veräußerungsgeschäften im Sinne des § 23 
abs. 1 Satz 1 nr. 1 eStg unterliegen als sonstige einkünfte nach 
§ 22 nr. 2 eStg grundsätzlich der einkommensteuer (vgl. im Wei-
teren abschnitt 1.7.). ein steuerpflichtiges Veräußerungsgeschäft 
liegt zum einen bei einer Veräußerung von immobilien durch die 
gesellschaft innerhalb eines Zeitraums von zehn Jahren vor, was 
jedoch nicht vorgesehen ist. Zum anderen ist ein steuerpflichtiges 
Veräußerungsgeschäft auch dann gegeben, wenn der anleger seine 
beteiligung an der gesellschaft innerhalb dieses Zeitraums veräu-
ßert, da dieser Vorgang gemäß § 23 abs. 1 S. 4 eStg als anteilige 
Veräußerung der immobilien gilt.

1.2. Gewerblicher Grundstückshandel

konzeptionsgemäß werden bei dem vorliegenden beteiligungsange-
bot und einer angenommenen haltedauer von gesellschaftsanteilen 
an der gesellschaft für eine Zeitspanne von mehr als zehn Jahren 
weder der Verkauf einer immobilie noch der Verkauf eines gesell-
schaftsanteils einen gewerblichen grundstückshandel begründen.

Überschusserzielungsabsicht vorliegt. dies ist regelmäßig der Fall, 
wenn gesellschaft und gesellschafter bzw. Treugeber bei aufnah-
me der geschäftstätigkeit der gesellschaft beabsichtigen, über den 
Zeitraum der voraussichtlichen dauer ihrer geschäftstätigkeit einen 
Überschuss der einnahmen über die Werbungskosten zu erzielen 
und hinreichende anhaltspunkte dafür vorliegen, dass in absehbarer 
Zeit ein steuerlicher Totalüberschuss prognostiziert werden kann.

die gesellschaft wird aus den einkünften aus Vermietung und Ver-
pachtung sowie aus den einkünften aus kapitalvermögen nach 
Maßgabe der für die gesellschaft erstellten prognoserechnung nur 
im Jahr 2016 einen steuerlichen Verlust erzielen, der mit dem pro-
gnostizierten Überschuss des Jahres 2017 bereits zu einem steu-
erlichen Totalüberschuss führt. in den Folgejahren wird jeweils ein 
steuerlicher Überschuss auf ebene der gesellschaft prognostiziert. 
Somit scheidet eine Qualifikation der Tätigkeit der gesellschaft als 
steuerlich unbeachtliche liebhaberei aus.

eine etwaige Fremdfinanzierung der beteiligung, die von der indi-
viduellen entscheidung des einzelnen anlegers abhängig ist, sowie 
weitere gegebenenfalls im Zusammenhang mit der beteiligung des 
einzelnen anlegers anfallende Sonderwerbungskosten wurden in 
der prognoserechnung nicht berücksichtigt. insoweit ist eine indi-
viduelle Überprüfung des Vorliegens der Überschusserzielungsab-
sicht durch den einzelnen anleger angeraten. eine fehlende Über-
schusserzielungsabsicht kann zu steuerlichen nachteilen für den 
betroffenen anleger führen. das für die gesellschaft zuständige 
Finanzamt überprüft dies regelmäßig und lässt sich hierbei insbe-
sondere etwaige Finanzierungsunterlagen vorlegen.

Ferner ist zu beachten, dass im Falle der Übertragung der beteili-
gung durch den anleger im Zeitpunkt des Vorliegens von Verlusten 
einkommensteuerrechtlich die nichtanerkennung der steuerlichen 
Verluste beim Übertragenden möglich ist.

b.) Einkünfte aus Vermietung und Verpachtung
im investitionssegment „immobilien“ (§ 261 abs. 1 nr. 1 i. V. m. § 261 
abs. 2 nr. 1 kagb) beabsichtigt die gesellschaft mehrere immobilien 
(gewerbe- und Wohnimmobilien) im inland zu erwerben und lang-
fristig zu vermieten. aus der Vermietung und Verpachtung dieser 
immobilien erzielt die gesellschaft konzeptionsgemäß einkünfte aus 
Vermietung und Verpachtung nach § 21 abs. 1 Satz 1 nr. 1 eStg. 

auch die planmäßige, spätere Veräußerung ändert an diesem bild 
grundsätzlich nichts, soweit die immobilien während ihrer gesamten 
nutzungsdauer vermietet sind und nicht erst durch die Veräußerung 
der immobilien ein Totalüberschuss erwirtschaftet werden kann. 
Sind Vermietung und Verpachtung derart miteinander planmäßig 
verbunden, dass eine ertragsteigerung bei der Fruchtziehung durch 
realisierung von Wertsteigerungen in der Vermögenssubstanz er-
zielt werden sollen, ist von einer gewerblichen Tätigkeit auszugehen 
(bFh urteil vom 17.03.1981, bStbl. ii 1981, 522). prognosegemäß 
wird jedoch schon durch die laufenden einkünfte aus Vermietung 
und Verpachtung durchgehend ein Totalüberschuss erzielt, so dass 
keine gewerbliche Tätigkeit vorliegt. 

im investitionssegment „immobiliengesellschaften“ (§ 261 abs.  1 
nr. 3 i. V. m. § 261 abs. 2 nr. 1 kagb) und „Spezial-aiF“ (§ 261 abs. 1 
nr. 6 i. V. m. § 261 abs. 2 nr. 1 kagb) erzielt die gesellschaft die ein-
künfte, die die immobiliengesellschaft bzw. der Spezial-aiF erzielt, 
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a.) drei-objekt-Grenze
nach auffassung von Finanzverwaltung und rechtsprechung liegt 
ein gewerblicher grundstückshandel regelmäßig vor, wenn in-
nerhalb eines engen zeitlichen Zusammenhangs mit dem erwerb 
oder der errichtung oder Modernisierung eines grundstückes mehr 
als drei objekte mit Veräußerungsabsicht verkauft werden (sog. 
„drei-objekt-grenze“). dabei ist nach § 23 abs. 1 Satz 4 eStg die 
Veräußerung der beteiligung an einer personengesellschaft als 
Veräußerung der anteiligen Wirtschaftsgüter anzusehen. Für die 
beteiligung an einer grundstücksgesellschaft bedeutet dies, dass 
den anlegern anteilig die grundstücksveräußerungen der gesell-
schaft zugerechnet werden. der anzahl der veräußerten objekte 
kommt jedoch nur eine indizielle bedeutung zu; eine bei Über-
schreitung der drei-objekt-grenze insoweit vermutete gewerb-
lichkeit kann vom Steuerpflichtigen widerlegt werden.

als objekt im Sinne der drei-objekt-grenze sind dabei in- oder 
ausländische grundstücke jeder art, unabhängig von deren größe, 
Wert oder nutzungsart, sowie bebaut oder unbebaut, zu betrach-
ten. dabei fasst die rechtsprechung zivilrechtlich selbständige 
grundstücke als ein objekt zusammen, sofern diese einheitlich ge-
nutzt werden und somit eine wirtschaftliche einheit bilden (bFh 
v. 03.08.2004, X r 40/03). ein enger zeitlicher Zusammenhang im 
Sinne der drei-objekt-grenze ist regelmäßig anzunehmen, wenn 
die Zeitspanne zwischen dem erwerb, der errichtung oder der Mo-
dernisierung einerseits und dem Verkauf andererseits nicht mehr 
als fünf Jahre beträgt bzw. für branchenkundige (z. b. architekten, 
grundstücksmakler oder bauunternehmer) zehn Jahre.

konzeptionsgemäß erwirbt die gesellschaft mindestens drei im-
mobilienobjekte. diese können jeweils auf mehr als einem grund-
stück belegen sein und oder aus mehreren gebäuden bestehen. da 
grundsätzlich ein grundstück ein objekt ist, können von der ge-
sellschaft mehr als drei objekte im Sinne der rechtsprechung ver-
äußert werden. es kann daher dazu kommen, dass die gesellschaft 
in der liquidationsphase mehr als drei objekte im Sinne der recht-
sprechung veräußert. konzeptionsgemäß beginnt die liquidati-
onsphase mit ablauf der laufzeit der gesellschaft am 31.12.2028, 
sofern nicht von der 5-Jährigen Verlängerungsoption gebrauch 
gemacht wird. demnach ist zum vorgesehenen Veräußerungszeit-
punkt die o. g. 5-Jahresfrist bereits abgelaufen. 

darüber hinaus behandelt die rechtsprechung ausnahmsweise meh-
rere grundstücke im grundbuchrechtlichen Sinne als ein objekt, wenn 
sie eine wirtschaftliche einheit bilden (bFh v. 03.08.2004, X r 40/03). 
dabei sind die örtliche gewohnheit, die tatsächliche Übung, die 
Zweckbestimmung und die wirtschaftliche Zusammengehörigkeit der 
einzelnen Wirtschaftsgüter zu berücksichtigen (bFh v. 03.08.2004, X 
r 40/03). Für die abgrenzung der wirtschaftlichen einheit zum selb-
ständigen objekt kommt es auch auf die selbständige Veräußerbarkeit 
und die nutzungsverhältnisse an (bFh v. 16.5.2002, iii r 9/98).

dennoch kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwal-
tung die Tätigkeit der gesellschaft als gewerblichen grundstücks-
handel qualifiziert und eine endgültige klärung erst im rahmen 
eines finanzgerichtlichen Verfahrens herbeigeführt werden kann.

b.) Grundstücksveräußerungen, Anteilsveräußerungen
Veräußert eine steuerlich transparente immobiliengesellschaft (vgl. 
vorstehend unter 1.1.2.) an der die gesellschaft beteiligt ist eine 

ihr gehörende immobilie oder veräußert die gesellschaft eine be-
teiligung an einer steuerlich transparenten immobiliengesellschaft, 
kann dies dem anleger als anteilige Veräußerung eines grundstücks 
zugerechnet werden. auf ebene des anlegers gilt auch die Veräu-
ßerung seiner beteiligung an der gesellschaft als die Veräußerung 
eines objekts. nach der vom bMF entwickelten nichtaufgriffsgren-
ze setzt eine derartige Zurechnung voraus, dass der anleger zu 
mindestens 10,00 % an dem Vermögen der gesellschaft beteiligt ist 
oder der Verkehrswert seines anteils mehr als eur 250.000,- oder 
der auf ihn entfallende anteilige Verkehrswert des objekts mehr als 
eur 250.000,- beträgt (vgl. bMF v. 26.03.2004, iV a 6 – S 2240 – 
46/04, bStbl. i 2004, 434). Zu beachten ist, dass der Verkehrswert 
einer beteiligung deren nominalwert übersteigen kann. nach der 
Finanzverwaltung kommt eine Zurechnung von Zählobjekten bei 
geringeren beteiligungen daher nicht in betracht.

c.) Folgen bei Begründung eines gewerblichen 
 Grundstückshandels
Sofern die Veräußerung einer oder mehrerer immobilien bzw. von 
gesellschaftsanteilen oder die Veräußerung der beteiligung des an-
legers an der gesellschaft einen gewerblichen grundstückshandel 
begründen, wären nicht nur der gewinn aus dem Verkauf, sondern 
sämtliche erträge des anlegers aus der beteiligung an der gesell-
schaft insgesamt als einkünfte aus gewerbebetrieb zu qualifizieren. 

begründet der anleger selbst einen gewerblichen grundstückshan-
del, werden grundsätzlich – mit ausnahme der selbst genutzten 
immobilie – auch eventuelle gewinne aus privaten grundstücks-
verkäufen unabhängig von der haltedauer zu den gewerblichen 
einkünften gezählt. bisher berücksichtigte abschreibungen auf 
die immobilie werden rückwirkend versagt, da das grundstück 
dann dem umlaufvermögen zuzuordnen wäre. Zudem unterlägen 
sämtliche einkünfte aus der beteiligung grundsätzlich der gewer-
besteuer, welche gegebenenfalls nur teilweise auf die einkommen-
steuer des anlegers angerechnet werden kann, so dass sich dessen 
Steuerbelastung entsprechend erhöhen würde.

1.3. Einkünfteermittlung

die einkünfte aus Vermietung und Verpachtung gemäß § 21 abs.  1 
Satz 1 nr. 1 eStg und die einkünfte aus kapitalvermögen gemäß § 20 
abs. 1 nr. 1 und 7 eStg gehören zu den Überschusseinkünften. ein-
künfte sind in diesem Fall der Überschuss der einnahmen über die Wer-
bungskosten, die nach dem Zu- und abflussprinzip ermittelt werden.

Zu den einnahmen gehören die in einem kalenderjahr vereinnahm-
ten Miet- und pachterträge sowie kapitalerträge aus dividenden-
ausschüttungen bzw. aus der Verzinsung liquider Mittel der ge-
sellschaft. Zu den Werbungskosten gehören die mit den erträgen 
zusammenhängenden aufwendungen.

hierzu zählen insbesondere auch die absetzungen für abnutzung 
(abschreibungen), die vom Zeitpunkt der anschaffung der immo-
bilien an vorzunehmen sind. abschreibungsbemessungsgrundlage 
ist bei immobilien der jeweilige kaufpreis zuzüglich der anschaf-
fungsnebenkosten, soweit er nicht auf grund und boden entfällt. 
nach den regelungen des 5. bauherrenerlasses vom 20.10.2003 
(iV c 3 – S2253a – 48/03, bStbl. i 2003, 546) gehören zu diesen 
anschaffungsnebenkosten auch die zu leistenden initialkosten 
(z. b. Vergütung der kapitalverwaltungsgesellschaft, eigenkapital-
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vermittlungsprovisionen). diese anschaffungsnebenkosten können 
nicht sofort als Werbungskosten abgezogen, sondern im Wege re-
gelmäßiger abschreibungen gemäß § 7 abs.  4 nr.  2a eStg i. h. v. 
2,00 % p. a. der bemessungsgrundlage geltend gemacht werden.

individuelle einnahmen (z. b. rückvergütungen) und individu-
elle ausgaben (z. b. beratungskosten) eines anlegers können auf 
ebene der gesellschaft als Sondereinnahmen bzw. Sonderwer-
bungskosten berücksichtigt werden, soweit sie auf einkünfte der 
gesellschaft entfallen. Sie sind der gesellschaft unter beifügung 
entsprechender nachweise jährlich bis zum 31. März des auf das 
Jahr der entstehung folgenden Jahres zu melden. gegebenenfalls 
ist der abzugsfähige anteil im Wege der Schätzung zu ermitteln. 
ein abzug der Sonderwerbungskosten im rahmen der persönlichen 
Steuererklärung des anlegers ist nicht möglich.

Soweit erträge der abgeltungsteuer unterliegen, können aufwen-
dungen, die in unmittelbarem Zusammenhang mit den erträgen ste-
hen (Werbungskosten) grundsätzlich nicht mehr geltend gemacht 
werden. dem anleger steht insofern nur ein sog. Sparerpauschbe-
trag zur Verfügung, der für sämtliche einkünfte pro Jahr eur 801 
beträgt (im Falle von zusammen veranlagten ehegatten eur 1.602).

1.4. Zurechnung der Einkünfte

Steuerlich werden dem anleger die einkünfte entsprechend seiner 
beteiligung am ergebnis der gesellschaft gemäß § 18 abs.  2 des 
gesellschaftsvertrags nach dem Verhältnis seines kapitalkontos i 
(tatsächlich eingezahlte pflichteinlage ohne ausgabeaufschlag) zur 
Summe aller kapitalkonten i zugerechnet.

1.5. Möglichkeit der Verlustverrechnung

negative einkünfte sind im Jahr ihrer entstehung nach derzeitiger 
rechtslage nur eingeschränkt ausgleichsfähig.

nach Maßgabe der für die gesellschaft erstellten prognoserech-
nung erzielt die gesellschaft nur im Jahr 2016 einen steuerlichen 
Verlust während in den Folgejahren ab 2017 bis zum ende des pro-
gnosezeitraums im Jahr 2028 keine steuerlichen Verluste entstehen.

gemäß § 21 abs. 1 Satz 2 beziehungsweise § 20 abs. 7 Satz 1 eStg ist 
§ 15b eStg auf die einkünfte sowohl aus Vermietung und Verpach-
tung gemäß § 21 abs. 1 Satz 1 nr. 1 eStg als auch aus kapitalver-
mögen gemäß § 20 abs. 1 nr. 7 eStg anzuwenden. nach § 15b eStg 
können Verluste im Zusammenhang mit einem Steuerstundungsmo-
dell, sofern sie in der anfangsphase 10,00 % des gezeichneten ka-
pitals übersteigen, weder mit einkünften aus gewerbebetrieb noch 
mit einkünften aus anderen einkunftsarten ausgeglichen noch nach 
§ 10d eStg abgezogen werden. die Verluste mindern jedoch die ein-
künfte, die in den folgenden Wirtschaftsjahren aus derselben ein-
kunftsquelle erzielt werden. ausweislich der prognoserechnung für 
die gesellschaft beträgt der steuerliche Verlust im Jahr 2016 weni-
ger als 10,00 % des gezeichneten kapitals und liegt somit unter der 
nichtaufgriffsgrenze des § 15b eStg. die Verlustausgleichsbeschrän-
kung des § 15b eStg findet auf die anleger daher keine anwendung.

allerdings ist die prüfung, ob § 15b eStg anwendung findet, nicht 
nur gesellschafts-, sondern auch anlegerbezogen vorzunehmen. in 
die nach § 15b eStg maßgeblichen Verluste sind somit auch Son-

derwerbungskosten des anlegers einzubeziehen. daher können 
Sonderwerbungskosten des anlegers im Zusammenhang mit ei-
ner individuellen Fremdfinanzierung der beteiligung bei diesem zu 
einem nach § 15b eStg beachtlichen steuerlichen Verlust und somit 
zu einer anwendung des § 15b eStg und einer Verlustausgleichsbe-
schränkung führen. im Falle einer individuellen Fremdfinanzierung 
der beteiligung wird dem anleger daher empfohlen sich den rat 
eines steuerlichen beraters einzuholen.

Ferner findet in etwaigen Verlustjahren die regelung des § 15a 
eStg voraussichtlich keine anwendung, da bis zum ende des pro-
gnosezeitraums auf ebene des anlegers kein negatives steuerliches 
kapitalkonto entstehen wird.

etwaige Verluste aus kapitalvermögen dürfen gemäß § 20 abs. 6 
eStg nicht mit einkünften aus anderen einkunftsarten ausgegli-
chen werden; sie dürfen auch nicht nach § 10d eStg abgezogen 
werden. derartige Verluste mindern jedoch die positiven einkünfte 
aus kapitalvermögen in den Folgejahren.

Für den Fall des entstehens von ausgleichsfähigen Verlusten sind 
die nachfolgenden regelungen zum Verlustabzug zu beachten.

Führen Verluste dazu, dass beim anleger ein negativer gesamtbe-
trag der einkünfte entsteht, so kann der negative gesamtbetrag 
der einkünfte nach § 10d abs. 1 eStg in den vorangehenden Ver-
anlagungszeitraum zurückgetragen werden (Verlustrücktrag); der 
Steuerpflichtige hat dabei das Wahlrecht, in welcher höhe er diese 
Verluste abziehen will. die höchstgrenzen nach § 10d abs. 1 eStg 
sind zu beachten (eur 1.000.000 bei ledigen, eur 2.000.000 bei 
zusammen veranlagten ehegatten).

in dieser Weise nicht ausgeglichene Verluste können gemäß § 10d 
abs. 2 eStg zeitlich unbegrenzt in spätere Jahre vorgetragen wer-
den (Verlustvortrag). der Verlustausgleich wird dann jedoch in der 
maximal möglichen höhe vorgenommen, ein Wahlrecht des Steuer-
pflichtigen besteht insoweit nicht. die höhe des Verlustvortrags ist 
jedoch nach § 10d abs. 2 eStg in der Weise begrenzt, dass Verluste 
bis zu einem gesamtbetrag der einkünfte von eur 1.000.000 (bei 
zusammen veranlagten ehegatten eur  2.000.000) unbeschränkt 
und darüber hinaus nur bis zu 60 % des eur 1.000.000 (bei zu-
sammen veranlagten ehegatten eur  2.000.000) übersteigenden 
betrages abgezogen werden können.

1.6. Steuerliche Behandlung 
von Auszahlungen

bei den prognostizierten auszahlungen an die anleger handelt es sich 
steuerlich um entnahmen von liquiditätsüberschüssen, gegebenen-
falls um Minderungen der einlagen, die grundsätzlich keiner Steuer-
pflicht unterliegen. Sie werden unabhängig von den für den einzelnen 
anleger festgestellten steuerlichen ergebnissen durchgeführt.

der Steuerpflicht unterliegen nur die ergebnisanteile, die sich nach 
den einkommensteuerlichen Vorschriften aus den einnahmen abzüg-
lich der Werbungskosten einschließlich der afa sowie der Sonderwer-
bungskosten der anleger ergeben.

die ausgeschütteten erträge der gesellschaft unterliegen keinem 
Quellensteuerabzug.

Steuerliche angaben 
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1.7. Steuerliche Behandlung 
eines Veräußerungsgewinns

aus der Veräußerung einer oder mehrerer immobilien kann ein 
steuerpflichtiger Veräußerungsvorgang folgen. derartige Ver-
äußerungsgewinne sind nach § 23 abs. 1 Satz 1 nr. 1 und abs. 3 
Satz 5 eStg nur steuerpflichtig, wenn die Freigrenze von eur 600 
überschritten und wenn der Zeitraum zwischen anschaffung und 
Verkauf der jeweiligen immobilie nicht mehr als zehn Jahre beträgt 
(sog. Spekulationsfrist). die zehnjährige Spekulationsfrist gilt so-
wohl für die gesellschaft als auch für die anleger.

die Veräußerung der beteiligung an einer personengesellschaft 
gilt als anteilige Veräußerung der Wirtschaftsgüter der personen-
gesellschaft (§ 23 abs. 1 Satz 4 eStg). Steuerpflichtig ist demnach 
sowohl der Verkauf einer vonseiten der gesellschaft unmittelbar 
erworbenen immobilie innerhalb von zehn Jahren nach anschaf-
fung als auch die Veräußerung einer beteiligung der gesellschaft 
an einer steuerlich transparenten immobiliengesellschaft innerhalb 
von zehn Jahren nach erwerb der gesellschaftsanteile sowie die 
Veräußerung der beteiligung des anlegers an der gesellschaft in-
nerhalb von zehn Jahren seit seinem beitritt.

im Falle einer Veräußerung innerhalb der Spekulationsfrist wäre der 
unterschied zwischen dem Veräußerungspreis einerseits und den 
anschaffungskosten abzüglich der bei der ermittlung der einkünf-
te abgezogenen beträge der absetzung für abnutzung (afa) und 
anderen zu berücksichtigenden Werbungskosten andererseits als 
steuerpflichtiger Veräußerungsgewinn anzusetzen (§ 23 abs. 3 Satz 
1 und 4 eStg). im Fall einer vor ablauf der Spekulationsfrist erfol-
genden teilentgeltlichen Veräußerung kommen die grundsätze der 
sogenannten gemischten Schenkung zur anwendung, wonach eine 
aufteilung in einen unentgeltlichen und einen entgeltlichen Teil er-
folgt. die Vorschriften der §§ 23 abs. 1 nr. 2 und abs. 3 Satz 5 eStg 
ist nur auf den entgeltlichen Teil anzuwenden; der unentgeltliche 
Teil stellt eine der Schenkungsbesteuerung unterliegende Zuwen-
dung dar (vgl. nachfolgend unter 2.).

derartige Veräußerungsgewinne würden auf Seiten des anlegers 
anteilig der besteuerung mit dem persönlichen einkommensteuer-
satz unterliegen.

Veräußert die gesellschaft eine beteiligung an einer immobilienge-
sellschaft in der rechtsform einer kapitalgesellschaft, stellt ein et-
waiger Veräußerungsgewinn nach § 20 abs. 2 nr. 1 eStg einkünfte 
aus kapitalvermögen dar, die der abgeltungsteuer unterliegen (vgl. 
nachfolgend unter 1.8.3.).

1.8. Steuersätze

a.) Einkommensteuer
der eingangssteuersatz beträgt derzeit 14,00 % und der höchst-
steuersatz – für das über eur 250.000 (bei zusammen veranlagten 
ehegatten eur 500.000) hinausgehende zu versteuernde Jahres-
einkommen – 45,00 %.

b.) Solidaritätszuschlag / Kirchensteuer
der Solidaritätszuschlag von derzeit 5,50 % bemisst sich nach der 
festgesetzten einkommensteuer eines jeden anlegers.

Steuerliche angaben

die kirchensteuer bemisst sich für kirchensteuerpflichtige anleger 
nach der festgesetzten einkommensteuer und beträgt derzeit – je 
nach bundesland – zwischen 8,00 % und 9,00 %.

c.) Abgeltungsteuer
auf etwaige dividenden (§ 20 abs. 1 nr. 1 eStg), inländische Zinser-
träge (§ 20 abs. 1 nr. 7 eStg) sowie Veräußerungsgewinne (§§ 20 
abs. 2 nr. 1 und nr.7 eStg) wird gemäß §§ 43 abs.1, 43a abs. 1 nr. 1 
eStg grundsätzlich kapitalertragsteuer i. h. v. 25,00 % zuzüglich 
5,50 % Solidaritätszuschlag mit abgeltender Wirkung (§ 43 abs. 5 
S. 1 eStg) einbehalten.

in besonderen Fällen – wenn zum beispiel der persönliche einkom-
mensteuersatz des anlegers unter 25,00 % („günstigerprüfung“) 
liegt – besteht gem. § 32d eStg für den anleger die Möglichkeit, 
die Veranlagung mit dem persönlichen Steuersatz zu wählen (Ver-
anlagungsoption). Soweit kapitalertragsteuer einbehalten wird, ist 
diese als Steuervorauszahlung zu behandeln und grundsätzlich bei 
dem anleger im rahmen seiner persönlichen einkommensteuer-
festsetzung anteilig anzurechnen. Sowohl im Falle der abgeltung 
als auch im Veranlagungsfalle sind etwaige Werbungskosten nicht 
zu berücksichtigen.

Sofern der anleger kirchensteuerpflichtig ist, muss auf die kapital-
einkünfte zusätzlich kirchensteuer entrichtet werden. bemessungs-
grundlage hierfür ist die abzuziehende kapitalertragsteuer. etwaig 
erzielte ausländische Zinserträge sind als einkünfte aus kapitalver-
mögen im Wege der Veranlagung beim anleger mit einem Steuer-
satz von 25,00 % zuzüglich 5,50 % Solidaritätszuschlag zu erfassen 
(§ 32d abs. 3 eStg). darüber hinaus können die von der gesellschaft 
im ausland erzielten Zinserträge einer Quellenbesteuerung in dem 
jeweiligen Staat unterliegen. Zur Vermeidung der hieraus entstehen-
den doppelbesteuerung sieht § 32d abs. 5 eStg eine anrechnung der 
im ausland festgesetzten, gezahlten und um einen ermäßigungsan-
spruch gekürzten Quellensteuer für ausländische kapitalerträge auf 
die deutsche einkommensteuer vor. eine Quellensteuer wird auf die 
einkommensteuer gemäß §§ 32d abs. 6 Satz 2, 5 Satz 3 eStg bis zur 
höhe der auf die im jeweiligen Veranlagungszeitraum bezogenen 
kapitalerträge entfallende einkommensteuer angerechnet.

2. Erbschaft- und Schenkungsteuer

die anteile an der gesellschaft und die Stellung als Treugeber kön-
nen jeweils vererbt oder verschenkt werden. die unentgeltliche 
Übertragung der anteile an der gesellschaft, sei es im Wege der 
erbschaft oder Schenkung, unterliegt der besteuerung gemäß § 1 
abs. 1 erbschaftsteuer- und Schenkungsteuergesetz („erbStg“).

bei der Übertragung einer unmittelbaren beteiligung an einer ver-
mögensverwaltenden personengesellschaft gilt der erwerb der be-
teiligung nach § 10 abs. 1 Satz 4 1. halbsatz erbStg als erwerb der 
anteiligen Wirtschaftsgüter. insofern ist für jedes Wirtschaftsgut 
der gesellschaft der Wert anhand der allgemeinen bewertungs-
grundsätze des bewertungsgesetzes zu ermitteln. grundsätzlich 
ist dabei gemäß § 9 abs.  1 bewg der gemeine Wert, also der im 
gewöhnlichen geschäftsverkehr erzielbare Verkaufspreis (Ver-
kehrswert), zugrunde zu legen. kapitalforderungen und Schulden 
sind regelmäßig mit dem nennwert anzusetzen. dies gilt sowohl 
für erbschafts- als auch für Schenkungsfälle.
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ein unterschied zwischen erbschafts- und Schenkungsfällen be-
steht allerdings hinsichtlich der behandlung von gesellschafts-
schulden:

beim erwerb von Todes wegen gemäß § 3 erbStg kann der erwerber 
die anteiligen gesellschaftsschulden nach § 10 abs. 1 Satz 4 und 
abs. 5 erbStg als nachlassverbindlichkeiten abziehen.

Für die ermittlung der bereicherung im Falle einer Schenkung 
stellt § 10 abs. 1 Satz 4 2. halbsatz erbStg klar, dass die anteilig 
übernommenen Verbindlichkeiten der personengesellschaft als ge-
genleistung des beschenkten zu behandeln sind. demnach erfolgt 
eine aufteilung in eine entgeltliche Veräußerung und eine unent-
geltliche Zuwendung (vgl. unter 1.7.). lediglich die unentgeltliche 
Zuwendung unterliegt der Schenkungsbesteuerung.

bei einer mittelbaren beteiligung als Treugeber über die Treuhand-
kommanditistin ist gegenstand der Übertragung im erbfall oder 
im Wege der Schenkung nach dem aktuellen koordinierten län-
dererlass der Finanzverwaltung (u. a. erlass des Finanzministeriums 
nrW vom 14.10.2010 az. S.3811-33-Va6) der herausgabeanspruch 
des Treugebers gegenüber der Treuhandkommanditistin auf rück-
übertragung des Treuguts (Sachleistungsanspruch). die steuerliche 
beurteilung – insbesondere die bewertung – des Sachleistungsan-
spruchs orientiert sich jedoch daran, auf welchen gegenstand sich 
der herausgabeanspruch bezieht, mithin an der Vermögensart des 
Treuguts. aufgrund dessen ergibt sich steuerlich kein unterschied 
zwischen dem Steuerwert des Sachleistungsanspruchs und dem 
Steuerwert der gesellschaftsbeteiligung / des Wirtschaftsgutes.

die persönlichen Freibeträge betragen beispielsweise für ehegatten 
eur 500.000, für kinder und Stiefkinder eur 400.000 sowie für 
enkel eur 200.000. um die die erben treffende doppelbelastung 
durch erbschaftsteuer und einkommensteuer abzumildern, enthält 
§ 35b eStg eine Steuerermäßigung. die einkommensteuer wird da-
nach auf einkünfte, die im Veranlagungszeitraum oder in den vo-
rangegangenen vier Veranlagungszeiträumen als erwerb von Todes 
wegen der erbschaftsteuerunterlegen haben, auf antrag um einen 
bestimmten prozentsatz gemindert.

Zu den einzelheiten der Übertragung der beteiligung im Wege der 
Schenkung (auch sogenannte vorweggenommene erbfolge) und 
im erbfall sowie zu den konkreten erbschaft- und schenkungsteu-
erlichen auswirkungen sollte stets der eigene steuerliche berater 
befragt werden.

am 8. Juli 2015 hat das bundeskabinett den gesetzentwurf zur an-
passung des erbschaftsteuer- und Schenkungsteuergesetzes an die 
rechtsprechung des bundesverfassungsgerichts beschlossen. Vo-
rausgegangen war die Veröffentlichung des referentenentwurfs am 
2. Juni 2015, der in Teilen durch den nunmehr vom bundeskabinett 
beschlossenen gesetzentwurf überarbeitet wurde. hintergrund der 
gesetzesreform ist, dass das bundesverfassungsgericht (bVerfg) in 
seinem urteil vom 17.12.2014 – 1 bvl 21/12 die bestehenden Ver-
schonungsregelungen für betriebliches Vermögen zwar grundsätz-
lich für geeignet und erforderlich gehalten hat, um unternehmen in 
ihrem bestand zu sichern und arbeitsplätze zu erhalten. das gericht 
hielt die ausgestaltung der Verschonungsregelungen jedoch teil-
weise mit art. 3 abs. 1 des grundgesetzes für unvereinbar, weil sie 
betriebsvermögen gegenüber sonstigem (privat-)Vermögen ohne 

sachlichen grund zu sehr begünstigt. der gesetzesreformentwurf 
sieht nun eine Verschärfung der anforderungen an die erbschaft- 
und schenkungsteuerliche Verschonung von betriebsvermögen vor. 
Für das vorliegend gegebene sonstige (privat-)Vermögen ändert sich 
jedoch nichts. insoweit hat die gesetzesreform keine auswirkungen 
auf das vorliegende beteiligungskonzept.

3. Grunderwerbsteuer

die gesellschaft erwirbt unmittelbar oder mittelbar über die be-
teiligung an einer immobiliengesellschaft inländische immobilien.

im rahmen des unmittelbaren immobilienerwerbs durch die ge-
sellschaft fällt grunderwerbsteuer nach Maßgabe des § 1 abs.  1 
greStg an.

als weiterer steuerbarer Tatbestand ist die Vorschrift des § 1 abs. 2a 
greStg zu beachten. danach werden rechtsvorgänge, die formal 
nur auf die Übertragung von anteilen an grundstücksbesitzenden 
personengesellschaften gerichtet sind, im wirtschaftlichen ergeb-
nis aber einen rechtsträgerwechsel am grundbesitz bewirken, der 
grunderwerbsteuer unterworfen. Ändert sich der gesellschafterbe-
stand einer grundbesitzenden personengesellschaft innerhalb von 
fünf Jahren unmittelbar oder mittelbar um mindestens 95,00 %, gilt 
dies als ein auf die Übereignung des grundbesitzes auf eine neue 
personengesellschaft gerichtetes rechtsgeschäft. nach auffassung 
der Finanzverwaltung bezieht sich das Wort „anteil“ auf den anteil 
des einzelnen gesellschafters am gesellschaftsvermögen. davon sol-
len grundsätzlich auch Wechsel der Treugeber sowie ein Wechsel der 
Treuhandkommanditistin betroffen sein (gleichlautender erlass betr. 
anwendung des § 1 abs. 2a greStg v. 18.02.2014, bStbl. i 2014, 561).

grunderwerbsteuer kann ferner nach § 1 abs.  3 greStg entstehen, 
wenn aufgrund eines rechtsgeschäfts in der hand eines erwerbers 
mindestens 95,00 % der anteile an einer grundbesitzenden gesell-
schaft vereinigt werden. die Vorschrift kommt jedoch nur dann in be-
tracht, wenn eine besteuerung nach § 1 abs. 2a greStg ausscheidet.

nach § 1 abs. 3a greStg wiederum kann grunderwerbsteuer an-
fallen, wenn ein rechtsträger aufgrund eines rechtsgeschäfts eine 
wirtschaftliche beteiligung an einer grundbesitzenden gesellschaft 
von mindestens 95,00 % innehat. die Vorschrift kommt jedoch nur 
dann in betracht, wenn eine besteuerung nach § 1 abs. 2a und 3 
greStg ausscheidet.

4. Gewerbesteuer

die gesellschaft unterliegt nach geltendem recht nicht der ge-
werbesteuer. Sie erzielt konzeptionsgemäß keine gewerblichen ein-
künfte und ist auch nicht gewerblich geprägt.

5. Umsatzsteuer

die gesellschaft übt aufgrund ihrer Vermietungs- bzw. Verpach-
tungstätigkeit eine Tätigkeit als unternehmer im umsatzsteuer-
lichen Sinne aus (§ 2 abs. 1 uStg). grundsätzlich stellt die Vermie-
tung und Verpachtung von immobilien eine von der umsatzsteuer 
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befreite leistung dar (§ 4 nr. 12a uStg). auf die umsatzsteuerbe-
freiung kann jedoch verzichtet werden, wenn das jeweilige grund-
stück ausschließlich für umsätze verwendet wird bzw. werden soll, 
die zum Vorsteuerabzug berechtigen (§ 9 abs. 1 i. V. m. abs. 2 uStg). 
Wird für derartige umsätze zur umsatzsteuerpflicht optiert, steht 
der gesellschaft im rahmen einer Verhältnisrechnung anteilig der 
Vorsteuerabzug zu.

das bloße halten von beteiligungen an immobilien verwaltenden 
gesellschaften stellt keine umsatzsteuerbare Tätigkeit dar. die ge-
sellschaft kann deshalb die ihr in diesem Zusammenhang in rech-
nung gestellten umsatzsteuerbeträge nicht als Vorsteuer abziehen.

Zinserträge, gewinnausschüttungen und dividenden unterliegen 
nach § 4 nr. 8 uStg nicht der umsatzsteuer.

der beitritt des anlegers zur gesellschaft unterliegt nicht der um-
satzsteuer.

auf ebene der gesellschaft sowie auf ebene der immobiliengesell-
schaften kann die korrekturvorschrift des § 15a uStg anwendung 
finden. Ändern sich während eines Zeitraumes von 10 Jahren (120 
Monaten) beginnend ab der erstmaligen Verwendung durch die ge-
sellschaft bzw. die jeweilige immobiliengesellschaft die umsatzsteu-
erlichen Verhältnisse, d. h., werden in bisher umsatzsteuerpflichtig 
vermieteten gebäudeteilen nunmehr steuerfreie Vermietungen 
getätigt, so ist die im rahmen des erwerbs geltend gemachte Vor-
steuer entsprechend zu berichtigen. in Fällen, in denen der erwerb 
im rahmen einer so genannten geschäftsveräußerung im ganzen 
nach § 1 abs.  1a uStg erfolgt, beginnt die vorgenannte Frist im 
Sinne des § 15a uStg mit der erstmaligen Verwendung durch den 
Voreigentümer. eine derartige berichtigung würde sich zu unguns-
ten der betroffenen gesellschaft auswirken und müsste aus deren 
liquiditätsreserve finanziert werden, soweit sie nicht durch Mieter-
höhungen ausgeglichen werden kann. eine etwaige Vorsteuerrück-
zahlung würde auf grundlage der monatlichen umsatzsteuervoran-
meldungen erfolgen. die zurückzuzahlenden Vorsteuerbeträge 
wären jedoch als Werbungskosten abziehbar. bei einer umsatzsteu-
erpflichtigen Vermietung bisher umsatzsteuerfrei vermieteter Flä-
chen würden sich die vorgenannten erläuterungen umgekehrt und 
zum Vorteil der jeweiligen gesellschaft auswirken.

6. Keine steuerliche Haftung

die vorstehenden ausführungen beruhen im Wesentlichen auf den 
von der gesellschaft abgeschlossenen Verträgen, auf den zum Zeit-
punkt der erstellung des Verkaufsprospektes geltenden deutschen 
gesetzlichen Vorschriften, der gegenwärtigen rechtsprechung und 
der derzeitigen Verwaltungsauffassung. Weiterentwicklungen und 
Änderungen des Steuerrechts sowie der rechtsprechung und der 
Verwaltungsauffassung sowie deren interpretation lassen sich je-
doch – wie eine betrachtung der entwicklungen in der Vergangen-
heit zeigt – nicht ausschließen, so dass auch abweichungen und 
Verschiebungen, insbesondere auch in zeitlicher hinsicht, der steu-
erlichen ergebnisse möglich sind.

eine haftung für den eintritt der steuerlichen ergebnisse wird nicht 
übernommen.

Steuerliche angaben
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die FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft ist als 
kapitalverwaltungsgesellschaft bestrebt, interessenkonflikte, die 
im Zusammenhang mit der Verwaltung der gesellschaft entstehen 
und auftreten können, zu vermeiden. 

als aktiv tätiger Manager bei der Verwaltung von geschlossenen al-
ternativen investmentfonds ist die kapitalverwaltungsgesellschaft 
immer wieder mit tatsächlichen oder potenziellen interessenkon-
flikten konfrontiert. interessenkonflikte entstehen, wenn mehrere 
personen ein interesse an der ordnungsgemäßen realisierung be-
stimmter geschäftschancen haben oder eine geschäftschance ei-
ner person von einer konkreten entscheidung einer anderen person 
abhängig ist.

interessenskonflikte können dadurch entstehen, dass die gesell-
schafter der kapitalverwaltungsgesellschaft, die für die kapitalver-
waltungsgesellschaft handelnden personen sowie Vertragspartner 
der kapitalverwaltungsgesellschaft oder der von der kapitalver-
waltungsgesellschaft verwalteten gesellschaften zusätzlich ander-
weitige Funktionen für die kapitalverwaltungsgesellschaft selbst 
oder für andere gesellschaften oder Vertragspartner wahrnehmen. 
informationen über die für den ankauf von Vermögensgegenstän-
den marktrelevanten daten können durch die interessenskollisi-
onen nicht immer zwangsläufig im interesse der gesellschaft ge-
nutzt werden. es ist darüber hinaus nicht auszuschließen, dass auf 
grund der interessenskollisionen nachteilige entscheidungen für 
die gesellschaft getroffen werden. hieraus resultiert für den anle-
ger das risiko einer renditeminderung oder auch die gefährdung 
ihres investitionskapitals.

die kapitalverwaltungsgesellschaft handelt daher stets mit der 
gebotenen Sorgfalt, redlichkeit und Fairness und wahrt dabei 
insbesondere die interessen der anleger. Zielsetzung des in der 
kapitalverwaltungsgesellschaft implementierten interessenkon-
fliktmanagements ist die Vermeidung von interessenkonflikten 
sowie die gebotene Wahrung von anlegerinteressen im Fall von 
unvermeidbaren interessenkonflikten. potentielle interessenkon-
fliktsituationen werden laufend durch angemessene Vorkehrungen 
identifiziert, vermieden und gelöst.

hierzu hat die kapitalverwaltungsgesellschaft eine risk-policy und 
eine Vergütungsrichtlinie für identifizierte Mitarbeiter im Sinne des 
§ 37 abs. 1 kagb entwickelt, die es ihr erlaubt, im rahmen der Ver-
waltung von durch die kapitalverwaltungsgesellschaft verwalteten 
geschlossenen alternativen investmentfonds den aufgezeigten 
grundsätzen zur bekämpfung von interessenkonflikten gerecht zu 
werden.

umstände und beziehungen, aus denen sich interessenkonflikte 
ergeben können, bestehen insbesondere aufgrund der kapital-
mäßigen und personellen Verflechtungen innerhalb der FleX 
Fonds-unternehmensgruppe.

die FleX Fonds capital ag ist alleinige aktionärin der kapitalver-
waltungsgesellschaft und als geschäftsführende kommanditistin 
an der gesellschaft beteiligt. des Weiteren ist sie alleinige gesell-
schafterin der Treuhandkommanditistin der gesellschaft, der gF 

Treuhand gmbh, sowie alleinige kommanditistin der pF private 
Finance Vermittlungsgesellschaft für Vermögensanlagen mbh & 
co. kg, die von der gesellschaft mit der Vermittlung des komman-
ditkapitals und der Fremdfinanzierungen beauftragt wurde. das in-
teressenkonfliktrisiko ist dadurch gegeben, dass die Vorstände der 
FleX Fonds capital ag über ihre gesellschaftsrechtliche Stellung 
einfluss auf die genannten gesellschaften ausüben können.

herr gerald Feig ist als alleiniger aktionär und Vorstand der FleX 
Fonds capital ag zugleich Mitglied des aufsichtsrats der kapital-
verwaltungsgesellschaft. des Weiteren ist er alleiniger gesellschaf-
ter und geschäftsführer der gF Zweite beteiligungs-gmbh, die als 
komplementärin an der gesellschaft beteiligt ist. Ferner ist er al-
leiniger gesellschafter und geschäftsführer der gF komplementär 
gmbh, die als komplementärin an der pF private Finance Vermitt-
lungsgesellschaft für Vermögensanlagen mbh & co. kg beteiligt ist.

herr achim bauer ist als Vorstand der FleX Fonds capital ag zu-
gleich Mitglied des aufsichtsrats der kapitalverwaltungsgesell-
schaft. des Weiteren ist er geschäftsführer der gF Zweite beteili-
gungs-gmbh, die als komplementärin an der gesellschaft beteiligt 
ist. Ferner ist er geschäftsführer der gF komplementär gmbh, die 
als komplementärin an der pF private Finance Vermittlungsgesell-
schaft für Vermögensanlagen mbh & co. kg beteiligt ist.

des Weiteren kann nicht ausgeschlossen werden, dass beauftragte 
dritte neben den Tätigkeiten für die kapitalverwaltungsgesellschaft 
bzw. die von dieser verwalteten gesellschaften auch in vergleich-
bare investments involviert sind. interessenkollisionen insbesonde-
re im Zusammenhang mit dem erwerb bzw. dem handel mit den 
anlageobjekten können nicht ausgeschlossen werden.

die kapitalverwaltungsgesellschaft hat die Funktion eines compli-
ance-beauftragten installiert, der auch im rahmen der umsetzung 
der risk-policy als interessenkonfliktmanagement-beauftragter die 
allgemeinen, organisatorischen und prozessualen Vorkehrungen 
zur identifikation, prävention und lösung von potentiellen oder 
tatsächlichen interessenkonflikten umsetzen wird.

X. Interessenkonflikte

interessenkonflikte
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1. Verkaufsunterlagen

dem am erwerb eines anteils an der gesellschaft interessierten 
anleger werden vor seinem beitritt die anlagebedingungen, die 
wesentlichen anlegerinformationen und der Verkaufsprospekt der 
gesellschaft kostenlos zur Verfügung gestellt. auf Verlangen des 
interessenten erhält er die vorgenannten unterlagen in papierform. 
der am erwerb eines anteils interessierte wird zudem im Jahres-
bericht und im prospektnachtrag über den jüngsten nettoinven-
tarwert der gesellschaft informiert.

die anlagebedingungen, der gesellschaftsvertrag der gesellschaft 
und der von dem anleger abzuschließende registertreuhandver-
trag mit der Treuhandkommanditistin sind dem Verkaufsprospekt 
als anlagen beigefügt.

die vorgenannten unterlagen können von interessierten anlegern 
bei der

FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft
Friedensstraße 13–15
73614 Schorndorf
Tel.: +49 (0) 7181 4837-0
e-Mail: info@flex-fonds.de

kostenlos angefordert werden.

Zudem können die Verkaufsunterlagen auch im internet unter 
www.flex-fonds.de abgerufen werden.

2. Jahresberichte

die von der gesellschaft im bundesanzeiger veröffentlichten Jah-
resberichte sind bei der FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungs-
gesellschaft, Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf, erhältlich.

Zusätzlich können die Jahresberichte auch im internet unter 
www.flex-fonds.de bezogen werden.

der Jahresbericht der gesellschaft wird spätestens sechs Monate 
nach ablauf des jeweils zum 31. dezember endenden geschäfts-
jahres veröffentlicht.

3. Geschäftsjahr

das geschäftsjahr der gesellschaft beginnt am 1. Januar und endet 
am 31. dezember eines jeden Jahres.

4. Abschlussprüfer

Mit der prüfung der gesellschaft einschließlich des Jahresberichtes 
für das geschäftsjahr 2015 wurde die prüfergemeinschaft („joined 
audit“) aus kMS & duMann gmbh und TpW Todt & partner gmbh 
& co. kg beauftragt.

XI. Anlegerinformationen

5. Vergütungspolitik

Für die identifizierten Mitarbeiter im Sinne des § 37 abs. 1 kagb gilt 
die aktuelle Vergütungspolitik der kapitalverwaltungsgesellschaft. 
grundsätzlich erhalten alle Mitarbeiter ausschließlich eine feste 
Vergütung, um interessenkonflikte zu vermeiden. einzelheiten hier-
zu werden unter http://www.flex-fonds.de/infocenter/infocenter/ 
verguetungspolitik/verguetungspolitik.html bereitgestellt. auf an-
frage kann eine kostenlose papierversion dieser informationen an-
gefordert werden.

6. Risikomanagement

die am erwerb eines anteils interessierten anleger können zusätz-
liche informationen über die anlagegrenzen des risikomanage-
ments, die risikomanagementmethoden und die jüngsten entwick-
lungen bei den risiken und renditen der wichtigsten kategorien 
von Vermögensgegenständen der gesellschaft verlangen.

die vorgenannten informationen werden den interessierten anle-
gern jeweils im Jahresbericht der gesellschaft offengelegt, der an 
den vorgenannten Stellen sowie im internet unter www.flex-fonds.
de erhältlich ist .

7. Sonstige Informationen

die kapitalverwaltungsgesellschaft informiert die anleger der 
gesellschaft regelmäßig über den prozentualen anteil der Vermö-
gensgegenstände der gesellschaft, die schwer zu liquidieren sind 
und für die deshalb besondere regeln gelten, über jegliche neue 
regelungen zum liquiditätsmanagement der gesellschaft, über 
das aktuelle risikoprofil der gesellschaft und die von der kapital-
verwaltungsgesellschaft zur Steuerung dieser risiken eingesetzten 
risikomanagementsysteme, über alle Änderungen des maximalen 
umfangs des von der kapitalverwaltungsgesellschaft für die ge-
sellschaft eingesetzten leverage sowie über etwaige rechte zur 
Wiederverwendung von Sicherheiten oder sonstigen garantien, 
die im rahmen von leveragegeschäften gewährt wurden, über die 
gesamthöhe des leverage der gesellschaft sowie über alle Ände-
rungen, die sich in bezug auf die haftung der Verwahrstelle ergeben. 

die vorgenannten informationen werden den anlegern der gesell-
schaft jeweils im Jahresbericht der gesellschaft offengelegt, der an 
den vorgenannten Stellen sowie im internet unter www.flex-fonds.
de erhältlich ist.
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besondere informationen gemäß § 312d abs. 2 bgb in Verbindung 
mit artikel 246b §§ 1 und 2 des einführungsgesetzes zum bürger-
lichen gesetzbuch.

ÜBERSICHt
i.  allgemeine informationen zur gesellschaft und anderen ge-

genüber den gesellschaftern auftretenden personen
ii. informationen zu den Vertragsverhältnissen 
iii. informationen über die besonderheiten der Fernabsatzverträge
iV. Weiterer rechtsbehelf und einlagensicherung

I. Allgemeine Informationen zur Gesell-
schaft und anderen gegenüber den 
Anlegern auftretenden Personen

1. Unternehmen, an dem sich der Anleger 
beteiligt („Gesellschaft“)

FleX Fonds Select 1 geschlossene investment gmbh & co. kg

Geschäftsanschrift
Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf

Handelsregister
amtsgericht Stuttgart, hra 730915

Hauptgeschäftstätigkeit
gegenstand der gesellschaft ist ausschließlich die anlage und Ver-
waltung der gesellschaftsmittel nach einer festgelegten anlage-
strategie zur gemeinschaftlichen kapitalanlage nach den §§  261 
bis 272 kagb zum nutzen der anleger, insbesondere der erwerb, 
die Vermietung oder die Verpachtung von gewerbe- und / oder 
Wohn immobilien gemäß § 261 abs. 1 nr. 1, abs. 2 nr. 1 kagb, der 
erwerb und das halten von beteiligungen an gesellschaften im 
Sinne des § 261 abs. 1 nr. 3 kagb die ihrerseits Sachwerte gemäß 
§ 261 abs. 1 nr. 1 kagb in gestalt von immobilien erwerben und 
vermieten bzw. verpachten, der erwerb und das halten von beteili-
gungen an geschlossenen inländischen Spezial-aiF nach Maßgabe 
der §§ 285 bis 292 kagb in Verbindung mit den §§ 273 bis 277, 
der §§  337 und 338 oder an geschlossenen eu-Spezial-aiF oder 
ausländischen geschlossenen Spezial-aiF, deren anlagepolitik ver-
gleichbaren anforderungen unterliegt, sowie im rahmen der bil-
dung einer liquiditätsreserve die anlage in geldmarktinstrumente 
gemäß § 194 kagb und in bankguthaben gemäß § 195 kagb

Aufsichtsbehörde
bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht

2. Vertreter – 
persönlich haftende Gesellschafterin

gF Zweite beteiligungs-gmbh

Geschäftsanschrift
Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf

Gesetzliche Vertreter
geschäftsführer: gerald Feig, achim bauer

Handelsregister
amtsgericht Stuttgart, hrb 734894

Hauptgeschäftstätigkeit
erwerb und Verwaltung von beteiligungen sowie Übernahme der 
persönlichen haftung bei handelsgesellschaften, insbesondere bei 
kommandit- und publikumsgesellschaften, oder beteiligung als 
gesellschafter an publikumsgesellschaften in anderer rechtsform 
sowie alle damit im Zusammenhang stehenden geschäfte.

3. Geschäftsführende Kommanditistin 
(bevollmächtigter Vertreter)

FleX Fonds capital ag

Geschäftsanschrift
Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf

Gesetzliche Vertreter
Vorstand: gerald Feig, achim bauer

Handelsregister
amtsgericht Stuttgart, hrb 723989

Hauptgeschäftstätigkeit
die Übernahme von konzernaufgaben für unternehmen, die ins-
besondere am Finanzmarkt tätig sind. das beinhaltet vor allem das 
halten und Verwalten von beteiligungen sowie die Übernahme der 
konzernleitung für solche unternehmen. Ferner die erbringung von 
organisationsleistungen für Fondsgesellschaften, deren erwerb 
und die Verwaltung von eigenem und fremden grundbesitz.

4. treuhandkommanditistin

gF Treuhand gmbh 

Geschäftsanschrift
Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf 

Handelsregister
amtsgericht Stuttgart, hrb 752276

Gesetzliche Vertreter
geschäftsführer: Jörg Schielein, gerd Tröster

Hauptgeschäftstätigkeit
gegenstand des unternehmens ist die Übernahme und durchfüh-
rung von Treuhandaufträgen, sowie alle damit im Zusammenhang 
stehenden geschäfte. die gesellschaft darf ferner alle sonstigen 
geschäfte betreiben, die geeignet sind, den gesellschaftszweck zu 
fördern. Sie kann hierzu im in- und ausland Zweigniederlassungen 
errichten, sich an anderen unternehmen beteiligen sowie solche 
unternehmen erwerben oder gründen.

XII. Fernabsatz- und Verbraucherinformationen
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Kapitalverwaltungsgesellschaft
FleX Fonds invest ag kapitalverwaltungsgesellschaft

Geschäftsanschrift
Friedensstraße 13 – 15, 73614 Schorndorf

Handelsregister
amtsgericht Stuttgart, hrb 745399

Gesetzliche Vertreter
Vorstand: prof. dr. robert göötz, kai Sirringhaus

Hauptgeschäftstätigkeit
die gesellschaft ist eine kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne 
des kapitalanlagegesetzbuches. gegenstand des unternehmens ist 
die Verwaltung von inländischen investmentvermögen, eu-invest-
mentvermögen oder ausländischen investmentvermögen (kollektive 
Vermögensverwaltung). Folgende inländische investmentvermögen 
sind gegenstand der kollektiven Vermögensverwaltung: geschlos-
sene inländische alternative-publikums-investmentfonds (aiF) ge-
mäß § 261ff. kagb sowie geschlossene inländische Spezial-aiF gemäß 
§ 285ff. kagb, welche in folgende Vermögensgegenstände investieren:

\\ nachfolgende Sachwerte gemäß § 261 abs. 1 nr. 1 kagb:

\\ immobilien, einschließlich Wald, Forst- und agrarland ge-
mäß § 261 abs. 1 nr. 1 i. V. m. § 261 abs. 2 nr. 1 kagb;

\\ anlagen zur erzeugung, Transport und Speicherung von 
Strom aus erneuerbaren energien § 261 abs. 1 nr. 1 i. V. m. 
§ 261 abs. 2 nr. 4;

\\ physische edelmetalle

\\ anteile oder aktien an gesellschaften, die nach dem gesell-
schaftsvertrag oder der Satzung nur Vermögensgegenstände 
im Sinne des § 261 abs. 1 nr. 1 i. V. m. § 261 abs. 2 nr. 1 und /
oder nr. 4 kagb sowie in die bewirtschaftung dieser Vermö-
gensgegenstände erforderlichen Vermögensgegenstände oder 
beteiligungen an solchen gesellschaften erwerben dürfen;

\\ anteile oder aktien an geschlossenen inländischen publikums-
aiF nach Maßgabe der §§ 261 bis 272 kagb oder an europä-
ischen oder ausländischen geschlossenen publikums-aiF, deren 
anlagepolitik vergleichbaren anforderungen unterliegt, nach 
§ 261 abs.  1 nr.  5 kagb, welcher in Sachwerte gemäß § 261 
abs. 2 nr. 1 und / oder nr. 4 investiert;

\\ anteile oder aktien an geschlossenen inländischen publikums-
aiF nach Maßgabe der §§ 261 bis 272 kagb oder an europä-
ischen oder ausländischen geschlossenen publikums-aiF, deren 
anlagepolitik vergleichbaren anforderungen unterliegt, nach 
§ 261 abs.  1 nr.  5 kagb, welcher in Sachwerte gemäß § 261 
abs. 2 nr. 1 und / oder nr. 4 investiert;

\\ anteile oder aktien an geschlossenen inländischen Spezial-aiF 
nach Maßgabe der §§ 285 bis 292 kagb i. V. m. §§ 273 bis 277 
kagb, der §§  337 und 338 kagb oder an geschlossenen eu-
Spezial-aiF oder ausländischen geschlossenen Spezial-aiF, deren 
anlage politik vergleichbaren anforderungen unterliegt, gemäß 

§ 261 abs. 1 nr. 6 kagb, welcher in Sachwerte gemäß § 261 abs. 1 
nr. 1 i. V. m. § 261 abs. 2 nr. 1 und / oder nr. 4 kagb investiert;

\\ Wertpapiere gemäß § 193 kagb, welche die anforderungen des 
§ 253 abs. 1 Satz 1 nr. 4a kagb erfüllen, geldmarktinstrumente 
gemäß § 194 kagb sowie bankguthaben gemäß § 195 kagb.

gegenstand der kollektiven Vermögensverwaltung sind daneben 
eu-aiF und ausländische aiF, deren zulässige Vermögensgegen-
stände denen für inländische investmentvermögen entsprechen.

die gesellschaft betreibt folgende nebendienstleistungen:

\\ die Verwaltung einzelner, nicht in Finanzinstrumente im Sinne 
des § 1 abs. 11 kWg angelegter Vermögen für andere mit ent-
scheidungsspielraum sowie die anlageberatung (individuelle 
Vermögensverwaltung und anlageberatung) hinsichtlich der 
Vermögensgegenstände nach § 261 abs.  2 nr.  1 kagb und 
§ 261 abs. 2 nr. 4 kagb;

\\ sonstige Tätigkeiten, die mit den im Zusammenhang des un-
ternehmensgegenstandes ausgeübten dienstleistungen bzw. 
nebendienstleistungen unmittelbar verbunden sind.

Aufsichtsbehörde
bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht

Verwahrstelle
caceiS bank deutschland gmbh

Geschäftsanschrift
lilienthalallee 34–36, 80939 München 

Handelsregister
amtsgericht München, hrb 119107

Gesetzliche Vertreter
geschäftsführung: bastien charpentier, christoph Wetzel,
dr. holger Sepp, philippe durand

Hauptgeschäftstätigkeit
betrieb von bankgeschäften jeder art gemäß § 1 abs. 1 kWg mit 
ausnahme von investmentgeschäften gemäß § 1 abs.  1 Ziffer 6 
kWg. der Tätigkeitsschwerpunkt liegt im Wertpapieranlage- und 
depotgeschäft. Für die investmentgesellschaft übernimmt die Ver-
wahrstelle die Verwahrung der Vermögensgegenstände nach Maß-
gabe der §§ 80 ff. kagb.

Aufsichtsbehörde
bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht

II. Informationen zu den 
Vertragsverhältnissen

der Verkaufsprospekt vom 04.04.2016, die anlagebedingungen, die 
wesentlichen anlegerinformationen sowie die beitrittsvereinba-
rung enthalten eine darstellung der wesentlichen inhalte der Ver-
tragsverhältnisse. Wegen näherer einzelheiten wird nachfolgend 
auf diese dokumente verwiesen.
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5. Leistungsvorbehalte

nach annahme des angebotes auf den beitritt durch die Treuhand-
kommanditistin bestehen keine leistungsvorbehalte.

6. Risikohinweise

die beteiligung an der gesellschaft ist mit unternehmerischen ri-
siken verbunden. die wesentlichen risiken einer beteiligung sind im 
Verkaufsprospekt im abschnitt „risiken“ dargestellt. der Wert der 
beteiligung wird von wirtschaftlichen entwicklungen beeinflusst, auf 
die die gesellschaft keinen einfluss hat. in der Vergangenheit erzielte 
erträge sind kein verlässlicher indikator für zukünftige erträge.

III. Informationen über Besonderheiten 
der Fernabsatzverträge

1. Information zum Zustandekommen 
der Verträge im Fernabsatz 

durch unterzeichnung und Übermittlung der ausgefüllten bei-
trittsvereinbarung gibt der anleger gegenüber der gF Treuhand 
gmbh als Treuhandkommanditistin der gesellschaft ein angebot 
auf beitritt zur gesellschaft und ein angebot auf abschluss des 
Treuhandvertrages ab. der abschluss des Treuhandvertrages er-
folgt, wenn die gF Treuhand gmbh dieses angebot durch gegen-
zeichnung der beitrittserklärung annimmt. dem anleger wird die 
annahme des angebots schriftlich in Textform bestätigt.

der beitritt zur gesellschaft wird erst wirksam nachdem die 
Treuhandkommanditistin die beitrittsvereinbarung des anlegers 
angenommen hat und der anleger die von ihm gezeichnete be-
teiligungssumme zuzüglich 5,00 % ausgabeaufschlag vollständig 
eingezahlt hat. die Treuhandkommanditistin wird den mit dem 
anleger abgeschlossenen Treuhandvertrag erst nach vollständiger 
einzahlung der von dem anleger gezeichneten beteiligungssumme 
zuzüglich 5,00 % ausgabeaufschlag ausführen und ihre pflichtein-
lage in der gesellschaft entsprechend erhöhen.

2. Widerrufsrecht 

dem anleger steht ein gesetzliches Widerrufsrecht gemäß § 312g 
bgb in Verbindung mit § 355 bgb zu. der anleger kann die auf die 
beteiligung an der gesellschaft gerichtete Willenserklärung inner-
halb von 14 Tagen ohne angabe von gründen mittels einer eindeu-
tigen erklärung widerrufen. die Frist beginnt nach erhalt der Wi-
derrufsbelehrung auf einem dauerhaften datenträger, jedoch nicht 
vor Vertragsschluss und auch nicht vor erfüllung der informations-
pflichten gemäß artikel 246b § 2 absatz 1 in Verbindung mit artikel 
246b § 1 absatz 1 egbgb. Zur Wahrung der Widerrufsfrist genügt 
die rechtzeitige absendung des Widerrufs, wenn die erklärung auf 
einem dauerhaften datenträger (z. b. brief, Telefax, e-Mail) erfolgt. 
der Widerruf ist zu richten an:

gF Treuhand gmbh 
Friedensstraße 13–15 
73614 Schorndorf 
Fax: +49 (0) 7181 4837-137
e-Mail: anleger@flex-fonds.de

1. Wesentliche Leistungsmerkmale

der anleger beteiligt sich auf der grundlage des Treuhandvertrages 
mittelbar als Treugeber über die gF Treuhand gmbh an der gesellschaft.

der anlagebetrag wird zur investition in die gesellschaft FleX Fonds 
Select 1 geschlossene investment gmbh & co. kg verwendet, die 
wiederum unmittelbar oder mittelbar über andere gesellschaften 
(§ 261 abs. 1 nr. 3 kagb) in Sachwerte in gestalt von immobilien 
(§ 261 abs. 1 i. V. m. abs. 2 nr. 1 kagb) oder in anteile oder aktien an 
geschlossenen inländischen Spezial-aiF nach Maßgabe der §§ 285 
bis 292 kagb in Verbindung mit den §§ 273 bis 277, der §§ 337 und 
338 oder an geschlossenen eu-Spezial-aiF oder ausländischen ge-
schlossenen Spezial-aiF, deren anlagepolitik vergleichbaren anfor-
derungen unterliegt (§ 261 abs. 1 nr. 6 kagb), investiert sowie geld-
marktinstrumente (§ 194 kagb) erwerben und bankguthaben (§ 195 
kagb) halten kann. Über die erträge der gesellschaft partizipiert der 
anleger an den wirtschaftlichen ergebnissen der investition. die wei-
teren einzelheiten sind dem Verkaufsprospekt zu entnehmen. eine 
beteiligung an der gesellschaft ist eine unternehmerische beteili-
gung, die mit den entsprechenden risiken behaftet ist. einzelheiten 
dazu sind dem Verkaufsprospekt im abschnitt „risiken“ zu entneh-
men. es bestehen keine garantieregelungen für die gesellschaft.

2. Preise

der anleger hat seine gezeichnete kommanditeinlage (beteili-
gungssumme) und einen ausgabeaufschlag von 5,00 % auf die be-
teiligungssumme gemäß den regelungen im gesellschaftsvertrag 
und in der beitrittsvereinbarung zu leisten.

3. Weitere vom Anleger zu zahlende 
Steuern und Kosten, zusätzliche 
telekommunikationskosten

liefer- und Versandkosten werden nicht in rechnung gestellt. als 
weitere kosten fallen eventuell kosten, gebühren und auslagen 
für die notarielle beglaubigung der handelsregistervollmacht, für 
die erforderliche identifizierung nach dem geldwäschegesetz, für 
die entgeltliche oder unentgeltliche Übertragung oder sonstigen 
Verfügungen über die beteiligung an. eigene kosten für Telefon, 
internet, porti, kontoführung usw. hat der anleger selbst zu tragen. 
Zu den steuerlichen auswirkungen der beteiligung für den anleger 
wird auf die ausführungen im Verkaufsprospekt, insbesondere den 
abschnitt „Steuerliche angaben“ verwiesen.

4. Zahlung und Erfüllung der Verträge, 
weitere Zahlungsbedingungen

die beteiligungssumme ist gemäß den regelungen im gesellschafts-
vertrag und in der beitrittsvereinbarung zu erbringen. die Zahlung 
der gezeichneten kommanditeinlage erfolgt als einmalzahlung zu-
züglich 5,00 % ausgabeaufschlag auf die beteiligungssumme. die 
beteiligungsdauer des anlegers endet mit beendigung der laufzeit 
der gesellschaft, voraussichtlich zum 31. dezember 2028.

Weitere einzelheiten ergeben sich aus den anlagebedingungen (an-
lage 1 zum Verkaufsprospekt), der beitrittsvereinbarung sowie dem 
gesellschaftsvertrag der gesellschaft (anlage 2 zum Verkaufspro-
spekt) und dem Treuhandvertrag (anlage 3 zum Verkaufsprospekt).
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Widerrufsfolgen
im Falle eines wirksamen Widerrufs sind die beiderseits empfangenen 
leistungen zurück zu gewähren. der anleger ist zur Zahlung von Wer-
tersatz für die bis zum Widerruf erbrachte dienstleistung verpflichtet, 
wenn er vor abgabe seiner Vertragserklärung auf diese rechtsfolge 
hingewiesen wurde und ausdrücklich zugestimmt hat, dass die ge-
sellschaft vor dem ende der Widerrufsfrist mit der ausführung der 
gegenleistung beginnt. besteht eine Verpflichtung zur Zahlung von 
Wertersatz, kann dies dazu führen, dass der anleger die vertraglichen 
Zahlungsverpflichtungen für den Zeitraum bis zum Widerruf dennoch 
erfüllen muss. Sein Widerrufsrecht erlischt vorzeitig, wenn der Ver-
trag von beiden Seiten auf seinen ausdrücklichen Wunsch vollständig 
erfüllt ist, bevor er sein Widerrufsrecht ausgeübt hat. Verpflichtungen 
zur erstattung von Zahlungen müssen innerhalb von 30 Tagen erfüllt 
werden. die Frist beginnt für den anleger mit der absendung seiner 
Widerrufserklärung, für die gesellschaft mit deren empfang.

eine entsprechende Widerrufsbelehrung ist in der beitrittsvereinba-
rung enthalten und vom anleger gegenzuzeichnen.

3. Mindestlaufzeit der Verträge, 
vertragliche Kündigungsregelungen

die gesellschaft ist befristet bis zum 31. dezember 2028 errichtet. 
die anleger können durch gesellschafterbeschluss, der einer quali-
fizierten Mehrheit von anlegern bedarf, die mindestens zwei drittel 
des Zeichnungskapitals auf sich vereinigen, eine Fortsetzung der 
gesellschaft und damit die Verlängerung ihrer beteiligungsdauer 
um bis zu fünf Jahre beschließen. 

ein ordentliches kündigungsrecht der beteiligung an der gesellschaft 
besteht nicht. die anleger können die beteiligung nur außerordent-
lich aus wichtigem grund kündigen. im Falle der kündigung scheidet 
der kündigende anleger aus der gesellschaft aus und erhält einen 
anspruch auf ein abfindungsguthaben. es bestehen keine rücknah-
merechte unter normalen und außergewöhnlichen umständen und 
keine bestehenden rücknahmevereinbarungen mit den anlegern.

ist der anleger nicht selbst im handelsregister als kommanditist ein-
getragen, kann er den registertreuhandvertrag jederzeit schriftlich 
kündigen. das Vertragsverhältnis zwischen der Treuhandkommandi-
tistin und dem anleger endet ferner, wenn der beitritt des anlegers 
zur gesellschaft nicht vollzogen wird (§ 1 Ziffer 2. Satz 3 des Treu-
handvertrages), mit der beendigung der liquidation der gesellschaft, 
mit dem ausscheiden des Treugebers aus der gesellschaft, ohne dass 
ein rechtsnachfolger an seine Stelle tritt, mit der Vertragskündigung 
durch die Treuhandkommanditistin aus wichtigem grund sowie mit 
der eröffnung des insolvenzverfahrens über das Vermögen der Treu-
handkommanditistin oder der ablehnung der eröffnung des insol-
venzverfahrens mangels Masse (3 Ziffer 1.–3. des Treuhandvertrages).

das Vertragsverhältnis zwischen der Treuhandkommanditistin und dem 
anleger endet ferner, wenn die Treuhandkommanditistin mit dem für 
den betreffenden anleger gehaltenen Teil ihrer kommanditbeteiligung 
aus der gesellschaft ausscheidet. die rechtsfolgen einer beendigung 
des Vertragsverhältnisses bestimmen sich nach § 3 des Treuhandver-
trages und §§ 5 und 25 des gesellschaftsvertrages der gesellschaft. 
eine Übertragung der beteiligung ist nach Maßgabe von § 21 des ge-
sellschaftsvertrages möglich. Vertragsstrafen sind nicht vorgesehen.

4. Rechtsordnung und Gerichtsstand

Für vorvertragliche Schuldverhältnisse, für den beitritt sowie die 
rechtsbeziehung des anlegers unter dem gesellschaftsvertrag 
der gesellschaft sowie dem registertreuhandvertrag mit der Treu-
handkommanditistin und der beitrittsvereinbarung findet deut-
sches recht anwendung.

Sofern der anleger Verbraucher im Sinne von § 13 bgb ist, gelten 
im gerichtsstand die gesetzlichen regelungen. ansonsten ist als 
gerichtsstand im gesellschaftsvertrag und im Treuhandvertrag 
Schorndorf vereinbart.

5. Vertragssprache

die Vertragssprache ist deutsch. Jegliche kommunikation mit den 
anlegern wird auf deutsch geführt. dies gilt auch für die Mittei-
lung der Vertragsbedingungen und der Verbraucherinformationen.

6. Gültigkeitsdauer der zur Verfügung 
gestellten Informationen

die im Verkaufsprospekt veröffentlichten informationen sind bis 
zur beendigung des platzierungszeitraums und vorbehaltlich der 
Mitteilung von Änderungen gültig. preisanpassungen sind nicht 
vorgesehen.

IV. Weiterer Rechtsbehelf und 
Einlagensicherung

1. Außergerichtliche Streitschlichtung 

ein außergerichtliches beschwerde- und rechtsbehelfsverfahren 
ist vertraglich nicht vorgesehen.

anleger können jederzeit wegen behaupteter Verstöße gegen das kagb 
beschwerde bei der bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht 
einlegen. anleger können bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit 
den Vorschriften des kagb die Schlichtungsstelle anrufen, die für die 
außergerichtliche beilegung von Verbraucherstreitigkeiten bei der bun-
desanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht einzurichten ist.

bei Streitigkeiten aus der anwendung der Vorschriften des bürger-
lichen gesetzbuches betreffend Fernabsatzverträge über Finanz-
dienstleistungen ist gesetzlich vorgesehen, dass die beteiligten 
unbeschadet ihres rechts, die gerichte anzurufen, eine Schlich-
tungsstelle anrufen können, die bei der deutschen bundesbank 
eingerichtet ist. bezüglich der Verfahrensgrundsätze vor der 
Schlichtungsstelle und der Übertragung der aufgabe auf dritte 
gilt die Schlichtungsstellenverfahrensordnung. ein Merkblatt sowie 
die Schlichtungsstellenverfahrensordnung sind bei der deutschen 
bundesbank, Schlichtungsstelle, postfach 111232, 60047 Frankfurt, 
Telefon: +49 69 2388-1907, Telefax: +49 69 2388-1919, erhältlich.

2. Einlagensicherung

ein garantiefonds oder andere entschädigungsregelungen beste-
hen nicht.
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2. Anlagegrenzen

a. die investitionsstrategie der gesellschaft ist die investition ihrer 
Mittel in:

(1) Mindestens 60 % des Wertes der gesellschaft werden un-
mittelbar und mittelbar über den erwerb von anteilen oder 
aktien an gesellschaften im Sinne von § 1 Ziffer 1 buchsta-
be b) (objektgesellschaften), die ihren Sitz im geltungsbe-
reich der aiFM-richtlinie haben, in bebaute und unbebaute 
grundstücke mit einem Verkehrswert von mindestens 
eur  4.000.000,-, die zu gewerblichen Zwecken vom Typ 
büro, handel, hotel oder logistik nutzbar sind, über eine 
vermietbare Fläche von mindestens 2.000 m² verfügen und 
in deutschland in regionen mit einem einzugsbereich von 
mehr als 20.000 einwohnern gelegen sind, investiert;

(2) bis zu 30 % des Wertes der gesellschaft können unmittel-
bar und mittelbar über den erwerb von anteilen oder aktien 
an gesellschaften im Sinne von § 1 Ziffer 1 buchstabe b) 
(objekt gesellschaften), die ihren Sitz im geltungsbereich der 
aiFM-richtlinie haben, in bebaute und unbebaute grund-
stücke, die zu Wohnzwecken mit mindestens 4 Wohn-
einheiten nutzbar sind und in deutschland in regionen mit 
einem einzugsbereich von mehr als 20.000 einwohnern ge-
legen sind, investiert werden;

(3) bis zu 10,0 % des Wertes der gesellschaft können in an-
teile oder aktien an anderen geschlossenen Spezial-aiF im 
Sinne von § 1 Ziffer 1 buchstabe c) investiert werden, die 
eine mit der gesellschaft vergleichbare investitionsstrate-
gie verfolgen und dabei in Vermögensgegenstände im vor-
stehend unter § 1 Ziffer 1 genannten Sinne investieren;

(4) bis zu 10 % des Wertes der gesellschaft können in auf die 
Währung euro lautende geldmarktinstrumente im Sinne 
von § 1 Ziffer 1 buchstabe d) investiert werden;

(5) bis zu 20 % des Wertes der gesellschaft können in bankgutha-
ben im Sinne von § 1 Ziffer 1 buchstabe e) gehalten werden.

b. die gesellschaft muss spätestens 36 Monate nach beginn des 
Vertriebs (investitionsphase) die in § 1 Ziffer 2 buchstabe a) 
nummern (1) bis (5) genannten grenzen einhalten. die vorste-
henden grenzen sind insoweit stichtagsbezogen einzuhalten; 
ein späteres Überschreiten bzw. unterschreiten der anlage-
grenzen nach ablauf der investitionsphase ist unschädlich.

3. Leverage und Belastungen

a. kreditaufnahmen sind bis zur höhe von 150 % des aggregier-
ten eingebrachten kapitals und noch nicht eingeforderten zu-
gesagten kapitals der gesellschaft, berechnet auf der grundla-
ge der beträge, die nach abzug sämtlicher direkt oder indirekt 
von den anlegern getragenen gebühren, kosten und aufwen-
dungen für anlagen zur Verfügung stehen möglich, wenn die 
bedingungen für die kreditaufnahme marktüblich sind.

AnLAGEBEdInGUnGEn

zur regelung des rechtsverhältnisses zwischen

den

anlegern

und der

FLEX Fonds Select 1 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
mit Sitz in der Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf
(nachstehend „gesellschaft“ genannt)

extern verwaltet durch die

FLEX Fonds Invest AG Kapitalverwaltungsgesellschaft
mit Sitz in der Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf
(nachstehend „aiF-kVg“ genannt)

für die von der aiF-kVg verwaltete
gesellschaft,

die nur in Verbindung mit dem gesellschaftsvertrag der gesell-
schaft gelten.

§ 1 Anlagegrundsätze und Anlagegrenzen

1. Vermögensgegenstände

die gesellschaft darf folgende Vermögensgegenstände erwerben:

a. Sachwerte im Sinne von immobilien nach § 261 abs.  2 nr.  1 
kagb;

b. anteile oder aktien an gesellschaften, die nach dem gesell-
schaftsvertrag oder der Satzung nur Vermögensgegenstände 
im Sinne der § 261 abs. 2 nr. 1 kagb und die zur bewirtschaf-
tung dieser Vermögensgegenstände erforderlichen Vermö-
gensgegenstände oder beteiligungen an solchen gesellschaf-
ten erwerben dürfen;

c. anteile oder aktien an geschlossenen inländischen Spezial-aiF 
nach Maßgabe der §§ 285 bis 292 kagb in Verbindung mit den 
§§ 273 bis 277, der §§ 337 und 338 oder an geschlossenen eu-
Spezial-aiF oder ausländischen geschlossenen Spezial-aiF, deren 
anlagepolitik vergleichbaren anforderungen unterliegt und die 
in Sachwerte gemäß § 261 abs. 2 nr. 1 kagb investieren;

d. geldmarktinstrumente im Sinne des § 194 kagb;

e. bankguthaben im Sinne des § 195 kagb.

AnLAGE 1 – Anlagebedingungen
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b. die belastung von Vermögensgegenständen im Sinne des § 1 
Ziffer 1 buchstaben a) bis e), sowie die abtretung und bela-
stung von Forderungen aus rechtverhältnissen, die sich auf 
diese Vermögensgegenstände beziehen, sind bis zur höhe von 
150 % des aggregierten eingebrachten kapitals und noch nicht 
eingeforderten zugesagten kapitals der gesellschaft, berechnet 
auf der grundlage der beträge, die nach abzug sämtlicher direkt 
oder indirekt von den anlegern getragenen gebühren, kosten 
und aufwendungen für anlagen zur Verfügung stehen zulässig, 
wenn diese mit einer ordnungsgemäßen Wirtschaftsführung 
vereinbar sind und die Verwahrstelle der belastung zustimmt.

c. die vorstehenden grenzen für die kreditaufnahme und die 
belastungen gelten nicht während der dauer des erstmaligen 
Vertriebs der gesellschaft, längstens jedoch für einen Zeitraum 
von 18 Monaten ab beginn des Vertriebs.

4. derivate

geschäfte, die derivate zum gegenstand haben, dürfen nur zur 
absicherung der von der gesellschaft gehaltenen Vermögensge-
genstände gegen einen Wertverlust getätigt werden.

§ 2 Anteilsklassen

alle anteile haben gleiche ausstattungsmerkmale. Verschiedene 
anteilsklassen gemäß § 149 abs. 2 i. V. m. § 96 abs. 1 kagb werden 
nicht gebildet.

§ 3 Ausgabepreis und Kosten

1. Ausgabepreis

der ausgabepreis für einen anleger entspricht der Summe aus sei-
ner gezeichneten kommanditeinlage in die gesellschaft und dem 
ausgabeaufschlag. die gezeichnete kommanditeinlage beträgt für 
jeden anleger mindestens 10.000,- euro. höhere Summen müssen 
ohne rest durch 500 teilbar sein.

die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den Initialkosten 
beträgt maximal 14,60 % des Ausgabepreises.

2. Ausgabeaufschlag

der ausgabeaufschlag beträgt 5,00 % der kommanditeinlage. es 
steht der gesellschaft frei, einen niedrigeren ausgabeaufschlag zu 
berechnen.

3. Initialkosten

neben dem ausgabeaufschlag fallen in der beitrittsphase einma-
lig kosten für die konzeption, das Marketing, die einwerbung des 
kommanditkapitals und die Fremdfinanzierungsvermittlung („initi-
alkosten“) an. Zu den kosten für die konzeption gehören auch die 
erforderlichen aufwendungen für rechtliche und steuerliche bera-
tungsleistungen. die kosten hierfür belaufen sich insgesamt auf bis 
zu 10,35 % der kommanditeinlage (initialkosten).

4. Steuern

die beträge berücksichtigen die aktuellen Steuersätze. bei einer 
Änderung des gesetzlichen umsatzsteuersatzes werden die ge-
nannten bruttobeträge entsprechend angepasst.

5. Laufende Kosten der Gesellschaft

a. Summe aller laufenden Vergütungen

 die Summe aus Vergütungen, die an die AIF-KVG, an Gesell-
schafter der AIF-KVG oder der Gesellschaft sowie an dritte 
zu zahlen sind, kann jährlich insgesamt bis zu 2,90 % der 
Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschäftsjahr betragen.

c. Bemessungsgrundlage

 als bemessungsgrundlage für die berechnung der laufenden 
Vergütungen gilt der durchschnittliche nettoinventarwert der 
gesellschaft im jeweiligen geschäftsjahr. Wird der nettoinven-
tarwert nur einmal jährlich ermittelt, wird für die berechnung 
des durchschnitts der Wert am anfang und am ende des ge-
schäftsjahres zugrundegelegt.

b. Vergütungen, die von der Gesellschaft an die AIF-KVG und 
bestimmte Gesellschafter (Komplementärin, geschäfts-
führende Kommanditistin) zu zahlen sind

 die aiF-kVg erhält für die Verwaltung der gesellschaft eine 
jährliche Vergütung i. h. v. bis zu 2,42 % der bemessungsgrund-
lage im jeweiligen geschäftsjahr.

 die aiF-kVg ist berechtigt, auf die jährliche Vergütung monat-
lich anteilige Vorschüsse auf basis der jeweils aktuellen plan-
zahlen zu erheben. Mögliche Überzahlungen sind nach Fest-
stellung des tatsächlichen nettoinventarwerts auszugleichen.

 Sofern die aiF-kVg von der gesellschaft als liquidatorin be-
stellt ist, beträgt die jährliche Vergütung der aiF-kVg ab liqui-
dationseröffnung durch laufzeitende, gesellschafterbeschluss 
oder sonstige gründe nach § 131 hgb bis zu 2,42 % der bemes-
sungsgrundlage im jeweiligen geschäftsjahr.

 die komplementärin der gesellschaft erhält als entgelt für 
ihre haftungsübernahme eine jährliche Vergütung i. h. v. bis zu 
0,13 % der bemessungsgrundlage im jeweiligen geschäftsjahr. 
Sie ist berechtigt, hierauf quartalsweise anteilige Vorschüsse 
auf basis der jeweils aktuellen planzahlen zu erheben.

 die geschäftsführende kommanditistin der gesellschaft erhält 
als entgelt für ihre geschäftsführungstätigkeit eine jährliche 
Vergütung i. h. v. bis zu 0,35 % der bemessungsgrundlage im 
jeweiligen geschäftsjahr. Sie ist berechtigt, hierauf quartals-
weise anteilige Vorschüsse auf basis der jeweils aktuellen plan-
zahlen zu erheben.

6. Verwahrstellenvergütung

die jährliche Vergütung für die Verwahrstelle beträgt bis zu 0,28 % 
der bemessungsgrundlage im jeweiligen geschäftsjahr, mindestens 
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jedoch 18.600,- euro. die Verwahrstelle kann hierauf monatlich an-
teilige Vorschüsse auf basis der jeweils aktuellen planzahlen erhal-
ten. die Verwahrstelle kann der gesellschaft zudem aufwendungen 
in rechnung stellen, die ihr im rahmen der eigentumsverifikation 
oder der Überprüfung der ankaufsbewertung durch die einholung 
externer gutachten entstehen.

7. Aufwendungen zu Lasten der Gesellschaft

neben den vorgenannten kosten einschließlich darauf ggf. entfal-
lender Steuern gehen die folgenden aufwendungen zu lasten der 
gesellschaft:

\\ für die Vermögensgegenstände entstehende bewirtschaf-
tungskosten (Verwaltungs-, instandhaltungs- und betriebsko-
sten, die von dritten in rechnung gestellt werden)

\\ bankübliche depot- und kontoführungsgebühren außerhalb 
der Verwahrstelle;

\\ kosten für geldkonten und Zahlungsverkehr;

\\ aufwendungen für die beschaffung von Fremdkapital, insbe-
sondere an dritte gezahlte Zinsen;

\\ kosten für den externen bewerter für die bewertung der Ver-
mögensgegenstände gemäß §§ 261, 271 kagb;

\\ kosten für die prüfung des Jahresabschlusses der gesellschaft;

\\ ab Zulassung der gesellschaft zum Vertrieb entstandene ko-
sten für rechts- und Steuerberatung im hinblick auf die ge-
sellschaft und ihre Vermögensgegenstände (einschließlich 
steuerrechtlicher bescheinigungen), die von externen rechts- 
oder Steuerberatern in rechnung gestellt werden;

\\ von dritten in rechnung gestellte kosten für die geltendmachung 
und durchsetzung von rechtsansprüchen der gesellschaft sowie 
der abwehr von gegen die gesellschaft erhobenen ansprüchen;

\\ angemessene kosten für gesellschafterbeschlussfassungen;

\\ gebühren und kosten, die von staatlichen Stellen in bezug auf 
die gesellschaft erhoben werden;

\\ Steuern und abgaben, die die gesellschaft schuldet.

auf ebene der von der gesellschaft gehaltenen objektgesellschaf-
ten können ebenfalls die vorgenannten kosten anfallen; sie werden 
nicht unmittelbar der gesellschaft in rechnung gestellt, gehen 
aber unmittelbar in die rechnungslegung der objektgesellschaft 
ein, schmälern ggf. deren Vermögen und wirken sich mittelbar über 
den Wertansatz der beteiligung in der rechnungslegung auf den 
nettoinventarwert der gesellschaft aus.

aufwendungen, die bei einer objektgesellschaft oder sonstigen 
beteiligungsgesellschaft aufgrund von besonderen anforderungen 
des kagb entstehen, sind von den daran beteiligten investmentge-
sellschaften, die diesen anforderungen unterliegen im Verhältnis 
ihrer anteile zu tragen.

8. transaktionskosten

a. die aiF-kVg kann für den erwerb eines Vermögensgegenstandes 
nach § 1 Ziffer 1 buchstaben a) bis c) jeweils eine Transaktionsge-
bühr i. h. v. bis zu 2,50 % des kaufpreises erhalten. Werden diese 
Vermögensgegenstände veräußert, so erhält die aiF-kVg eine 
Transaktionsgebühr i. h. v. bis zu 2,50 % des Verkaufspreises. die 
Transaktionsgebühr fällt auch an, wenn die aiF-kVg den erwerb 
oder die Veräußerung für rechnung einer objektgesellschaft tä-
tigt, an der die gesellschaft beteiligt ist.

 im Fall des erwerbs oder der Veräußerung eines Vermögensgegen-
standes durch eine objektgesellschaft, an der die gesellschaft betei-
ligt ist, ist der kaufpreis in höhe des an der objektgesellschaft gehal-
tenen anteils anzusetzen. im Falle des erwerbs oder der Veräußerung 
einer beteiligung an einer objektgesellschaft ist der Verkehrswert 
der von der objektgesellschaft gehaltenen Vermögenswerte in höhe 
des an der objektgesellschaft gehaltenen anteils anzusetzen.

b. der gesellschaft werden die im Zusammenhang mit nicht von 
buchstaben a) erfassten Transaktionen, der bebauung, der 
instandsetzung, dem umbau und der belastung oder Vermie-
tung / Verpachtung der Vermögensgegenstände von dritten 
in rechnung gestellten kosten belastet. diese aufwendungen 
einschließlich der in diesem Zusammenhang anfallenden Steu-
ern können der gesellschaft unabhängig vom tatsächlichen 
Zustandekommen des geschäfts belastet werden.

§ 4 Erfolgsabhängige Vergütung

die aiF-kVg hat anspruch auf eine zusätzliche erfolgsabhängige 
Vergütung, wenn zum berechnungszeitpunkt folgende Vorausset-
zungen erfüllt sind:

a. die anleger haben auszahlungen in höhe ihrer geleisteten 
einlagen erhalten, wobei die haftsumme erst im rahmen der 
liquidation ausgekehrt wird,

b. die anleger haben darüber hinaus auszahlungen in höhe einer 
durchschnittlichen jährlichen Verzinsung von 4,00 % bezogen auf 
ihre geleisteten einlagen für den Zeitraum von der auflage des 
investmentvermögens bis zum berechnungszeitpunkt erhalten.

danach besteht ein anspruch auf erfolgsabhängige Vergütung für 
die aiF-kVg i. h. v. 25 % aller weiteren auszahlungen aus gewinnen 
der gesellschaft.

der jeweilige anspruch auf erfolgsabhängige Vergütung wird je-
weils zum ende des Wirtschaftsjahrs, spätestens nach der Veräuße-
rung aller Vermögensgegenstände, zur Zahlung fällig.

§ 5 Geldwerte Vorteile

geldwerte Vorteile, die die aiF-kVg oder ihre gesellschafter oder 
gesellschafter der gesellschaft im Zusammenhang mit der Verwal-
tung der gesellschaft oder der bewirtschaftung der dazu gehö-
renden Vermögensgegenstände erhalten, werden auf die Verwal-
tungsvergütung angerechnet.
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§ 6 Sonstige vom Anleger zu entrichtende 
 Kosten

1. neben dem ausgabepreis hat der anleger im Falle einer Verfü-
gung über kommanditanteile oder im Falle seines vorzeitigen 
ausscheidens die notwendigen auslagen in nachgewiesener 
höhe zu erstatten, jedoch nicht mehr als 5,00 % des anteil-
werts. im Fall des Todes eines anlegers tragen die erben oder 
Vermächtnisnehmer, auf welche die kommanditanteile über-
gehen die im rahmen des Übergangs der kommanditanteile 
tatsächlich angefallenen aufwendungen in nachgewiesener 
höhe, jedoch nicht mehr als 5,00 % des anteilwerts.

2. der anleger hat im Falle einer beendigung des Treuhandver-
trages mit der Treuhandkommanditistin und einer eigenen 
eintragung als kommanditist die ihm dadurch entstehenden 
notargebühren und die registerkosten selbst zu tragen. Zah-
lungsverpflichtungen gegenüber der aiF-kVg oder der gesell-
schaft entstehen ihm aus diesem anlass nicht.

§ 7 Erwerb von Anteilen an 
 Investmentvermögen

1. beim erwerb von anteilen an investmentvermögen, die direkt 
oder indirekt von der aiF-kVg selbst oder einer anderen ge-
sellschaft verwaltet werden, mit der die aiF-kVg durch eine 
wesentliche unmittelbare oder mittelbare beteiligung verbun-
den ist, darf die aiF-kVg oder die andere gesellschaft keinen 
ausgabeaufschlag und keine rücknahmeabschläge berechnen.

2. die gesellschaft hat im Jahresbericht den betrag der ausga-
beaufschläge offen zu legen, die der gesellschaft im berichts-
zeitraum für den erwerb und die rücknahme von anteilen an 
investmentvermögen berechnet worden sind. die gesellschaft 
hat im Jahresbericht die Vergütung offen zu legen, die der ge-
sellschaft von der aiF-kVg selbst, von einer anderen kapital-
verwaltungsgesellschaft oder einer anderen gesellschaft, mit 
der die aiF-kVg durch eine wesentliche unmittelbare oder mit-
telbare beteiligung verbunden ist als Verwaltungsvergütung 
für die in der gesellschaft gehaltenen anteile berechnet wurde.

§ 8 Steuern 

die in den § 3 bis § 6 ausgewiesenen beträge berücksichtigen die 
aktuellen Steuersätze. bei einer Änderung des gesetzlichen um-
satzsteuersatzes werden die genannten bruttobeträge entspre-
chend angepasst.

§ 9 Ertragsverwendung, Geschäftsjahr, 
 dauer der Gesellschaft, Berichte

1. Ausschüttung

 die verfügbare liquidität der gesellschaft wird an die anleger 
ausgezahlt, soweit sie nicht als angemessene liquiditätsreser-
ve zur Sicherstellung einer ordnungsgemäßen Fortführung der 
geschäfte der gesellschaft bzw. zur erfüllung von Zahlungsver-

bindlichkeiten oder zur Substanzerhaltung bei der gesellschaft 
benötigt wird. auszahlungen an die anleger können aus den von 
der gesellschaft in einem geschäftsjahr oder aus vorangegan-
genen geschäftsjahren aus ihrer investitionstätigkeit erwirt-
schafteten liquiditätsüberschüssen sowie durch rückzahlung 
der von den anlegern geleisteten kommanditeinlage erfolgen.

 die höhe der auszahlungen kann variieren. es kann zur ausset-
zung der auszahlungen kommen.

2. Geschäftsjahr, dauer der Gesellschaft und Berichte

a. das geschäftsjahr der gesellschaft beginnt am 1. Januar 
und endet am 31. dezember eines jeden Jahres.

b. die dauer der gesellschaft ist entsprechend dem gesell-
schaftsvertrag der gesellschaft bis zum 31.12.2028 be-
fristet. die gesellschaft wird nach ablauf dieser dauer 
aufgelöst und abgewickelt (liquidiert), es sei denn, die ge-
sellschafter beschließen mit einer qualifizierten Mehrheit 
von zwei dritteln des Zeichnungskapitals etwas anderes. 
die dauer der gesellschaft kann maximal um bis zu 5 Jahre 
verlängert werden.

 im Fall der auflösung soll die gesellschaft durch die aiF-
kVg liquidiert werden.

 im rahmen der liquidation werden die laufenden ge-
schäfte beendet, etwaige noch offene Forderungen der 
gesellschaft eingezogen, das übrige Vermögen in geld 
umgesetzt und etwaig verbliebene Verbindlichkeiten der 
gesellschaft beglichen. ein nach abschluss der liquidation 
verbleibendes Vermögen der gesellschaft wird nach den 
regeln des gesellschaftsvertrags und den anwendbaren 
handelsrechtlichen Vorschriften verteilt.

c. Spätestens sechs Monate nach ablauf des geschäftsjahres 
der gesellschaft erstellt die aiF-kVg einen Jahresbericht 
gemäß § 158 kagb in Verbindung mit § 135 kagb, auch 
in Verbindung mit § 101 abs.  2 kagb. Für den Fall einer 
beteiligung nach § 261 abs.  1 nr.  2 bis 6 kagb sind die 
in § 148 abs. 2 kagb genannten angaben im anhang des 
Jahresberichts zu machen.

d. der Jahresbericht ist bei den im Verkaufsprospekt und in 
den wesentlichen anlegerinformationen angegebenen 
Stellen erhältlich; er wird ferner im bundesanzeiger be-
kannt gemacht.
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Gesellschaftsvertrag

der

FLEX Fonds Select 1 geschlossene Investment GmbH & Co. KG

Vorbemerkung

die gesellschaft wurde am 07.04.2015 gegründet und am 
22.04.2015 in das handelsregister des amtsgerichts Stuttgart 
zur registernummer hra 730915 eingetragen. Mit Wirkung zum 
21.12.2015 tritt der nachstehend niedergelegte gesellschaftsver-
trag unter aufhebung aller vorher geltenden gesellschaftsvertrag-
lichen absprachen in kraft.

die gesellschaft ist eine extern verwaltete geschlossene invest-
mentkommanditgesellschaft im Sinne des kapitalanlagegesetz-
buchs (kagb).

auf die gesellschaft und das rechtsverhältnis der gesellschafter 
zueinander finden die regelungen des kagb sowie ergänzend, so-
weit in diesem Vertrag nichts abweichendes vereinbart ist, die für 
kommanditgesellschaften geltenden regelungen des handelsge-
setzbuches (hgb) anwendung.

§ 1 Rechtsform, Firma und Sitz

(1) die gesellschaft ist eine geschlossene investmentkommandit-
gesellschaft.

(2) die Firma der gesellschaft lautet „FLEX Fonds Select 1  
geschlossene Investment GmbH & Co. KG“.

(3) die gesellschaft hat ihren Sitz in Schorndorf.

§ 2 Gegenstand des Unternehmens

(1) gegenstand der gesellschaft ist ausschließlich die anlage und 
Verwaltung der gesellschaftsmittel nach einer festgelegten 
anlagestrategie zur gemeinschaftlichen kapitalanlage nach 
den §§ 261 bis 272 kagb zum nutzen der anleger.

(2) die anlagestrategie der gesellschaft ergibt sich aus den zu-
sätzlich zu diesem gesellschaftsvertrag erstellten anlagebe-
dingungen im Sinne der §§ 151, 266, 267 kagb („anlagebedin-
gungen“)

§ 3 Gesellschafter, Beiträge

(1) gründungsgesellschafter sind

a) die gF Zweite beteiligungs-gmbh, Schorndorf, als persön-
lich haftende gesellschafterin,

b) die FleX Fonds capital ag, Schorndorf, als geschäftsfüh-
rende kommanditistin und

c) die gF Treuhand gmbh, Schorndorf, als Treuhandkomman-
ditistin.

(2) im innenverhältnis der gesellschafter untereinander und zur 
gesellschaft sollen privatanleger im Sinne des kagb, die nach 
näherer Maßgabe des nachstehenden § 4 als Treugeber beitre-
ten, weitere gesellschafter werden. im außenverhältnis zu drit-
ten sind sie nicht gesellschafter, insoweit hält die Treuhandkom-
manditistin ihren kommanditanteil treuhänderisch für sie.

 Mit „gesellschafter“ ist in diesem Vertrag auch jeder der ge-
sellschaft beigetretene Treugeber gemeint, soweit nicht aus-
drücklich für Treugeber abweichendes bestimmt ist oder es um 
das außenverhältnis der gesellschafter und der gesellschaft zu 
dritten geht.

(3) die persönlich haftende gesellschafterin übernimmt keine 
pflichteinlage. ihr beitrag besteht in der Übernahme der im au-
ßenverhältnis unbeschränkten haftung und in der Wahrneh-
mung der ihr durch diesen gesellschaftsvertrag zugewiesenen 
aufgaben, insbesondere der Vertretung der gesellschaft.

(4) die geschäftsführende kommanditistin hat eine pflichteinlage 
i. h. v. eur 2.500 zu leisten. darüber hinaus besteht ihr gesell-
schafterbeitrag in der Wahrnehmung der ihr durch diesen ge-
sellschaftsvertrag zugewiesenen besonderen aufgaben, insbe-
sondere der geschäftsführung.

(5) die Treuhandkommanditistin hat eine pflichteinlage i. h. v 
eur 2.500 zu leisten. Sie beabsichtigt, ihre pflichteinlage, wie 
nachstehend in § 4 geregelt, zu erhöhen.

(6) an der gesellschaft können sich grundsätzlich nur in deutsch-
land ansässige und unbeschränkt steuerpflichtige natürliche 
personen beteiligen.

 die geschäftsführende kommanditistin ist jedoch berechtigt, 
im einzelfall nach ihrem freien ermessen auch

a) natürliche personen, wenn diese im ausland ansässig und 
unbeschränkt steuerpflichtig sind, sowie

b) juristische personen, wenn diese ausschließlich in deutsch-
land ansässig und unbeschränkt steuerpflichtig sind,

 als gesellschafter zuzulassen.

 eine beteiligung von personengesellschaften, zum beispiel gesell-
schaften bürgerlichen rechts, offenen handelsgesellschaften und 
kommanditgesellschaften, sowie sonstigen personenmehrheiten 
ist ausgeschlossen.

 ausgeschlossen ist ferner die beteiligung von gesellschaftern, 
welche die uS-amerikanische oder kanadische Staatsbürgerschaft 
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besitzen, einen Wohnsitz / Sitz oder gewöhnlichen aufenthalt in 
den uSa oder kanada einschließlich der jeweiligen hoheitsgebiete 
haben oder inhaber einer dauerhaften aufenthalts- und arbeits-
erlaubnis (greencard) für die uSa oder kanada sind.

(7) die gesellschafter sind verpflichtet, der gesellschaft oder der 
gemäß § 11 beauftragten kapitalverwaltungsgesellschaft jede 
nach dem beitritt eintretende Veränderung ihres namens, ihrer 
anschrift, ihrer ansässigkeit, ihrer Staatsbürgerschaft oder un-
beschränkten Steuerpflicht unverzüglich schriftlich mitzuteilen.

 Zudem sind sie einmal jährlich verpflichtet, der gesellschaft auf 
anforderung schriftlich zu erklären und ggf. durch geeignete 
unterlagen nachzuweisen, dass sie

a) ausschließlich in deutschland ansässig und unbeschränkt 
steuerpflichtig sind,

b) keine uS amerikanische oder kanadische Staatsbürger-
schaft besitzen, keinen Wohnsitz / Sitz oder gewöhnlichen 
aufenthalt in den uSa oder kanada einschließlich der je-
weiligen hoheitsgebiete haben und nicht inhaber einer 
dauerhaften aufenthalts- und arbeitserlaubnis (green-
card) für die uSa oder kanada sind.

(8) die gesellschafter sind verpflichtet, an ihrer nach der Maßgabe 
des geldwäschegesetzes (gWg) erforderlichen identifizierung 
mitzuwirken und die entstehenden kosten zu tragen.

 die gesellschafter haben vor ihrem beitritt zur gesellschaft 
sowie danach auf anforderung durch diese zu erklären, ob sie 
selbst wirtschaftlich berechtigter sind oder ob sie für einen 
abweichenden wirtschaftlich berechtigten handeln und ob sie 
eine politisch exponierte person oder ein angehöriger einer 
solchen person im Sinne des gWg sind.

(9) die gesellschafter sind ferner verpflichtet, der gesellschaft vor 
ihrem beitritt sowie danach auf anforderung alle weiteren daten 
und angaben mitzuteilen und ggf. in geeigneter Form nachzu-
weisen, zu deren erhebung die gesellschaft nach weiteren nor-
men, insbesondere nach dem „gesetz zu dem abkommen vom 
31. Mai 2013 zwischen der bundesrepublik deutschland und den 
Vereinigten Staaten von amerika zur Förderung der Steuerehr-
lichkeit bei internationalen Sachverhalten und hinsichtlich der 
als gesetz über die Steuerehrlichkeit bezüglich auslandskonten 
bekannten uS-amerikanischen informations- und Meldebestim-
mungen“ sowie der entsprechenden“ FaTca-uSa-umsetzungs-
verordnung“ vom 23.07.2014 verpflichtet ist, z. b. eine etwa vor-
handene uS-amerikanische Steueridentifikationsnummer.

(10) Tritt nachträglich bei einem gesellschafter oder seinem rechts-
nachfolger eine Änderung in bezug auf die nach den abs. (7) 
bis (9) zur identifizierung erhobenen daten oder bezüglich der 
vorstehend genannten angaben ein, ist er verpflichtet, diese 
Änderung unverzüglich der gesellschaft mitzuteilen und ggf. in 
der erforderlichen Form nachzuweisen bzw. an einer erneuten 
identifizierung mitzuwirken.

§ 4 Pflichteinlagenerhöhung der treuhand- 
 kommanditistin (Beitritt der treugeber)

(1) die Treuhandkommanditistin ist berechtigt, ihre pflichteinlage 
in erfüllung der von ihr abgeschlossenen Treuhandverträge um 
den betrag zzgl. 5 % agio zu erhöhen, für dessen Übernahme ihr 
bis zum abschluss der platzierungsphase (§ 4 abs. (5)) Treuhand-
aufträge von Treugebern erteilt werden. als bis zu diesem Zeit-
punkt erteilt gelten die Treuhandverträge, bei denen das datum 
der abgabe des angebotes durch den betreffenden Treugeber vor 
dem abschluss der platzierungsphase liegt, auch wenn die Treu-
handkommanditistin die annahme erst später erklärt hat.

 die Treuhandkommanditistin kann ihre pflichteinlage jedoch 
nur zur ausführung solcher Treuhandverträge erhöhen, in de-
nen die Treugeber sich verpflichten, eine beteiligungssumme 
von mindestens eur 10.000 zzgl. 5 % agio oder eine höhere, 
durch eur 500 ohne rest teilbare beteiligungssumme zzgl. 5 % 
agio zu übernehmen, und bei denen die Treugeber die Voraus-
setzungen des § 3 abs. (6) bis abs. (9) erfüllen.

(2) die Treuhandkommanditistin ist verpflichtet, dem Treugeber 
unverzüglich nach erfolgter annahme der beitrittsvereinba-
rung die annahme in Textform mitzuteilen und den Treugeber 
zur einzahlung der gezeichneten beteiligungssumme zzgl. 5 % 
agio aufzufordern. die Treugeber haben ihre jeweilige beteili-
gungssumme sowie das agio i. h. v. 5 % der beteiligungssumme 
vor ausführung der mit ihnen abgeschlossenen Treuhandver-
träge in voller höhe an die gesellschaft zu zahlen. erst danach 
wird der beitritt des Treugebers gemäß nachstehendem abs. (3) 
vollzogen. Steht fest, dass der beitritt eines Treugebers nicht 
vollzogen wird, hat die gesellschaft ihm unverzüglich die von 
ihm gezahlten beträge zurückzuerstatten.

(3) das recht zur pflichteinlagenerhöhung für rechnung von Treu-
gebern wird durch einseitige erklärungen der Treuhandkom-
manditistin gegenüber der gesellschaft, vertreten durch die 
persönlich haftende gesellschafterin, ausgeübt. in den erklä-
rungen muss außer der gesamtsumme der jeweiligen pflicht-
einlagenerhöhung auch die Zuordnung der einzelnen Teilbeträ-
ge zu den namentlich zu bezeichnenden Treugebern angegeben 
werden. die Treuhandkommanditistin kann die erklärungen 
auch aufschiebend bedingt oder – soweit gemäß nachstehen-
dem Satz 5f. zugelassen – unter dem Vorbehalt der rückab-
wicklung abgeben. in gleicher Weise kann sie durch einseitige 
erklärungen ihre pflichteinlage wieder herabsetzen, wenn und 
soweit sie mit dem für einen Treugeber übernommenen Teil ihres 
kommanditanteils wieder aus der gesellschaft ausscheidet.

 die pflichteinlagenerhöhung unter dem Vorbehalt der rückab-
wicklung ist nur zulässig, wenn die Treuhandkommanditistin 
mit vorheriger einwilligung der geschäftsführenden komman-
ditistin mit den sie beauftragenden Treugebern vereinbart hat, 
dass diesen ein Widerrufs-, rücktrittsrecht o. ä. eingeräumt 
wird, nach dessen ausübung die ausführung des Treuhand-
auftrages rückgängig gemacht wird; ein derartiges recht kann 
nur für solche Fälle begründet werden, in denen zum Zeitpunkt 
des abschlusses des Treuhandvertrages dem Treugeber für die 
anlageentscheidung wesentliche umstände nicht bekannt wa-
ren, weil ihm die gesetzlich erforderlichen Verkaufsunterlagen 
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nicht rechtzeitig zur Verfügung gestellt wurden oder zu dieser 
Zeit eine gesellschafterbeschlussfassung über für die anlage-
entscheidung wesentliche beschlussanträge stattfand oder ein 
vergleichbarer Fall vorübergehender ungewissheit über ent-
scheidungserhebliche umstände vorlag. das Widerrufs-, rück-
trittsrecht o. ä. darf nur für eine Frist von längstens einem Mo-
nat ab Wegfall des grundes, der zu seiner Vereinbarung führte, 
eingeräumt werden.

(4) die Treuhandkommanditistin hält ihren kommanditanteil im 
außenverhältnis rechtlich im eigenen namen, bis auf den ge-
mäß § 3 abs. (5) Satz 1 begründeten Teil wirtschaftlich aber für 
rechnung und im interesse der sie beauftragenden Treugeber. 
Zur erfüllung der auf den treuhänderisch für Treugeber gehal-
tenen Teil ihres kommanditanteils entfallenden einlagepflich-
ten ist die Treuhandkommanditistin selbst nicht verpflichtet.

(5) der Zeitraum, bis zu dessen ablauf Treugeber der Treuhandkom-
manditistin Treuhandaufträge anbieten können (platzierungs-
phase), endet am 31.12.2017; maßgeblich ist das datum der 
abgabe des angebotes durch einen Treugeber. die geschäfts-
führende kommanditistin ist berechtigt, mit Zustimmung der 
Treuhandkommanditistin die platzierungsphase um bis zu 12 
Monate, also bis zum 31.12.2018, zu verlängern. ebenso ist die 
geschäftsführende kommanditistin mit Zustimmung der Treu-
handkommanditistin berechtigt, die platzierungsphase zu einem 
von ihr festgelegten früheren Zeitpunkt enden zu lassen. Mit ab-
lauf der platzierungsphase ist die gesellschaft geschlossen.

§ 5 Rechtsstellung der treugeber

(1) die Treugeber der Treuhandkommanditistin haben im innen-
verhältnis der gesellschaft und der gesellschafter zueinander 
die gleiche rechtsstellung wie unmittelbar beteiligte komman-
ditisten. ihnen stehen die auf die für sie im außenverhältnis 
jeweils treuhänderisch gehaltenen Teile des kommanditanteils 
der Treuhandkommanditistin entfallenden kommanditisten-
rechte unmittelbar zu, die pflichten im innenverhältnis treffen 
nur sie. Jeder Treugeber ist daher z. b. am gesellschaftsver-
mögen und ergebnis der gesellschaft (gewinn oder Verlust) 
unmittelbar beteiligt und bei den gesellschafterbeschluss-
fassungen teilnahme- und mit den auf seinen anteil entfal-
lenden Stimmen stimmberechtigt. auch die entnahmerechte, 
die ansprüche auf auszahlung des abfindungsguthabens und 
des anteiligen liquidationsüberschusses, die informations- und 
kontrollrechte gemäß § 166 hgb sowie alle übrigen Mitglied-
schafts- und Vermögensrechte stehen jedem Treugeber inso-
weit unmittelbar zu, als sie auf den für ihn gehaltenen Teil des 
kommanditanteils der Treuhandkommanditistin entfallen.

(2) die Treugeber der Treuhandkommanditistin sind nach Maßgabe 
des Treuhandvertrages berechtigt, diesen jederzeit zu kündigen 
und in die Stellung eines direkt beteiligten kommanditisten zu 
wechseln. Sofern bei beendigung eines Treuhandverhältnisses 
die Treuhandkommanditistin den bisher von ihr im außenver-
hältnis für einen Treugeber gehaltenen Teil ihres kommandit-
anteils vollständig auf den Treugeber überträgt, wird dieser 
direkt beteiligter kommanditist. die beendigung des Treuhand-
verhältnisses und die Übertragung des kommanditanteils auf 

den Treugeber erfolgt aufschiebend bedingt mit der eintragung 
des bisherigen Treugebers als kommanditist im handelsregister. 
ihm stehen die auf den übertragenen anteil entfallenden rech-
te und pflichten dann auch im außenverhältnis unmittelbar zu.

§ 6 Haftsumme

(1) die haftung der kommanditisten gegenüber den gläubigern der 
gesellschaft bestimmt sich ausschließlich nach ihrer im handels-
register eingetragenen haftsumme. Für die Treuhandkomman-
ditistin wird zunächst eine haftsumme von eur  2.500 einge-
tragen. die haftsumme der Treuhandkommanditistin wird – in 
von ihr zu bestimmenden Zeitabständen – um einen betrag von 
1 % der von ihren Treugebern eingezahlten pflichteinlagen (ohne 
agio) erhöht. die Treugeber haben die Treuhandkommanditistin 
im Falle einer inanspruchnahme durch gläubiger der gesell-
schaft freizustellen; die anteilige Freistellungsverpflichtung des 
einzelnen Treugebers ist dabei jedoch auf einen betrag i. h. v. 1 % 
der jeweils übernommenen pflichteinlage beschränkt.

(2) die haftsumme der geschäftsführenden kommanditistin ent-
spricht ihrer pflichteinlage.

(3) Sofern Treugeber nach beendigung des Treuhandverhältnisses 
direkt beteiligte kommanditisten werden, ist für sie eine haft-
summe i. h. v. 1 % der jeweils übernommenen pflichteinlage in 
das handelsregister einzutragen.

§ 7 Gesellschafterkonten

(1) es werden für jeden gesellschafter, der eine einlageverpflich-
tung gegenüber der gesellschaft übernommen hat, getrennte 
konten gemäß der nachfolgend in abs. (2) aufgeführten auf-
teilung geführt.

(2) es werden folgende kapitalkonten geführt:

a) auf dem kapitalkonto i werden die von jedem gesellschaf-
ter tatsächlich eingezahlten pflichteinlagen (ohne agio) er-
fasst; die Wertstellung einer jeden Zahlung erfolgt auf den 
letzten Tag des kalendermonates, in dem sie geleistet wird, 
frühestens jedoch auf den letzten Tag des kalendermonats, 
in dem der beitritt wirksam wird.

b) auf einem variablen kapitalkonto ii werden alle gewinn- 
und Verlustanteile des gesellschafters erfasst. die Wert-
stellung erfolgt auf den Tag der Feststellung des Jahresab-
schlusses für das betreffende geschäftsjahr.

c) auf dem kapitalkonto iii werden die entnahmen des gesell-
schafters erfasst. die Wertstellung der entnahmen erfolgt 
jeweils auf den letzten Tag des kalendermonats, in dem 
die entsprechende Zahlung aus dem Vermögen der gesell-
schaft abgeflossen ist.

d) auf dem kapitalkonto iV werden sonstige einzahlungen 
des gesellschafters, insbesondere das agio erfasst. das im 
laufe eines geschäftsjahres eingezahlte agio wird am ende 
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des geschäftsjahres mit Verlusten, einschließlich etwaigen 
Verlustvorträgen, verrechnet. Soweit dies nicht möglich ist, 
wird das eingezahlte agio vorgetragen und mit Verlusten 
künftiger geschäftsjahre verrechnet.

(3) die Salden auf den in abs. (2) buchstabe a) bis buchstabe d) auf-
geführten gesellschafterkonten sind unverzinslich. es besteht 
keine nachschussverpflichtung zum ausgleich negativer konten.

§ 8 Kein Wettbewerbsverbot

(1) auf die gesellschafter findet § 112 hgb (Wettbewerbsverbot) 
keine anwendung.

(2) die persönlich haftende gesellschafterin, die geschäftsfüh-
rende kommanditistin und die Treuhandkommanditistin sind 
berechtigt, eigene unternehmerische Tätigkeiten, auf die sich 
gemäß § 2 auch der unternehmensgegenstand der gesellschaft 
erstreckt, auszuüben, sich mittelbar oder unmittelbar an ge-
sellschaften oder einzelunternehmen zu beteiligen, die sich in 
gleicher Weise unternehmerisch betätigen, für solche konkur-
rierende unternehmen als organ, geschäftsbesorger, berater, 
sonstige beauftragte oder in ähnlicher Funktion tätig zu sein.

§ 9 Anlagegrenzen

(1) die gesellschaft wird die ihr zu investitionszwecken zur Ver-
fügung stehenden Mittel im rahmen der in den anlagebedin-
gungen festgelegten investitionsstrategie wie folgt anlegen:

a) Mindestens 60 % des Wertes der gesellschaft werden unmit-
telbar und mittelbar über den erwerb von anteilen oder aktien 
an gesellschaften gemäß § 261 absatz 1 nr. 3 kagb, die ihren 
Sitz im geltungsbereich der aiFM-richtlinie haben, in bebaute 
und unbebaute grundstücke mit einem Verkehrswert von 
mindestens eur  4.000.000,-, die zu gewerblichen Zwecken 
vom Typ büro, handel, hotel oder logistik nutzbar sind, über 
eine vermietbare Fläche von mindestens 2.000 m² verfügen 
und in deutschland in regionen mit einem einzugsbereich von 
mehr als 20.000 einwohnern gelegen sind, investiert.

b) bis zu 30 % des Wertes der gesellschaft können unmittelbar 
und mittelbar über den erwerb von anteilen oder aktien an 
gesellschaften gemäß § 261 absatz 1 nr. 3 kagb, die ihren 
Sitz im geltungsbereich der aiFM-richtlinie haben, in be-
baute und unbebaute grundstücke, die zu Wohnzwecken mit 
mindestens 4 Wohneinheiten nutzbar sind und in deutsch-
land in regionen mit einem einzugsbereich von mehr als 
20.000 einwohnern gelegen sind, investiert werden.

c) bis zu 10 % des Wertes der gesellschaft können in anteile 
oder aktien an anderen geschlossenen Spezial-aiF gemäß 
§ 261 abs. 1 nr. 6 kagb investiert werden, die eine mit der 
gesellschaft vergleichbare investitionsstrategie verfolgen.

d) bis zu 10 % des Wertes der gesellschaft können in auf die 
Währung euro lautende geldmarktinstrumente gemäß 
§ 194 kagb investiert werden.

e) bis zu 20 % des Wertes der gesellschaft können in bank-
guthaben gemäß § 195 kagb gehalten werden.

(2) die durchführung der einzelnen investitionen in die in abs. (1) 
genannten Vermögensgegenstände erfolgt auf der grundlage 
der in den anlagebedingungen genannten anlagegrundsätze 
und anlagegrenzen durch die gemäß § 11 bestellte kapitalver-
waltungsgesellschaft.

§ 10 Geschäftsführung und Vertretung

(1) Zur geschäftsführung der gesellschaft ist ausschließlich die 
geschäftsführende kommanditistin unter ausschluss der per-
sönlich haftenden gesellschafterin berechtigt und verpflichtet. 
die geschäftsführungsbefugnis erstreckt sich auf alle hand-
lungen, die der gewöhnliche geschäftsbetrieb der gesellschaft 
mit sich bringt, soweit nicht nach den Vorschriften dieses ge-
sellschaftsvertrages oder gesetzlich zwingend andere organe 
der gesellschaft zuständig oder dritte mit der Wahrnehmung 
dieser aufgaben zu betrauen sind.

(2) die geschäftsführende kommanditistin muss über mindestens 
zwei geschäftsführer verfügen, die die anforderungen des 
§ 153 absatz 2 kagb erfüllen müssen.

(3) die Vertretung der gesellschaft obliegt der persönlich haf-
tenden gesellschafterin.

(4) die geschäftsführende kommanditistin führt die geschäfte mit 
der Sorgfalt eines ordentlichen kaufmanns.

(5) die geschäftsführende kommanditistin und die persönlich haf-
tende gesellschafterin sind berechtigt, sich bei der Wahrneh-
mung ihrer aufgaben geeigneter erfüllungsgehilfen zu bedienen.

(6) die persönlich haftende gesellschafterin und ihre satzungsmä-
ßigen Vertreter sind von den beschränkungen des § 181 bgb 
befreit. Sie ist berechtigt, ihren geschäftsführern oder dritten 
Vollmachten zum rechtsgeschäftlichen handeln für die gesell-
schaft zu erteilen und auch diese bevollmächtigten von den be-
schränkungen des § 181 bgb zu befreien und sie zu berechtigen, 
in gleichem umfange weitere untervollmachten zu erteilen.

(7) unter bezugnahme auf vorstehenden abs.  (5) erteilt die per-
sönlich haftende gesellschafterin der geschäftsführenden 
kommanditistin hiermit unwiderruflich die umfassende Voll-
macht, die gesellschaft in allen belangen zu vertreten (ge-
neralvollmacht). die geschäftsführende kommanditistin und 
ihre satzungsmäßigen Vertreter sind von den beschränkungen 
des § 181 bgb befreit. die geschäftsführende kommanditistin 
ist berechtigt, ihren geschäftsführern oder dritten untervoll-
machten zu erteilen und auch diese unterbevollmächtigten 
von den beschränkungen des § 181 bgb zu befreien und sie zu 
berechtigen, in gleichem umfange weitere untervollmachten 
zu erteilen. die geschäftsführende kommanditistin kann ver-
langen, dass die vorstehend erteilte Vollmacht in gesonderter, 
notariell beurkundeter oder beglaubigter urkunde wiederholt 
oder bestätigt und dabei auch für einzelne rechtsgeschäfte 
konkretisiert wird.
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§ 11 Bestellung der Kapitalverwaltungs- 
 gesellschaft und der Verwahrstelle

(1) die geschäftsführende kommanditistin ist berechtigt und ver-
pflichtet, im namen und für rechnung der gesellschaft eine 
dem unternehmensgegenstand der gesellschaft entsprechende 
externe aiF-kapitalverwaltungsgesellschaft (in diesem Vertrag 
„kapitalverwaltungsgesellschaft“ genannt) zu bestellen und 
dieser im erforderlichen umfang Vollmacht zum rechtsgeschäft-
lichen handeln für die gesellschaft zu erteilen, gegebenenfalls 
unter befreiung von den beschränkungen des § 181 bgb und 
einschließlich der ermächtigung zur erteilung von untervoll-
machten durch die kapitalverwaltungsgesellschaft, gegebe-
nenfalls unter befreiung der unterbevollmächtigten von den 
beschränkungen des § 181 bgb und mit der berechtigung der 
unterbevollmächtigten, ihrerseits in gleicher Weise und gleichem 
umfang weitere untervollmachten zu erteilen.

 die kapitalverwaltungsgesellschaft muss über eine erlaubnis 
der bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (baFin) 
gemäß den §§ 20 ff. kagb verfügen.

(2) die kapitalverwaltungsgesellschaft ist gemäß § 17 absatz 2 
nr. 1 kagb für die Verwaltung des Vermögens der gesellschaft 
verantwortlich; ihr obliegt gemäß § 154 absatz 1 kagb insbe-
sondere die anlage und Verwaltung des kommanditanlagever-
mögens, die insbesondere die portfolioverwaltung einschließ-
lich des liquiditätsmanagements und das risikomanagement 
beinhaltet.

 die geschäftsführende kommanditistin hat dafür Sorge zu tra-
gen, dass sich die kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet, 
die bestimmungen dieses gesellschaftsvertrages und die anla-
gebedingungen zu beachten.

(3) die mit der kapitalverwaltungsgesellschaft vereinbarte Vergü-
tung darf die in den anlagebedingungen festgelegte obergren-
ze nicht übersteigen.

(4) der kapitalverwaltungsgesellschaft obliegt es, im namen und 
für rechnung der gesellschaft eine Verwahrstelle im Sinne des 
§ 80 kagb zu bestellen. die Verwahrstelle ist mindestens fünf 
bankarbeitstage vor jeglicher Verfügung über Vermögensge-
genstände der gesellschaft zu informieren. die mit der Ver-
wahrstelle vereinbarte Vergütung darf die in den anlagebedin-
gungen festgelegte obergrenze nicht übersteigen.

§ 12 Informations- und Kontrollrechte

den kommanditisten und Treugebern stehen die gesetzlichen in-
formations- und kontrollrechte gemäß § 166 hgb zu, der persön-
lich haftenden gesellschafterin die rechte aus §§ 161 abs. (2), 118 
hgb. der Jahresbericht wird den kommanditisten und Treugebern 
zugänglich gemacht. auf anfrage erhalten sie den Jahresbericht 
der gesellschaft in Textform.

§ 13 Gegenstand der Beschlussfassung 
 der Gesellschafter

(1) Über die angelegenheiten der gesellschaft entscheiden, so-
weit für diese nicht die geschäftsführende kommanditistin, die 
kapitalverwaltungsgesellschaft, die Treuhandkommanditistin 
oder die persönlich haftende gesellschafterin zuständig sind, 
die gesellschafter durch beschlussfassung.

(2) die gesellschafter sind außer in den sonst in diesem Vertrag 
genannten Fällen zuständig für folgende beschlussfassungen:

a) genehmigung und Feststellung des Jahresabschlusses;

b) entlastung der geschäftsführenden kommanditistin sowie 
der persönlich haftenden gesellschafterin;

c) auf Vorschlag der geschäftsführenden kommanditistin 
entscheidung über die Verwendung des Jahresergebnisses 
und die höhe der ausschüttungsfähigen liquiditätsüber-
schüsse;

d) Wahl eines abschlussprüfers;

e) Zustimmung zur Änderung der anlagebedingungen;

f) Zustimmung zur kündigung, Änderung und abschluss 
eines bestellungsvertrags mit einer neuen kapitalverwal-
tungsgesellschaft;

g) Zustimmung zu handlungen, die über den gewöhnlichen 
betrieb des handelsgewerbes der gesellschaft hinausgehen;

h) Zustimmung zu Verfügungen der geschäftsführenden 
kommanditistin bzw. der persönlich haftenden gesell-
schafterin über ihren jeweiligen gesellschaftsanteil gemäß 
§ 21 abs. (4);

i) Zustimmung zum Wechsel der Treuhandkommanditistin 
gemäß § 22 abs. (1) und abs. (3);

j) beschlüsse gemäß § 24 abs. (1);

k) Zustimmung zu Übernahmevereinbarungen bei kündigung 
der geschäftsführenden kommanditistin bzw. der persön-
lich haftenden gesellschafterin gemäß § 25 abs. (1) Satz 3;

l) ausschluss von gesellschaftern gemäß § 26 abs. (2);

m) Fortsetzung der gesellschaft gemäß § 30 abs.  (1) Satz 2 
oder nach auflösung gemäß § 28 abs. (2) oder in sonstigen 
Fällen der auflösung;

n) vorzeitige auflösung der gesellschaft gemäß § 30 abs.  (1) 
Satz 6 oder umwandlung der gesellschaft gemäß § 1 um-
wandlungsgesetz;

o) Änderungen des gesellschaftsvertrages.
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§ 14 Beschlussfassung

(1) die gesellschafter sind berechtigt, an der beschlussfassung 
teilzunehmen. Sie beschließen im Wege der schriftlichen ab-
stimmung (§ 15) oder in gesellschafterversammlungen (§ 16).

(2) beschlussfähigkeit zur beschlussfassung im schriftlichen ab-
stimmungsverfahren ist dann gegeben, wenn alle gesellschafter 
ordnungsgemäß zur Stimmabgabe aufgefordert worden sind. 
die gesellschafterversammlung ist dann beschlussfähig, wenn 
alle gesellschafter ordnungsgemäß zu ihr eingeladen wurden.

(3) Stimmberechtigt sind alle gesellschafter. die Treuhandkom-
manditistin ist nur hinsichtlich des von ihr nicht treuhänderisch 
gehaltenen Teils ihres kommanditanteils stimmberechtigt.

(4) auf je eur 50 des kapitalkontos i jedes gesellschafters entfällt 
eine Stimme. entstehen nicht durch eur 50 ohne rest teilbare 
beträge, so bleibt dieser restbetrag bei der ermittlung der 
Stimmenzahl unberücksichtigt. auf jeden stimmberechtigten 
gesellschafter und Treugeber entfällt aber mindestens eine 
Stimme. Maßgeblich ist der Stand des kapitalkontos i am letz-
ten Tag des kalendermonates, der dem kalendermonat voran-
gegangen ist, an dem die erste aufforderung zur Stimmabgabe 
im schriftlichen abstimmungsverfahren bzw. die erste ladung 
zur gesellschafterversammlung versandt wurde. in der plat-
zierungsphase sind nur die gesellschafter stimmberechtigt, die 
der gesellschaft zum vorgenannten Stichtag beigetreten sind. 
die persönlich haftende gesellschafterin hat 1.000 Stimmen.

(5) die gesellschafter können sich bei der beschlussfassung nur 
durch einen mit schriftlicher Vollmacht versehenen anderen 
gesellschafter vertreten lassen. die Vollmacht ist für jedes 
schriftliche abstimmungsverfahren bzw. jede gesellschafter-
versammlung neu zu erteilen. den bevollmächtigten kann die 
befugnis eingeräumt werden, ihrerseits untervollmachten zu 
erteilen. Sie können von den beschränkungen des § 181 bgb 
befreit werden.

 ein bevollmächtigter kann bei der beschlussfassung entspre-
chend den ihm erteilten Weisungen seiner Vollmachtgeber 
voneinander abweichende Stimmabgaben vornehmen. im Üb-
rigen können gesellschafter für ihre beteiligung nur einheitlich 
abstimmen.

(6) alle beschlüsse bedürfen der einfachen Mehrheit der abge-
gebenen Stimmen, soweit nicht in diesem Vertrag oder durch 
gesetz etwas anderes bestimmt ist. Stimmenthaltungen gelten 
als nicht abgegebene Stimmen. bei Stimmengleichheit gilt ein 
antrag als abgelehnt.

(7) beschlüsse zu § 13 abs. (2) buchstabe f) bis l) und o) bedürfen 
einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen. beschlüs-
se über eine Zustimmung zu einer Änderung der anlagebe-
dingungen und über eine auflösung oder Fortsetzung sowie 
umwandlung der gesellschaft (§ 13 abs.  (2) buchstabe e), m) 
und n) bedürfen der Zustimmung einer qualifizierten Mehrheit 
von gesellschaftern, die als anleger im Sinne des kagb an der 
gesellschaft beteiligt sind und die mindestens zwei drittel des 
Zeichnungskapitals auf sich vereinigen.

(8) eine nachschussverpflichtung ist ausgeschlossen und kann 
von den gesellschaftern auch nicht einstimmig beschlossen 
werden.

(9) die unwirksamkeit eines gesellschafterbeschlusses kann nur 
binnen einer ausschlussfrist von einem Monat nach kennt-
niserlangung vom Zustandekommen der beschlussfassung, 
spätestens aber 3 Monate nach dem Tage der beschlussfas-
sung, durch Feststellungsklage gegen die gesellschaft gel-
tend gemacht werden. Tag der beschlussfassung ist bei der 
beschlussfassung in der gesellschafterversammlung der Tag, 
an dem diese endet, bei der beschlussfassung im schriftlichen 
abstimmungsverfahren der Tag, an dem die Frist zur Stimmab-
gabe gemäß § 15 abs. (3) Satz 5 abläuft. nach ablauf der kla-
gefrist gelten etwaige Mängel der beschlussfassung als geheilt.

§ 15 Schriftliches Abstimmungsverfahren

(1) es ist mindestens einmal jährlich ein schriftliches abstim-
mungsverfahren durchzuführen (ordentliche beschlussfas-
sung). das jährliche abstimmungsverfahren ist bis spätestens 
dem 30.09. eines jeden Jahres, erstmals im Jahre 2016, ein-
zuleiten. das jährliche abstimmungsverfahren braucht nicht 
stattzufinden, wenn stattdessen bis zum 30.09. des jeweiligen 
Jahres eine gesellschafterversammlung einberufen wird.

(2) Weitere schriftliche abstimmungsverfahren sind dann durch-
zuführen, wenn die geschäftsführende kommanditistin, die 
persönlich haftende gesellschafterin oder die Treuhandkom-
manditistin dies für erforderlich halten oder wenn gesellschaf-
ter, die insgesamt mindestens 2 % der vorhandenen Stimmen 
repräsentieren, dies unter angabe mindestens eines bestimmten 
beschlussantrages verlangen.

(3) die geschäftsführende kommanditistin hat den gesellschaftern 
die aufforderung zur abstimmung unter vollständiger angabe 
der einzelnen beschlussgegenstände und -anträge in Textform 
zu übersenden. die einzelnen beschlussgegenstände sind von 
ihr zu erläutern. ergänzende, rechtzeitig geltend gemachte aus-
kunftsersuchen der teilnahmeberechtigten personen hat sie 
selbst oder durch von ihr autorisierte personen zu beantworten. 
Zur durchführung der Stimmabgabe ist den gesellschaftern 
ein vorbereiteter abstimmungsbogen zu übermitteln, der je-
den zur abstimmung gestellten beschlussantrag enthält und zu 
jedem beschlussantrag die Stimmabgabe durch Zustimmung, 
ablehnung oder enthaltung in geeigneter Weise, z. b. durch 
ankreuzen, ermöglicht; der abstimmungsbogen ist von dem 
gesellschafter oder einem bevollmächtigten zu unterzeichnen. 
die geschäftsführende kommanditistin hat eine Frist zur Stim-
mabgabe festzulegen, die einen Monat nach aufgabe der letz-
ten abstimmungsaufforderung an eine teilnahmeberechtigte 
person zur post nicht unterschreiten darf. nach ablauf dieser 
Frist zugehende Stimmabgaben gelten als nicht erfolgt.

(4) das ergebnis einer schriftlichen abstimmung stellt die ge-
schäftsführende kommanditistin in einem schriftlichen proto-
koll fest, von dem sie den gesellschaftern eine kopie zu über-
senden hat.
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(5) Verlangt die Treuhandkommanditistin oder verlangen die per-
sönlich haftende gesellschafterin oder gesellschafter nach § 15 
abs. (2) die durchführung eines schriftlichen abstimmungsver-
fahrens und gerät die geschäftsführende kommanditistin mit 
der durchführung dieses schriftlichen abstimmungsverfahrens 
in Verzug, sind die genannten personen berechtigt, selbst das 
schriftliche abstimmungsverfahren durchzuführen. Soweit nach 
den vorstehenden regelungen aufgaben der geschäftsfüh-
rende kommanditistin bei der durchführung des schriftlichen 
abstimmungsverfahrens zugewiesen sind, treten in diesem Fall 
an deren Stelle, je nach der die durchführung des schriftlichen 
abstimmungsverfahrens verlangenden personen, entweder die 
persönlich haftende gesellschafterin, die Treuhandkommandi-
tistin oder die gesellschafter, die die durchführung des schrift-
lichen abstimmungsverfahrens verlangt haben.

§ 16 Gesellschafterversammlung

(1) eine gesellschafterversammlung findet statt, wenn die ge-
schäftsführende kommanditistin, die persönlich haftende ge-
sellschafterin oder die Treuhandkommanditistin die einberufung 
einer gesellschafterversammlung im interesse der gesellschaft 
für erforderlich halten oder wenn gesellschafter, die insgesamt 
mindestens 2 % der vorhandenen Stimmen repräsentieren, dies 
unter angabe eines bestimmten beschlussantrages verlangen.

(2) die einberufung einer gesellschafterversammlung erfolgt in 
Textform durch die geschäftsführende kommanditistin unter 
vollständiger angabe der beschlussgegenstände und Wahrung 
einer Frist von mindestens einem Monat beginnend mit der ab-
sendung (aufgabe zur post) der letzten ladung an einen ge-
sellschafter.

(3) die gesellschafterversammlung wird von der geschäftsführen-
den kommanditistin geleitet. Sie ist berechtigt, einen Vertreter 
mit der leitung zu beauftragen.

(4) Über die beschlüsse der gesellschafterversammlung ist ein 
protokoll anzufertigen, welches von dem leiter der gesell-
schafterversammlung zu unterzeichnen und den gesellschaf-
tern zu übersenden ist.

(5) die geschäftsführende kommanditistin ist berechtigt, im in-
teresse der gesellschaft auch andere personen an der gesell-
schafterversammlung teilnehmen zu lassen, wenn sie deren 
erscheinen für erforderlich oder zweckmäßig hält.

(6) Verlangt die persönlich haftende gesellschafterin oder die 
Treuhandkommanditistin oder verlangen gesellschafter, die 
mindestens 2 % der vorhandenen Stimmen repräsentieren, die 
einberufung einer gesellschafterversammlung und kommt die 
geschäftsführende kommanditistin mit der einberufung der 
gesellschafterversammlung in Verzug, gilt § 15 abs.  (5) ent-
sprechend.

§ 17 Geschäftsjahr, Jahresabschluss, 
 Sonderwerbungskosten

(1) geschäftsjahr ist das kalenderjahr. das erste geschäftsjahr ist 
ein rumpfgeschäftsjahr und beginnt mit der eintragung der 
gesellschaft im handelsregister.

(2) innerhalb der den gesetzlichen Vorschriften des kagb und des 
hgb entsprechenden Frist ist von der persönlich haftenden ge-
sellschafterin sowie der geschäftsführenden kommanditistin un-
ter beachtung der handelsrechtlichen Vorschriften und der Vor-
schriften des kagb der Jahresabschluss aufzustellen, durch einen 
Wirtschaftsprüfer oder eine Wirtschaftsprüfungsgesellschaft prü-
fen zu lassen und der kapitalverwaltungsgesellschaft zur erstel-
lung des Jahresberichts gemäß §§ 158, 135 kagb zu übermitteln.

(3) der Jahresabschluss wird durch gesellschafterbeschluss ge-
mäß § 13 abs. (2) buchstabe a) festgestellt. der geprüfte Jah-
resabschluss ist den übrigen gesellschaftern vor der beschluss-
fassung zur Verfügung zu stellen. Mit der aufforderung zur 
abstimmung im jährlichen schriftlichen abstimmungsverfah-
ren bzw., wenn stattdessen eine gesellschafterversammlung 
stattfindet, mit der einladung zu dieser sind die gesellschafter 
und Treugeber darauf hinzuweisen, wo und in welcher Weise 
der geprüfte Jahresabschluss zur Verfügung gestellt wird.

(4) die geschäftsführende kommanditistin hat die zur einheit-
lichen und gesonderten Feststellung der steuerlichen einkünfte 
erforderlichen erklärungen zu erstellen. Sonderwerbungsko-
sten der einzelnen gesellschafter können nur berücksichtigt 
werden, wenn sie bis spätestens 3 Monate nach ablauf des 
geschäftsjahres von dem betreffenden gesellschafter der 
gesellschaft mitgeteilt und entsprechende belege vorgelegt 
werden. eine besondere aufforderung zur Mitteilung der Son-
derwerbungskosten braucht nicht zu erfolgen. Später bekannt-
gegebene Sonderwerbungskosten müssen bei den Steuererklä-
rungen nicht mehr berücksichtigt werden.

§ 18 Beteiligung am Ergebnis und Vermögen

(1) Jeder gesellschafter ist mit dem sich aus dem Verhältnis seines 
kapitalkontos i zur Summe aller kapitalkonten i ergebenden 
anteil am Vermögen der gesellschaft beteiligt.

(2) am ergebnis (gewinn oder Verlust) der gesellschaft sind die 
gesellschafter ebenfalls im Verhältnis ihres kapitalkontos i zur 
Summe aller kapitalkonten i beteiligt. Maßgeblich ist der kon-
tostand am letzten Tag des geschäftsjahres, dessen ergebnis 
zugewiesen wird. die beteiligung des gesellschafters am er-
gebnis der gesellschaft ist für das geschäftsjahr des wirksamen 
beitritts des gesellschafters auf taggenauer basis zu ermitteln.

(3) allen gesellschaftern werden Verlustanteile auch dann zu-
gerechnet, wenn sie die höhe ihrer einlage übersteigen. die 
gesellschafter sind nicht verpflichtet, entstandene Verluste 
auszugleichen, auch sonstige nachschusspflichten sind ausge-
schlossen und können nicht nachträglich durch gesellschafter-
beschluss begründet werden.
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§ 19 Entnahmen (Ausschüttungen)

(1) es ist vorgesehen, dass die gesellschafter die von der gesell-
schaft in einem geschäftsjahr oder aus vergangenen ge-
schäftsjahren aus ihrer investitionstätigkeit erwirtschafteten 
liquiditätsüberschüsse, ggf. vermindert um die beträge, die 
nach bestimmung der kapitalverwaltungsgesellschaft zur er-
füllung absehbarer vertraglicher, gesetzlicher und sonstiger 
Verpflichtungen oder für im rahmen des gesellschaftszweckes 
zu tätigende aufwendungen und / oder zur durchführung wei-
terer investitionen erforderlich sind, auch soweit diese nach ab-
lauf des betreffenden geschäftsjahres anfallen, oder die gemäß 
den bestimmungen der geschäftsführenden kommanditistin 
mit Zustimmung der kapitalverwaltungsgesellschaft einer li-
quiditätsreserve zugeführt werden sollen, entnehmen können. 
die einlageleistungen der gesellschafter und Fremdmittelva-
lutierungen bleiben bei der ermittlung der ausschüttungsfä-
higen liquiditätsüberschüsse unberücksichtigt. der betrag der 
danach „ausschüttungsfähigen liquiditätsüberschüsse“ ist für 
jedes geschäftsjahr zu ermitteln und zugleich mit dem Jahres-
abschluss zur beschlussfassung vorzulegen.

(2) Zur entnahme der ausschüttungsfähigen liquiditätsüber-
schüsse sind nur die gesellschafter berechtigt, die die auf sie 
entfallenden pflichteinlagen (zzgl. agio) vollständig eingezahlt 
haben; die ausschüttungsberechtigung beginnt mit dem sieb-
ten kalendermonat, der dem Monat folgt, in dem die vorge-
nannte Voraussetzung eingetreten ist.

(3) a) der anteil des jeweiligen gesellschafters an den ausschüt-
tungen bestimmt sich nach dem Verhältnis seines kapital-
kontos i zur Summe aller kapitalkonten i. Maßgeblich ist 
der Stand der kapitalkonten jeweils am letzten Tag des 
geschäftsjahres, dessen liquiditätsüberschuss ausgezahlt 
werden soll. ist für den betreffenden gesellschafter in die-
sem geschäftsjahr die ausschüttungsberechtigung gemäß 
vorstehendem abs. (2) erstmals eingetreten, steht ihm nur 
je 1/12 des für ihn ermittelten entnahmeanteils für jeden 
vollen kalendermonat, in dem die ausschüttungsberechti-
gung bestand, zu.

b) die geschäftsführende kommanditistin und die kapitalver-
waltungsgesellschaft können abschlagszahlungen auf die 
erwarteten ausschüttungsansprüche vornehmen, soweit 
der im rahmen des liquiditäts- und / oder risikomanage-
ments ermittelte liquiditätsbedarf der gesellschaft dies 
zulässt. bei prognosemäßiger entwicklung ist vorgesehen, 
dass jeder gesellschafter bis auf weiteres ab dem beginn 
seiner ausschüttungsberechtigung gemäß abs. (2) eine ab-
schlagszahlung i. h. v. 3,80 % p. a. bezogen auf den Stand 
seines kapitalkontos i, ggf. zeitanteilig, in monatlichen Teil-
beträgen i. h. v. 1/12 des Jahresbetrages der abschlagszah-
lung jeweils zum 15. eines kalendermonats, erstmals am 
15. des kalendermonats, in dem die ausschüttungsberech-
tigung gemäß abs. (2) beginnt, erhält.

(4) der ausschüttungsanspruch gemäß abs. (3) buchstabe a) wird 
unter berücksichtigung etwa bereits geleisteter abschlagszah-
lungen gemäß abs. (3) buchstabe b) einen Monat nach Feststel-
lung des zur entnahme zur Verfügung stehenden liquiditäts-

überschusses durch gesellschafterbeschluss gemäß § 13 abs. (2) 
buchstabe c) fällig. Übersteigen etwaige abschlagszahlungen 
den ausschüttungsanspruch, wird der differenzbetrag mit zu-
künftigen ausschüttungsansprüchen verrechnet. Soweit diffe-
renzbeträge zum Zeitpunkt des ausscheidens des betreffenden 
gesellschafters bzw. zum Zeitpunkt der beendigung der gesell-
schaft nicht ausgeglichen sind, sind sie vom abfindungsgut-
haben bzw. dem anteil am liquidationsüberschuss abzuziehen.

(5) auszahlungen, die eine rückgewähr der haftsumme darstellen 
oder die den Wert der kommanditeinlage unter den betrag der 
im handelsregister eingetragenen haftsumme herabmindern, 
dürfen nur mit Zustimmung der betroffenen gesellschafter, die 
nicht Treugeber sind, erfolgen. Vor der erteilung der Zustimmung 
hat die geschäftsführende kommanditistin die betroffenen ge-
sellschafter darauf hinzuweisen, dass sie den gläubigern der 
gesellschaft unmittelbar haften, soweit die haftsumme durch 
die rückgewähr oder auszahlung zurückbezahlt wird.

 die rückgewähr der von einem Treugeber geleisteten einlage 
oder eine auszahlung, die den Wert der beteiligung unter den 
anteilig auf den Treugeber entfallenden betrag der haftsum-
me herabmindert, bedarf außer der Zustimmung der Treu-
handkommanditistin auch der Zustimmung des betroffenen 
Treugebers. die geschäftsführende kommanditistin hat die be-
troffenen Treugeber vor der erteilung der Zustimmung darauf 
hinzuweisen, dass sie durch die gegenüber der Treuhandkom-
manditistin bestehende Freistellungsverpflichtung den gläu-
bigern der gesellschaft mittelbar haften, soweit die auf den 
Treugeber entfallende haftsumme durch die rückgewähr oder 
auszahlung zurückbezahlt wird.

(6) auszahlungen dürfen nur dann getätigt werden, wenn es die 
liquiditätslage der gesellschaft auch zum Zeitpunkt der Fällig-
keit der Zahlung zulässt. die geschäftsführende kommanditi-
stin und die kapitalverwaltungsgesellschaft können beschlos-
sene auszahlungen reduzieren oder aussetzen, soweit der im 
rahmen des liquiditäts- und / oder risikomanagements ermit-
telte liquiditätsbedarf der gesellschaft dies erfordert.

(7) die gesellschafter stimmen bereits mit abschluss dieses ge-
sellschaftsvertrages explizit zu, dass ausschüttungen i. h. v. 
bis zu 15 % der einlage auch vorgenommen werden können, 
wenn kein ausreichender handelsrechtlicher bilanzgewinn vor-
handen ist (kapitalrückzahlungen), sofern dies nicht zu einer 
rückzahlung der haftsumme führt (insoweit gilt abs.  5). die 
gesellschafter sind sich bewusst, dass – sofern hierfür eine 
gesetzliche grundlage existiert – vorgenommene kapitalrück-
zahlungen im insolvenzfall ggf. zu einem Wiederaufleben der 
einzahlungsverpflichtung in höhe der erhaltenen kapitalrück-
zahlungen führen können.

§ 20 Vergütungen der Gesellschafter

(1) die persönlich haftende gesellschafterin erhält für die Über-
nahme des haftungsrisikos der gesellschaft kalenderjährlich 
eine laufende Vergütung i. h. v. 0,05 % des nennbetrags der 
pflichteinlagen, die die gesellschafter der gesellschaft am 
31.12. des betreffenden kalenderjahres geleistet haben zzgl. 
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gesetzlicher umsatzsteuer. ist die persönlich haftende ge-
sellschafterin als persönlich haftende gesellschafterin an ei-
ner objektgesellschaft im Sinne des § 261 abs. 1 nr. 3 kagb 
beteiligt, an der auch die gesellschaft beteiligt ist, verringert 
sich die vorgenannte Vergütung in höhe der von der persönlich 
haftenden gesellschafterin auf ebene der objektgesellschaft 
erhaltenen Vergütung entsprechend. die Vergütung der per-
sönlich haftenden gesellschafterin beträgt insgesamt jedoch 
maximal 0,13 % des durchschnittlichen nettoinventarwerts 
der gesellschaft im jeweiligen geschäftsjahr (inkl. gesetzlicher 
umsatzsteuer). die persönlich haftende gesellschafterin ist 
berechtigt, hierauf quartalsweise anteilige Vorschüsse auf der 
basis der jeweils aktuellen planzahlen zu erheben.

(2) die geschäftsführende kommanditistin erhält für die geschäfts-
führung der gesellschaft kalenderjährlich, eine laufende Vergü-
tung i. h. v. 0,125 % des nennbetrags der pflichteinlagen, die die 
gesellschafter der gesellschaft am 31.12. des betreffenden ka-
lenderjahres geleistet haben zzgl. gesetzlicher umsatzsteuer. ist 
die geschäftsführende kommanditistin als geschäftsführende 
kommanditistin an einer objektgesellschaft im Sinne des § 261 
abs. 1 nr. 3 kagb beteiligt, an der auch die gesellschaft beteiligt 
ist, verringert sich die vorgenannte Vergütung in höhe der von 
der geschäftsführenden kommanditistin auf ebene der objekt-
gesellschaft erhaltenen Vergütung entsprechend. die Vergütung 
der geschäftsführenden gesellschafterin beträgt insgesamt 
jedoch maximal 0,35 % des durchschnittlichen nettoinventar-
werts der gesellschaft im jeweiligen geschäftsjahr (inkl. gesetz-
licher umsatzsteuer). die geschäftsführende gesellschafterin ist 
berechtigt, hierauf quartalsweise anteilige Vorschüsse auf der 
basis der jeweils aktuellen planzahlen zu erheben.

(3) die Treuhandkommanditistin erhält für die Wahrnehmung ihrer 
aufgaben von der kapitalverwaltungsgesellschaft eine Vergü-
tung i. h. v. 0,125 % des betrages, auf den sie zum 31.12. des 
betreffenden kalenderjahres ihre pflichteinlage erhöht hat zzgl. 
gesetzlicher umsatzsteuer. der hierdurch der kapitalverwal-
tungsgesellschaft entstehende aufwand wird durch die gesell-
schaft nicht separat ersetzt, sondern ist mit Zahlung des nach 
§ 11 abs.  (3) der kapitalverwaltungsgesellschaft zustehenden 
Vergütungsanspruches abgegolten.

(4) Soweit die höhe der Vergütungen gemäß den vorstehenden 
bestimmungen vom durchschnittlichen nettoinventarwert 
eines geschäftsjahres abhängt, handelt es sich hierbei um den 
betrag, der gemäß den §§ 271, 272 i. V. m. §§ 168 f. kagb zu er-
mitteln ist. die berechnung des jährlichen durchschnittswertes 
erfolgt auf der grundlage der gemäß § 271 abs. 1 kagb durch-
geführten bewertung und berechnungen unter taggenauer 
berücksichtigung der zwischen den Stichtagen im geschäfts-
jahr maßgeblichen bewertungen.

 die für die berechnung der laufenden Vergütungen gemäß 
abs. (1) Satz 1, abs. (2) Satz 1 und abs. (3) Satz 1 maßgeblichen 
prozentsätze sind für die Zeit bis zum 31.12.2019 fest verein-
bart. ab dem geschäftsjahr 2020 verändern sich diese prozent-
sätze für jedes geschäftsjahr im gleichen Verhältnis, wie sich 
der geldwert gemäß Verbraucherpreisindex (Vpi) für deutsch-
land, zum jeweiligen Vorjahr verändert hat. die anpassungen 
erfolgen, ohne dass sich ein beteiligter hierauf berufen muss. 

Vor schriftlicher geltendmachung einer Vergütungsanpassung 
kann jedoch kein Verzug eintreten.

(5) die vorstehend geregelten Vergütungen und die aufwen-
dungsersatzansprüche sind aufwand der gesellschaft.

§ 21 Verfügung über Anteile

(1) Jede rechtsgeschäftliche Verfügung über einen kommandit-
anteil bedarf der schriftlichen Zustimmung der geschäftsfüh-
renden kommanditistin. die Verfügungen sind nur mit Wirk-
samwerden zum ablauf eines kalenderjahres zulässig, in dem 
die geschäftsführende kommanditistin die schriftliche Zustim-
mung erteilt hat. die Verfügung über einen von einem Treugeber 
gehaltenen kommanditanteil erstreckt sich auch auf die rechte 
und – soweit, wie z. b. bei einer Übertragung, betroffen – auch 
die pflichten aus dem Treuhandvertrag, ohne dass es einer ge-
sonderten Zustimmung der Treuhandkommanditistin bedarf.

(2) die geschäftsführende kommanditistin darf ihre nach vorste-
hendem abs. (1) erforderliche Zustimmung nur aus wichtigem 
grund versagen. die Verweigerung der Zustimmung ist stets 
berechtigt, wenn der gesellschafter fällige Verpflichtungen 
aus diesem gesellschaftsvertrag noch nicht vollständig erfüllt 
hat, insbesondere den informationspflichten nach § 3 abs. (7) 
bis (10) nicht vollständig nachgekommen ist oder in der per-
son des anteilsübernehmers ein wichtiger grund vorliegt. die 
geschäftsführende kommanditistin darf die erteilung der Zu-
stimmung auch davon abhängig machen, dass der erwerber 
des kommanditanteiles, der nicht zugleich Treugeber wird, ihr 
oder einem von ihr bezeichneten dritten eine unwiderrufliche, 
über den Tod hinaus geltende, von den beschränkungen des 
§ 181 bgb befreiende handelsregistervollmacht in notariell be-
glaubigter Form erteilt, die den bevollmächtigten berechtigt, 
im namen des Vollmachtgebers alle erklärungen gegenüber 
dem handelsregister abzugeben und entgegenzunehmen, an 
denen ein kommanditist mitzuwirken verpflichtet ist. der ge-
sellschafter hat im Fall einer Verfügung über seinen anteil die 
notwendigen auslagen in nachgewiesener höhe zu erstatten, 
jedoch nicht mehr als 5 % des anteilswerts.

(3) abweichend von abs. (1) ist die Treuhandkommanditistin berech-
tigt, die von ihr treuhänderisch gehaltenen Teile ihres komman-
ditanteils ganz oder teilweise auch zu jedem beliebigen anderen 
Zeitpunkt ohne Zustimmung der geschäftsführenden komman-
ditistin vollständig, also auch mit Wirkung im außenverhältnis, 
auf ihren jeweiligen Treugeber zu übertragen, wenn sie hierzu 
gegenüber dem Treugeber verpflichtet ist. der Treugeber hat in 
diesem Falle die mit seiner eintragung als kommanditist in das 
handelsregister entstehenden notargebühren und registerko-
sten selbst zu tragen. Zahlungsverpflichtungen gegenüber der 
kapitalverwaltungsgesellschaft oder der gesellschaft entstehen 
ihm aus diesem anlass nicht. die Treuhandkommanditistin hat 
derartige Übertragungen der geschäftsführenden kommanditi-
stin schriftlich anzuzeigen; solange die schriftliche anzeige nicht 
vorliegt, gilt gegenüber der gesellschaft, deren gesellschaftern, 
ihren organen und ihren Vertragspartnern die Übertragung als 
nicht erfolgt. Für die Übertragung des kommanditanteils der 
Treuhandkommanditistin im ganzen gilt vorrangig § 22.
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(4) die persönlich haftende gesellschafterin und die geschäfts-
führende kommanditistin sind abweichend von den vorste-
henden Vorschriften nur dann berechtigt, ihren jeweiligen ge-
sellschaftsanteil auf eine andere person zu übertragen, wenn 
zuvor dem vorgesehenen Übertragungsvertrag durch gesell-
schafterbeschluss zugestimmt worden ist und der vorgesehene 
anteilsübernehmer sich verbindlich verpflichtet hat, den anteil 
mit allen aufgaben, rechten und pflichten zu übernehmen.

§ 22 Wechsel der treuhandkommanditistin

(1) durch gesellschafterbeschluss kann bestimmt werden, dass der 
von der Treuhandkommanditistin im außenverhältnis treuhän-
derisch gehaltene kommanditanteil sowie sämtliche mit ihrer 
Funktion als Treuhandkommanditistin verbundenen rechte und 
pflichten aus diesem gesellschaftsvertrag unter ausschluss der 
auseinandersetzung im Wege der Sonderrechtsnachfolge auf 
einen anderen Treuhandkommanditisten, der zuvor verbindlich 
der Übernahme zugestimmt hat, übergehen, bei gleichzeitigem 
Übergang der rechtsstellung der Treuhandkommanditistin aus 
den mit den einzelnen Treugebern abgeschlossenen Treuhand-
verträgen im Wege der Vertragsübernahme. der Übergang wird 
wirksam zu dem im gesellschafterbeschluss bestimmten Zeit-
punkt, in ermangelung einer bestimmung mit dem Zeitpunkt 
der beschlussfassung.

(2) die Treuhandkommanditistin und die übrigen gesellschafter stim-
men schon hiermit unwiderruflich der Vertragsübernahme der 
Treuhandverträge sowie der Übernahme der rechtsstellung der 
Treuhandkommanditistin aus diesem gesellschaftsvertrag durch 
den auf diese Weise neu bestimmten Treuhandkommanditisten zu, 
auch wenn sie selbst an der beschlussfassung nicht teilgenom-
men haben, sich der Stimme enthalten haben oder gegen den vor-
geschlagenen beschluss gestimmt haben. das recht eines jeden 
Treugebers, den Treuhandvertrag zu kündigen, bleibt unberührt.

(3) durch gesellschafterbeschluss, für den die vorstehenden re-
gelungen entsprechend gelten, kann die Treuhandkommandi-
tistin bevollmächtigt werden, ihre rechtsstellung aus diesem 
gesellschaftsvertrag sowie aus allen von ihr abgeschlossenen 
Treuhandverträgen auf einen neuen Treuhandkommanditisten, 
dessen person im gesellschafterbeschluss bezeichnet sein 
muss, zu übertragen.

§ 23 tod eines Gesellschafters

(1) Stirbt ein gesellschafter, wird die gesellschaft mit seinen erben 
fortgeführt.

(2) die erbfolge soll durch Vorlage des erbscheins nachgewiesen 
werden; über ausnahmen entscheidet die geschäftsführende 
kommanditistin.

(3) Mehrere erben eines verstorbenen gesellschafters müssen sich 
durch einen gemeinsamen bevollmächtigten vertreten lassen.

(4) ist die erbfolge nicht nachgewiesen oder ein gemeinsamer be-
vollmächtigter nicht vorhanden, ruhen die rechte des bzw. der 

erben mit ausnahme der ergebnisbeteiligung und etwaiger ent-
nahmerechte; Zahlungen werden jedoch erst fällig, wenn die be-
rechtigung gemäß abs. (2) nachgewiesen ist.

(5) im Falle des Todes eines gesellschafters tragen die erben oder 
Vermächtnisnehmer, auf welche die anteile übergehen, die im 
rahmen des Übergangs der anteile tatsächlich angefallenen 
aufwendungen in nachgewiesener höhe, jedoch nicht mehr als 
5 % des anteilswerts.

§ 24 Änderungen der 
 Gesellschafterverhältnisse

(1) Zur aufnahme weiterer persönlich haftender gesellschafter 
oder kommanditisten, zur umwandlung der Stellung eines per-
sönlich haftenden gesellschafters in die eines kommanditisten, 
der Stellung eines kommanditisten in die eines persönlich 
haftenden gesellschafters, zur Änderung der geschäftsfüh-
rungs- und / oder Vertretungsbefugnisse, zur Übernahme von 
pflichteinlagen durch persönlich haftende gesellschafter, zur 
erhöhung oder herabsetzung von pflichteinlagen und / oder 
haftsummen sowie zum abschluss von Vereinbarungen über 
das vollständige oder teilweise ausscheiden eines gesell-
schafters bedarf es, soweit nicht dieser gesellschaftsvertrag 
derartige Maßnahmen bereits ausdrücklich zulässt, eines ge-
sellschafterbeschlusses, dem die von dem Vorgang unmittel-
bar betroffenen gesellschafter ausdrücklich zustimmen müs-
sen. betrifft die vorgesehene Änderung funktionstragende 
gesellschafter, d. h. solche, deren beitrag nicht ausschließlich 
in geldleistungen besteht, oder treten funktionstragende 
gesellschafter der gesellschaft neu bei, soll der gesellschaf-
terbeschluss auch die von diesen gesellschaftern zu überneh-
menden besonderen rechte und pflichten sowie die etwa da-
mit einhergehende Modifikation der rechte und pflichten der 
zuvor vorhandenen funktionstragenden gesellschafter regeln, 
ggf. auch die Vergütungen für die bisherigen und neuen funk-
tionstragenden gesellschafter neu festsetzen.

(2) Wird ein beschluss gemäß abs. (1) gefasst, so ist, wenn dieser 
nichts anderes bestimmt, die geschäftsführende komman-
ditistin unter befreiung von den beschränkungen des § 181 
bgb unwiderruflich bevollmächtigt, namens aller jeweiligen 
gesellschafter die zum Vollzug der beschlüsse erforderlichen 
Verträge abzuschließen und die zum Vollzug dieser Verträge 
notwendigen erklärungen abzugeben und entgegenzunehmen 
sowie die etwa erforderlichen anmeldungen zum handelsre-
gister vorzunehmen, ggf. auch von den abgeschlossenen Ver-
trägen zurückzutreten, diese zu ändern, zu ergänzen und auf-
zuheben. Sie ist berechtigt, untervollmachten zu erteilen und 
auch die unterbevollmächtigten von den beschränkungen des 
§ 181 bgb zu befreien sowie diesen das recht einzuräumen, in 
gleichem umfang weitere untervollmachten zu erteilen.

§ 25 Kündigung

(1) ein recht zur ordentlichen kündigung der gesellschaft besteht 
nicht. Vor dem auflösungszeitpunkt (§ 30 abs. (1)) kann ein ge-
sellschafter nur fristlos aus wichtigem grund kündigen.
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 außerordentliche kündigungen der geschäftsführenden kom-
manditistin bzw. der persönlich haftenden gesellschafterin 
werden abweichend hiervon erst dann wirksam, wenn ein an-
derer geschäftsführender kommanditist bzw. persönlich haf-
tender gesellschafter unter Übernahme der von diesen gemäß 
diesem gesellschaftsvertrag wahrzunehmenden aufgaben so-
wie deren rechten und pflichten durch schriftlichen beitritts-
vertrag wirksam beigetreten ist bzw. wenn der Übernehmer 
bereits gesellschafter war, hierüber eine schriftliche Vereinba-
rung getroffen worden ist. eine Übernahmevereinbarung wird 
erst wirksam, wenn ihr durch gesellschafterbeschluss gemäß 
§ 13 abs. (2) buchstabe k) zugestimmt wird.

(2) kündigungen sind schriftlich gegenüber der gesellschaft, ver-
treten durch die persönlich haftende gesellschafterin bzw. – 
falls diese kündigt – durch die geschäftsführende kommandi-
tistin, zu erklären.

(3) die kündigung eines Treugebers beendet gleichzeitig auch sei-
nen mit der Treuhandkommanditistin bestehenden Treuhand-
vertrag. die kündigung des Treuhandvertrages wird erst mit 
der eintragung des bisherigen Treugebers als kommanditist der 
gesellschaft im handelsregister wirksam.

(4) der rücktritt, Widerruf o. ä. in den in § 4 abs. (3) Satz 5f. ge-
nannten Fällen gilt stets als fristlose kündigung des betref-
fenden gesellschafters.

§ 26 Ausschluss eines Gesellschafters

(1) ein gesellschafter kann aus wichtigem grund aus der gesell-
schaft ausgeschlossen werden. ein wichtiger grund für den 
ausschluss eines gesellschafters liegt unter anderem vor, wenn 
der gesellschafter daten oder angaben, zu deren Mitteilung er 
nach § 3 abs. (7) bis (10) verpflichtet ist, nicht, nicht rechtzeitig 
oder unrichtig mitteilt oder nicht ausreichend nachweist oder 
der gesellschafter nicht mehr die Voraussetzungen nach § 3 
abs. (6) Satz 4 erfüllt.

(2) der ausschluss eines gesellschafters ist nur aufgrund eines ge-
sellschafterbeschlusses zulässig.

(3) der ausschluss wird wirksam mit Zugang der schriftlichen Mit-
teilung der geschäftsführenden kommanditistin über den aus-
schluss enthaltenden gesellschafterbeschluss. die erklärung ist 
gegenüber dem betroffenen gesellschafter abzugeben; im Falle 
des ausschlusses eines Treugebers ist die Treuhandkommandi-
tistin zu benachrichtigen. Soll die geschäftsführende komman-
ditistin ausgeschlossen werden, ist die schriftliche Mitteilung 
von der persönlich haftenden gesellschafterin abzugeben.

§ 27 Insolvenz und Zwangsvollstreckung

(1) ein gesellschafter scheidet, ohne dass es eines gesellschafter-
beschlusses oder einer ausschlusserklärung bedarf, vorbehaltlich 
der regelungen des § 28 abs. (2) aus der gesellschaft aus, wenn

a) über sein Vermögen ein insolvenzverfahren eröffnet wird,

b) die eröffnung eines insolvenzverfahrens mangels Masse 
abgelehnt wird oder

c) sein gesellschaftsanteil von einem gläubiger gepfändet 
wird und dieser das gesellschaftsverhältnis kündigt.

(2) das ausscheiden erfolgt in den Fällen des abs. (1) buchstabe a) 
und buchstabe b) mit dem Tag der entsprechenden beschluss-
fassung des insolvenzgerichts, in den Fällen des abs. (1) buch-
stabe c) mit Wirksamwerden der kündigung.

§ 28 Fortsetzung der Gesellschaft

(1) kündigung, ausschluss, gemäß § 24 vereinbartes ausscheiden 
sowie der eintritt der in § 27 genannten umstände führen nicht 
zur auflösung der gesellschaft, soweit diese rechtsfolge nicht 
gesetzlich zwingend oder gemäß nachstehendem abs. (2) ein-
tritt, sondern nur zum ausscheiden des betreffenden gesell-
schafters. die gesellschaft wird mit den verbleibenden gesell-
schaftern fortgesetzt.

 Scheidet ein Treugeber aus, endet damit auch zugleich der zwi-
schen ihm und der Treuhandkommanditistin abgeschlossenen 
Treuhandvertrag, ohne dass es hierzu weiterer erklärungen be-
darf.

(2) Sind – außer Treugebern – nur zwei gesellschafter vorhanden 
und treten die in abs.  (1) genannten Voraussetzungen in der 
person eines dieser gesellschafters ein, scheidet der betreffen-
de gesellschafter nicht aus, die gesellschaft ist dann vielmehr 
aufgelöst. durch gesellschafterbeschluss kann die Fortsetzung 
der gesellschaft beschlossen werden, falls nicht gesetzlich 
zwingende hinderungsgründe entgegenstehen.

(3) die gesellschaft und die übrigen gesellschafter sind nicht ver-
pflichtet, für etwaige Freistellungsansprüche ausgeschiedener 
gesellschafter Sicherheit zu leisten.

(4) ab dem Zeitpunkt seines ausscheidens haftet der als anleger 
an der gesellschaft beteiligte gesellschafter nicht für Verbind-
lichkeiten der gesellschaft.

§ 29 Abfindungsguthaben

(1) Scheidet ein am Vermögen der gesellschaft beteiligter gesell-
schafter ganz oder teilweise aus der gesellschaft aus, ohne 
dass eine rechtsnachfolge in seinen anteil stattfindet, erhält 
er ein abfindungsguthaben, das sich nach dem Verkehrswert 
des gesellschaftsvermögens zum ende des vorangegangenen 
geschäftsjahres bzw. – beim ausscheiden zum 31.12. eines ge-
schäftsjahres – zum ende dieses geschäftsjahres bestimmt.

 Von dem sich danach ergebenden betrag steht dem ausschei-
denden gesellschafter der anteil zu, der sich aus dem Verhält-
nis seines kapitalkontos i zum vorgenannten maßgeblichen 
Stichtag zur Summe aller kapitalkonten i am gleichen Stichtag 
ergibt. hat der gesellschafter nach dem gemäß Satz 1 maß-
geblichen Stichtag weitere einlagen geleistet, erhöht sich sein 
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abfindungsguthaben um den betrag dieser einlagen (ohne das 
darin etwa enthaltene agio).

(2) der gesellschafter hat der gesellschaft die im Zusammenhang 
mit seinem vorzeitigen ausscheiden entstehenden notwendi-
gen auslagen in nachgewiesener höhe zu erstatten, jedoch 
nicht mehr als 5 % des anteilswerts. Vorzeitig ist ein ausschei-
den vor dem 31.12.2028.

(3) das abfindungsguthaben ist, soweit nicht nachstehend in die-
sem abs. (3) abweichendes geregelt ist binnen einer Frist von 6 
Monaten nach dem Zeitpunkt des ausscheidens zu zahlen.

 die gesellschaft ist zur auszahlung nur insoweit verpflichtet, 
als aus Sicht der geschäftsführenden kommanditistin oder der 
kapitalverwaltungsgesellschaft ausreichend liquide Mittel für 
die erfüllung der ansprüche von gesellschaftsgläubigern ver-
bleiben.

 genügt die nach vorstehendem Satz zur Verfügung stehende 
liquidität nicht, um alle ansprüche auf abfindungsguthaben 
zu befriedigen, so sind im jeweiligen geschäftsjahr vorrangig 
die abfindungsansprüche zu befriedigen, die aus einem zeitlich 
früheren ausscheiden resultieren. Sind mehrere gesellschafter 
zeitgleich ausgeschieden, so wird die zur Verfügung stehende 
liquidität anteilig auf diese verteilt. Wegen der weitergehenden 
ansprüche der ausgeschiedenen gesellschafter kann die ge-
sellschaft weitere angemessene Stundungen verlangen.

(4) die ansprüche auf abfindungsguthaben sind ab dem Zeitpunkt 
des ausscheidens mit 2 prozentpunkten über dem basiszinssatz 
gemäß § 247 bgb, höchstens jedoch mit 4 % p. a., zu verzinsen.

(5) an schwebenden geschäften ist der ausgeschiedene gesell-
schafter nicht beteiligt, soweit diese nicht in die Wertermitt-
lung gemäß abs. (1) einfließen.

(6) die gesellschaft und die verbleibenden gesellschafter sind 
nicht verpflichtet, für das abfindungsguthaben des ausschei-
denden gesellschafters Sicherheit zu leisten.

(7) an die Stelle des anspruches auf ein abfindungsguthaben tritt 
der anspruch auf beteiligung am anteiligen liquidationserlös, 
wenn vor Wirksamwerden des ausscheidens des gesellschaf-
ters die auflösung der gesellschaft eingetreten oder beschlos-
sen worden ist, erhöht um etwaige ausschüttungen, die der 
gesellschafter erhalten hätte, wenn er nicht vor dem Zeitpunkt 
der auflösung der gesellschaft bereits aus dieser ausgeschie-
den wäre.

(8) in den Fällen des § 4 abs.  (3) Satz 5f. i. V. m. § 25 abs.  (4) gel-
ten die vorstehenden abs. (1) bis (7) nicht. der ausscheidende 
gesellschafter erhält in diesen Fällen die von ihm geleisteten 
Zahlungen einschließlich agio unverzüglich nach beendigung 
seiner beteiligung an der gesellschaft zurück.

§ 30 dauer der Gesellschaft

(1) die gesellschaft ist auf bestimmte Zeit geschlossen. Sie endet 
mit ablauf des 31.12.2028 („auflösungszeitpunkt“).

 die geschäftsführende kommanditistin ist berechtigt, den auflö-
sungszeitpunkt um maximal fünf Jahre zu verschieben („Verlän-
gerungsoption“), wenn die gesellschafter dem zuvor durch ge-
sellschafterbeschluss zugestimmt haben. die geschäftsführende 
kommanditistin hat den gesellschaftern die ausübung der Ver-
längerungsoption in Textform spätestens drei Monate vor dem 
auflösungszeitpunkt mitzuteilen. Maßgeblich für die einhaltung 
der Frist ist der Zeitpunkt der absendung der Mitteilung durch die 
gesellschaft an die letztbekannte anschrift des gesellschafters.

 die gesellschaft wird ferner bei erreichen oder unmöglich-
werden des gesellschaftsgegenstandes i. S. d. § 2 („Zweckerrei-
chung“) – insbesondere im Fall des Verkaufs aller Vermögens-
gegenstände der gesellschaft – aufgelöst.

 die gesellschafter können jederzeit die vorzeitige auflösung 
der gesellschaft beschließen.

(2) im Fall der auflösung wird die gesellschaft von der zum Zeit-
punkt der auflösung bestellten kapitalverwaltungsgesellschaft 
liquidiert. die liquidation erfolgt nach Maßgabe der gesetz-
lichen Vorschriften des kagb und des hgb.

(3) ab liquidationsbeginn beträgt die jährliche Vergütung der ka-
pitalverwaltungsgesellschaft bis zu 2,42 % des durchschnitt-
lichen nettoinventarwerts der gesellschaft im jeweiligen ge-
schäftsjahr.

§ 31 Persönliche daten

(1) die von den gesellschaftern erhobenen persönlichen daten 
werden zusammen mit weiteren die jeweilige beteiligung des 
gesellschafters betreffenden informationen (u.a. beteiligungs-
nummer, pflichteinlage, agio usw.) in einem von der geschäfts-
führenden kommanditistin zu führenden register („anleger-
register“) erfasst. die geschäftsführende kommanditistin ist 
berechtigt, die Führung des anlegerregisters auf einen dritten 
zu übertragen.

(2) die gesellschafter sind damit einverstanden, dass das anlegerre-
gister in elektronischer Form auf einer edV-anlage geführt wird.

 Jeder gesellschafter kann jederzeit auskunft über die zu seiner 
person bzw. seiner beteiligung gespeicherten persönlichen da-
ten und weiteren informationen verlangen.

(3) die gespeicherten persönlichen daten der gesellschafter und 
die weiteren gespeicherten informationen dürfen ausschließlich 
zum Zwecke der Verwaltung der gesellschaft verwendet werden.

 eine einsichtnahme in die persönlichen daten und informatio-
nen durch dritte bzw. eine Weitergabe der persönlichen daten 
und weiteren informationen an dritte ist – vorbehaltlich der Zu-
stimmung des anlegers – nicht zulässig; zulässig ist jedoch eine 
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einsichtnahme durch bzw. eine Weitergabe an die zuständigen 
Finanzbehörden im inland und gegebenenfalls auch im ausland, 
die zuständigen aufsichtsbehörden, die bestellte kapitalverwal-
tungsgesellschaft, die bestellte Verwahrstelle, die Treuhand-
kommanditistin, den Jahresabschlussprüfer sowie im auftrag 
der gesellschaft tätige rechtsanwälte, Steuerberater oder Wirt-
schaftsprüfer, ferner aufgrund einer gesetzlichen Verpflichtung.

(4) die gesellschaft, deren gesellschafter, ihre organe und die Ver-
tragspartner der gesellschaft erfüllen ihre Verpflichtungen ge-
genüber dem einzelnen gesellschafter ordnungsgemäß, wenn sie 
die die beteiligung betreffende korrespondenz, insbesondere die 
aufforderung zur abstimmung im schriftlichen abstimmungs-
verfahren und die ladung zu gesellschafterversammlungen, an 
die vom gesellschafter zuletzt mitgeteilte anschrift absenden.

§ 32 Schlussbestimmungen

(1) auf diesen gesellschaftsvertrag findet das recht der bundes-
republik deutschland anwendung.

(2) Sollten einzelne bestimmungen dieses Vertrages unwirksam 
sein oder werden, wird dadurch die gültigkeit dieses Vertrages 
im Übrigen nicht berührt. an die Stelle der unwirksamen be-
stimmungen tritt die gesetzliche regelung.

(3) entsprechendes gilt, wenn sich bei durchführung des Vertrages 
eine ergänzungsbedürftige lücke ergeben sollte.

(4) erfüllungsort für alle Verpflichtungen und gerichtsstand für 
Streitigkeiten aus diesem Vertrag ist der Sitz der gesellschaft, 
soweit dies gesetzlich zulässig vereinbart werden kann.

§ 33 Kosten

die kosten der gründung der gesellschaft trägt diese bis zu einem 
höchstbetrag von eur 10.000.

Schorndorf, den 19.02.2016

gF Zweite beteiligungs-gmbh 
gez. gerald Feig

FleX Fonds capital ag
gez. achim bauer

gF Treuhand gmbh,
gez. Jörg Schielein
gez. gerd Tröster
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Registertreuhandvertrag

zwischen der in der

Beitrittsvereinbarung benannten Person

– nachfolgend auch „Treugeber-anleger“ genannt –

und

GF treuhand GmbH
Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf

vertreten durch die geschäftsführer
Jörg Schielein und gerd Tröster

– nachfolgend auch „Treuhandkommanditistin“ genannt –

bezüglich einer kommanditbeteiligung des Treugeber-anlegers an der

FLEX Fonds Select 1 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
Friedensstraße 13–15, 73614 Schorndorf

– nachfolgend auch „gesellschaft“ genannt –

Vorbemerkung

die gesellschaft ist eine extern verwaltete geschlossene invest-
mentkommanditgesellschaft im Sinne des kapitalanlagegesetzbuchs 
(kagb). an der gesellschaft können sich privatanleger im Sinne des 
kagb („anleger“) mittelbar als Treugeber über die Treuhandkom-
manditistin beteiligen. die Treugeber-anleger haben im innenver-
hältnis der gesellschaft und der gesellschafter zueinander die glei-
che rechtsstellung wie unmittelbar beteiligte kommanditisten.

§ 1 Registertreuhand

1. die Treuhandkommanditistin erhöht im auftrag des Treugeber-
anlegers ihren an der gesellschaft gehaltenen kommanditan-
teil gemäß § 4 des gesellschaftsvertrages um den betrag der 
vom Treugeber-anleger in der beitrittsvereinbarung ange-
gebenen beteiligungssumme und hält den dadurch neu ent-
stehenden Teil ihres kommanditanteils im außenverhältnis 
treuhänderisch im eigenen namen, aber für rechnung des 
Treugeber-anlegers. im innenverhältnis zu den gesellschaftern 
und den anderen Treugeber-anlegern sowie zur gesellschaft 
erwirbt der Treugeber-anleger unmittelbar die rechtsstellung 
wie ein kommanditist.

2. den beitritt des Treugeber-anlegers durch abgabe der vor-
stehend in Ziffer 1. genannten erklärung gegenüber der ge-
sellschaft wird die Treuhandkommanditistin erst vollziehen, 
wenn der Treugeber-anleger die von ihm übernommene betei-

ligungssumme sowie ein agio i. h. v. 5 % bezogen auf die betei-
ligungssumme vollständig an die gesellschaft gezahlt hat.

 Wird der beitritt des Treugeber-anlegers trotz erfüllung seiner 
Zahlungsverpflichtungen nicht vollzogen, erhält er die einge-
zahlten beträge von der gesellschaft zurück. Mit der erfüllung 
der rückzahlungsverpflichtung endet dieser Treuhandvertrag.

3. der Treugeber-anleger hat die Treuhandkommanditistin im Falle 
ihrer inanspruchnahme durch gläubiger der gesellschaft inso-
weit freizustellen, als er, wenn er unmittelbar mit einer haftsum-
me i. h. v. 1,0 % seiner beteiligungssumme als kommanditist der 
gesellschaft in das handelsregister eingetragen wäre, von den 
gläubigern in anspruch genommen werden könnte.

4. die Treuhandkommanditistin ist berechtigt, einen Teil ihres kom-
mandit-anteils wirtschaftlich für eigene rechnung zu erhalten 
sowie ihren kommanditanteil gemäß § 4 des gesellschaftsver-
trages auch für weitere Treugeber-anleger zu erhöhen.

5. die Treuhandkommanditistin hält den übernommenen kom-
manditanteil im außenverhältnis als einheitlichen gesellschafts-
anteil. Sie tritt nach außen im eigenen namen auf. die Treuhand-
kommanditistin nimmt die Stimmrechte des Treugeber-anlegers 
in gesellschafterversammlungen entsprechend einer zuvor von 
diesem ausgesprochenen schriftlichen Weisung wahr, sofern der 
Treugeber-anleger ihr eine entsprechende Vollmacht erteilt und 
nicht selbst an der gesellschafterversammlung teilnimmt.

§ 2 Vergütung

Für die Übernahme der Stellung als registertreuhänder erhält die 
Treuhandkommanditistin von der bestellten kapitalverwaltungs-
gesellschaft (§ 11 des gesellschaftsvertrages) für jedes kalenderjahr 
eine Vergütung i. h. v. 0,125 % des betrages, auf den sie zum 31.12. 
des betreffenden kalenderjahres ihre pflichteinlage erhöht hat, 
zzgl. gesetzlicher umsatzsteuer. die Treuhandkommanditistin er-
hält keine gesonderte Vergütung von dem Treugeber-anleger.

§ 3 Vertragslaufzeit, Beendigung

1. der Vertrag endet außer in den Fällen des § 1 Ziffer 2. Satz 3 
und der nachstehenden Ziffern 2. und 3. mit der beendigung 
der liquidation der gesellschaft sowie dann, wenn der Treu-
geber-anleger aus der gesellschaft ausscheidet, ohne dass ein 
rechtsnachfolger an seine Stelle tritt.

2. der Treugeber-anleger ist berechtigt, den Vertrag jederzeit zu 
kündigen.

 die Treuhandkommanditistin kann den Vertrag nur aus wich-
tigem grund kündigen.

 kündigungen müssen schriftlich durch eingeschriebenen brief 
erfolgen.
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3. der Vertrag endet, ohne dass es einer kündigung bedarf, mit 
der eröffnung des insolvenzverfahrens über das Vermögen der 
Treuhandkommanditistin oder der ablehnung der eröffnung 
des insolvenzverfahrens mangels Masse.

4. Für den Fall, dass der Vertrag nach Vollzug des beitritts des 
Treugeber-anlegers zur gesellschaft gemäß § 1 Ziffer 2. infolge 
kündigung oder aus sonstigen gründen endet, ohne dass zu-
gleich auch das gesellschaftsverhältnis des Treugeber-anlegers 
zur gesellschaft beendet wird, tritt die Treuhandkommanditi-
stin schon hiermit den im außenverhältnis treuhänderisch für 
den Treugeber-anleger gehaltenen Teil ihres kommanditanteils 
an den Treugeber-anleger ab, der diese abtretung hiermit an-
nimmt. die abtretungsvereinbarung ist aufschiebend bedingt 
auf den Zeitpunkt der eintragung des Treugeber-anlegers als 
kommanditist der gesellschaft im handelsregister.

§ 4 Übertragung, Erbfall

1. Überträgt der Treugeber-anleger seine im außenverhältnis von 
der Treuhandkommanditistin treuhänderisch gehaltenen beteili-
gung auf einen dritten, geht, ohne dass es weiterer erklärungen 
bedarf, auch die gesamte rechtsstellung des Treugeber-anlegers 
aus diesem Vertrag mit allen rechten und pflichten im Wege der 
Vertragsübernahme auf den Übernehmer der beteiligung über.

2. im Fall des Todes des Treugeber-anlegers wird der Vertrag mit 
den erben des Treugeber-anlegers fortgesetzt, bei mehreren 
erben jeweils insoweit, als der Vertrag auf die auf diese überge-
gangenen Teile des kommanditanteils entfällt.

3. Wird gemäß § 22 des gesellschaftsvertrages ein neuer Treu-
handkommanditist bestimmt, auf den die rechtsstellung der 
Treuhandkommanditistin aus den einzelnen Treuhandverträgen 
sowie ihr im außenverhältnis treuhänderisch für die Treugeber-
anleger gehaltener kommanditanteil im Wege der Sonder-
rechtsnachfolge unter ausschluss der auseinandersetzung 
übergehen soll, stimmt der Treugeber-anleger schon jetzt aus-
drücklich und unwiderruflich dem eintritt des nach Maß gabe 
der gesellschaftsvertraglichen regelungen neu bestimmten 
Treuhandkommanditisten anstelle der Treuhandkommanditistin 
in die kommanditistenstellung und in den Treuhandvertrag und 
alle sich daraus ergebenden rechte und pflichten zu, auch wenn 
er selbst an der beschlussfassung über die neubestimmung 
eines Treuhandkommanditisten nicht teilgenommen, sich der 
Stimme enthalten oder gegen die neuwahl des Treuhandkom-
manditisten gestimmt hat.

§ 5 Schlussbestimmungen

1. auf diesen Vertrag findet das recht der bundesrepublik 
deutschland anwendung.

2. Sollten einzelne bestimmungen dieses Vertrages unwirksam 
sein oder werden, so wird die gültigkeit der übrigen bestim-
mungen dieses Vertrages hierdurch nicht berührt.

 die unwirksame bestimmung ist durch eine solche wirksame 
bestimmung zu ersetzen, die der unwirksamen bestimmung in 
rechtlich zulässiger Weise am nächsten kommt.

 Vorstehendes gilt entsprechend, wenn lücken im Vertrag fest-
gestellt werden.

3. erfüllungsort für alle Verpflichtungen und gerichtsstand für 
Streitigkeiten aus diesem Vertrag ist der Sitz der gesellschaft, 
soweit dies gesetzlich zulässig vereinbart werden kann.
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