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I. LAGEBERICHT

1.1. Unternehmen

Die Immobilienwerte | Fulda GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Dortmund, (nachfolgend
auch ,Gesellschaft” oder ,IW I") ist ein geschlossener alternativer Publikumsfonds nach den Rege-
lungen des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB). Die Gesellschaft wurde am 18. Mai 2022 in das Han-
delsregister des Amtsgerichts Dortmund unter der Handelsregisternummer HRA 19353 eingetra-
gen und unterliegt deutschem Recht. Die Anderung der Firmierung zu einer geschlossenen Invest-
ment KG wurde am 4. August 2022 eingetragen. Die Gesellschaft wurde auf bestimmte Zeit ge-
schlossen und wird mit Ablauf des 31. Dezember 2037 liquidiert. Verwaltet wird die Gesellschaft von
der Dr. Peters Asset Finance GmbH & Co. KG Kapitalverwaltungsgesellschaft, Dortmund, (,KVG”) als
externe Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Gegenstand der Gesellschaft ist die Anlage und Verwaltung der Mittel der Gesellschaft nach einer
festgelegten Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach den §§ 261 bis 272 KAGB
zum Nutzen der Anleger, insbesondere der Erwerb und die Vermietung von Immobilien geman
§ 261 Absatz 1 Nr. 1(Sachwerte) sowie die zur Bewirtschaftung dieser Vermdgensgegenstande er-
forderlichen Vermdgensgegenstande sowie im Rahmen der Bildung einer Liquiditatsreserve die
Anlage in (i) Wertpapiere geman § 193 KAGB (ii) Geldmarktinstrumente gemaf § 194 KAGB und (iii)
Bankguthaben geman § 195 KAGB.

Die Gesellschaft konnte auf Basis einer steuerlichen, juristischen, technischen und kaufmannischen
Due Diligence Phase sowie eines Wertgutachtens am 19. September 2022 ein Buro- und Geschafts-
hausin Fulda kaufvertraglichanbinden (UR 1146/2022, Notar Thorsten Ehlers, Dortmund), bevor der
Ubergang von Nutzen und Lasten des Objektes am 1. Juni 2023 erfolgte. Der Kaufpreis betrug
21,35 Mio. EUR. Am 30. November 2022 hat die BaFin die Vertriebsfreigabe erteilt. Die Platzierungs-
phase wurde im November 2023 abgeschlossen. Insgesamt wurde 13,45 Mio. EUR Kommanditka-
pital bei Anlegern eingeworben.

Das Buro- und Geschaftshaus in der Bahnhofstrafe 2, 36037 Fulda (Hessen), wurde 1930 erbaut und
letztmalig 2021/2022 revitalisiert. Die Mietflache betragt ca. 5.099 mz2. Das Objekt weist einen Mie-
termix mit Buro-, Einzelhandels- und Gastronomieflachen auf und war zum Stichtag 31.12.2025 voll
vermietet. Keiner der abgeschlossenen Mietvertrage (mit Ausnahme der Kellerflachen-Vermie-
tung) lauft vor 2029 aus. Die durchschnittliche Restlaufzeit der Mietvertrage liegt bei rund sechs
Jahren.
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Folgende Unternehmen sind Mieter des Objekts:

_ Gastronomie 5299 m? 104 %
_ Einzelhandel 3257 m? 64 %
Plasmazentrum 4499 m? 88 %
Lagerzwecke 51,2 m?2 1,0%

1.2. Einflussfaktoren auf das Geschaft

Die Entwicklung der Gesellschaft wird durch die Geschaftsentwicklung des Objektes bestimmt, da
der IW | keine anderen Geschaftstatigkeiten ausubt. Die wesentlichen Einflussfaktoren sind:

e Etablierung des Anlageobjektes im lokalen Markt,
e vertragsgemate Erfullung der Verpflichtungen der Mieter aus den Mietvertragen,

e zukunftige Entwicklung der Kosten fur Verwaltung, Betriebskosten, Instandhaltung und
der Zinsen,

e Entwicklung des (Einzelhandels-, Gastronomie- und Buro-) Immobilienmarkts insgesamt,

e zukunftige Verkehrswertentwicklung von (Einzelhandels-, Gastronomie- und BUro-) Immo-
bilien,

e deren Auswirkungen auf die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit der Mieter

Zum Bewertungsstichtag 31122025 wurde der Verkehrswert des Objektes von einem unabhangi-
gen, zertifizierten Sachverstandigen fur Immobilienbewertungen mit 19,1 Mio. EUR ermittelt.

1.3. Forschungs- und Entwicklungstatigkeit

Als geschlossener inlandischer Publikums-AlF betreibt die Gesellschaft keine Forschungs- und Ent-
wicklungstatigkeit.
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2.1. Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die deutsche Wirtschaft hatte im Jahr 2025 nach zwei Jahren mit rucklaufiger Entwicklung wieder
ein geringes Wachstum erreicht, nachdem das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Jah-
resvergleich um rund 0,2 % gestiegen ist und damit erstmals wieder Uber dem Vorjahresniveau lag.
Diese leichte wirtschaftliche Erholung folgte auf eine Phase, in der die gesamtwirtschaftlichen Ka-
pazitaten stark unter Druck standen und das Wachstum nur moderat ausfiel!

Die durchschnittliche Inflationsrate in Deutschland lag im Jahr 2025 bei 2,2 % und stabilisierte sich
damit auf einem moderaten Niveau, das deutlich unter den hohen Preissteigerungsraten der Jahre
2022 und 2023 lag. Wahrend insbesondere die Preise fur Dienstleistungen weiterhin moderat an-
stiegen, wirkten im Jahresdurchschnitt vor allem rucklaufige Energiepreise sowie ein insgesamt
geringerer Preisauftrieb bei Waren dampfend auf die Inflationsentwicklung. Insgesamt bestatigte
sich damit im Jahr 2025 eine Phase der Preisstabilisierung nach den inflationsgepragten Vorjah-
ren?

Der AuRenhandel trug im Kalenderjahr 2025 nur begrenzt zur wirtschaftlichen Entwicklung bei.
Nach den bis Ende 2025 verdéffentlichten amtlichen Monatsdaten entwickelten sich die deutschen
Exporte im Jahresverlauf insgesamt schwach und verharrten Uber weite Strecken auf dem Niveau
des Vorjahres, wahrend die Importe teilweise deutlich zunahmen. So lagen die kalender- und sai-
sonbereinigten Warenausfuhren im November 2025 um 0,8 % unter dem Vorjahresmonat, wah-
rend die Einfuhren im gleichen Zeitraum um 54 % stiegen. Die Aufzenhandelsbilanz blieb damit
zwar weiterhin positiv, der Uberschuss fiel jedoch spUrbar geringer aus als im Vorjahr und lag im
November 2025 bei rund 13,1 Mrd. Euro gegenuber 20,0 Mrd. Euro im November 2024. Insgesamt
spiegeln die verfugbaren IST-Daten eine verhaltene Auslandsnachfrage wider, die insbesondere ex-
portorientierte Branchen im Jahr 2025 belastete?

Die Industrieproduktion zeigte im Jahresverlauf 2025 zwar vereinzelt leichte Erholungszeichen,
blieb aber insgesamt schwach, was sich im Produktionsrickgang im dritten Quartal sowie in Stag-
nationen im produzierenden Gewerbe widerspiegelte. Parallel dazu zeigte der Arbeitsmarkt eine
stabile, aber belastete Entwicklung mit einer hohen Arbeitslosigkeit und weitgehend stagnieren-
der Erwerbstatigkeit, was Ausdruck der insgesamt noch nicht vollstandig Uberwundenen gesamt-
wirtschaftlichen Schwache ist4

Die Industrieproduktion in Deutschland blieb im Jahr 2025 insgesamt schwach. Nach den amtli-
chen IST-Daten des Statistischen Bundesamtes lag die kalender- und saisonbereinigte Produktion
im Produzierenden Gewerbe im Jahresdurchschnitt 2025 um rund 1,1 % unter dem Niveau des Vor-
jahres. Besonders im dritten Quartal kam es zu spurbaren Ruckgangen, wahrend sich in der zwei-
ten Jahreshalfte lediglich eine Seitwartsbewegung ohne nachhaltige Erholung abzeichnete. Auch
zum Jahresende blieb die Produktion gedampft; im Dezember 2025 lag sie 0,6 % unter dem Wert
des Vorjahresmonats, was die anhaltende Schwache der industriellen Konjunktur unterstreicht.

' Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2025 um 0,2 % gewachsen - Statistisches Bundesamt
2 KORREKTUR: Inflationsrate im Jahr 2025 bei +2,2 % - Statistisches Bundesamt

3 Exporte im November 2025:-2,5 % zum Oktober 2025 - Statistisches Bundesamt

4 Die wirtschaftliche Lage in Deutschland im November 2025 | BMWE
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Parallel dazu zeigte sich der Arbeitsmarkt im Jahr 2025 insgesamt stabil, jedoch ohne nennens-
werte Wachstumsimpulse. Die Zahl der Erwerbstatigen lag im Jahresdurchschnitt mit rund
46,1 Millionen Personen nur geringflugig Uber dem Vorjahresniveau, wahrend die durchschnittliche
Arbeitslosenquote beietwa 5,9 % lag und damit héher als im Jahr 2024. Diese Entwicklung spiegelt
die verhaltene wirtschaftliche Dynamik wider, bei der insbesondere die Schwache der Industrie
eine breitere Beschaftigungsdynamik begrenzte®

Trotz dieser Belastungen entwickelten sich einzelne Bereiche der Binnenwirtschaft positiv. So
konnte der privatwirtschaftliche Konsum leicht zulegen, da sich die Reallbhne stabilisierten und die
Verbraucherpreise moderat blieben, was die Konsumbereitschaft unterstltzte, auch wenn struk-
turelle Risiken und internationaler Wettbewerbsdruck weiterhin splrbar waren?

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass sich trotz der angespannten gesamtwirtschaftlichen
Lage im Jahr 2025 erste positive Impulse abzeichneten, die auf eine schrittweise Erholung hindeu-
ten, zugleich aber strukturelle Herausforderungen im Auf3enhandel, in der Industrie und am Ar-
beitsmarkt bestehen blieben. Vor diesem Hintergrund bleiben die Prognosen zahlreicher Wirt-
schaftsforschungsinstitute vorsichtig und gehen fur 2026 von einem moderaten weiteren Wachs-
tum aus’

Gewerbeimmobilienmarkt Deutschland

Der deutsche Transaktionsmarkt fur Gewerbeimmobilien zeigte im Jahr 2025 insgesamt eine sta-
bilisierende Entwicklung, auch wenn das Investitionsvolumen im Vergleich zu den Spitzenjahren
weiterhin moderat blieb. Nach vorliegenden Branchenberichten lag das gesamte Transaktionsvo-
lumen im Jahr 2025 fur gewerbliche Immobilien bei etwa 25,1 Mrd. €, was dem Vorjahresergebnis
nahekommt und auf eine vergleichsweise stabile Marktaktivitat hinweist, auch wenn das Niveau
leicht unter dem von 2024 lag®

Ein wesentlicher Treiber dieser Stabilisierung war der Einzelhandelsimmobiliensektor, der im Jah-
resverlauf erneut eine fuhrende Rolle einnahm und bei Handelsimmobilien mit Transaktionsvolu-
mina von rund 6,3 Mrd.€ ?einen robusten Anteil am Gesamtmarkt aufwies. Retail-lmmobilien pro-
fitierten von anhaltender Nachfrage und einem stabilen Investoreninteresse, auch wenn struktu-
relle Anpassungsprozesse, etwa im Hinblick auf den Onlinehandel und verandertes Konsumverhal-
ten, spurbar blieben.®

Im Bereich der Logistikimmobilien zeigte der Markt zwar eine erhdhte Aktivitat, blieb mit einem
Jahresvolumenvon etwa 6,0 Mrd.€"jedoch leicht unter dem Vorjahresniveau und unter dem lang-
fristigen Durchschnitt. Die Transaktionsdynamik spiegelte eine anhaltend hohe Nachfrage nach
kleineren und mittleren Objekten wider, wahrend groRvolumige Portfoliodeals seltener abge-
schlossen wurden.”?

Der Hotelsektor gehérte zu den wachstumsstarksten Assetklassen im Jahr 2025, mit einem deut-
lich gestiegenen Transaktionsvolumen von rund 1,8 Mrd. €% was einem der starksten Zuwachse

5 Produktion im November 2025: +0,8 % zum Vormonat - Statistisches Bundesamt

6 Konjunktur und Wachstum | BMWE

7 Die wirtschaftliche Lage in Deutschland im Dezember 20251 | BMWE

8 Investmentmarkt Deutschland Q4 2025 | BNP Paribas Real Estate

° https://www.realestate. bnpparibas.de/marktberichte/retail-investmentmarkt/deutschland-report
19 Deutschland Investmentmarkt Q4 2025 | CBRE Germany

"https://www.realestate. bnpparibas.de/marktberichte/logistikmarkt/deutschland-report

2 _ogistikimmobilien-Investmentmarkt Deutschland Q4 2025 | BNP Paribas Real Estate
Bhttps://www.realestate.bnpparibas.de/marktberichte/hotel-investmentmarkt/deutschland-report
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aller Segmente entspricht und den Hotelsektor als attraktives Investment hervorhebt. Diese Ent-
wicklung wurde durch eine Erholung des Beherbergungsmarktes und ein gestiegenes Interesse
von Investoren gestUtzt.4

Der Buroimmobiliensektor gewann im Jahr 2025 wieder an Bedeutung. Nach Angaben von BNP
Paribas Real Estate belief sich das Transaktionsvolumen bundesweit auf rund 6,2 Mrd. €, was einem
Anstieg von knapp 20 % gegenuber dem Vorjahr entspricht. Die Marktaktivitat wurde dabei aus-
schlietdlich durch Einzelobjekttransaktionen getragen, wahrend Portfoliodeals ausblieben. Insge-
samt deutet diese Entwicklung auf eine beginnende Stabilisierung des BUroinvestmentmarktes
hin, auch wenn das Volumen weiterhin unter frilheren Hochststanden lag.”®

Der Health-Care-Immobilienmarkt entwickelte sich im Jahr 2025 ebenfalls positiv. Das Transakti-
onsvolumen stieg auf rund 1,37 Mrd. € und lag damit rund 18 % Uber dem Vorjahr. Pflegeimmobilien
dominierten das Marktgeschehen mit einem Volumen von rund 888 Mio. €, wahrend Portfoli-
otransaktionen eine untergeordnete Rolle spielten. Die Entwicklung unterstreicht das weiterhin
stabile Investoreninteresse an Health-Care-Assets.'®

Das Jahr 2025 markiert somit fUr den deutschen Gewerbeimmobilienmarkt eine Phase der langsa-
men Erholung und Konsolidierung, in der trotz eines weiterhin herausfordernden gesamtwirt-
schaftlichen Umfelds das Interesse der Investoren nicht erlahmte und einzelne Assetklassen wie-
der signifikante Zuwachse erzielten. Vor dem Hintergrund eines insgesamt moderaten Wachs-
tums und stabiler Fundamentaldaten bietet der Markt weiterhin Perspektiven, wobei die weitere
Entwicklung stark von gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen und Finanzierungskosten ab-
hangig bleibt.”

Einzelhandel und Handelsunternehmen

Der deutsche Einzelhandel konnte im Jahr 2025 trotz eines weiterhin schwierigen gesamtwirt-
schaftlichen Umfelds eine positive Umsatzentwicklung verzeichnen. Nach vorlaufigen Angaben
des Statistischen Bundesamtes stieg der preisbereinigte Umsatz im Einzelhandel im Gesamtjahr
2025 um 2,7 % gegenliber dem Vorjahr.®® Damit entwickelte sich der Einzelhandel robuster als viel-
fach erwartet und erreichte preisbereinigt nahezu wieder das Niveau des bisherigen Rekordjahres
2021. Ein Teil des Wachstums ist allerdings auf eine statistische Sondereffekterfassung zurtickzu-
fUhren: Durch die Umstrukturierung eines grofen Internet- und Versandhandlers, nach Angaben
der Statistik vermutlich Amazon, wurden Umsatze erstmals vollstandig dem deutschen Markt zu-
geordnet, was insbesondere im ersten Halbjahr 2025 zu einem zusatzlichen statistischen Effekt
fUhrte.”®

Vor diesem Hintergrund setzte sich die insgesamt stabile Entwicklung des Konsums im Jahr 2025
auch im stationaren Einzelhandel fort. Innerhalb des Einzelhandels erwies sich insbesondere der
Lebensmitteleinzelhandel als verlasslicher Stabilisator. Nach Angaben des Statistischen Bundes-
amtes stiegen die Umsatze im Einzelhandel mit Lebensmitteln im Jahr 2025 real um 1,1 % gegen-

4 Deutschland Investmentmarkt Q4 2025 | CBRE Germany

> BUroimmobilien-Investmentmarkt Deutschland Q4 2025 | BNP Paribas Real Estate

6 Healthcare-Investmentmarkt Deutschland Q4 2025 | BNP Paribas Real Estate

7 https://www.jll.com/de-de/insights/market-dynamics/germany-investment

8 Einzelhandelsumsatz im Jahr 2025 real um 2,7 % héher als im Vorjahr - Statistisches Bundesamt
°https.//www.handelsblatt.com/politik/deutschland/konsum-einzelhandel-legt-2025-zu-mehr-umsatz-im-weihnachtge-
schaeft/100196687.html
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Uber dem Vorjahr. Auch der Einzelhandel mit Nicht-Lebensmitteln verzeichnete mit einem realen
Umsatzplus von 3,7 % eine positive Entwicklung.?®

Erganzend verdeutlicht eine aggregierte Betrachtung des Jahresverlaufs die Bedeutung des Le-
bensmitteleinzelhandels fur den Gesamtmarkt. Nach Angaben von Statista entfielen im Jahr 2025
bis einschlienilich der 51. Kalenderwoche Umsatze in Hohe von rund 270,3 Mrd. Euro auf den Le-
bensmitteleinzelhandel, wobei es sich um eine laufende Aggregation auf Basis von Marktdaten
handelt.?

Auf der Ebene der einzelnen Handelsunternehmen liegen fUr das Gesamtjahr 2025 bislang noch
keine finalen Umsatzdaten vor. Zur Einordnung der Marktstruktur und der Entwicklung der fuh-
renden Anbieter wird daher auf die zuletzt vollstandig verfugbaren Strukturdaten des Jahres 2024
zuruckgegriffen. Diese ermdglichen eine belastbare Bewertung der Umsatzentwicklung, der Be-
triebsformen sowie der Markt- und Standortstrukturen im deutschen Lebensmitteleinzelhandel.

Der Nettoumsatz des deutschen Lebensmitteleinzelhandels stieg im Jahr auf 209,7 Mrd. Euro und
lag damit rund 2,5 % Uber dem Vorjahr. Innerhalb der Betriebsformen zeigten sich jedoch Unter-
schiede: Wahrend insbesondere Discounter mit einem Umsatzplus von 33 % deutlich zulegen
konnten, stiegen die Umsatze der Supermarkte um 2,5 % auf 65,9 Mrd. Euro und der grofRen Super-
markte um rund 2,3 % auf 224 Mrd. Euro. Bei den SB-Warenhausern (19,1 Mrd. Euro) sowie bei den
Ubrigen Lebensmittelgeschaften (4,6 Mrd. Euro) blieb der Umsatz hingegen weitgehend unveran-
dert. Parallel dazu befand sich der Lebensmitteleinzelhandel 2024 auf der Angebotsseite in einer
Phase der Konsolidierung. Expansion erfolgte weniger durch zusatzliche Standorte als durch die
Optimierung bestehender Filialnetze; insgesamt standen 36.565 Geschafte zur Verfligung.??

Strukturell ist der deutsche Lebensmitteleinzelhandel weiterhin stark konzentriert. Edeka, Rewe
(inkl. Netto und Penny), Aldi sowie die Schwarz-Gruppe (Lidl und Kaufland) vereinen inzwischen
Uber 85 % des Marktanteils im Lebensmittelhandel auf sich (ohne Drogerien, Fachhandel und Onli-
nehandel).®

Strukturell durfte sich die Konsolidierung im Lebensmitteleinzelhandel fortsetzen. Branchenana-
lysen gehen davon aus, dass Handelsunternehmen ihren Fokus weiterhin auf Effizienzsteigerun-
gen, Standortoptimierungen und Kostenkontrolle legen. Expansion wird auch 2026 voraussichtlich
weniger Uber zusatzliche Verkaufsflachen als Uber die qualitative Weiterentwicklung bestehender
Filialnetze erfolgen?

Biliromarkt und Biirovermietungsmarkt

Der deutsche Buromarkt zeigte sichim Jahr 2025 trotz eines weiterhin herausfordernden gesamt-
wirtschaftlichen Umfelds insgesamt stabil. Nach Angaben von BNP Paribas Real Estate belief sich
der Buroflachenumsatz in den wichtigsten deutschen Burostandorten im Gesamtjahr 2025 auf
rund 2,7 Mio. m? und lag damit leicht Uber dem Vorjahresniveau (+1,4 %). Die Marktentwicklung
wurde dabeiinsbesondere durch signalgebende GrofRabschlUsse zu Jahresbeginn sowie eine deut-

20 Einzelhandelsumsatz im Jahr 2025 real um 2,7 % héher als im Vorjahr - Statistisches Bundesamt

2'Wéchentlicher Umsatz im Lebensmittelhandel bis 2025| Statista / 207,3 ist die Summe aus den einzelnen angegebenen
Kalenderwochen

22 preisbewusstes Einkaufen: Discounter legen zu - EHI Retail Institute

25 FFH_Hintergrundpapier_LEH_2025.pdf

24 pranchenfokus-einzelhandel-20251029--data.pdf, Seite 4 und 5 geben den Anstof? zu der Schlussfolgerung
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lich erhbhte Anmietungstatigkeit im mittelgrofRen Flachensegment getragen, wenngleich nicht
alle Standorte gleichermafen von dieser Entwicklung profitierten.?

Vor diesem Hintergrund setzte sich die bereits in den Vorjahren beobachtete strukturelle Ver-
schiebung der Nachfrage im BUromarkt fort. Die Anmietungsaktivitat konzentrierte sich weiterhin
Uberwiegend auf moderne, qualitativ hochwertige und ESG-konforme Buroflachen in gut ange-
bundenen Lagen. Altere Bestandsobjekte auRerhalb der Kernlagen gerieten hingegen zunehmend
unter Anpassungsdruck. Dieser sogenannte ,Flight to Quality” pragte den Vermietungsmarkt im
gesamten Jahresverlauf 2025 und beeinflusste mangeblich die Nachfrageverteilung zwischen den
einzelnen Marktsegmenten.?

Gleichzeitig zeigte sich auf der Angebotsseite eine weitere Marktentspannung durch steigende
Leerstande. Der Buroleerstand erhdhte sich im Jahresverlauf 2025 um rund 16 % auf insgesamt 8,8
Mio. m? was einer durchschnittlichen Leerstandsquote von 8,8 % entspricht. Der Anstieg vollzog
sichin allen grofzen Blrostandorten.?”

Mit Blick auf die kommenden Jahre ist davon auszugehen, dass sich die Anpassungsprozesse im
deutschen BUromarkt fortsetzen. Fur 2026 rechnet BNP Paribas Real Estate weniger mit einer dy-
namischen Erholung als mit einer weiteren Konsolidierung. Die Nachfrage durfte sich weiterhin auf
hochwertige und nachhaltige Buroflachen konzentrieren, wahrend fur nicht mehr marktgerechte
Objekte zusatzlicher Transformationsbedarf entsteht.®

2.2. Geschaftsverlauf

Die Investition in das Fondsobjekt wurde durch das eingezahlte Kommanditkapital in Hohe von
13,45 Mio. EUR von Anlegern finanziert. Daneben hat die Gesellschaft fur die teilweise Finanzierung
der Investition ein langfristiges Darlehen Uber 14,02 Mio. EUR bei der Sparkasse Karlsruhe abge-
schlossen. Fur das Darlehen wurden der Bank Sicherheiten eingeraumt, der Zinssatz betragt jahr-
lich 285 % und ist bis zum 30. Mai 2032 festgeschrieben. Die anfangliche Tilgung betragt 1,0 % p.a.
Die monatliche Annuitat belduft sich auf 44.972,82 EUR.

Im Rahmen der Due-Diligence-Prufung zum Ankauf des Objektes wurde bereits festgestellt, dass
die technische Gebaudeausstattung, insbesondere in den Bereichen Heizen und Kuhlen, teilweise
sanierungsbedurftig ist. Im Berichtsjahr wurden die im Vorjahr bereits angestofenen Sanierungs-
maiknahmen daher weiter ausgeweitet. SO konnte die Regulierung der Gebaudeleittechnik, der
Heizungsanlage und der Austausch von Heizkdrpern gegen modernere Komponenten erfolgen
und mit dem Beratungsunternehmen kvl Bauconsult GmbH, Dusseldorf, ein Partner fur die strate-
gische Ausrichtung der technischen Gebaudeausstattung des Objektes gewonnen werden.

2.3. Ertragslage

Im Rahmen der Verpachtung der Immobilie hat die Gesellschaft im Berichtsjahr Ertrage aus Sach-
werten in Hohe von 1.426 TEUR erzielt. Daneben sind Zinsertrage in Hohe von 43 TEUR aufgrund
gestundeter Kommanditisteneinlagen angefallen.

Die Verwaltungsvergutungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft fur das Geschaftsjahr belaufen
sich auf 76 TEUR, die Kosten fur die Verwahrstelle betragen 8 TEUR und 21 TEUR entfallen auf die

25 BUroimmobilienmarkt Deutschland Q4 2025 | BNP Paribas Real Estate, Seite 2
26 B{_roimmobilienmarkt Deutschland Q4 2025 | BNP Paribas Real Estate, Perspektiven
27 BUroimmobilienmarkt Deutschland Q4 2025 | BNP Paribas Real Estate, Seite 3
28 Broimmobilienmarkt Deutschland Q4 2025 | BNP Paribas Real Estate, Perspektiven
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Prufungs- und Veroffentlichungskosten. Die sonstigen Aufwendungen in Héhe von rund 1139 TEUR
beinhaltenim Wesentlichen Kosten fur Fremdleistungen (106 TEUR), Rechts- und Beratungskosten
(30 TEUR), sowie latente Steuern (918 TEUR). Ferner ergaben sich Kosten fur die Bewirtschaftung
der Immobilie in H6he von 258 TEUR. Im Zusammenhang mit der Finanzierung der Immobilie sind
Zinsaufwendungen in H6he von 391 TEUR angefallen. Das realisierte Ergebnis des Geschaftsjahres
betragt -421 TEUR. Insgesamt ergibt sich unter Berucksichtigung des unrealisierten Ergebnisses (-
1.097 TEUR) ein Jahresergebnis von -1.518 TEUR.

Die Gesamtkosten des Geschaftsjahres 2025 betragen 25,08 % im Verhaltnis zum durchschnittli-
chen Nettoinventarwert. Hierin enthalten sind laufende Vergutungen fur die Verwaltung (laufende
KVG-Vergutung, Kosten der Verwahrstelle und Abschluss- und Prafungskosten) in Hohe von 1,39 %
im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert. Der durchschnittliche Nettoinventar-
wert wurde im Geschaftsjahr als Mittel des Wertes zu Beginn des Jahres und des Wertes zum Bi-
lanzstichtag ermittelt.

2.4. Finanz- und Vermogenslage

Die Immobilie wird zum Stichtag mit ihrem Marktwert in Héhe von 19.100 TEUR bilanziert. Im Zu-
sammenhang mit der Anbindung der Immobilie wurden Aufwendungen in Hohe von insgesamt
1,969 Mio. EUR als Anschaffungsnebenkosten aktiviert, die Uber einen Zeitraum von zehn Jahren
linear abgeschrieben werden.

Die Bankguthaben der Gesellschaft belaufen sich zum Stichtag auf 390 TEUR. Aufgrund der abge-
schlossenen Finanzierungen lasst die Liquiditatssituation derzeit keine Engpasse erwarten. Die
sonstigen Vermdgensgegenstande belaufen sich zum Stichtag auf 355 TEUR; dabei handelt es sich
im Wesentlichen um noch nicht abgerechnete Betriebskosten (335 TEUR).

Die Verbindlichkeiten und Ruckstellungen zum Stichtag betragen 14.913 TEUR.
2.5. Finanzielle Leistungsindikatoren

Die Eigenkapitalquote der Gesellschaft ergibt sich aus dem Quotienten von Eigenkapital und Bi-
lanzsumme und betragt zum Bilanzstichtag 30,78 %.

Weitere wesentliche Steuerungsgrofle wahrend der gesamten Fondslaufzeit ist der Nettoinven-
tarwert (Net-Asset-Value). Der Nettoinventarwert ergibt sich als Delta des bilanzierten Fondsver-
maogens abzuglich aller Fondsverbindlichkeiten und betragt zum Bilanzstichtag rund 6.631 TEUR.

Weitere fur die GeschaftsfUhrung relevante Kenn- und SteuerungsgrofRen sind der Marktwert der
Immobilie und die Ausfallrisiken der Mieter, da beide auf den Nettoinventarwert und somit auf das
Kapital der Gesellschafter wesentlichen Einfluss haben. Schwankungen des Marktwertes wirken
sich direkt auf den Nettoinventarwert aus, wohingegen eine Anderung bei den Ausfallrisiken der
Mieter den zukunftigen Nettoinventarwert beeinflussen kann.

2.6. Gesamtaussage

Die Gesellschaft schlie’t das Geschaftsjahrinsgesamt mit einem negativen Jahresergebnis ab. Das
Ergebnis des Geschaftsjahres betragt insgesamt -1.518 TEUR (Vorjahr -1.224 TEUR).
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Die KVG ist als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft der Gesellschaft bestellt.

Die KVG hat mit Vertrag vom 1. Juni 2022 die Portfolioverwaltung fur die Gesellschaft Ubernom-
men. Hierzu gehdren unter anderem das laufende Vertragscontrolling, die laufende Uberwachung
und Wahrung der gesetzlichen Pflichten sowie die laufende Uberwachung der Zahlungsstréome
und die Uberwachung der Aufgaben externer Dienstleister.

Dasvon der KVGim Rahmen der Verwaltung durchzufuhrende Risikomanagement umfasstinsbe-
sondere die Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung wesentlicher Risiken fir die Gesell-
schaft, insbesondere von Marktrisiken, Liquiditatsrisiken, Gegenparteirisiken, operationellen Risi-
ken und Kreditrisiken, die Ermittlung der Auswirkungen wesentlicher Risiken auf das Gesamtrisiko
der Gesellschaft, die Einrichtung quantitativer und qualitativer Risikolimits hinsichtlich wesentli-
cher Risiken der Gesellschaft sowie die Entwicklung von Gegenmafninahmen bei tatsachlicher oder
absehbarer Uberschreitung der festgelegten Risikolimits.

Die KVG hat die folgenden Dienstleistungsvertrage abgeschlossen:

— mitder DS-AIF Treuhand GmbH, Dortmund, Uber die Tatigkeit als Registertreuhand,

— mitder DS Immobilien GmbH & Co. KG, fur das Facility-Management,

— mit der Dr. Peters Invest GmbH, Dortmund, fur das Marketing und den Vertrieb von Kom-
manditanteilen des IW | sowie

— mitder CACEIS Bank S.A, Germany Branch, MUnchen, Uber die Verwahrstellentatigkeit.

Anlageziel und Anlagepolitik Anlagegeschartte wahrend des Geschartsiahres

Als Anlageziel der Gesellschaft werden Ertrage aus der langfristigen Vermietung des Buro- und Ge-
schaftshauses in Fulda sowie aus dessen VeraufRerung angestrebt.

Die Anlagestrategie besteht in dem Erwerb des Anlageobjekts und der Erzielung von Ertragen aus
der Vermietung des Objekts. Das Objekt soll planmafig bis Ende 2037 gehalten und anschliel?end
verauRert werden. Je nach Entwicklung der aktuellen Marktlage ist auch ein friherer oder spaterer
Verkauf unter BerUcksichtigung der Vorgaben der Anlagebedingungen maéglich. Die Anlagepolitik
der Gesellschaft besteht darin, samtliche MaRnahmen zu treffen und durchzuflhren, die der Anla-
gestrategie dienen.

Zu diesem Zweck hatte die Gesellschaft mit der Momentum Fulda GmbH & Co. KG am 29. Septem-
ber 2022 einen Grundstuckskaufvertrag abgeschlossen, durch den der Grundbesitz, eingetragen
im Grundbuch des Amtsgerichts Fulda, Grundbuch von Fulda, Blatt 15988, Flurstlcke 592/3, von
der Gesellschaft erworben wurde. Der Ubergang von Nutzen und Lasten erfolgte am 1. Juni 2023.

Allgemeine und wesentliche Risiken

Die Anleger nehmen am Vermégen und Geschaftsergebnis (Gewinn und Verlust) der Gesellschaft
gemaf ihrer Beteiligungsguote im Rahmen der vertraglichen Vereinbarungen teil. Die Anlage in die
Gesellschaft birgt, trotz einer Risikomischung durch Vermietung an unterschiedliche Mieter, ne-
ben der Chance auf Ertrage auch Verlustrisiken. Folgende Risiken kbnnen die Wertentwicklung der
Gesellschaft und damit das Ergebnis des Anlegers wesentlich beeintrachtigen. Die beschriebenen
Risiken kébnnen einzeln oder kumulativ auftreten. Bei negativer Entwicklung besteht das Risiko,
dass der Anleger einen Totalverlust seines eingesetzten Kapitals sowie eine Verminderung seines
sonstigen Vermaogens erleidet bis hin zu einer Privatinsolvenz. Die folgenden beschriebenen Risi-
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ken werden grundsatzlich im Risikomanagement beobachtet und im Rahmen der turnusmafigen
Risikoanalyse Uberpruft. Im Berichtsjahr ergaben sich keine wesentlichen operativen Veranderun-
gen der Risikolage; Anpassungen einzelner Risikopositionen resultierten insbesondere aus aktuali-
sierten Bewertungsgrundlagen (Verkehrswerte).

» Ausfallrisiko Mieter / Adressausfallrisiko

Beim Adressausfallrisiko handelt es sich um das Risiko des Ausfalls oder Verzégerung von Zah-
lungsverpflichtungen der Mieter. Diese kbnnen beispielsweise durch Insolvenz oder Liquiditats-
probleme aufgrund von signifikanten Bonitatsverschlechterungen ausgeldst werden. Zur Uberwa-
chung des Ausfallrisikos werden die laufenden Mieteingange Uberwacht. Zudem werden regelma-
Rig die von den Mietern veréoffentlichten Finanzdaten ausgewertet, um so eventuelle Hinweise auf
Zahlungsstdrungen oder sogar Zahlungsausfalle frihzeitig erkennen zu kénnen. Im Berichtsjahr
kam es zu keinen Zahlungsausfallen; samtliche Mieter kamen ihren Verpflichtungen vertragsge-
man nach.

» Weiterverwertungsrisiko und Mietpreisrisiko / Marktrisiko

Hierbei handelt es sich um das Risiko, dass wahrend der Mietlaufzeit geringere Mieteinnahmen er-
zielt werden als erwartet oder nach Ablauf der Mietlaufzeit eine Verschlechterung der erzielbaren
Einnahmen bei Anschlussvermietung erzielt werden kann. Des Weiteren besteht das Risiko, dass
beim Verkauf nur ein VerauRerungserlds unter dem kalkulierten Verkehrswert erzielt wird oder
erst gar kein Kaufer gefunden werden kann. Wahrend der Fondslaufzeit wird der Immobilienmarkt
laufend beobachtet, um eventuelle Wertverluste der Assets erkennen zu kbnnen. Der unrealisierte
Wertverlustim Vergleich zum Ankauf wird unter dem unrealisierten Ergebnis ausgewiesen. Anpas-
sungen der Risikobewertung ergaben sich im Berichtsjahr ausschlie’lich aus der Aktualisierung
des Verkehrswertes und nicht aus veranderten Marktbedingungen.

» KostenUberschreitungsrisiko / Liquiditatsrisiko

Es besteht das Risiko, dass die tatsachlichen Kosten der Immobilie und des Fonds (Property Ma-
nagement, nicht umlagefahige Kosten, Verwaltungskosten etc) die ursprunglich kalkulierten Kos-
ten Ubersteigen. Fur die Uberwachung des Kosteniberschreitungsrisikos werden laufend die nicht
umlagefahigen Kosten, Property Management und die Verwaltungskosten kontrolliert. Im Be-
richtsjahr ergaben sich keine wesentlichen Abweichungen von den Planwerten.

* Geschaftsrisiko/Spezifische Risiken der Vermogensgegenstande

Es handelt sich um eine unternehmerische Beteiligung. Der wirtschaftliche Erfolg der Investitionen
der Gesellschaft und damit auch der Erfolg der Kapitalanlage kann nicht vorhergesehen werden.
Weder die KVG noch die Gesellschaft kbnnen Hohe und Zeitpunkte von Ruckflissen zusichern
oder garantieren. Der wirtschaftliche Erfolg hangt von mehreren Einflussgréien ab, insbesondere
von der Bonitat und Zahlungsbereitschaft der Mieter und der Entwicklung des Immobilienmarktes
in Fulda und der zukunftigen Wertentwicklung von Buro- und Geschaftsimmobilien im Allgemei-
nen.Die Ertrage der Gesellschaft kdnnen infolge eines Zahlungsausfalls der Mieter sinken oder aus-
fallen. Ferner kdnnen der Gesellschaft zusatzliche Kosten entstehen, sofern die Mieter ihren ver-
traglichen Verpflichtungen (insbesondere Ubernahme von Betriebs-, Wartungs- und anteiliger In-
standhaltungskosten) nicht oder nicht vollumfanglich nachkommen. Der tatsachlich erzielbare
Veraurerungserlds Ende 2037 hangt im Wesentlichen von den zum VeraufRerungszeitpunkt vor-
herrschenden generellen Marktbedingungen fur Buro- und Geschaftsgebaude, der speziellen
Nachfragesituation fUr das Objekt in Fulda, vom Zustand des Objekts sowie von evtl. ausstehenden
Modernisierungs- und/oder Renovierungsmafznahmen ab. Im Rahmen der Objektbewirtschaftung
wurden bekannte Feuchtigkeitsschaden im Kellerbereich (bereits 2020 sowie erneut Ende 2025)
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sachgerecht behandelt. Zudem erfolgten Instandhaltungen und Instandsetzungen von Heiz- und
Kuhlkonvektoren. Aus heutiger Sicht ergeben sich hieraus keine nachhaltigen Auswirkungen auf
den Objektzustand oder die Ertragslage.

Auch rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen kénnen sich andern und negative Auswir-
kungen auf den Ertrag des AlF haben.

* Fremdfinanzierung

Die Gesellschaft finanziert das Objekt zum Teil durch ein langfristiges Darlehen. Durch die Fremdfi-
nanzierung erhéht sich bei plangemanem Verlauf der Gesellschaft deren Rentabilitat, bei negati-
vem Verlauf fuhren die Zins- und Tilgungszahlungen jedoch dazu, dass das Eigenkapital schneller
aufgezehrt wird. Die laufenden Verpflichtungen konnten im Berichtsjahr planmanig erfullt werden.

« Insolvenzrisiko/Fehlende Einlagensicherung

Die Gesellschaft kann zahlungsunfahig werden oder in Uberschuldung geraten. Dies kann der Fall
sein, wenn die Gesellschaft geringere Ertrage und/oder héhere Aufwendungen als erwartet hat.
Die daraus folgende Insolvenz der Gesellschaft kann zum Verlust der Einlage des Anlegers (Total-
verlust) fuhren, da die Gesellschaft keinem Einlagensicherungssystem angehort.

* Allgemeines Haftungsrisiko

Anleger, die sich als Kommanditisten beteiligen, haften direkt gegenuber Glaubigern der Gesell-
schaft in Hohe ihrer im Handelsregister eingetragenen Haftsumme. Die Haftsumme entspricht 1%
der Pflichteinlage ohne Ausgabeaufschlag. Hat der Anleger seine Einlage mindestens in Hohe die-
ser Haftsumme geleistet, ist seine personliche Haftung ausgeschlossen. Eine Ruckgewahr der Ein-
lage oder Auszahlungen bzw. Entnahmen des Anlegers, die den Betrag der Kommanditeinlage un-
ter denim Handelsregister eingetragen Betrag der Hafteinlage herabmindern, fUhren gemanr §172
Abs. 4 HGB zu einem Wiederaufleben der Haftung gegenuber Gesellschaftsglaubigern. Anleger, die
als Treugeber beteiligt sind, haften nicht unmittelbar, sondern haften durch ihre Ausgleichsver-
pflichtung gegenuber der Treuhanderin indirekt.

» Eingeschrankte Handelbarkeit

FUr Anteile an der Gesellschaft existiert kein Handelsplatz, der mit einer Wertpapierbdrse ver-
gleichbar ist. Eine Veraufierung des Anteils durch den Anleger ist grundsatzlich mdglich, insbeson-

dere Uber sogenannte Zweitmarktplattformen.

Aufgrund deren geringer Handelsvolumina und der Zustimmungsbedurftigkeit durch die Ge-
schaftsfUhrung der Gesellschaft zum Verkauf ist ein Verkauf nicht sichergestellt. Der Anleger geht
mit dieser unternehmerischen Beteiligung ein langfristiges Engagement ein. Er sollte daher bei sei-
ner Anlageentscheidung alle in Betracht kommenden Risiken einbeziehen.

Alle Risiken werden vom Risikomanagement laufend Uberwacht. Die Risikosituation der Gesell-
schaft stellt sich zum Stichtag insgesamt als stabil dar; sdmtliche Risiken bewegen sich innerhalb
der festgelegten Limite, und es besteht derzeit kein Handlungsbedarf.

Struktur des Portrolios

Wesentlicher Vermdgensgegenstand der Gesellschaft ist die im Jahr 2022 erworbene Immobilie,
das BUro- und Geschéaftshaus in Fulda. Der Ubergang von Nutzen und Lasten des Objektes erfolgte
zum 1. Juni 2023. Weiterhin verfugt die Gesellschaft Uber liquide Mittel als Liquiditatsreserve.
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Sonstige fur den Anleger wesentliche Ereignisse

Sonstige fur den Anleger wesentliche Ereignisse haben im Berichtszeitraum nicht stattgefunden.

Wertentwicklung des AlF wahrend des Geschartsjiahres

Am Bilanzstichtag waren 88 Kommanditisten mit einem gezeichneten Kapital von 13.450.783,00
EUR an der Gesellschaft beteiligt. Die Anzahl der umlaufenden Anteile betragt damit 13.450.783. Je-
der Gesellschafter hat pro 1,00 EUR seiner Pflichteinlage eine Stimme fur Gesellschafterbeschllsse
nach §14 des Gesellschaftsvertrages. Die Komplementarin hat 200 Stimmen; insgesamt sind somit
13.450.983 Stimmen vorhanden.

Der Nettoinventarwert (NAV) und der Nettoinventarwert pro umlaufenden Anteil (NAV/ Anteil) ha-
ben sich wie folgt entwickelt:

31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
'I;CIg 6.630.649,20 8.484.829,99 10.045.511,41
NAYV / Anteil
EUR 0,49 0,63 0,75

Die bisherige Wertentwicklung ist kein Indikator fur die zukunftige Wertentwicklung.

Als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft wurde die KVG beauftragt.

Grundlage fur die Bestellung der KVG als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft ist der mit der
Gesellschaft am 1. Juni 2022 geschlossene KVG-Bestellungsvertrag. Der Vertrag wurde auf unbe-
stimmte Zeit geschlossen und wird bis zur Vollbeendigung der Gesellschaft abgeschlossen. Dane-
ben besteht ggfs. die Mdglichkeit zur Kindigung aus wichtigem Grund.

In diesem Rahmen hat die Gesellschaft die KVG damit beauftragt, fur sie die kollektive Vermdgens-
verwaltung zu erbringen. Die kollektive Vermdgensverwaltung umfasst dabei insbesondere die
Konzeption des Beteiligungsangebotes, die Portfolioverwaltung, das Risikomanagement, die Uber-
nahme administrativer Tatigkeiten sowie sonstiger Tatigkeiten im Sinne des Anhang | der AIFM-
Richtlinie.

Die KVG hat die Funktion des IT-Beauftragten seit dem 01.03.2020 an die Security Assist GmbH,
Dortmund, ausgelagert. Seit dem 01.01.2021 wurde das Aufgabengebiet auf die Stellung des Infor-
mationssicherheitsbeauftragten ausgeweitet. Ferner ist die Interne Revision an die Cordes + Part-
ner GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Hamburg, ausgelagert. DarlUber hinaus erfolgt seit
dem 01.07.2018 eine Auslagerung des Datenschutzbeauftragten an Shared IT (Herrn Thilo Noack).

Zuden Auslagerungen wurden jeweils Vertrage geschlossen, deren Einhaltung vom Auslagerungs-
controller der KVG Uberwacht wird. Unregelmanigkeiten bzw. Nichteinhaltung gab es keine.

Im Jahr 2025 fiel keine Vergutung fur die KVG fur ihre Tatigkeiten in der Initial- und Investitions-
phase der Gesellschaft mehran.
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Fur ihre Tatigkeit in der Bewirtschaftungsphase der Gesellschaft erhalt die KVG eine jahrliche Pau-
schalvergltung in Hohe von anfanglich 72.000 EUR, héchstens jedoch bis zu 17 % des jeweiligen
durchschnittlichen Nettoinventarwerts der Gesellschaft, welche fur Zwecke des pauschalen Infla-
tionsausgleiches jahrlich ab dem Jahr 2024 mit 2,5 % indexiert wird.

Die KVG hat mit der DS Immobilien GmbH & Co. KG, Dortmund, einen Vertrag Uber das Facility Ma-
nagement geschlossen. Durch den Geschaftsbesorgungsvertrag zwischen der Gesellschaft und
der KVGist die KVG mit der Vertretung der Gesellschaft aus dem Facility Management Vertrag be-
traut.

Die IW | ist Bestandteil des Risikomanagementsystems der KVG, die adaquate Systeme zur Pla-
nung, Steuerung und Kontrolle der Risiken im Einsatz hat. Im Berichtszeitraum bestanden keine
den Fortbestand der Gesellschaft gefahrdenden Risiken. Anpassungen einzelner Risikowerte erga-
ben sich ausschlietilich aus aktualisierten Bewertungsgrundlagen (insbesondere Verkehrswerte)
und fuhrten zu keiner Veranderung der grundsatzlichen Risikolage. Die Risiken werden im Rahmen
des Vertrages beobachtet und bewertet. Samtliche Risiken bewegen sich innerhalb der festgeleg-
ten Limite; ein Handlungsbedarf besteht derzeit nicht. Zu den Einzelrisiken siehe ,Tatigkeitsbe-
richt”.

Zu den Risikomanagementsystemen wird auf die Ausfuhrungen im Anhang verwiesen.
Dortmund, 23. Juni 2026

DS Immobilienwerte | 6b Verwaltungs-GmbH
(als Komplementarin)

W

Fabian Schultheis Thom anfermann
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JAHRESABSCHLUSS

BILANZ ZUM 3112.2025

INVESTMENTANLAGEVERMOGEN Pz iz oz,
EUR EUR
A. AKTIVA 21.544.117,94 22.690.001,19
1. SACHANLAGEN 19.100.000,00 20.000.000,00
2. ANSCHAFFUNGSNEBENKOSTEN 1460.623,03 1.657.560,91
3. BARMITTEL UND BARMITTELAQUIVALENTE 390.481,54 516.444,68
a) Taglich verfugbare Bankguthaben 390.48154 516.444.68
4. FORDERUNG 236.69314 16774211
a) Forderung aus der Bewirtschaftung 236.693,14 167.74211
b)  Andere Forderungen 0,00 0,00
5. SONSTIGE VERMOGENSGEGENSTANDE 354.66723 337.613,58
6. AKTIVE RECHNUNGSABGRENZNG 1.653,00 10.639,91
7. Nicht durch_VermégenseinI;gen gedeckter 000 0.00
Verlustanteil der Kommanditisten ' '
B. PASSIVA 21.544.117,94 22.690.001,19
1. RUCKSTELLUNGEN 959.235,00 15.500,00
2. KREDITE 13.642179,35 13.790.747,59
a) von Kreditinstituten 13.642.179,35 13.790.747,59
3. XEIEB&EE#ISI{:&(EE’EN AUS LIEFERUNGEN 37.599.99 4820150
a) ausanderen Lieferungen und Leistungen 37.599,99 4820150
4. SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN 274.454,40 350.72211
a) andere 274.454,40 350.72211
5. EIGENKAPITAL 6.630.649,20 8.484.829,99
a) Kapitalanteile 9.247.535,60 9.261198,81
aa) Kapitalanteile der Kommanditisten 9.247.535,60 0.261.198,81
b) Rucklagen 56271500 562.715,00
C) g‘écrhthSEiSV‘f;&iZW‘”ne/Venuste aus 275869103 166175315
d) Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres -420.910,37 322.669,33
Nicht durch Vermdgenseinlagen gedeckter 0,00 0,00

Verlustanteil der Kommanditisten
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GUV FUR DIE ZEIT VOM 1. Januar 2025 BIS 31. DEZEMBER 2025

INVESTMENTANLAGEVERMOGEN 2EOU2R5 2E%2R‘>1
1.  ERTRAGE
a) Ertrageaus Sachwerten 1426.068,96 1.321.525,21
b) Zinsen und ahnliche Ertrage 4270149 43301,00
C) Sonstige betriebliche Ertrage 595164 560560
Summe der Ertriage 1.474.722,09 1.370.431,81
2. AUFWENDUNGEN
a) Zinsen aus Kreditaufnahmen 391110,71 400.014,82
b) Bewirtschaftungskosten 257.523,83 256.622,76
C) Verwaltungsvergltung 77.851,31 75.952,50
d) Verwahrstellenvergltung 8.400,00 8.400,00
e) Prifungs- und Veréffentlichungskosten 21.380,85 16.880,00
f)  Sonstige Aufwendungen 1139.365,76 2.89.89240
Summe der Aufwendungen 1.895.632,46 1.047.762,48
3. ORDENTLICHER NETTOERTRAG -420.910,37 322.669,33
4. REALISIERTES ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES -420.910,37 322.669,33
5. ZEITWERTANDERUNG
a) Ertrage aus der Neubewertung 0,00 0,00
b) Aufwendungen aus der Neubewertung 900.000,00 1350.000,00
C) Abschreibungen Anschaffungsnebenkosten 196.937,88 196.937,88
Summe des nicht realisierten Ergebnisses des -1.096.937,88 1.546.937,88

Geschiéftsjahres

6. ERGEBNIS DES GESCHAFTSJAHRES

-1.517.848,25

-1.224.268,55
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Die Immobilienwerte | Fulda GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Dortmund, (nachfolgend
auch ,Gesellschaft” oder ,IW I") ist ein geschlossener alternativer Publikumsfonds nach den Rege-
lungen des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB). Die Gesellschaft wird durch eine externe Kapital-
verwaltungsgesellschaft (KVG), die Dr. Peters Asset Finance GmbH & Co. KG Kapitalverwaltungsge-
sellschaft, Dortmund, im Sinne des § 1Abs. 16 1. V. m.§ 17 Abs. 2 Nr. 1 KAGB verwaltet.

Die Gesellschaft wurde am 11. Mai 2022 gegrundet und am 18. Mai 2022 in das Handelsregister des
Amtsgerichtes Dortmund unter der Handelsregisternummer HRA 19353 eingetragen. Der Sitz der
Gesellschaftist Dortmund.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025 wurde nach den Vorschriften des KAGB und den er-
ganzenden Bestimmungen der KARBV aufgestellt. Des Weiteren wurde der Jahresabschluss unter
Beachtungder gesetzlichen Vorschriften des dritten Buches des Handelsgesetzbuches, soweit ge-
man des KAGB und der KARBV anwendbar, und den erganzenden Regelungen des Gesellschafts-
vertrages aufgestellt. Von den Erleichterungen fur kleine Gesellschaften gemanr §288i.V.m. §§ 267
Abs. 2,3 und 264a HGB wurde - soweit unter BerUlcksichtigung der Regelungen der KARBV und der
KAGB mbglich - Gebrauch gemacht.

Die GeschaftsfUuhrungist bei der Aufstellung des Jahresabschlusses von dem Grundsatz der Unter-
nehmensfortfuhrung ausgegangen.

Aus rechentechnischen Grunden kdnnen in den aufgeflhrten Tabellen Rundungsdifferenzen in
Hohe von +/- einer Einheit (EUR, %) auftreten.

Die Gliederung der Bilanz erfolgte im Rahmen der Vorschriften des § 158 KAGB i.V.m. § 135 Abs. 3
KAGB und § 21 KARBYV in Staffelform.

Die Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung erfolgte nach § 158 KAGB i. V.m. § 22 KARBV in
Staffelform. Die Aufwendungen und Ertrage werden jeweils nach Sachbereichen getrennt unter-
einander angeordnet.

Im Jahresabschluss sind samtliche Vermdgensgegenstande, Schulden, Aufwendungen und Er-
trage enthalten, soweit gesetzlich nichts anderes bestimmt ist.

RUckstellungen sind entsprechend des § 249 HGB gebildet. Die Aufldésung der Ruckstellungen er-
folgt nach bestimmungsgemaniem Verbrauch.

Die Bewertungder Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten erfolgt unter Berlcksichtigung
der Bewertungsvorschriften des KAGB und der spezifischen Regelungen der KARBV.

Das Sachanlagevermaogen ist zum Verkehrswert angesetzt. Anschaffungsnebenkosten werden
gesondert erfasst und gemaf § 271 Abs. 1Nr. 2 KAGB Uber zehn Jahre linear abgeschrieben.

Die Barmittel und Barmittelaquivalente sind gem. § 29 Abs. 2 KARBV zu ihrem Nennwert zuzuglich
zugeflossener Zinsen angesetzt.
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Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande sind zum Verkehrswert angesetzt, der
dem Nennwert entspricht. Noch nicht abgerechnete Nebenkosten werden zu Anschaffungskos-
ten bilanziert.

Als aktive Rechnungsabgrenzungsposten werden vor dem Bilanzstichtag geleistete Zahlungen ak-
tiviert, die Aufwendungen fUr eine bestimmte Zeit nach dem Bilanzstichtag darstellen.

Die Ruckstellungen berucksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und drohende Verluste aus
schwebenden Geschaften. Sie sind unter Berucksichtigung der voraussichtlichen Inanspruch-
nahme in der Hohe des Erfullungsbetrages angesetzt, der nach vernunftiger kaufmannischer Be-
urteilung notwendig ist.

Verbindlichkeiten sind gem. § 29 Abs. 3 KARBYV zum RUckzahlungsbetrag angesetzt.

FUr die Ermittiung latenter Steuern werden aufgrund von temporaren oder quasi-permanenten
Differenzen zwischen den Wertansatzen von Vermdgensgegenstanden, Schulden und Rech-
nungsabgrenzungsposten in der nach KARBYV erstellten Bilanz und ihren steuerlichen Wertansat-
zen die Betrage der sich ergebenden Steuerbe- und -entlastung mit den unternehmensindividuel-
len Steuersatzen im Zeitpunkt des Abbaus der Differenzen bewertet und nicht abgezinst. Die Er-
mittlung der latenten Steuern erfolgt auf Basis des Gewerbeertragssteuersatzes von aktuell
16,98 %.

Sachanlagevermogen

Die Gesellschaft hat mit Kaufvertrag vom 29.September 2022 ein BUro- und Geschaftshaus in
Fulda kaufvertraglich angebunden (UR 1146/2022); der Ubergang von Nutzen und Lasten des Ob-
jekts fand zum 1. Juni 2023 statt.

Nachfolgend einige Angaben zum Objekt:
a)  Grundstlcksgronie 1.093 m?

b) ArtundLlage BUro- und Geschaftshaus in der BahnhofstraRe 2, 36037
Fulda (Hessen)

Q) Bau- und Erwerbsjahr Die Immobilie wurde 1930 erbaut und letztmalig
2021/2022 revitalisiert.

d)  Gebaudenutzflache Vermietbare Nutzfldche 5.075 m?
e) Leerstandsguote 0,00%
f) Nutzungsausfallentgeltquote 0,00 %

g Fremdfinanzierungsqguote 7120 % (13,6 Mio. EUR langfristiges Darlehen
bei 19,1 Mio. EUR Verkehrswert)

h)  Restlaufzeit Mietvertrage Durchschnittlich acht Jahre, bis mindestens 2029
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) Verkehrswert Das Wertgutachten eines unabhangigen, zertifizierten
Sachverstandigen auf den Stichtag 31.12.2025 weist einen
Marktwert in Héhe von 19,1 Mio. EUR aus.

) Anschaffungsnebenkosten 1969.314,06 EUR

K) Bestands- und Projektent- derzeit keine Mafdnahmen geplant
wicklungsmafizinahmen

Anschaffungsnebenkosten

Die Anschaffungsnebenkosten beinhalten im Wesentlichen Vermittleraufwendungen, Aufwen-
dungen fur das Beurkundungsverfahren sowie die Grunderwerbsteuer. Das Objekt wird voraus-
sichtlich 15 Jahre lang zum Vermogen der Gesellschaft gehoren. Die Kaufnebenkosten werden
gem.§ 271 Abs.1Nr.2 KAGB Uber die Dauer von zehn Jahrenin gleichen Jahresbetragen, beginnend
mit dem Ubergang von Nutzen und Lasten des Objektes im Jahr 2023, abgeschrieben.

Barmitte/
Es bestehen kurzfristig verfugbare Bankguthaben in Hohe von 390 TEUR.

Sonstige Vermdgensgegenstande

Unter den sonstigen Vermdgensgegenstanden werden noch nicht abgerechnete Betriebskosten
in H6he von 335 TEUR ausgewiesen. Die Restlaufzeit der sonstigen Vermdgensgegenstande be-
tragt weniger als ein Jahr.

AKktiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der Posten beinhaltet Serviceentgelte.

RUckstellungen

Die Ruckstellungen betreffen im Wesentlichen latente Steuern in Hohe von 918 TEUR sowie die
Kosten fur die Jahresabschlussprufung und die Erstellung der Steuererklarungen in Héhe von 35
TEUR.
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Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten setzen sich zum 3112.2025 zusammen wie nachfolgend dargestellt:

RESTLAUFZEIT GESAMT

BIS1JAHRIN UBER1BIS5 UBER5JAHRE  31.12.2025 31.12.2024

= TEUR JAHRE IN TEUR IN TEUR IN TEUR IN TEUR
1. Verbindlichkeiten ge-

genliber Kreditinstituten 153 1027 12463 13642
(Vorjahr) (149) (90N (12.747) 13.791
2. Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistun- 38 0 0 38

gen
(Vorjahr) (48) (0)] (0) 48
3. Sonstige Verbindlichkei- 274 0 0 274

ten
(Vorjahr) (351) (0) (0) 351
davon aus Steuern 22 0 0 22
(Vorjahr) (33) () (0) 33

465 1.027 12.463 13.954 14.190

Die sonstigen Verbindlichkeiten in Héhe von 274 TEUR (Vorjahr: 351 TEUR) bestehen im Wesentli-
chen gegenuber Mietern und resultieren aus erhaltenen Anzahlungen und Kautionszahlungen.

Sicherheiten

Der Kredit ist vollstandig besichert. FUr das Darlehen zur Finanzierung der Immobilie wurde eine
erstrangige Grundschuld zugunsten der finanzierenden Bank im Grundbuch eingetragen. Weiter-
hin wurde die Abtretung der Miet- und Pachtansprlche vereinbart.

Eigenkapital

Die Komplementarin hat keine Einlage geleistet. Das nominelle Kommanditkapital betragt am Bi-
lanzstichtag 13.451 TEUR. Das realisierte Ergebnis wurde entsprechend dem Gesellschaftsvertrag
den Verlustausgleichskonten (Kapitalkonto lll) der Gesellschafter belastet.
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Die Entwicklungsrechnung fur das Vermdgen der Kommanditisten geman § 24 Abs. 2 KARBV stellt
sich wie folgt dar:

EUR EUR
I.  Wert des Eigenkapitals zu Beginn des Geschaftsjahres 8.484.829,99
1. Entnahmen fUr das Vorjahr 0,00
2. Zwischenentnahmen -336.332,54
3. Mittelzufluss (netto) 0,00
a. MittelzuflUsse aus Gesellschaftereintritten 0,00
b. Mittelzuflisse aus Gesellschafteraustritten 0,00
4. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres -420.910,37
5. Nichtrealisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres -1.096.937,88
Il.  Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschaftsjahres 6.630.649,20

Der Anteil der Komplementarin am Eigenkapital betragt 0,00 EUR, da sie keine Einlage geleistet hat
und somit nicht am Gewinn und Verlust der Gesellschaft beteiligt ist.

Die Kapitalkonten gliedern sich am 31122025 geman den gesellschaftsvertraglichen Regelungen
wie nachfolgend dargestelit:

KOMPLE- GRUNDUNGS- DIVERSE SUMME
MENTARIN KOMMAN- KAPITAL-
DITISTEN ANLEGER
EUR EUR EUR EUR

Kapitalkonto | (Hafteinlage) 0,00 14.457,83 120.050,00 134.507,83
Gesamthanderisch gebun-
denes Rucklagenkonto 0,00 0,00 562.715,00 562.715,00
(Agio)
gzz)ta”‘omo Il (Prlichtein- 0,00 8543162 11115.029,77 11029.59815
Kapitalkonto Il 0,00 -637.896,45 -1.699.584,30 -2.337.480,75
Kapitalanlage inkl. Agio 0,00 -708.870,24 10.098.210,47 9.389.340,23
Zeitwertanderung -2.758.691,03
Eigenkapital 6.630.649,20

Die gestundeten ausstehenden Pflichteinlagen werden fur die Zwecke der Beteiligung am Vermo-
gen und am Ergebnis bereits geleisteten Einlagen gleichgestellt.
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Das Ergebnis des Geschaftsjahres wird entsprechend dem Gesellschaftsvertrag verwendet wie in
der nachfolgenden Verwendungsrechnung geman § 24 Abs.1 KARBYV dargestellt:

EUR
1. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres -420.910,37
2. Gutschrift/Belastung auf den Kapitalkonten 420.910,37
3. Bilanzgewinn / Bilanzverlust 0,00

Erliduterung der Kapitalkontenentwickiung

Die Kapitalkonten der Kommanditisten und des Komplementars werden entsprechend den gesell-
schaftsvertraglichen Regelungen gefuhrt.

FUr jeden Anleger/Treugeber (auRer fir den Komplementar) werden folgende Kapitalkonten ge-
fuhrt:

Auf dem Kapitalkonto | wird die Hafteinlage des Gesellschafters erfasst. Diese ist wahrend der
Dauer der Beteiligung unveranderlich, gesetzt dem Fall, dass keine Teilung einer Beteiligung vorge-
nommen wird. Auf dem Kapitalkonto Il wird die die Hafteinlage Ubersteigende gezeichnete Pflicht-
einlage gebucht. Die gestundeten ausstehenden Pflichteinlagen werden fur die Zwecke der Betei-
ligung am Vermogen und am Ergebnis bereits geleisteten Einlagen gleichgestellt. Auszahlungen,
die nicht durch Gewinne gedeckt sind, werden diesem Kapitalkonto belastet. Auf dem Kapitalkonto
Illwerden anteilig auf den Gesellschafter entfallende Verluste sowie anteilig auf den Gesellschafter
entfallende Gewinne bis zum vollstandigen Ausgleich der vorgetragenen Verluste gebucht.

Komplementarin der Gesellschaft ist die DS Immobilienwerte | 6b Verwaltungs-GmbH, Dortmund.
Die Komplementarin leistet keine Einlage und ist am Vermodgen der Gesellschaft nicht beteiligt.

Ertrage aus Sachwerten

Im Geschaftsjahr hat die Gesellschaft im Rahmen der Verpachtung der Immobilie Ertrage in Hohe
von 1426 TEUR (Vorjahr 1.322 TEUR) erzielt.

Zinsertrage
Aufgrund gestundeter Kommanditisteneinlagen sind im Berichtsjahr Zinsertrage in Hbhe von

43 TEUR (Vorjahr 43 TEUR) angefallen.

Zinsaufwenaungen

Im Zusammenhang mit der Finanzierung der Immobilie sind Zinsaufwendungen in Hbhe von
391 TEUR (Vorjahr 400 TEUR) angefallen.
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Bewirtscharftungskosten

Die Kosten beinhalten im Wesentlichen Aufwendungen fur Heizung 129 TEUR (Vorjahr 138 TEUR)
sowie Reparaturen und Instandhaltungskosten 72 TEUR (Vorjahr 71TEUR)

Verwaltungsvergttung

Die Vergutung fur die laufende Verwaltung setzt sich zusammen aus der Vergutung der KVG in
Hbhe von 76 TEUR (Vorjahr 74 TEUR) sowie der Haftungsvergutung fur die Komplementarin in
Hbhe von 2 TEUR (Vorjahr 2 TEUR).

Verwahrstellenverglitung

Die laufenden Kosten fur die Verwahrstelle belaufen sich im Berichtsjahr auf 8 TEUR (Vorjahr
8 TEUR).

Priifungs- und Veroffent/ichungskosten

Die Kosten fur die Jahresabschlussprufung sowie die Verdffentlichung des Jahresabschlusses be-
tragen 21 TEUR (Vorjahr 17 TEUR).

Sonstige Aufwendungen

Die sonstigen Aufwendungen setzen sich im Wesentlichen zusammen aus der ZufUhrung latenter
Steuernin Hohe von 918 TEUR (Vorjahr O TEUR) und Kosten fur Fremdleistungen in Hohe von 106
TEUR (Vorjahr 241 TEUR) .

Die personlich haftende Gesellschafterin, die DS Immobilienwerte | 6b Verwaltungs-GmbH, Dort-
mund, hat im Berichtsjahr eine Vergltung in Hohe von TEUR 2 erhalten.

Die KVG hat fur die laufende Verwaltung eine Vergutung in Hohe von 76 TEUR erhalten.

Die Verwahrstelle, die CACEIS Bank S. A, Germany Branch, MUnchen, hat fur ihre Verwahrstellenta-
tigkeit eine Vergutung in Héhe von 8 TEUR erhalten.

Die Gesamtkosten des Geschaftsjahres 2025 betragen 25,08 % im Verhaltnis zum durchschnittli-
chen Nettoinventarwert. Hierin enthalten sind laufende Vergutungen fur die Verwaltung (laufende
KVG-Vergutung, die Haftungsvergutung, Kosten der Verwahrstelle und Abschluss- und Prufungs-
kosten) in Héhe von 1,42 % im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert. Der durch-
schnittliche Nettoinventarwert wurde im Geschaftsjahr als Mittel des Wertes zu Beginn des Jahres
und des Wertes zum Bilanzstichtag ermittelt.

Am Bilanzstichtag waren 88 Kommanditisten mit einem gezeichneten Kapital von
13.450.783,00 EUR an der Gesellschaft beteiligt. Die Anzahl der umlaufenden Anteile betragt damit
13.450.783. Jeder Gesellschafter hat pro 1,00 EUR seiner Pflichteinlage eine Stimme fur Gesellschaf-
terbeschllsse nach § 14 des Gesellschaftsvertrages. Die Komplementarin hat 200 Stimmen; insge-
samt sind somit 13.450.983 Stimmen vorhanden.
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Der Nettoinventarwert (NAV) und der Nettoinventarwert pro umlaufenden Anteil (NAV/ Anteil) ha-
ben sich wie folgt entwickelt:

31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023
EC;, 6.630.649,20 8.484.829,99 10.045.511.41
NAYV / Anteil
EUR 0,49 0,63 0,75

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen berucksichtigen nicht die EU-Krite-
rien fUr 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

Durchschnittliche Anzah! der Mitarbeiter

Die Gesellschaft beschaftigte im Berichtszeitraum keine Mitarbeiter.

§285 Nr. 17 HGB: Honorare des Abschlusspriifers

Die im Geschaftsjahr unter den Prufungs- und Verdffentlichungskosten erfassten Honorare des
Abschlussprufers beinhalten 17 TEUR fur die Prufung des Jahresabschlusses (aus der Zufuhrung zu
den RUckstellungen).

Nach dem Bilanzstichtag haben sich keine wesentlichen Entwicklungen und Ereignisse ergeben,
die sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft auswirkten.

Aus dem seit Ende Februar 2026 bestehenden Nahost-Konflikt ergaben sich bis zum Zeitpunkt der
Aufstellung keine wesentlichen Auswirkungen auf die Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage.

Personlich haftende Gesellschafterin ist die DS Immobilienwerte | 6b Verwaltungs-GmbH, Dort-
mund. Sie verfugt Uber ein gezeichnetes Kapital in Hohe von TEUR 25. Sie leistet keine Einlage und
ist am Ergebnis und Vermogen der Gesellschaft nicht beteiligt.

Die Komplementarin ist zur alleinigen Geschaftsfuhrung und Vertretung der Gesellschaft berech-
tigt. Sie wird vertreten durch ihre jeweils einzelvertretungsberechtigten GeschaftsfUhrer

- Herrn Stefan Gerth, Seligenstadt (bis 30.09.2025)
- Herrn Fabian Schultheis, Werne (seit 30.09.2025)

- Herrn Thomas Lanfermann, LUnen

Die geschlossene Investment KG wird von der Dr. Peters Asset Finance GmbH & Co. KG Kapitalver-
waltungsgesellschaft, Dortmund, verwaltet. Geschaftsfuhrerin der Kapitalverwaltungsgesellschaft
ist die Dr. Peters Asset Finance Verwaltungs-GmbH, Dortmund, als Komplementarin. Diese wiede-
rum wird bzw. wurde im Berichtsjahr vertreten durch:
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— Herrn Dennis Gaidosch, Hemdingen
— Frau Vanessa Meinker, Dortmund
— Herrn Fabian Schultheis, Werne

— Herr Sebastian Wiegand, Herten

Die Vergutungspolitik der KVG verfolgt im Sinne des Risikomanagements das Ziel, die Ubernahme
vermeidbarer Risiken bzw. die Schaffung entsprechender Anreize zu verhindern, und bezieht auch
Nachhaltigkeitsrisiken ein.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat im Geschaftsjahr 2025 die folgenden Vergutungen gezahlt:

FESTE VERGUTUNGEN* BETRAG IN EUR ANZAHL DER BEGUNSTIGTEN

Gezahlte Verglitungen 374166 5

Davon an Risktaker

gezahlte Verglitungen 374.166 5

* Es werden keine variablen Vergltungen gezahit.

Im Folgenden werden die zusatzlichen Informationen nach § 300 KAGB wiedergegeben. Zu weite-
ren Ausfuhrungen im Zusammenhang mit den Informationen nach § 300 Abs. 1 KAGB verweisen
wir auf den Lagebericht.

Schwer liquidierbare Vermaogensgegenstande

Beiallen Vermogensgegenstanden des AIF mit Ausnahme der kurzfristig verfugbaren Bankgutha-
ben von 390.481,54 EUR handelt es sich um schwer liguidierbare Vermogensgegenstande. Dies
entspricht einem Anteil von schwer liquidierbaren Vermdgensgegenstanden am Gesamtvermo-
genvon 98,19%.

Liquiditatsmanagement

Das Liquiditatsmanagementsystem der KVG erfasst seit Auflegung des Investmentvermaogens die
Liguiditatsrisiken, Uberwacht sie und gewahrleistet, dass sich das Liquiditatsprofil der Anlage der
Fondsgesellschaft mit seinen Verbindlichkeiten deckt.

Es ergaben sich im Berichtsjahr keine Anderungen zu den urspriinglichen, im Informationsdoku-
ment dargestellten Regelungen des Liguiditatsmanagementsystems der Gesellschaft.

Risikomanagement

Zur Steuerung der Risiken des AlF setzt die Kapitalverwaltungsgesellschaft ein den gesetzlichen
Anforderungen entsprechendes Risikomanagementsystem ein. Hierzu hat sich die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft fUr den Einsatz eines IT-gestltzten Risikomanagementsystems entschieden.
Zudem soll das Risikomanagement nicht nur der Uberwachung und Steuerung von Risiken dienen,
sondern der Geschaftsfuhrung beim Entscheidungsprozess dienen.
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Die Geschaftsfuhrung der KVG hat es sich, der gesetzlichen Intention und der betriebswirtschaftli-
chen Notwendigkeit folgend, zur Aufgabe gemacht, ein Konzept nach dem Prinzip der Regelkreis-
systematik einzufUhren. Hierzu erfolgt turnusgeman eine guartalsweise Prozessabfolge, die je-
doch auch bei wesentlichen Ereignissen ad-hoc angestoRRen wird.

Die vier Phasen der Regelkreissystematik bzw. der Prozessabfolge sind im Einzelnen:

1. Risikoidentifikation

2. Risikobewertung

3. Risikosteuerung

4, Risikouberwachung und -berichterstattung

Zur Einschatzung des Adressausfallrisikos der Mieter wird laufend deren Bonitat Uberpruft, um
Zahlungsschwierigkeiten abschatzen zu kdnnen. Hinsichtlich des Weiterverwertungsrisikos wird
laufend der Wert der Immobilie Uberwacht, um einen vorzeitigen Werteverlust des Assets erken-
nen zu kénnen. FUr die Uberwachung des Kostendberschreitungsrisikos werden laufend die nicht
umlagefahigen Kosten, Property Management und die Verwaltungskosten kontrolliert.

Im Rahmen der turnusmanigen Risikobewertung wurden im Geschaftsjahr die Risikowerte einzel-
ner Positionen, insbesondere des Marktwert- und Objektzustandsrisikos, auf Basis aktualisierter
Verkehrswerte angepasst. Diese Anpassungen sind bewertungsbedingt und fuhren zu keiner Ver-
anderung der grundsatzlichen Risikolage. Im Zuge der laufenden ObjektUberwachung wurden
Feuchtigkeitsschaden im Kellerbereich (bereits 2020 sowie erneut zum Ende des Geschaftsjahres)
berlcksichtigt und sachgerecht behandelt. Hieraus ergeben sich aus heutiger Sicht keine nachhal-
tigen Auswirkungen auf die Risikoeinschatzung.

Innerhalb des Geschaftsjahres gab es keine Uberschreitungen des anhand der Geschafts- und Risi-
kostrategie festgelegten Gesamt-Risikolimits. Die Risikowerte bewegen sich weiterhin innerhalb
der definierten Limite und der vorhandenen Risikodeckungsmasse. Aus heutiger Sicht ist auch in
Zukunft nicht mit einem Uberschreiten zu rechnen. Das aktuelle Risikoprofil des Fonds deckt sich
nach wie vor mit der Geschafts- und Risikostrategie. Auch eine Abanderung der Geschafts- und Ri-
sikostrategie aufgrund von deutlich geanderten Rahmenbedingungen war bisher nicht notwendig.

Vordefinierte Limits zur Risikosteuerung, insbesondere Einnahmen-Ausgaben-Abweichungen,
wurden im Berichtsjahr nicht Uberschritten.

Insgesamt ist festzustellen, dass das implementierte Risikomanagementsystem geeignet ist, be-
standsgefahrdende Entwicklungen frihzeitig zu erkennen. Zum Abschlussstichtag sind keine be-
standsgefahrdenden Risiken erkennbar; ein Handlungsbedarf besteht nicht.

Leverage
Die Leverage-Quote des AlF ermittelt sich zum 31.12.2025 im Vergleich zum Vorjahr wie folgt:

31.12.2025 31.12.2024
BRUTTO-METHODE 319,03 % 26133 %
COMMITMENT-METHODE 32492 % 26742 %
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Anderungen zu den im Verkaufsprospekt germachten Angaben

Im Berichtsjahr haben sich gegenuber den im Verkaufsprospekt vom 12. Oktober 2022 gemachten
Angaben keine wesentlichen Anderungen geman Art. 105 Abs. Ic EU-VO Nr. 231/2013 ergeben.

Dortmund, 23. Juni 2026

DS Immobilienwerte | 6b Verwaltungs-GmbH
(als Komplementarin)

W

Fabian Schultheis Tho Lanfermann
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lll. VERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschéftsjanr vom 1. Januar 2025 bis zum
31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschlieRlich der Darstellung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden — gepruft. Darliber hinaus haben wir den Lagebericht der Immobi-
lienwerte | Fulda GmbH & Co. geschlossene Investment KG fur das Geschéftsjahr vom
1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 geprtft. Die im Abschnitt ,Sonstige Informatio-
nen“ unseres Vermerks genannten Bestandteile des Lageberichts haben wir in Einklang mit
den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigeflgte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deut-
schen, fur bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften
unter Bertcksichtigung der Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) und den
einschlagigen européischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfuhrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025
sowie ihrer Ertragslage fur das Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember
2025 und

vermittelt der beigefugte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit
dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil
zum Lagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der im Abschnitt ,Sonstige Informatio-
nen" genannten Bestandteile des Lageberichts.

Geméan § 159 Satz 1 KAGB i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir,
dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaRigkeit des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts gefihrt hat.

143212 | 1
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TUISPIICTILEN N uRereinsuimmung mit aiesern Anioraerunygen erdiL. vvir sina aer Adliassuny,
dass die von uns erlangten Prafungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unsere Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die zum Da-
tum des Vermerks erlangten sonstigen Informationen umfassen:

die nach § 135 Abs. 1 S. 2 Nr. 3 KAGB, § 264 Abs. 2 Satz 3 und § 289 Abs. 1 Satz 5
HGB von den gesetzlichen Vertretern nach bestem Wissen abgegebene Versicherung,
dass der Jahresabschluss und der Lagebericht ein den tatsachlichen Verhéltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage vermittelt, sowie

die zus&tzlichen Angaben der gesetzlichen Vertreter nach § 300 KAGB,

aber nicht den Jahresabschluss, die inhaltlich gepriaften Lageberichtsangaben und unse-
ren dazugehdrigen Vermerk.

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

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informa-
tionen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen:

wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren bei der
Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

143212 | 2

/730




darnuworuicn ar aie inLernen nonuoien, aie sie in upereinsumimung mit aen aedilscnen ‘aruna-
satzen ordnungsmagiger Buchfihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen
aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermé-
gensschadigungen) oder Irrtimermn ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verantwort-
lich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unterehmenstéatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortflh-
rung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie
dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung
der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder rechtliche Ge-
gebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Lagebe-
richts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in
allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen ge-
setzlichen und den einschléagigen europaischen Verordnungen entspricht. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme), die
sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstim-
mung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um
ausreichende geeignete Nachweise fur die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob der Jahresab-
schluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahres-
abschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen besonderen Vermerk zu erteilen, der unsere
Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.
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identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jah-
resabschluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, pla-
nen und fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlan-
gen Prufungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unse-
re Prufungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultieren-
de wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist héher als das Risiko, dass
eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird,
da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Félschungen, beabsichtigte Unvoll-
standigkeiten, irefilhrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen
beinhalten kénnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fUr die Prifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollen und den fur die Prafung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen
und MaRnahmen, um Prafungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden ange-
messen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen
Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und MaRnahmen abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertre-
tern dargestellten geschéatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Ver-
tretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Untermneh-
menstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine we-
sentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Féhigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unterneh-
menstatigkeit aufwerfen kbnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentli-
che Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im besonderen Vermerk auf die dazugehd-
rigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres
Vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten
kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr
fortfiihren kann.
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kunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prafungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten An-
gaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientieten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigensténdiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben so-
wie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches
unvermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftscrientierten
Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prufung sowie bedeutsame Prufungsfeststellungen, ein-
schlieRlich etwaiger bedeutsamer Méngel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer
Prifung feststellen.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DER ORDNUNGSGEMAREN ZUWEISUNG VON
GEWINNEN, VERLUSTEN, EINLAGEN UND ENTNAHMEN ZU EINZELNEN KAPITAL-
KONTEN

Priufungsurteil

Wir haben die ordnungsgemé&Re Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Ent-
nahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der Immobilienwerte | Fulda GmbH & Co. geschlos-
sene Investment KG zum 31. Dezember 2025 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte

die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapi-
talkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgeman.
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deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonsti-
gen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfullt. Wir
sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungshachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fur unser Prufungsurteil zu der ordnungsgemafen Zuweisung
von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu die-
nen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir die ordnungsgemaBe Zuweisung von
Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Enthahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

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

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgemaBen Zuwei-
sung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkon-
ten

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber zu erlangen, ob die Zuweisung von
Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten ordnungs-
geman ist sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Prifungsurteil zu der ordnungsgema-
Ren Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapi-
talkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MalR an Sicherheit, aber keine Garantie daflur, dass
eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1 KAGB i.V.m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung
des International Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,Assurance
Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information* (Stand: De-
zember 2013) durchgeftihrte Prufung eine wesentliche falsche Zuweisung stets aufdeckt.
Falsche Zuweisungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und wer-
den als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet werden kénnte, dass
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IV. ERKLARUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Gemaf} § 158 Abs. 1 KAGB i.V.m. § 135 Abs. 1Satz 2 Ziff. 3 KAGB i.V.m. § 264 Abs. 2 Satz 3,§ 289 Abs. 1
Satz 5 HGB erklaren wir folgendes:

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geman der anzuwendenden Rechnungslegungsgrund-
satze der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025 ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Investmentkommanditgesellschaft ver-
mittelt und im Lagebericht fur das Geschaftsjahr 2025 der Geschaftsverlauf einschlietilich des Ge-
schaftsergebnisses und die Lage der Investmentkommanditgesellschaft so dargestellt sind, dass
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird.

Dortmund, den 26.Juni 2026

DS Immobilienwerte | 6b Verwaltungs-GmbH
(als Komplementarin)

i

Fabian Schultheis Tho anfermann
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