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Bei der HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio Geschlos-
sene GmbH & Co. InvKG (nachfolgend auch „Fondsgesell-
schaft“) handelt es sich um ein inländisches Investment
vermögen in Form einer geschlossenen Publikumsinvest
mentkommanditgesellschaft i. S.  d. Kapitalanlagegesetzbuch 
(KAGB). Die Fondsgesellschaft hat die HTB Hanseatische 
Fondshaus GmbH als externe Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (nachfolgend auch „KVG“) bestellt.

Der Beitritt zur Fondsgesellschaft erfolgt ausschließlich auf 
Basis der Verkaufsunterlagen in der jeweils aktuellen 
Fassung. Hierzu zählen der Verkaufsprospekt (einschließ-
lich des Gesellschaftsvertrages, der Anlagebedingungen 
und des Treuhandvertrages), das Basisinformationsblatt 
sowie der zuletzt veröffentlichte Jahresbericht der Fonds-
gesellschaft. Diese sind dem am Erwerb interessierten An-
leger rechtzeitig vor dem Erwerb einer Beteiligung an der 
Fondsgesellschaft kostenlos zur Verfügung zu stellen. Von 
den Verkaufsunterlagen abweichende Erklärungen oder 
Auskünfte dürfen nicht abgegeben werden. Jeder Erwerb 
einer Beteiligung an der Fondsgesellschaft auf Basis von 
Auskünften oder Erklärungen, die nicht in den Verkaufs
unterlagen enthalten sind, erfolgt ausschließlich auf Risiko 
des Anlegers. Die Verkaufsunterlagen sind kostenlos in 
deutscher Sprache auf der Internetseite der KVG unter 
www.htb-group.de als PDF-Dokument verfügbar und kön-
nen während der üblichen Geschäftszeiten kostenlos in 
Papierform bei der KVG unter den nachfolgenden Kon-
taktdaten telefonisch, per Post oder E-Mail angefordert 
werden: 
 
HTB Hanseatische Fondshaus GmbH
An der Reeperbahn 4 A
28217 Bremen
Telefon 0421 792839-0
E-Mail info.fondshaus@htb-group.de

Die nachfolgenden Angaben wurden von der KVG mit 
großer Sorgfalt zusammengestellt. Es kann jedoch durch 
künftige wirtschaftliche, steuerliche und rechtliche Ände-
rungen – insbesondere Änderungen der Rechtsprechung 
– oder Entwicklungen zu Abweichungen von den Angaben 
und Prognosen kommen. Die KVG übernimmt keine Ga-
rantie für den tatsächlichen Eintritt der mit dieser Emission 
verbundenen wirtschaftlichen und steuerlichen Ziele. 

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die Fonds
gesellschaft sich verpflichtet, sich an zwei von der KVG 
verwalteten Sondervermögen zu beteiligen. Darüber hin-
aus wurden für die Fondsgesellschaft und die Sonderver
mögen noch keine Vermögensgegenstände erworben. Die 
im Verkaufsprospekt abgedruckten Bilder dienen daher 
lediglich der Illustration.

Datum des Verkaufsprospektes ist der 02.10.2025

gez. Claus Burghardt,  
Geschäftsleiter Portfoliomanagement Immobilien

gez. Jörg-Karsten Hagen,  
Geschäftsleiter Portfoliomanagement Immobilien

gez. Alexander Lang,  
Geschäftsleiter Portfoliomanagement Private Equity

gez. Boris Nicoley,  
Geschäftsleiter Risikomanagement

© HTB Hanseatische Fondshaus GmbH. Alle Rechte vorbehalten

1. Wichtige Hinweise
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2. Angebot im Überblick

Angeboten wird eine Beteiligung als Treugeber an der HTB 15 
Immobilien Zweitmarktportfolio Geschlossene GmbH & Co. 
InvKG. Nach dem Beitritt über die Treuhänderin haben die An-
leger die Möglichkeit, sich als Direktkommanditisten in das 

Handelsregister eintragen zu lassen. Treugeber und Direkt-
kommanditisten werden nachfolgend auch einzeln oder zu-
sammen als „Anleger“ bezeichnet.

ECKDATEN DES BETEILIGUNGSANGEBOTES

Fondsgesellschaft HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio Geschlossene GmbH & Co. InvKG

Anlageobjekte Die Fondsgesellschaft wird Anteile an mindestens zwei geschlossenen Alternativen Investmentfonds (nachfol-
gend auch „AIF“) erwerben. Dabei handelt es sich um von der KVG verwaltete Spezial-AIF in der Rechtsform eines 
geschlossenen Sondervermögens (nachfolgend auch „Sondervermögen“). 
Für die Sondervermögen werden im Wesentlichen Beteiligungen an bereits bestehenden geschlossenen Immo-
bilienfonds (Altfonds) erworben. Daneben können auch Beteiligungen an geschlossenen Publikums- oder 
Spezial-AIF, die in Immobilien investieren, sowie Beteiligungen an sonstigen Immobiliengesellschaften erworben 
werden (geschlossene Immobilienfonds (Altfonds und AIF) und Immobiliengesellschaften nachfolgend zu
sammen auch „Zielgesellschaften“). Die Investitionen der Fondsgesellschaft erfolgen auf Grundlage der dem 
Verkaufsprospekt beigefügten Anlagebedingungen.
Es ist geplant, ein breit diversifiziertes Portfolio an Immobilienbeteiligen aufzubauen. Die Fondsgesellschaft in-
vestiert das für Investitionen zur Verfügung stehende Kapital nach dem Grundsatz der Risikomischung gemäß 
§  262 KAGB. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die Fondsgesellschaft sich verpflichtet, sich an zwei von 
der KVG verwalteten Sondervermögen zu beteiligen (siehe Kapitel 10.2). Darüber hinaus wurden für die Fonds-
gesellschaft und die Sondervermögen noch keine Vermögensgegenstände erworben.

Investitionsquote 
(Prognose)

92,25 % inkl. Nebenkosten, bezogen auf den Zeichnungsbetrag ohne Ausgabeaufschlag

Mindestbeteiligung EUR 10.000, höhere Summen müssen ohne Rest durch 1.000 teilbar sein.

Ausgabeaufschlag 5 %

Vorabverzinsung 3,0 % p. a. gerechnet ab dem Tag der Gutschrift der Einlage, frühestens jedoch dem Zeitpunkt der Annahme der 
Beitrittserklärung, bis zum 31.12.2027

Laufzeit Grundlaufzeit bis 31.12.2037, Verlängerungsoption bis längstens 31.12.2042

Prognostizierter 
Gesamtrückfluss

165,3 % des Kommanditkapitals (ohne Ausgabeaufschlag) vor Steuern 
Der kumulierte Rückfluss (vor Steuern) bezieht sich auf einen Anleger, der der Fondsgesellschaft im Dezember 
2025 beitritt und ab dem 01.01.2026 die Vorabverzinsung von 3,0  % p.a. erhält. Bei einem späteren Beitritt min-
dert sich der kumulierte Rückfluss zeitanteilig entsprechend.
Prognosen sind kein zuverlässiger Indikator für zukünftige Wertentwicklungen, Abweichungen sind möglich.

Besteuerung Einkünfte aus Kapitalvermögen  

Kapitalverwaltungs­
gesellschaft

HTB Hanseatische Fondshaus GmbH

Treuhänderin Deutsche Fondstreuhand GmbH

Verwahrstelle CACEIS Bank S.A., Germany Branch

Anlegerkreis Das vorliegende Beteiligungsangebot richtet sich an Anleger, die ihre verfügbare Liquidität langfristig in ein breit 
gestreutes Immobilienportfolio investieren und an den Ergebnissen aus der laufenden Vermietung sowie der 
späteren Veräußerung der Immobilien anteilig partizipieren möchten. Der Anleger muss einen finanziellen Ver-
lust bis hin zum vollständigen Verlust des eingesetzten Kapitals tragen können und darf keinen Wert auf einen 
Kapitalschutz legen. Für weitere Einzelheiten wird auf Kapitel 8, Profil des typischen Anlegers, verwiesen. 

Einzahlung Der Zeichnungsbetrag inklusive Ausgabeaufschlag ist nach Annahme der Beitrittserklärung und schriftlicher Zah-
lungsaufforderung durch die Treuhänderin unter Angabe des Verwendungszweckes „HTB Immo 15“ auf folgen-
des Sonderkonto der Treuhänderin zu zahlen:

Kontoinhaber: Deutsche Fondstreuhand GmbH
Institut: NORD/LB
IBAN: DE78 2505 0000 0202 5052 02
BIC: NOLADE2HXXX
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Die Fondsgesellschaft hat ein geplantes Eigenkapital von 
TEUR 20.000. Eine Erhöhung auf bis zu TEUR 30.000 ist zu-
lässig. Die geschäftsführende Kommanditistin ist berech-
tigt, die Fondsgesellschaft bei Erreichen eines Kommandit-
kapitals in Höhe von TEUR 6.000 oder, unabhängig von der 
Höhe des eingeworbenen Kommanditkapitals, jederzeit ab 
dem 31.12.2026 für den weiteren Beitritt von Anlegern zu 
schließen, spätestens aber am 31.12.2027. Die dargestellten 
Kosten ändern sich im Falle einer erhöhten oder ver
minderten Kapitaleinwerbung entsprechend.

Bei dem vorstehenden Investitions- und Finanzplan han-
delt es sich um eine kumulierte Darstellung der Fonds
gesellschaft und der von ihr verwalteten Spezial-AIF 
(Sondervermögen). Das für Investitionen zur Verfügung 
stehende Kapital soll für den Erwerb von Zielgesell
schaften verwendet werden. Die Anschaffungskosten 
beinhalten Anschaffungsnebenkosten Dritter (Makler, 
Handelsregister etc.) sowie eine Transaktionsvergütung 
der KVG in Höhe von 5 % der Kaufpreise der Zielgesell-
schaften.

INVESTITIONS- UND FINANZPLAN (PROGNOSE)

Mittelverwendung	 in TEUR	 in %

1.	� Aufwand für den Erwerb von Zielgesellschaften	 18.450	 92,25 
(Anschaffungskosten inkl. Anschaffungsnebenkosten)	 	

2.	 Initialkosten	 1.400	 7,00		
	 Konzeptionskosten	 200	 1,00 
	 Kosten für die Eigenkapitalvermittlung  1	  1.200 	 6,00

3.	 Liquiditätsreserve	 150	 0,75		
 	  
Gesamt	 20.000	 100,00

1 zzgl. 5  % Ausgabeaufschlag

Mittelherkunft	 in TEUR	 in %

HTB 1. Zweitmarkt Verwaltung GmbH	 1	 0,01	
HTB 2. Zweitmarkt Geschäftsführung GmbH	 1	 0,01 
Deutsche Fondstreuhand GmbH	 1	 0,01 
Anleger 1	  19.997	 99,97 
	  	   
Gesamt	 20.000	 100,00
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3. Risiken

3.1	 �Wesentliches Risikoprofil der Fondsgesell-
schaft

Die Beteiligung an der HTB 15 Immobilien Zweitmarktport-
folio Geschlossene GmbH & Co. InvKG ist ein langfristiges 
unternehmerisches Engagement, mit dem neben der Chan-
ce auf Wertsteigerung und Auszahlungen auch Verlustrisi-
ken verbunden sind. Die Entwicklung der Fondsgesellschaft 
hängt von wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen 
Rahmenbedingungen ab, die sich während der Laufzeit des 
Beteiligungsangebotes verändern und von Ausgangsdaten 
und Prämissen, die den Verkaufsunterlagen zugrunde liegen, 
abweichen können. Im Gegensatz zu Anlageformen mit von 
Beginn an feststehenden oder garantierten Renditen sollten 
Anleger in das Beteiligungsangebot daher nur dann inves-
tieren, wenn diese einen teilweisen oder vollständigen 
Verlust des Zeichnungsbetrages zuzüglich des Ausgabeauf
schlages wirtschaftlich verkraften können und nicht auf kurz
fristige Liquidität aus der Anlage angewiesen sind.

Die Fondsgesellschaft gehört keinem Einlagensiche­
rungssystem an. Sie kann bei geringeren Einnahmen 
und/oder höheren Ausgaben als erwartet zahlungsun­
fähig werden oder in Überschuldung geraten. Es be­
steht für den Anleger das Risiko eines Totalverlustes 
seines Zeichnungsbetrages zuzüglich des Ausgabeauf­
schlages (Totalverlustrisiko). Zusätzlich können dem 
Anleger individuelle Vermögensnachteile entstehen, 
zum Beispiel durch Steuerzahlungen und individuelle 
Fremdfinanzierungskosten, wenn der Anleger seine 
Beteiligung teilweise oder vollständig fremdfinanziert. 
Eine Fremdfinanzierung wird ausdrücklich nicht emp­
fohlen. Dies könnte zu einer Inanspruchnahme des üb­
rigen Vermögens des Anlegers führen (Vermögens­
minderungsrisiko). Eine Kumulation des Totalverlust­
risikos und des Vermögensminderungsrisikos führt 
zum Maximalrisiko des Anlegers und kann zu seiner 
Zahlungsunfähigkeit führen. 

Das Risikoprofil der Fondsgesellschaft setzt sich im Wesent
lichen aus den nachfolgend dargestellten Risiken zusammen. 
Zunächst bestehen grundlegende Risiken einer Beteiligung 
an einem geschlossenen Publikums-AIF, wie dies die Fonds-
gesellschaft ist, siehe Kapitel 3.2 (Risiken bezüglich einer Be-
teiligung an der Fondsgesellschaft). Die Fondsgesellschaft 
plant, mittelbar über mindestens zwei von der KVG verwalte-
te Spezial-AIF (Sondervermögen) Beteiligungen an geschlos-
senen Immobilienfonds und ggf. Immobiliengesellschaften 
(Zielgesellschaften) zu erwerben. Die Investition in Zielgesell-
schaften birgt Risiken, die auf die Ebene der Fondsgesell-
schaft durchschlagen können, siehe Kapitel 3.3 (Risiken be-
züglich der Investitionen der Fondsgesellschaft). Maßgeblich 
für den Erfolg der Fondsgesellschaft ist die Wirtschaftlichkeit 
der mittelbar erworbenen Immobilien. Die Risiken von Inves-

titionen in Immobilien werden in Kapitel 3.4 (Risiken einer 
Investition in Immobilien) beschrieben. 

Die Identifikation nebst der Bewertung und Überwachung 
der Risiken obliegt dem Bereich Risikomanagement der KVG.  

3.2 �Risiken bezüglich einer Beteiligung an der 
Fondsgesellschaft

Haftung des Anlegers
Die Haftung des Anlegers ist ausgeschlossen, soweit die im 
Handelsregister eingetragene Haftsumme (1 % der Pflicht-
einlage) geleistet wurde. Werden die Kapitalkonten des 
Anlegers durch Auszahlungen und/oder Entnahmen unter 
die eingezahlte Haftsumme gemindert, lebt die Haftung 
gemäß § 172 Abs. 4 HGB bis zur Höhe der eingetragenen 
Haftsumme wieder auf. Gleiches gilt, soweit Auszahlungen 
und/oder Entnahmen – auch auf Gewinne – getätigt wer-
den, während die Kapitalkonten des Anlegers durch Verlus-
te unter den Betrag der eingezahlten Haftsumme gemin-
dert sind.

Die Inanspruchnahme eines Anlegers aus seiner Haftung 
kann bedeuten, dass er erhaltene Auszahlungen und/oder 
Entnahmen an die Fondsgesellschaft zurückzahlen muss.

Scheidet ein Anleger während der Laufzeit der Fondsge-
sellschaft aus der Fondsgesellschaft aus, gilt die Erfüllung 
des Abfindungsanspruchs nicht als Rückzahlung der Einlage 
des Anlegers. Ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens haftet 
der ausgeschiedene Anleger nicht für Verbindlichkeiten der 
Fondsgesellschaft.

Die Anleger beteiligen sich zunächst als Treugeber über die 
Treuhänderin an der Fondsgesellschaft. Eine spätere direk-
te Eintragung als Kommanditist in das Handelsregister ist 
jedoch möglich. Der Treugeber ist der Treuhänderin ge-
genüber zur vollständigen Leistung seiner Einlage ver-
pflichtet. Sobald diese Einlage in voller Höhe geleistet ist, 
unterliegt der Treugeber keiner Nachschusspflicht. Sollte 
die Treuhänderin in ihrer Eigenschaft als Kommanditistin 
über die geleistete Einlage hinaus haften, haben die Treu-
geber die Treuhänderin aufgrund des Treuhandvertrages 
freizuhalten. Mittelbar über die Treuhänderin beteiligte 
Anleger tragen somit im Ergebnis dasselbe Haftungsrisiko 
wie direkt beteiligte Anleger (Direktkommanditisten). 

Eingeschränkte Fungibilität
Die Grundlaufzeit der Fondsgesellschaft ist bis zum 
31.12.2037 befristet. Eine vorzeitige Veräußerung der Betei-
ligung durch den Anleger an Dritte ist grundsätzlich mög-
lich. Ein Verkauf setzt die Zustimmung der geschäftsfüh-
renden Kommanditistin voraus, welche nur aus wichtigem 
Grund versagt werden kann. Von der Beteiligung an der 
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Fondsgesellschaft sind natürliche und juristische Personen, 
Personengesellschaften sowie andere Rechtsträger ausge-
schlossen, welche die US-amerikanische, kanadische, japa-
nische oder australische Staatsangehörigkeit haben bzw. 
nach US-amerikanischem, kanadischem, japanischem oder 
australischem Recht errichtet wurden und/oder in den USA, 
Kanada, Japan oder Australien ihren Wohnsitz bzw. Sitz ha-
ben und/ oder Inhaber einer dauerhaften Aufenthalts- oder 
Arbeitserlaubnis (zum Beispiel Greencard) der genannten 
Staaten sind bzw. über einen ähnlichen Status verfügen 
und/oder in den USA, Kanada, Japan oder Australien unbe-
schränkt steuerpflichtig sind. 

Die Beteiligung ist darüber hinaus nur in beschränktem 
Maße handelbar. Das Handelsvolumen und die Anzahl der 
Marktteilnehmer am Zweitmarkt für geschlossene Fonds 
sind nicht mit anderen Märkten, wie zum Beispiel dem 
Aktienmarkt, vergleichbar. Es besteht somit das Risiko, 
dass bei einem Veräußerungswunsch kein Erwerber ge-
funden werden kann. Ferner besteht die Möglichkeit, dass 
aufgrund eines geringen Veräußerungspreises ein Ver-
kauf nur mit einem Verlust erfolgen kann. Eine Beteiligung 
sollte daher als langfristige Kapitalanlage betrachtet 
werden.

Allgemeines Geschäfts- und Marktrisiko/ 
Schwankungen des Wertes der Beteiligung
Bei der Beteiligung handelt es sich um eine unternehmeri-
sche Beteiligung, deren wirtschaftlicher Erfolg insbesonde-
re von der Entwicklung der getätigten Investitionen ab-
hängt und nicht garantiert werden kann. Es kann nicht 
zugesichert werden, dass sich die Anlageziele des Anlegers 
erfüllen. Es besteht das Risiko, dass die KVG unternehmeri-
sche Fehlentscheidungen trifft, zum Beispiel aufgrund von 
Fehleinschätzungen bei der Bewertung des Ertragspoten
tials möglicher Beteiligungen.

Ferner hängt der wirtschaftliche Erfolg der Fondsgesell-
schaft von externen Faktoren ab. Dies sind insbesondere 
die Entwicklung des deutschen Immobilienmarktes und 
der Standorte der mittelbar erworbenen Immobilien, die 
Managementleistung auf Ebene der erworbenen Immo
bilienfonds sowie die allgemeine Wirtschafts- und Kon-
junkturentwicklung. Eine negative Konjunkturentwicklung 
und insbesondere eine negative Entwicklung des Immo
bilien- und Finanzierungsmarktes könnte negative Auswir-
kungen auf die jeweilige Finanzierung, Vermietung und 
Veräußerung von Immobilien haben. Dies kann dazu füh-
ren, dass aus den Immobilienfonds geringere Erträge ge-
neriert werden als erwartet. Infolgedessen können Auszah-
lungen an die Anleger geringer ausfallen als erwartet oder 
ausbleiben. Zu geringe Erträge können bei gleichbleiben-
den Kosten zur Insolvenz der Fondsgesellschaft und zum 
Totalverlust des geleisteten Zeichnungsbetrages zuzüglich 
des Ausgabeaufschlages für den Anleger führen.

Widerruf
Es besteht das Risiko, dass es bei wirksamer – unter Um-
ständen auch nach mehreren Jahren nicht verfristeter – 
Ausübung gesetzlicher Widerrufsrechte zu Liquiditätsab-
flüssen und dadurch zu Liquiditätsengpässen bei der 
Fondsgesellschaft kommen kann, welche die Wirtschaft-
lichkeit der Beteiligung beeinträchtigen können.

Prognoserisiko
Bei den Angaben im Prospekt handelt es sich um Progno-
sen. Prognosen ist es immanent, dass diese auf Schätzun-
gen beruhen. Es kann nicht garantiert werden, dass die in 
den Prognosen unterstellte Entwicklung auch so eintritt. Es 
kann insbesondere nicht ausgeschlossen werden, dass die 
Kosten und Aufwendungen höher sind als prognostiziert 
oder Einnahmen geringer ausfallen als erwartet. Ebenso 
können unvorhersehbare und nicht einkalkulierte Kosten 
auf die Fondsgesellschaft zukommen. Diese müsste die 
Fondsgesellschaft aus der Liquiditätsreserve bzw. dem lau-
fenden Cashflow bedienen. Die Folge hiervon wäre eine 
Beeinträchtigung der finanziellen Lage der Fondsgesell-
schaft, schlimmstenfalls eine Insolvenz, welche zu einem 
Totalverlust für den Anleger führen könnte.

Risiko geringer Eigenkapitaleinwerbung
Da für die Fondsgesellschaft kein Mindestkapital vorgese-
hen ist, besteht das Risiko, dass weniger Eigenkapital ein-
geworben wird als prognostiziert. Dies würde dazu führen, 
dass Teile der laufenden Kosten, die unabhängig von der 
Höhe des Kapitals der Fondsgesellschaft anfallen (z. B. Kos-
ten für Jahresabschlüsse, Mindestvergütungen), stärker ins 
Gewicht fallen als prognostiziert. Dies würde zu geringeren 
Auszahlungen an die Anleger führen.

Angaben Dritter
Im vorliegenden Verkaufsprospekt, insbesondere in Kapitel 
10.4 (Beschreibung des für die Anlageobjekte relevanten 
Marktes), wurden Angaben und Einschätzungen von Dritten 
übernommen. Der Inhalt und die Richtigkeit dieser Angaben 
können weder von der Fondsgesellschaft noch von der KVG 
abschließend beurteilt werden. Es besteht das Risiko, dass die 
aus den Quellen übernommenen Aussagen und Angaben un-
richtig, unvollständig oder missverständlich sind.

Vertragspartnerrisiko
Die Fondsgesellschaft trägt das Bonitäts- und Insolvenzrisiko 
ihrer Vertragspartner. Es besteht das Risiko, dass Vertragspart-
ner der Fondsgesellschaft ihren vertraglichen Verpflichtungen 
nicht oder nicht rechtzeitig nachkommen. Es kann insbeson-
dere nicht ausgeschlossen werden, dass begründete Ansprü-
che der Fondsgesellschaft nicht fristgerecht und/oder in vollem 
Umfang erfüllt werden.

Zudem besteht das Risiko, dass vertragliche Vereinbarungen 
von den Vertragsparteien unterschiedlich verstanden werden. 
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Die Fondsgesellschaft muss daher gegebenenfalls ihre berechtig-
ten Ansprüche gerichtlich durchsetzen. Ein Gerichtsverfahren ist 
kosten- und zeitintensiv, und es kann nicht vorhergesagt werden, 
ob eine gerichtliche Durchsetzung erfolgreich ist. In beiden Fällen 
kann es zu einer Verringerung der vom Anleger erzielbaren Ren-
dite bis hin zu Verlusten für den Anleger kommen.

Liquiditätsrisiko
Unter dem Liquiditätsrisiko der Fondsgesellschaft ist das 
Risiko zu verstehen, dass die zum Bedienen von fälligen 
Zahlungen benötigten Mittel nicht vorhanden (z. B. auf-
grund dessen, dass die Immobilien leer stehen oder aus 
anderen Gründen Mieter keine Miete zahlen und somit keine 
Rückflüsse aus den Immobilienfonds kommen) oder nur zu 
erhöhten Kosten zu beschaffen sind. Dies kann dazu füh-
ren, dass die Fondsgesellschaft nicht nur vorübergehend 
keine Auszahlungen an die Anleger vornehmen kann, son-
dern darüber hinaus zahlungsunfähig wird. Dies kann zu 
einer Verringerung der vom Anleger erzielbaren Rendite 
bis hin zum Totalverlust führen.

Majorisierung
Gesellschafterbeschlüsse werden von der Gesellschafter-
versammlung im Regelfall mit einfacher Mehrheit der ab-
gegebenen Stimmen gefasst. Anleger, die sich mit einem 
üblichen Zeichnungsbetrag an der Fondsgesellschaft be-
teiligen, befinden sich daher in der Minderheit und kön-
nen ihre eigenen Interessen gegebenenfalls nicht durch-
setzen. Darüber hinaus kann nicht ausgeschlossen 
werden, dass ein einzelner Anleger durch Zeichnung eines 
besonders hohen Anteils an der Fondsgesellschaft die 
Stimmenmehrheit in den Gesellschafterversammlungen 
hält und damit einen beherrschenden Einfluss ausübt. 
Ebenso besteht die Möglichkeit, dass sich Anleger, die zu-
sammen die Stimmenmehrheit repräsentieren, zusam-
menschließen und durch ein abgesprochenes Abstim-
mungsverhalten Einfluss auf die Fondsgesellschaft 
ausüben. Für die übrigen Anleger kann dies dazu führen, 
dass Beschlüsse gefasst werden, die für sie nachteilig sind. 
Dies kann für die Anleger zu einem verringerten Gesamt-
rückfluss aus der Beteiligung führen.

Risiken bei Kündigung der KVG
Die KVG ist berechtigt, die Verwaltung der Fondsgesell-
schaft aus wichtigem Grund zu kündigen. In diesem Fall hat 
die Verwahrstelle die Fondsgesellschaft abzuwickeln. Eine 
Abwicklung der Fondsgesellschaft kann nur abgewendet 
werden, wenn die Fondsgesellschaft in eine intern verwal-
tete Investmentkommanditgesellschaft umgewandelt oder 
eine andere externe Kapitalverwaltungsgesellschaft be-
stellt wird. Beides bedarf der Genehmigung durch die Bun-
desanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und 
wäre mit zusätzlichen Kosten verbunden. Sollte dies nicht 
gelingen, wickelt die Verwahrstelle die Fondsgesellschaft 
ab. In diesem Fall kann nicht ausgeschlossen werden, dass 

der Anleger die von ihm langfristig geplante Beteiligung 
nicht bis zum Ende der geplanten Laufzeit realisieren kann. 
Zudem besteht für den Anleger das Risiko einer Rendite-
minderung bis hin zu einem Totalverlust.

Risiken aus dem Ausscheiden der persönlich haftenden 
Gesellschafterin
Sollte die persönlich haftende Gesellschafterin aus der 
Fondsgesellschaft ausscheiden und zuvor keine neue per-
sönlich haftende Gesellschafterin eintreten, kann dies zur 
Liquidation der Fondsgesellschaft führen. Folge einer sol-
chen Liquidation kann eine unbeschränkte Haftung des 
Anlegers sein. Dies birgt das Risiko einer über den Totalver-
lust hinausgehenden Gefährdung des sonstigen Vermögens 
des Anlegers und der Realisierung des Maximalrisikos.

Rückabwicklung der Fondsgesellschaft
Eine Rückabwicklung der Fondsgesellschaft kommt in Be-
tracht, wenn durch das während der Platzierungsphase ein-
geworbene Kapital eine wirtschaftliche Geschäftstätigkeit 
der Fondsgesellschaft nicht sichergestellt werden kann. 
Eine Rückabwicklung kommt zudem in Betracht, wenn sich 
herausstellt, dass der Erwerb von Beteiligungen an Ziel
gesellschaften aus wirtschaftlichen, tatsächlichen oder 
rechtlichen Gründen nicht möglich ist. Auch könnte es auf-
grund von nicht vorhersehbaren Ereignissen notwendig 
werden, dass die Beteiligung an der Fondsgesellschaft 
rückabgewickelt werden muss. In diesem Fall können die 
Gesellschafter durch Beschluss die Auflösung der Fondsge-
sellschaft herbeiführen. Aus dem nach der Begleichung der 
Schulden und der Erfüllung eingegangener Verträge übrig-
bleibenden Gesellschaftsvermögen sind die Pflichteinlagen 
zurückzuerstatten. Ein Anspruch des Anlegers auf Rück-
zahlung seines eingesetzten Kapitals besteht nicht. Dies 
kann für den Anleger zu einem teilweisen oder vollständi-
gen Verlust seines Zeichnungsbetrages zuzüglich Aus
gabeaufschlag führen.

Insolvenzrisiko/fehlende Einlagensicherung
Die Fondsgesellschaft kann zahlungsunfähig werden oder 
in Überschuldung geraten. Dies kann der Fall sein, wenn die 
Fondsgesellschaft geringere Einnahmen und/oder höhere 
Ausgaben als erwartet hat. Da die Fondsgesellschaft keinem 
Einlagensicherungssystem angehört, kann die daraus fol-
gende Insolvenz der Fondsgesellschaft für den Anleger 
zum Totalverlust seines eingesetzten Kapitals führen.

Fremdfinanzierung der Beteiligung
Dieses Beteiligungsangebot beinhaltet kein Angebot über 
eine Finanzierung des zu leistenden Zeichnungsbetrages 
oder Teilen davon. Grundsätzlich besteht für den Anleger 
zwar die Möglichkeit, den Zeichnungsbetrag über ein 
Darlehen zu finanzieren, hiervon wird jedoch ausdrücklich 
abgeraten. Für den Rückzahlungsanspruch aus einem 
Darlehensvertrag haftet der Anleger regelmäßig mit seinem 
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gesamten Vermögen. Es besteht das Risiko, dass die Aus-
zahlungen aus der Beteiligung den Kapitaldienst des in An-
spruch genommenen Darlehens nicht decken. Der Anleger 
ist in diesem Fall jedoch weiterhin zur Rückzahlung seiner 
Darlehensschuld nebst Zinsen verpflichtet. Dies gilt auch 
im Falle eines Totalverlustes. Dies würde zu einer Inan-
spruchnahme des übrigen Vermögens des Anlegers und im 
schlimmsten Fall zur Realisierung des Maximalrisikos führen.

Regulierungsrisiko
Die KVG wird insbesondere durch die Normen des KAGB, 
der Richtlinie 2011/61/EU (AIFM-Richtlinie) und der hierzu 
erlassenen Verordnungen reguliert. Die vorgenannten 
Normen enthalten Vorgaben für die KVG, insbesondere im 
Hinblick auf die Verwaltung der Fondsgesellschaft bezüg-
lich Organisation, Liquiditätsmanagement, Eigenmittel und 
Transparenz. Die Regulierung geschlossener Fonds wurde 
in Deutschland erstmalig im Jahr 2013 eingeführt. In eini-
gen Bereichen der Umsetzung bestehen nach wie vor 
Unsicherheiten hinsichtlich der Auslegung der Normen, mit 
deren Klärung erst in Zukunft zu rechnen ist. Soweit sich in 
Teilen bereits eine Verwaltungspraxis herausgebildet hat, 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese sich wieder 
ändert. Es können daher höhere Kosten für die Einhaltung 
der Normen entstehen als erwartet.

Neben der Verwaltung der Fondsgesellschaft durch die 
KVG ist auch die Investitionstätigkeit der Fondsgesellschaft 
reguliert. In dieser Hinsicht kann nicht vorhergesagt wer-
den, ob diese eingeschränkt oder sogar verboten wird.

Die KVG verfügt seit dem 05.11.2014 über eine Erlaubnis 
der BaFin zum Geschäftsbetrieb als externe AIF-Kapital-
verwaltungsgesellschaft nach §§ 20, 22 KAGB. Es kann je-
doch nicht ausgeschlossen werden, dass die BaFin diese 
Erlaubnis wieder aufhebt oder die Erlaubnis erlischt. In 
diesem Fall hat die Verwahrstelle die Fondsgesellschaft 
abzuwickeln. Eine Abwicklung der Fondsgesellschaft kann 
nur abgewendet werden, wenn die Fondsgesellschaft in 
eine intern verwaltete Investmentkommanditgesellschaft 
umgewandelt oder eine andere externe Kapitalverwal
tungsgesellschaft bestellt wird. Beides bedarf der Geneh-
migung durch die BaFin und wäre mit zusätzlichen Kosten 
verbunden.

Es kann außerdem nicht ausgeschlossen werden, dass die Ver-
wahrstelle ihre Tätigkeit aus aufsichtsrechtlichen Gründen wie-
der aufgeben muss oder kündigt. Dies hätte zur Folge, dass die 
KVG eine neue geeignete Verwahrstelle für die Fondsgesell-
schaft finden und beauftragen muss, was zusätzliche Kosten 
verursachen würde. Sollte dies nicht (rechtzeitig) gelingen, 
müsste die Fondsgesellschaft abgewickelt werden.

In allen vorgenannten Fällen besteht für den Anleger das 
Risiko einer Renditeminderung bis hin zu einem Totalverlust.

Änderungen des rechtlichen Rahmens
Es ist nicht auszuschließen, dass durch Änderungen einzel-
ner Gesetze, Verwaltungspraktiken und Auflagen der BaFin 
ein erhöhter Verwaltungsaufwand bei der Fondsgesell-
schaft erzeugt wird. 

Durch neue Rechtsprechung können negative Auswirkun-
gen auf die Fondsgesellschaft ausgelöst werden, die unter 
anderem zu ungeplanten Liquiditätsabflüssen führen kön-
nen. In der Folge kann es gegebenenfalls zu Anpassungen 
der rechtlichen Struktur und/oder des Kostenrahmens 
kommen. Für die Anleger kann dies zu einem teilweisen 
oder vollständigen Ausfall von Auszahlungen und im 
schlimmsten Fall auch zu einem Totalverlust führen.

Interessenkonflikte
Interessenkonflikte können immer dann entstehen, wenn 
Personen verschiedene Funktionen innehaben und für ver-
schiedene Gesellschaften Entscheidungen treffen. Hieraus 
können sich die nachfolgend dargestellten negativen Aus-
wirkungen auf die Fondsgesellschaft und ihre Anleger er-
geben. 

Bei der HTB Hanseatische Fondshaus GmbH (KVG), der 
Deutsche Fondstreuhand GmbH (Treuhänderin) und der 
HTB 1. Zweitmarkt Verwaltung GmbH (persönlich haftende 
Gesellschafterin) besteht Gesellschafteridentität. Alleinige 
Gesellschafterin ist jeweils die HTB Swiss AG mit Sitz in 
Wilen, Schweiz. Die HTB Swiss AG ist zudem – teilweise mit-
telbar - alleinige Gesellschafterin der Komplementärinnen 
aller von der HTB Group aufgelegten geschlossenen Invest-
mentvermögen. Gesellschafter der HTB Swiss AG sind 
Wolfgang Küster und Dr. Wolfgang Wiesmann. Herr Küster 
und Herr Dr. Wiesmann sind (mittelbar) auch beherrschen-
de Gesellschafter der HTB 1. Zweitmarkt Geschäftsführung 
GmbH (geschäftsführende Kommanditistin). Darüber hin-
aus sind sie auch Aufsichtsräte der KVG sowie Gesellschaf-
ter der HTB Hanseatische Beratungsgesellschaft mbH Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft, an die die Buchführung für 
die Fondsgesellschaft ausgelagert wurde.

Durch die Gesellschafteridentität besteht die Gefahr von 
Interessenkonflikten in der Form, dass die jeweiligen Ge-
sellschaften nicht nur die Interessen der Anleger oder der 
Fondsgesellschaft berücksichtigen, sondern auch die Inter-
essen der gemeinsamen Muttergesellschaft oder anderer 
mit ihnen verbundenen Gesellschaften. Bei diesen Interes-
senkonflikten besteht das Risiko, dass Entscheidungen 
nicht allein zugunsten der Fondsgesellschaft und deren 
Anlegern, sondern zugunsten verbundener Gesellschaften 
oder anderer von der KVG verwalteter oder zukünftig ver-
walteter Investmentvermögen getroffen werden. Hierdurch 
kann es zu Wertminderungen der von der Fondsgesell-
schaft gehaltenen Vermögensgegenstände kommen, was 
wiederum zu Verlusten der Fondsgesellschaft führt oder es 
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kann dazu kommen, dass die Fondsgesellschaft wirtschaft-
liche Chancen nicht oder nicht angemessen nutzen kann.

Die KVG kann weitere Investmentvermögen auflegen und 
verwalten, die eine vergleichbare Anlagestrategie wie die 
Fondsgesellschaft verfolgen. Diese weiteren Investment-
vermögen können mit der Fondsgesellschaft konkurrieren 
und parallel zu oder anstelle der Fondsgesellschaft Vermö-
gensgegenstände erwerben, die ansonsten die Fonds
gesellschaft hätte erwerben können. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass es im Zusammenhang mit Kauf- oder 
Verkaufsentscheidungen oder anderen Entscheidungen, 
wie Ausschüttungsentscheidungen, die die KVG für andere 
verwaltete Investmentvermögen trifft, zu Interessenkon-
flikten mit der Fondsgesellschaft kommt. So können sich 
Kauf- oder Verkaufsentscheidungen sowie andere Ent-
scheidungen, die die KVG für andere verwaltete Invest-
mentvermögen trifft, negativ auf den Wert der von der 
Fondsgesellschaft unmittelbar oder mittelbar gehaltenen 
Vermögensgegenstände auswirken. Hierdurch kann es zu 
Verlusten der Fondsgesellschaft kommen oder die Fonds-
gesellschaft kann wirtschaftliche Chancen nicht oder nicht 
angemessen nutzen.

Herr Burghardt, Herr Hagen und Herr Nicoley sind sowohl 
Geschäftsführer der KVG als auch der persönlich haftenden 
Gesellschafterin HTB 1. Zweitmarkt Verwaltung GmbH und 
der geschäftsführenden Kommanditistin HTB 1. Zweitmarkt 
Geschäftsführung GmbH. Die geschäftsführende Kom-
manditistin übt die der Fondsgesellschaft nach dem Fremd-
verwaltungsvertrag mit der KVG zustehenden Einsichts-, 
Überwachungs- und Kontrollrechte aus und ist einge-
schränkt berechtigt, der KVG Weisungen zu erteilen. 
Darüber hinaus ist die geschäftsführende Kommanditistin 
berechtigt, den Fremdverwaltungsvertrag für die Fonds
gesellschaft aus wichtigem Grund zu kündigen. Sowohl die 
KVG als auch die geschäftsführende Kommanditistin ist 
verpflichtet, ausschließlich im Interesse der Fondsgesell-
schaft und deren Anleger zu handeln. Dies gilt auch für die 
Geschäftsführer der KVG und der geschäftsführenden 
Kommanditistin. Dennoch kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass durch die Personenidentität auf Geschäftsleiter
ebene bei den beiden Gesellschaften Interessenkonflikte 
entstehen oder Rechte aus dem Fremdverwaltungsvertrag 
anders oder zu einem anderen Zeitpunkt ausgeübt werden 
als in dem Fall, in dem eine solche Personenidentität nicht 
besteht. Hierdurch kann es zu Verlusten der Fondsgesell-
schaft kommen oder die Fondsgesellschaft kann sich ihr 
bietende wirtschaftliche Chancen nicht oder nicht ange-
messen nutzen.

Herr Burghardt, Herr Hagen und Herr Nicoley sind sowohl 
Geschäftsführer der KVG als auch Geschäftsführer nahezu 
aller bisher von der HTB Group aufgelegten geschlossenen 
Immobilienfonds. Durch diese Doppelfunktion kann es 

ebenfalls zu den oben aufgezeigten Interessenkonflikten 
kommen. Insbesondere kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass diese Immobilienfonds mit der Fondsgesellschaft 
konkurrieren und parallel zu oder anstelle der Fondsgesell-
schaft Vermögensgegenstände erwerben, die ansonsten 
die Fondsgesellschaft hätte erwerben können. Soweit 
sowohl die Fondsgesellschaft als auch andere noch in der 
Investitionsphase befindliche Gesellschaften der HTB Group 
Interesse am Erwerb einer konkreten Zweitmarktbeteili-
gung haben, besteht Konfliktpotenzial bei der Frage, wel-
ches Unternehmen den Zuschlag für den Erwerb erhält. 
Die HTB Group hat für diesen Fall eine „Richtlinie zur 
Vermeidung von Interessenkonflikten innerhalb der 
HTB-Gruppe“ erstellt, die die Reihenfolge der Zugriffsmög-
lichkeit auf einen Anteil an einer Zielgesellschaft regelt. 
Ferner regelt die Richtlinie den Erwerb von Beteiligungen, 
die im Eigentum eines anderen Gruppenunternehmens 
stehen. Hiernach ist der Erwerb nur dann zulässig, wenn er 
einem Drittvergleich standhält, also zu einem Preis erfolgt, 
den auch ein Dritter für diese Beteiligungen zahlen würde.

Weiterhin kann nicht ausgeschlossen werden, dass es im 
Zusammenhang mit Kauf- oder Verkaufsentscheidungen 
oder anderen Entscheidungen, die die genannten Perso-
nen als Geschäftsführer der anderen Gesellschaften treffen, 
zu Interessenkonflikten mit der Fondsgesellschaft kommt. 
So können sich für andere Gesellschaften getroffene Ent-
scheidungen negativ auf den Wert der von der Fondsge-
sellschaft unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Vermö-
gensgegenstande auswirken. 

Herr Simon Wiesmann ist sowohl Prokurist der KVG als 
auch Geschäftsführer der Treuhänderin, der persönlich haf-
tenden Gesellschafterin und der geschäftsführenden Kom-
manditistin sowie nahezu aller bisher von der HTB Group 
aufgelegten geschlossenen Immobilienfonds. 

Durch diese Doppelfunktionen kann es ebenfalls zu den 
oben aufgezeigten Interessenkonflikten kommen. Es kann 
ferner nicht ausgeschlossen werden, dass die vorgenann-
ten Personen aufgrund anderer Verpflichtungen Entschei-
dungen nicht rechtzeitig oder gar nicht treffen.

Dies alles kann die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage 
der Fondsgesellschaft wesentlich negativ beeinflussen und 
nachteilige Auswirkungen auf die Auszahlungen an die An-
leger sowie auf die Wertentwicklung der Fondsgesellschaft 
haben.

Schlüsselpersonenrisiko/Management/Beauftragung 
der Verwahrstelle
Der Erfolg der Beteiligung hängt maßgeblich von der wirt-
schaftlichen Sinnhaftigkeit der Investitionen und der Ver
waltung der Fondsgesellschaft ab. Den daran beteiligten 
Schlüsselpersonen aus dem Management der KVG, der 
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Fondsgesellschaft, den Zielgesellschaften und der Ver-
wahrstelle kommt daher eine entscheidende Bedeutung 
zu. Sollten diese Schlüsselpersonen ausfallen, kann sich 
dies negativ auf die Qualität der Leistung dieser Gesell-
schaften auswirken und damit die Wirtschaftlichkeit der 
Beteiligung beeinflussen.

Weiterhin besteht das Risiko, dass eventuelle Risiken oder 
Probleme nicht, nicht rechtzeitig oder nicht in ihrem vollen 
Ausmaß vom Management der beteiligten Gesellschaften 
erkannt werden oder ihnen nicht angemessen begegnet 
wird. Es besteht allgemein das Risiko, dass Fehlentschei-
dungen getroffen oder Sorgfaltspflichten verletzt werden.

Auch können die Mitarbeiter der beauftragten Verwahr-
stelle nachteilige Entscheidungen treffen, die sich negativ 
für die Fondsgesellschaft auswirken. Sollte in diesen Fällen 
für die Fondsgesellschaft kein vollumfänglicher Schadens-
ersatz erlangt werden können, so hätte dies negative Aus-
wirkungen auf die Ertragslage der Fondsgesellschaft und 
könnte zu einer Insolvenz der Fondsgesellschaft führen. 
Hieraus resultiert für den Anleger das Risiko einer Rendite-
minderung oder auch der Verlust des Zeichnungsbetrages 
zuzüglich des Ausgabeaufschlages.

Steuerliche Risiken
Das steuerliche Konzept der Fondsgesellschaft wurde auf 
Grundlage der zum Zeitpunkt der Erstellung des 
Verkaufsprospektes geltenden Rechtslage erstellt. Das 
Steuerrecht unterliegt ständigen Veränderungen. Es be-
steht deshalb das Risiko, dass sich die zum Zeitpunkt der 
Erstellung dieses Verkaufsprospektes geltenden Steuerge-
setze und/oder die Anwendung, Auslegung oder Auffas-
sung der Finanzverwaltung und der Finanzgerichte bis zum 
Ende der Laufzeit der Fondsgesellschaft, gegebenenfalls 
mit rückwirkenden Auswirkungen, ändern. Eine Änderung 
von Steuergesetzen oder ihrer Auslegung oder Anwen-
dung durch die Finanzverwaltung oder Gerichte kann im 
Ergebnis zu einer nachteiligen Besteuerung der Fondsge-
sellschaft, ihrer unmittelbaren und mittelbaren Tochterge-
sellschaften und/oder des Anlegers führen. Insoweit ist dar-
auf hinzuweisen, dass das Investmentsteuerrecht mit 
Wirkung zum 01.01.2018 umfassend novelliert wurde und 
bislang lediglich Einzelfragen zur Auslegung des Invest-
mentsteuergesetzes Gegenstand der finanzgerichtlichen 
Rechtsprechung waren. Auch kann nicht ausgeschlossen 
werden, dass in Zukunft derzeit nicht erhobene oder neue 
Steuern (wieder) eingeführt werden.

Es besteht das Risiko, dass die Finanzverwaltung die steuer
liche Konzeption der Fondsgesellschaft nicht oder nicht in 
vollem Umfang anerkennt. Das steuerliche Gesamtkonzept 
ist nicht mittels einer verbindlichen Auskunft der zu
ständigen  Finanzverwaltung abgesichert. Die endgültige 
Anerkennung der steuerlichen Konzeption bleibt regel

mäßig der Betriebsprüfung durch die Finanzverwaltung 
vorbehalten. Bis dahin stehen alle steuerlichen Feststellun-
gen unter Vorbehalt. Sofern sich durch eine solche Be-
triebsprüfung und/oder ein sich ggf. anschließendes 
Rechtsbehelfs- oder Klageverfahren Änderungen bisheri-
ger Feststellungen ergeben, besteht das Risiko, dass sich 
dadurch Steuernachforderungen gegenüber den Anlegern 
ergeben. Diese sind ab dem 16. Monat nach Ablauf des Ka-
lenderjahres, in dem die Steuer entstanden ist, zu verzin-
sen. Zusätzlich entstehen in Verbindung mit Änderungen 
der steuerlichen Veranlagungen durch eine Betriebs
prüfung regelmäßig Kosten für Berater sowie gegebenen-
falls Verfahrenskosten für Gerichtsverfahren und die Erhe-
bung von Rechtsmitteln, die sich nachteilig auf die Rendite 
der Anleger auswirken können. Gleiches gilt auf Ebene der 
Sondervermögen und Zielgesellschaften.

Weitere Risiken ergeben sich aus der Ausgestaltung der 
Fondsgesellschaft als ertragsteuerlich transparente Perso-
nengesellschaft. Würde die Fondsgesellschaft nicht als ge-
werblich entprägt angesehen, qualifizierten ihre Einkünfte 
als Einkünfte aus Gewerbebetrieb und wären den Anlegern 
als solche zuzurechnen. Die Anleger würden dann statt Ka-
pitaleinkünften gewerbliche Einkünfte aus einer Mitunter-
nehmerschaft erzielen und die Fondsgesellschaft selbst mit 
ihren Erträgen der Gewerbesteuer unterliegen.

Es besteht das Risiko der Versagung der teilweisen Steuer-
befreiung nach der investmentsteuerlichen Immobilien
teilfreistellung mit entsprechend negativen Auswirkungen 
auf die Steuerbelastung und damit die Rendite der Anleger 
der Fondsgesellschaft. Gründe für die Versagung könnten 
u. a. darin bestehen, dass die Investitionen in die Zielgesell-
schaften nicht den gesetzlichen Anforderungen an die in-
vestmentsteuerliche Immobilienteilfreistellung entspre-
chen. Dieses Risiko kann sich insbesondere realisieren, 
wenn der Gesellschaftsvertrag der jeweiligen Zielgesell-
schaft keine Beschränkung auf den Erwerb von Immobilien, 
Anteilen an Immobilien-Gesellschaften und die für die Be-
wirtschaftung von Immobilien erforderlichen Gegenstände 
enthält. Aufgrund der vorstehenden gesetzlichen Vor
gaben kann es überdies dazu kommen, dass die Sonder-
vermögen keine ausreichenden Beteiligungen an geeigne-
ten Zielgesellschaften erwerben können, um das gesamte 
Kapital des jeweiligen Sondervermögens in Zielgesell
schaften zu investieren. Daneben könnte z. B. auch die 
Nichtanerkennung der regelmäßig bestehenden Treuhand-
verhältnisse zwischen den nicht direkt an der Fondsgesell-
schaft beteiligten Anlegern und der Treuhänderin zu einer 
Versagung der teilweisen Steuerbefreiung führen, da die 
Anleger dann nicht als Anleger der Sondervermögen quali-
fizieren würden.

Die gesellschaftsvertraglich fixierte Ergebnisverteilung der 
Fondsgesellschaft ist auf eine wirtschaftliche Gleichstel-
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lung der Anleger der Fondsgesellschaft ausgerichtet. Es ist 
nicht auszuschließen, dass die deutsche Finanzverwaltung 
dieser Ergebnisverteilung nicht folgt und eine abweichen-
de steuerliche Ergebnisverteilung anhand der steuerlichen 
Zurechnungsnormen und Zuflussregelungen vornimmt. 
Dies würde, soweit die abweichende Ergebnisverteilung zu 
einem steuerpflichtigen Zufluss führt, zu einer Umvertei-
lung der Steuerbelastung auf Anlegerebene führen und 
sich auf die individuelle Rendite der Beteiligung auswirken.

Nachteilige Auswirkungen auf die individuelle Rendite 
können sich ferner aus einer potentiellen Gewerbesteuer-
pflicht der Sondervermögen aufgrund einer aktiven un-
ternehmerischen Bewirtschaftung ergeben. Die Fondsge-
sellschaft geht aufgrund des jeweils langfristigen 
Anlagehorizonts der Sondervermögen nicht davon aus, 
dass durch einen gewerblichen Grundstückshandel eine 
aktive unternehmerische Bewirtschaftung der Zielgesell-
schaften durch die Sondervermögen erfolgt. Die abschlie-
ßende Beurteilung bleibt allerdings einer Einzelfallent-
scheidung der Finanzverwaltung und gegebenenfalls der 
Finanzgerichte vorbehalten. Im Fall des Vorliegens einer 
aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung der Ziel
gesellschaften durch die Sondervermögen unterlägen die 
Erträge auf Ebene der Sondervermögen der Gewerbe-
steuer mit einem Steuersatz in Höhe von derzeit 16,10 %, 
sodass sich das Potential für Ausschüttungen an die 
Fondsgesellschaft vermindern würde.

Die Anleger sind im Verhältnis ihrer Kommanditeinlagen 
am Vermögen der Fondsgesellschaft und damit mittelbar 
an den Sondervermögen beteiligt. Eine Vermögensteuer 
wird derzeit nicht erhoben, aber eine künftig erneut erfol-
gende Erhebung bzw. Wiedereinführung kann nicht ausge-
schlossen werden.

Die auf Anlegerebene entstehende Steuerlast ist unab
hängig von den Liquiditätsauskehrungen der Fondsgesell-
schaft an den Anleger. Die entstehende Steuerbelastung ist 
im Falle nicht ausreichender Auszahlungen aus dem Privat-
vermögen des Anlegers bzw. ggf. durch Fremdfinanzierung 
aufzubringen. Ein entsprechendes Liquiditätsrisiko gilt im 
Fall von Vorabpauschalen, mittels derer noch nicht reali-
sierte Erträge versteuert werden. Müssten die Sonder-
vermögen Vorabpauschalen erheben, wäre die hierfür 
erforderliche Liquidität von der Fondsgesellschaft aufzu-
bringen.

3.3 �Risiken bezüglich der Investitionen der Fondsge­
sellschaft

Die Fondsgesellschaft wird in mindestens zwei von der 
KVG verwaltete Spezial-AIF (Sondervermögen) investieren 
Diese werden sich indirekt über geschlossene Immobilien-
fonds oder Immobiliengesellschaften (Zielgesellschaften) 
an Immobilien beteiligen. 

Die Risiken auf Ebene der Sondervermögen entsprechen 
im Wesentlichen den zuvor dargestellten Risiken bezüglich 
der Beteiligung an der Fondsgesellschaft. Der Eintritt die-
ser Risiken auf Ebene der Sondervermögen kann dazu füh-
ren, dass der Rückfluss des seitens der Fondsgesellschaft 
investierten Kapitals geringer ausfällt als geplant oder 
schlimmstenfalls zum Verlust des investierten Kapitals 
führt. Dasselbe gilt im Hinblick auf die Investitionen der 
KVG für Rechnung der Sondervermögen in die Zielgesell-
schaften. Darüber hinaus bestehen die nachfolgenden Risi-
ken aus der Investition der Fondsgesellschaft in Sonderver-
mögen, die wiederum auch für die Investitionen der KVG 
für Rechnung der Sondervermögen in Zielgesellschaften 
gelten.

Blindpool/Mangelnde Diversifikation
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat sich die Fonds-
gesellschaft verpflichtet, sich an zwei von der KVG verwal-
teten Spezial-AIF zu beteiligen. Auf Ebene dieser Spezial-
AIF wurden noch keine Investitionen getätigt. Der Anleger 
kann sich daher kein konkretes Bild über die Zielgesell-
schaften machen, in die mittelbar investiert werden soll. 
Die KVG wird die Investitionen nach den in den Anlagebe-
dingungen festgelegten Kriterien tätigen. Es besteht aber 
das Risiko, dass es dabei zu Fehleinschätzungen hinsicht-
lich der Wirtschaftlichkeit der Zielgesellschaften kommt.

Es ist ferner nicht auszuschließen, dass während der Inves-
titionsphase der Fondsgesellschaft und der Sondervermö-
gen nicht genügend geeignete Investitionsmöglichkeiten 
zur Verfügung stehen und Investitionen daher nicht, nur 
verspätet oder zu schlechteren Konditionen möglich sind 
als angenommen. Folge mangelnder Investitionsmöglich-
keiten ist eine vorübergehende oder dauerhafte mangeln-
de Diversifikation der Investitionen. Die Fondsgesellschaft 
muss spätestens 18 Monate nach Beginn des Vertriebs risi-
kogemischt investiert sein. Eine mangelnde Diversifikation 
führt innerhalb der ersten 18 Monate ab Beginn des Ver-
triebs zu einer höheren Gewichtung der Einzelfallrisiken 
und kann danach zur Rückabwicklung der Fondsgesell-
schaft führen.

Alle vorgenannten Umstände können einen negativen Ein-
fluss auf das Ergebnis der Fondsgesellschaft haben und so-
mit zu einer verminderten Wirtschaftlichkeit der Beteili-
gung für die Anleger führen.

Risiken einer unwirksamen Beteiligung
Es besteht das Risiko, dass, beispielsweise aufgrund von 
gesellschaftsrechtlichen Regelungen, eine Beteiligung an 
einer Zielgesellschaft nicht rechtswirksam erfolgt ist, so-
dass nicht am Erfolg des Unternehmens partizipiert wer-
den kann, sondern lediglich Rückforderungsansprüche der 
Einlage und gegebenenfalls Schadensersatzansprüche be-
stehen.
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Kostenrisiko
Es ist möglich, dass bei der Fondsgesellschaft, den Sonder-
vermögen und/oder den Zielgesellschaften höhere Kosten 
anfallen als erwartet und prognostiziert. Dies gilt insbeson-
dere vor dem Hintergrund, dass die Zielgesellschaften zum 
Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht feststehen. 
Erhöhte Kosten führen zu geringeren Rückflüssen an die 
Fondsgesellschaft und/oder die Anleger.

Risiken aus der Desinvestition, Laufzeit der Fondsge­
sellschaft
Es kann nicht garantiert werden, dass die Fondsgesellschaft 
ihre Anteile an den Sondervermögen, die KVG für Rech-
nung der Sondervermögen ihre Beteiligungen an den Ziel-
gesellschaften und die Zielgesellschaften ihre Immobilien 
bis zum Ende ihrer Laufzeit tatsächlich mit Gewinn bzw. 
überhaupt veräußern können. Die KVG könnte gezwungen 
sein, Beteiligungen für Rechnung der Sondervermögen mit 
Verlust zu veräußern oder die Laufzeit der Sondervermö-
gen zu verlängern. Eine Verlängerung der Laufzeit der Son-
dervermögen könnte auch zur Notwendigkeit einer Verlän-
gerung der Laufzeit der Fondsgesellschaft führen.   

Risiken aus dem Zweitmarkterwerb
Für die Sondervermögen wird die KVG Beteiligungen an 
Zielgesellschaften auch auf dem sogenannten Zweitmarkt 
erwerben. Es kann hierbei nicht ausgeschlossen werden, 
dass ein überhöhter Kaufpreis aufgrund einer Fehlein-
schätzung oder Fehlinformation gezahlt wird und/oder 
rechtliche und/oder steuerliche Nachteile aus der Beteili-
gung erwachsen. Insbesondere kann nicht ausgeschlossen 
werden, dass die KVG mit dem Erwerb einer Beteiligung in 
eine ihr unbekannte Haftung eintritt. Dies ist zum Beispiel 
der Fall, wenn der Verkäufer die KVG nicht über etwaige 
Rückgewährungen seiner Haftsumme aufgeklärt hat oder 
Auszahlungen erhalten hat, die die Zielgesellschaft vom Er-
werber der Beteiligung, also der KVG, erfolgreich zurück-
fordert. Es besteht sodann das Risiko, dass berechtigte An-
sprüche gegen den Verkäufer gerichtlich durchgesetzt 
werden müssen. Die KVG trägt insoweit das Bonitäts- und 
Insolvenzrisiko des Verkäufers, welches über die Beteili-
gung der Fondsgesellschaft an dem Sondervermögen auch 
auf die Fondsgesellschaft durchschlägt.

Strukturelle Risiken einer mehrstöckigen Konzeption
Bei dem vorliegenden Beteiligungsangebot handelt es sich 
um eine mehrstöckige Konzeption. Die Fondsgesellschaft 
und damit auch die Anleger haben damit keine direkten 
Ansprüche bspw. gegen die Zielgesellschaften. Ferner ha-
ben die Fondsgesellschaft und die Anleger nicht immer 
Einfluss auf die Geschäftsführung der Zielgesellschaften 
und können daher auch auf die Geschäftsstrategie und die 
Investitionen der Zielgesellschaften nicht immer Einfluss 
nehmen.

Risiken aus einer möglichen Reinvestition von Auszah­
lungen
Die Fondsgesellschaft kann mittelbar Beteiligungen an 
Zielgesellschaften erwerben, die berechtigt sind, Liquidi-
tätsüberschüsse, zum Beispiel aus der Veräußerung der 
von ihnen gehaltenen Immobilien, in andere Immobilien zu 
reinvestieren. Solche Reinvestitionen können dazu führen, 
dass auf Ebene der Zielgesellschaften erzielte Erträge und 
Veräußerungsgewinne wieder verloren gehen. Außerdem 
erfolgen Rückflüsse aus den Zielgesellschaften an die 
Fondsgesellschaft erst zu einem späteren Zeitpunkt und/
oder in geringerer Höhe, als wenn keine Reinvestitionen 
stattgefunden hätten. Darüber hinaus können auch auf der 
Ebene der von der KVG verwalteten Sondervermögen 
Reinvestitionen erfolgen. Dies könnte zu geringeren und/
oder zeitlich verzögerten Auszahlungen an die Anleger 
führen.

Nachhaltigkeitsrisiken
Nachhaltigkeitsrisiken (ESG-Risiken) sind Ereignisse oder 
Bedingungen aus den Bereichen Umwelt (Environment), 
Soziales (Social) und Unternehmensführung (Governance), 
deren Eintreten negative Auswirkungen auf die Ver
mögens-, Finanz- und Ertragslage der Fondsgesellschaft 
haben kann. Nachhaltigkeitsrisiken stellen keine eigene 
Risikoart dar, sondern wirken dabei auf alle bekannten 
Risikoarten, wie z. B. Marktrisiken, Liquiditätsrisiken, Kredit
risiken und operationelle Risiken ein. Sie können sich 
verstärkend auswirken und tragen somit wesentlich zum 
Gesamtrisikoprofil der Fondsgesellschaft bei. Die Be
rücksichtigung von ESG-Faktoren wirkt sich auf vielfältige 
Weise auf die Geschäftsergebnisse aus, z. B. auf den Zu-
gang zu Kapital, Kostensenkungen, Marktzugang, Reputa-
tion und Umsatzwachstum.

Die Investition in nicht oder weniger nachhaltige Zielgesell-
schaften könnte sich negativ auf die Wertentwicklung der 
Fondsgesellschaft auswirken. Zudem besteht das Risiko, 
dass sich eine Immobilieninvestition, trotz einer zufrieden-
stellenden Einschätzung zum Zeitpunkt der Investition, zu 
einem späteren Zeitpunkt, insbesondere vor dem Hinter-
grund der perspektivisch steigenden und sich konkretisie-
renden ESG-Vorschriften, als problematisch erweist.

Die Investitionen dieses Finanzprodukts berücksichtigen 
nicht die EU-Kriterien für ökologisch nachhaltige Wirtschafts
aktivitäten. Bei der Fondsgesellschaft handelt es sich um 
ein Produkt im Sinne des Art. 6 Verordnung (EU) Nummer 
2019/2088 (Offenlegungsverordnung), welches nicht vor-
rangig Nachhaltigkeitsziele verfolgt. Insoweit besteht bei 
diesem Beteiligungsangebot ein erhöhtes Risiko, dass 
Wirtschaftsaktivitäten gefördert werden, die nach der Ver-
ordnung der EU-Kommission zur Taxonomie (Verordnung 
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(EU) 2020/852 des Europäischen Parlaments und des Rates 
vom 18. Juni 2020 über die Errichtung eines Rahmens zur 
Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Änderung 
der Verordnung (EU) 2019/2088) nicht als nachhaltig gelten.

Da Nachhaltigkeitsrisiken als Teilaspekte der bekannten Ri-
sikoarten zu verstehen sind und maßgeblichen Einfluss auf 
das Risikoprofil der Fondsgesellschaft haben, finden diese 
auch ohne eigene Nennung in den im Risikokapitel genannten 
Risiken im Rahmen der Bewertung des Risikoausmaßes 
Berücksichtigung. Insoweit ist die Einbindung von Nachhaltig
keitsrisiken durch die KVG als Teil der Gesamtrisikostrategie im 
Risikomanagement verankert.

Mangelnde Regulierung der geschlossenen Immobilien­
fonds (Altfonds)
Im Gegensatz zu der Fondsgesellschaft, den Sondervermögen 
und den von den Sondervermögen erwerbbaren Publikums- 
und Spezial- AIF sind die geschlossenen Immobilienfonds 
(Altfonds), die von den Sondervermögen erworben werden 
sollen, nicht reguliert. Die anlegerschützenden Vorschriften 
sind daher von diesen Gesellschaften nicht zu beachten.

3.4	� �Allgemeine Risiken einer Investition in  
Immobilien

Die Fondsgesellschaft wird mittelbar über Zielgesellschaften 
in Immobilien investieren. Das Erreichen des Anlageziels für 
die Anleger hängt maßgeblich von der Wirtschaftlichkeit dieser 
Immobilien ab. Die Investition in Immobilien ist mit den nach-
folgend dargestellten Risiken behaftet.

Risiken beim Erwerb und der Veräußerung von Immobilien
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass bereits geschlos-
sene Kaufverträge für Immobilien nicht, nicht rechtzeitig oder 
nur unvollständig vollzogen werden können oder Vertragsver-
handlungen über den Erwerb oder die Veräußerung von Im-
mobilien abgebrochen werden. Auch nach Abschluss eines 
Vertrages können Verkäufer oder Käufer unter bestimmten 
Voraussetzungen vom Vertrag zurücktreten oder eine Rück-
abwicklung des Vertrages verlangen. Dies kann dazu führen, 
dass die Gesellschaft, die die Immobilie erwerben möchte, 
nicht oder nur verspätet Eigentümer der Immobilie wird und 
damit keine Mieten vereinnahmen kann, obwohl bereits Auf-
wendungen im Zusammenhang mit dem Erwerb der Immobilie 
getätigt wurden. Im Falle einer Veräußerung können die ge-
nannten Ereignisse dazu führen, dass der erwartete Veräuße-
rungserlös nicht erzielt werden kann.

Werden nicht Bestandsimmobilien, sondern Grundstücke für 
Neubauprojekte erworben, besteht das Risiko, dass die Immo-
bilie nicht rechtzeitig oder nicht entsprechend der Planung 
errichtet wird. Im schlimmsten Fall kann es dazu kommen, dass 
die Immobilie nicht fertig errichtet werden kann. Dies kann zu 
einem späteren Beginn der Vermietung oder einer Nichtver-
mietung bzw. zur Beendigung des Mietvertrages durch den 

Mieter führen. Mietzahlungen würden in diesen Fällen verspätet 
oder gar nicht erfolgen. Ferner besteht ein Risiko, dass die 
Kosten für die Errichtung der Immobilie höher sind als geplant.

Des Weiteren enthalten Kaufverträge für Immobilien teilweise 
Preisanpassungsklauseln, das heißt, dass sich der ursprünglich 
vereinbarte Kaufpreis – zum Beispiel bei höheren Mieten als 
veranlagt – erhöht. Es besteht also die Gefahr, dass die Kosten 
für den Erwerb der Immobilie höher sind als geplant.

Öffentlich-rechtliche Anforderungen
Für die Errichtung, den Umbau und die Nutzung von Immobi-
lien bedarf es gewisser öffentlich-rechtlicher Genehmigungen. 
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung steht noch nicht fest, 
in welche konkreten Immobilien mittelbar investiert werden 
wird. Es kann daher auch keine Aussage darüber getroffen 
werden, ob die zukünftig mittelbar zu erwerbenden Immobili-
en über alle erforderlichen Genehmigungen verfügen.

Es besteht das Risiko, dass für die zukünftig geplante Nutzung 
bzw. Bebauung zum Zeitpunkt des Erwerbs der Immobilie 
oder des Grundstücks noch nicht die erforderlichen öffentlich-
rechtlichen Genehmigungen (zum Beispiel Baugenehmigung, 
Brandschutz) vorliegen. Sofern dies der Fall ist, kann nicht aus-
geschlossen werden, dass solche Genehmigungen nicht, nicht 
vollumfänglich oder unter Einschränkung erteilt werden. Da-
neben besteht das Risiko, dass bereits erteilte Genehmigun-
gen mit Erfolg angefochten oder seitens der Behörde zurück-
genommen oder mit zusätzlichen Auflagen versehen werden. 
Auch während der Nutzung von Immobilien kann nicht ausge-
schlossen werden, dass weitere Genehmigungen verlangt 
oder Auflagen zu bereits erteilten Genehmigungen erlassen 
werden oder bereits erteilte Genehmigungen mit Erfolg ange-
fochten oder seitens der Behörde zurückgenommen werden.

All dies kann zu Einschränkungen oder Einstellungen der Ver-
mietung und/oder Veräußerbarkeit der jeweiligen Immobilien 
oder zu einer nicht einkalkulierten Kostenbelastung und somit 
zu verringerten Einnahmen der Fondsgesellschaft aus den 
Zielgesellschaften führen.

Risiken, die mit dem Einsatz von Fremdkapital einhergehen, 
Leverage-Effekt
Die Finanzierung der Fondsgesellschaft erfolgt ausschließlich 
aus Eigenkapital. Auf Ebene der Sondervermögen ist zu Be-
ginn der Investitionsphase eine kurzfristige Aufnahme von 
Fremdkapital geplant. Außerdem ist davon auszugehen, dass 
auf Ebene der Zielgesellschaften Fremdfinanzierungen, insbe-
sondere Bankfinanzierungen, bestehen und/oder Fremdkapital 
aufgenommen werden soll. Fremdfinanzierungen müssen in 
der Regel vorrangig bedient werden und können das Risiko 
einer Immobilieninvestition durch negative wirtschaftliche 
Einflüsse wie insbesondere steigende Zinssätze erhöhen. Es 
besteht auch das Risiko, dass Finanzierungen nicht bzw. nicht 
im gewünschten Umfang erlangt werden können, oder nur zu 
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schlechteren finanziellen oder sonstigen nachteiligen Darle-
hensbedingungen. Dies kann zu höheren Zinsen und Kosten 
sowie zusätzlichen Haftungsrisiken führen. Ferner besteht hin-
sichtlich eingegangener Finanzierungen das Risiko, dass sich 
die Zinsen anders entwickeln als geplant und daher nach Ab-
lauf der Zinsbindung höhere Zinsen als kalkuliert anfallen. 
Dies kann gegenüber den Annahmen zu höheren Zinsauf
wendungen und entsprechenden negativen wirtschaftlichen 
Einflüssen führen. Es besteht außerdem das Risiko, dass der 
jeweilige Kapitaldienst (Zins und Tilgung) einer Fremdfinan-
zierung nicht oder nicht wie vereinbart erbracht werden kann 
oder dass sonstige Bedingungen der Fremdfinanzierungsver-
träge nicht oder nicht vollständig erfüllt werden können.

Im Rahmen einer Objektfinanzierung werden den finanzieren-
den Banken regelmäßig verschiedene Sicherheiten wie Grund-
schulden oder Mietabtretungen eingeräumt. Ein Verkauf von 
Immobilien ist erst nach Freigabe der jeweiligen Sicherheiten 
durch die finanzierenden Banken möglich. Sofern die Ziel
gesellschaften ihren vertraglichen Pflichten (insbesondere 
Zahlungspflichten sowie der Einhaltung vertraglich vereinbarter 
Kennzahlen, wie z.B. Kapitaldienstdeckung) nicht nachkommen, 
sind die finanzierenden Banken grundsätzlich zur Kündigung 
des Darlehens und zur Verwertung der Sicherheiten berechtigt. 
Es besteht das Risiko, dass in diesem Fall kein angemessener 
Preis für die Immobilien erzielt werden kann und/oder dass der 
erzielte Veräußerungserlös nicht ausreicht, um die Fremdfinan-
zierung vollständig zurückzuführen. In diesem Fall besteht das 
Risiko der Zahlungsunfähigkeit der Zielgesellschaft. 

Diese Faktoren könnten die Rentabilität der Immobilieninves-
titionen und damit die Rückflüsse an die Fondsgesellschaft 
und an die Anleger nachteilig beeinflussen.

Nur solange der Fremdkapitalzins unterhalb der Gesamtrenta-
bilität der Investition liegt, ergibt sich aus der Fremdfinanzie-
rung ein positiver Hebeleffekt. Liegt der Fremdkapitalzins hin-
gegen oberhalb der Gesamtrentabilität der Investition, würde 
dies die Rentabilität verschlechtern und zu einem geringeren 
Gesamtrückfluss an die Anleger führen. Wertschwankungen 
der von den Zielgesellschaften erworbenen Immobilien wirken 
sich zudem durch die Einbeziehung einer Fremdfinanzierung 
stärker auf den Wert der Beteiligung an der Zielgesellschaft 
und damit auch auf den Wert der Fondsgesellschaft selbst aus.

Wertentwicklung
Bis zum Ende der Laufzeit der Fondsgesellschaft bzw. während 
der Liquidationsphase sollen die im Bestand der Sonderver-
mögen befindlichen Zielgesellschaften veräußert werden. Die 
Entwicklung des Wertes der von den Zielgesellschaften gehal-
tenen Immobilien bis zu deren Veräußerungszeitpunkt bzw. 
dem Zeitpunkt der Veräußerung der Anteile an den Zielgesell-
schaften kann nicht vorhergesagt werden und wird maßgeb-
lich von Faktoren beeinflusst, die nicht im Einflussbereich der 
Fondsgesellschaft bzw. der Zielgesellschaften liegen. Es be-

steht daher das Risiko, dass Immobilien und Fonds- bzw. Ge-
sellschaftsanteile nicht zu dem von der KVG prognostizierten 
Verkaufspreis veräußert werden können.

Wertentwicklungsrisiken im Zusammenhang mit der Zins­
entwicklung
Steigende Zinssätze führen dazu, dass sich die Finanzierungs-
kosten einer Immobilie für den Erwerber erhöhen. Dies kann 
sich nachteilig auf die Immobilienpreise auswirken und dazu 
führen, dass Immobilien nicht zu dem von der KVG erwarteten 
Preis veräußert werden können. So hat der deutliche Anstieg 
der Zinsen von Mitte 2022 bis Mitte 2023 zu einem erheblichen 
Rückgang des Transaktionsvolumens auf dem Immobilienmarkt 
geführt. Ein weiterer Zinsanstieg könnte diese Entwicklung ver-
stärken. Ein Sinken der Zinssätze könnte demgegenüber dazu 
führen, dass Immobilien sich am Markt verteuern und Ankäufe 
nicht oder nicht zu den von der KVG erwarteten Preisen möglich 
sind. Die genannten Punkte könnten sich negativ auf die Wert-
entwicklung der Fondsgesellschaft auswirken.

Risiken im Zusammenhang mit der Qualität des Baus
Der Wert einer Immobilie wird maßgeblich auch von der Qua-
lität des Baus bestimmt. Es besteht das Risiko, dass Immobilien 
von minderer Bauqualität sind und Baumängel aufweisen, die 
vor dem Erwerb durch die Zielgesellschaft nicht oder nicht 
vollständig erkannt wurden. Solche Baumängel müssten vom 
Vertragspartner behoben werden bzw. dieser müsste die Ziel-
gesellschaft als Eigentümerin der Immobilie schadlos halten. 
Die Geltendmachung von solchen Ansprüchen vor Gericht 
kann langwierig und kostspielig sein, wobei ein Erfolg nicht 
garantiert werden kann. Es ist nicht auszuschließen, dass Ver-
tragspartner die Haftung für Baumängel zudem vertraglich so 
weit wie möglich ausschließen. Baumängel können zudem die 
Ertragsfähigkeit und den Wert der Immobilie im Fall einer 
Veräußerung negativ beeinflussen.

Altlastenrisiko
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass nach dem Erwerb 
einer Immobilie bis dahin unerkannte Mängel auftreten oder 
sich auf den Grundstücken Altlasten und/oder Schadstoffe be-
finden, die beim Erwerb durch eine Zielgesellschaft nicht oder 
nicht vollständig erkannt wurden. Das Vorhandensein von Alt-
lasten, Mängeln und Schadstoffen kann zur Folge haben, dass 
das Grundstück nicht oder nur eingeschränkt genutzt werden 
kann. Zudem können die Kosten für die Beseitigung der Altlas-
ten einen erheblichen finanziellen Aufwand darstellen, der von 
der Zielgesellschaft zu tragen wäre. 

Die Verpflichtung zur Beseitigung von Altlasten oder Schad-
stoffen kann gemäß gesetzlicher Bestimmungen, behördlicher 
Verpflichtungen und/oder vertraglicher Vereinbarung der 
Zielgesellschaft obliegen. Es besteht des Weiteren die Gefahr, 
dass diese Gesellschaften keine Ansprüche wegen Mängel
beseitigung geltend machen können, weil die gesetzlichen 
Fristen hierzu abgelaufen oder die Ansprüche bereits verjährt 
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sind. Dies kann dazu führen, dass die Kosten der Beseitigung 
das Ergebnis der Zielgesellschaften und damit der Fonds
gesellschaft vermindern, woraus für den Anleger das Risiko 
reduzierter Auszahlungen resultiert.

Mieterrisiko
Der Ertrag aus Immobilien besteht zunächst aus Mieten. Bei 
Mietzahlungen kann es zu Ausfällen kommen. Es kann nicht 
ausgeschlossen werden, dass Mieter ihrer vertraglichen Plicht 
zur Entrichtung des Mietzinses oder anderen Verpflichtungen 
aus dem Mietvertrag, z.B. zur Wiederherstellung eines frühe-
ren Zustands, ganz oder teilweise nicht nachkommen. Auch 
kann nicht garantiert werden, dass die derzeitige Bonität von 
Mietern erhalten bleibt bzw. dass ein Nachmieter dieselbe 
Bonität aufweist wie bisherige Mieter. Diese Risiken verschär-
fen sich dann, wenn eine Immobilie – was nicht ausgeschlossen 
ist – wenige oder nur einen Mieter hat.

Mietentwicklung und Anschlussvermietung
Es besteht das Risiko, dass sich Mieten schlechter entwickeln 
als prognostiziert, beispielsweise auf Grund eines veränderten 
Nachfrageverhaltens am Standort einer Immobilie oder durch 
Koppelung der Mieten an einen Index, der sich schlechter ent-
wickelt als prognostiziert. Mietsteigerungen können daher 
ausbleiben oder später eintreten als geplant. Mieten können 
auch sinken, wenn in den Mietverträgen Indexklauseln enthal-
ten sind, die die Höhe der Miete an einen statistischen Wert 
knüpfen, der auch fallen kann.

Während der Laufzeit der Fondsgesellschaft werden aller Vor-
aussicht nach Mietverträge auslaufen. Es kann zudem nicht 
ausgeschlossen werden, dass Mietverträge vorzeitig beendet 
werden. Bei einer Anschlussvermietung besteht das Risiko, 
dass dies nicht oder nicht ohne zwischenzeitlichen Leerstand 
erfolgen kann, weil kein geeigneter Mieter gefunden wird 
und/oder dass das Mietniveau nicht gehalten werden kann. Es 
besteht außerdem das Risiko, dass im Falle einer notwendig 
werdenden Anschlussvermietung bisherige vermieterfreundliche 
Regelungen nicht auch in den neuen Mietvertrag verhandelt 
werden können oder dem neuen Mieter nicht kalkulierte Ver-
günstigungen (z. B. mietfreie Zeiten) gewährt werden müssen.

Darüber hinaus können vor einer Neuvermietung zunächst 
umfangreiche Modernisierungs- oder Umbauarbeiten erfor-
derlich sein. Es besteht das Risiko, dass eine Neuvermietung 
nicht in der geplanten Zeit oder zu den erwarteten Konditio-
nen erfolgen kann. Außerdem besteht das Risiko, dass die für 
die Modernisierung bzw. Sanierung veranschlagten Kosten 
überschritten werden.

Verwaltung und Instandhaltung
Der Eigentümer einer Immobilie ist zu deren Betrieb, Wartung 
und Instandhaltung verpflichtet. Dies verursacht Kosten, wobei 

nicht vorhergesagt werden kann, in welchem Umfang diese 
Kosten auf die jeweiligen Mieter umgelegt werden können 
und wie hoch sie tatsächlich ausfallen. Die Letztverantwortung 
verbleibt auch im Falle einer vertraglichen Übertragung auf 
den Mieter beim Eigentümer, der damit bei Reparaturen und 
Ähnlichem verpflichtet wäre, die Kosten zunächst zu verausla-
gen. Es besteht das Risiko, dass er diese nicht zurückerstattet 
bekommt bzw. dies erst gerichtlich durchsetzen muss. Sofern 
eine Immobilie nicht vermietet ist, muss der Eigentümer der 
Immobilie die Kosten selbst tragen. Es besteht das Risiko, dass 
diese Kosten höher ausfallen als geplant. Dies würde zu gerin-
geren Auszahlungen aus den Zielgesellschaften an die Fonds-
gesellschaft führen.

Rechtliche und tatsächliche Beschränkungen der Verwend­
barkeit von Immobilien
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich aus den Miet-
verträgen, Fremdfinanzierungsverträgen und/oder dinglichen 
Besicherungen rechtliche Beschränkungen sowie aufgrund des 
Standorts, dem baulichen Zustand und den Nutzungsmög-
lichkeiten tatsächliche Beschränkungen der Verwendungs-
möglichkeit einer Immobilie ergeben können. Weitere Beschrän-
kungen können sich aus dem Verhältnis zu Nachbargrundstücken, 
insbesondere, wenn Zuwegungen aufgrund baulicher Verän-
derungen oder des Wegfalls von Wegerecht nicht nutzbar 
sind, ergeben.

Schadensfälle, unabwendbare Ereignisse höherer Gewalt 
und Versicherungsrisiken
Es besteht das Risiko, dass es im Zusammenhang mit Immobi-
lieninvestitionen zu Schadensfällen kommt, z. B. im Zuge von 
Bau arbeiten, durch Einwirkung Dritter oder durch höhere Ge-
walt. Dies kann zusätzliche Kosten und Haftungsrisiken zur 
Folge haben.

Durch einen unerwarteten Eintritt eines unabwendbaren 
Ereignisses wie z. B. Naturkatastrophen, insbesondere Unwet-
ter, Erdbeben, Überschwemmungen, Vulkanausbrüche, aber 
auch Brand, Verkehrsunfälle, Geiselnahmen, Krieg, Unruhe, 
Bürgerkrieg, Revolution, Terrorismus, Sabotage, Epidemien, 
Pandemien und ähnlichen Fällen höherer Gewalt können die 
Immobilien ganz oder teilweise untergehen oder die Fonds
gesellschaft bzw. die Zielgesellschaften können unmittelbar 
oder mittelbar sonstige erhebliche wirtschaftliche Schäden 
erleiden.

Immobilien, insbesondere in Ballungsräumen, können einem 
Terrorrisiko ausgesetzt sein. Selbst ohne unmittelbar von einem 
Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Immobilie wirtschaftlich 
entwertet werden, wenn der jeweilige Immobilien- und Finan-
zierungsmarkt im Allgemeinen und insbesondere in der betrof-
fenen Umgebung nachhaltig beeinträchtigt wird und hierdurch 
die Mieter- bzw. Käufersuche erschwert oder unmöglich wird.
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Es ist nicht auszuschließen, dass derartige oder weitere Risiken 
ganz oder teilweise nicht versichert sind bzw. nicht oder nur zu 
erheblichen Aufwendungen versicherbar sind. Ferner könnten 
die vereinbarten Deckungssummen aus der Versicherung 
nicht ausreichend sein oder Selbstbehalte anfallen. Denkbar 
ist auch, dass die Versicherung die Leistung verweigert, zu einer 
Leistung rechtlich nicht verpflichtet ist oder aus anderen Gründen 
Versicherungsleistungen nicht in ausreichender Höhe erfolgen.

Darüber hinaus können politische Entscheidungen dazu füh-
ren, dass eine Immobilie nicht oder nicht wie beabsichtigt ge-
nutzt und/ oder entwickelt werden kann.

In Reaktion auf den Eintritt eines Ereignisses höherer Gewalt 
können neue Gesetze eingeführt oder geltende Gesetze geän-
dert werden und die jeweils zuständigen Behörden können 
Verordnungen oder Anordnungen erlassen oder ändern, was 
jeweils nachteilige Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage der Zielgesellschaften und/oder der Fondsge-
sellschaft haben kann.

3.5 �Keine bekannten weiteren wesentlichen 
Risiken

Daneben können weitere, zum Zeitpunkt der Prospektauf
stellung nicht vorhersehbare Ereignisse die Entwicklung der 
Fondsgesellschaft negativ beeinflussen. Zum Zeitpunkt der 
Prospektaufstellung sind keine weiteren wesentlichen Risiken 
bekannt.
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4. Fondsgesellschaft

4.1	�Firma, Gesellschafter, Geschäftsführung und 
Vertretung

Der Anleger beteiligt sich als Treugeber an der Fondsgesell-
schaft mit der Firma HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio 
Geschlossene GmbH & Co. InvKG mit Sitz in 28217 Bremen, 
An der Reeperbahn 4 A. Die Fondsgesellschaft wurde am 
07.08.2025 als Kommanditgesellschaft deutschen Rechtes 
gegründet. Der Gesellschaftsvertrag (siehe Anlagen) ist gültig 
in der Fassung vom 09.09.2025.

Gegenstand der Fondsgesellschaft ist die Anlage und die 
Verwaltung eigenen Vermögens nach einer in den Anlage-
bedingungen festgelegten Anlagestrategie zur gemein-
schaftlichen Kapitalanlage zum Nutzen der Anleger. Die 
Fondsgesellschaft kann Geschäfte jeder Art tätigen, die ge-
eignet sind, dem Gegenstand der Fondsgesellschaft unmit-
telbar oder mittelbar zu dienen und diesen zu fördern, 
sofern diese im Einklang mit den Anlagebedingungen der 
Fondsgesellschaft stehen. Die Fondsgesellschaft kann die 
Handlungen, die zur Erreichung ihres Gegenstandes erfor-
derlich oder zweckmäßig sind, selbst vornehmen oder durch 
Dritte vornehmen lassen. Sie ist ferner berechtigt, Zweig
niederlassungen zu errichten, gleichartige oder ähnliche 
Unternehmen zu erwerben oder zu gründen.

Persönlich haftende Gesellschafterin ist die HTB 1. Zweit-
markt Verwaltung GmbH. Sie ist mit einer Einlage in Höhe 
von EUR 1.000 an der Fondsgesellschaft beteiligt. Die per-
sönlich haftende Gesellschafterin ist von den Beschränkun-
gen des § 181 BGB und des § 117 HGB befreit.

Geschäftsführende Kommanditistin ist die HTB 1. Zweitmarkt 
Geschäftsführung GmbH. Durch sie wird die Fondsgesell-
schaft nach außen vertreten, soweit nicht aus gesetzlich 
zwingenden Gründen eine Vertretung durch die persönlich 
haftende Gesellschafterin erforderlich ist. Sie ist mit einer 
Einlage in Höhe von EUR 1.000 an der Fondsgesellschaft be-
teiligt. Ihre Hafteinlage beträgt 1 % ihrer Pflichteinlage. Die 
geschäftsführende Kommanditistin ist von den Beschrän-
kungen des § 181 BGB und des § 117 HGB befreit.

Der geschäftsführenden Kommanditistin obliegen unter 
anderem folgende Aufgaben:
•	 �die Beauftragung der externen Kapitalverwaltungs
gesellschaft

•	 �gegebenenfalls die Abberufung der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft und die Beauftragung einer anderen 
Kapitalverwaltungsgesellschaft, soweit erforderlich

•	 �die Organisation und Durchführung von Gesellschafter-
versammlungen

•	 �die Unterzeichnung von Steuererklärungen und Jahres-
abschlüssen der Fondsgesellschaft

Die Fondsgesellschaft hat die Verwaltung und die Anlage 
des Gesellschaftsvermögens mittels eines Fremdverwal-
tungsvertrages auf die KVG als externe Kapitalverwaltungs-
gesellschaft übertragen und dieser nach Maßgabe des 
Fremdverwaltungsvertrages Vollmacht erteilt, die Fondsge-
sellschaft unter Befreiung von den Beschränkungen des  
§  181 BGB vollumfänglich zu vertreten und im Innenverhält-
nis deren Geschäfte zu führen.

Weitere Gründungskommanditistin ist die Deutsche Fond-
streuhand GmbH. Sie ist mit einer Kommanditeinlage von 
EUR 1.000 an der Fondsgesellschaft beteiligt. Ihre Hafteinlage 
beträgt 1  % ihrer Pflichteinlage. Über ihre eigene Einlage 
hinaus wird sie weitere Kommanditeinlagen als Treuhänderin 
für hinzutretende Anleger übernehmen, siehe Kapitel 11.3 
(Ausgabe, Rücknahme, Umtausch von Anteilen).

4.2 Auflage und Geschäftsjahr
Die Fondsgesellschaft ist in dem Zeitpunkt aufgelegt, in dem 
die Annahme der Beitrittserklärung des ersten Anlegers 
durch die Treuhänderin und die KVG erfolgt. Geschäftsjahr 
der Fondsgesellschaft ist das Kalenderjahr. Das erste Ge-
schäftsjahr ist ein Rumpfgeschäftsjahr, das mit Gründung 
der Fondsgesellschaft am 07.08.2025 begonnen hat

4.3	 �Laufzeit und Auflösung der  
Fondsgesellschaft

Die Dauer der Fondsgesellschaft ist bis zum 31.12.2037 be-
fristet (Grundlaufzeit). Die Fondsgesellschaft wird nach 
Ablauf dieser Dauer aufgelöst und abgewickelt (liquidiert), 
es sei denn, die Gesellschafter beschließen mit der im Ge-
sellschaftsvertrag hierfür vorgesehenen einfachen Mehr-
heit der abgegebenen Stimmen etwas anderes. Die Grund-
laufzeit kann durch Beschluss der Gesellschafter einmalig 
oder in mehreren Schritten um insgesamt bis zu fünf Jahre 
verlängert werden. Zulässige Gründe für eine Verlänge-
rung der Grundlaufzeit bestehen darin, dass
•	 �der erwartete Veräußerungserlös für die gehaltenen 
Vermögensgegenstände nicht den Erwartungen der 
Gesellschafter entspricht und während der Verlängerung 
der Grundlaufzeit eine Wertsteigerung zu erwarten ist,

•	 �während der Verlängerungsdauer ein positiver wirt-
schaftlicher Erfolg zu erwarten ist,

•	 �rechtliche oder steuerliche Gründe bestehen, die für 
den Weiterbetrieb bzw. einen späteren Eintritt in die 
Liquidation sprechen.

Die KVG ist die Liquidatorin. Die Liquidatorin hat das Ge-
sellschaftsvermögen bestmöglich zu verwerten, sämtliche 
Forderungen der Fondsgesellschaft einzuziehen und den 
Verwertungserlös nach Begleichung der Verbindlichkeiten 
der Fondsgesellschaft an die Gesellschafter im Verhältnis 
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ihrer Einlagen zu den gesamten Einlagen zu verteilen. 
Zu den Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft zählen 
auch die beschlossenen und nicht entnommenen Aus
zahlungen an die Gesellschafter sowie etwaig noch nicht 
entnommene Vorabgewinne.
 
Die Fondsgesellschaft darf nicht auf ein anderes Invest-
mentvermögen übertragen werden.

4.4 Gerichtsstand, anwendbares Recht
Gerichtsstand für Streitigkeiten aus und im Zusammen-
hang mit der Fondsgesellschaft ist Bremen. Es findet das 
Recht der Bundesrepublik Deutschland Anwendung.

GEPLANTE BETEILIGUNGSSTRUKTUR 

Anleger

HTB 1. Zweitmarkt 
Verwaltung GmbH 

(persönlich haftende 
Gesellschafterin)

Deutsche Fondstreuhand 
GmbH (Treuhänderin)

Deutsche Fondstreuhand 
GmbH (Treuhänderin)

HTB 1. Zweitmarkt 
Geschäftsführung GmbH 

(geschäftsführende 
Kommanditistin)

HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio
Geschlossene GmbH & Co. InvKG

(Fondsgesellschaft)

CACEIS Bank S.A., 
Germany Branch 
(Verwahrstelle)

BLS Verwahrstelle GmbH
(Verwahrstelle)

HTB Immobilienportfolio 15A
(Sondervermögen)

HTB Hanseatische 
Fondshaus GmbH 

(Kapitalverwaltungs-
gesellschaft)

externe 
Vertriebspartner

BLS Verwahrstelle GmbH
(Verwahrstelle)

HTB Immobilienportfolio 15B
(Sondervermögen)

Zielgesellschaften Zielgesellschaften
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5. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft für die in diesem Ver-
kaufsprospekt beschriebene Fondsgesellschaft ist die HTB 
Hanseatische Fondshaus GmbH mit Sitz in 28217 Bremen, 
An der Reeperbahn 4 A. Sie verfügt seit dem 05.11.2014 
über eine Erlaubnis zum Geschäftsbetrieb als externe AIF-
Kapitalverwaltungsgesellschaft. Der KVG obliegt die Vor-
nahme aller Rechtsgeschäfte, die zur Verwaltung der 
Fondsgesellschaft gehören, insbesondere die Anlage und 
Verwaltung des Kommanditanlagevermögens der Fonds-
gesellschaft (§ 154 KAGB). Weitere Angaben zur KVG ein-
schließlich deren Geschäftsführer und den Mitgliedern 
des Aufsichtsrates sind im Kapitel 17 (Vertragspartner und 
Verträge) dargestellt.

5.1	Aufgaben der KVG
Die KVG ist mit dem Vertrag über die Bestellung als Kapital-
verwaltungsgesellschaft (Fremdverwaltungsvertrag) vom 
09.09.2025 als externe AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft 
für die Fondsgesellschaft bestellt worden. Als solche ist 
sie mit folgenden Aufgaben beauftragt:
•	 �Portfolioverwaltung (An- und Verkauf sowie Bestands-
verwaltung von Vermögensgegenständen)

•	 Risikomanagement 
•	 Administrative Tätigkeiten: 
	 •	� Beauftragung von rechtlichen Dienstleistungen (ein-

schließlich gesetzlicher Meldepflichten) sowie Dienstleis-
tungen der Fondsbuchhaltung und Rechnungslegung

	 •	 Bearbeitung von Kundenanfragen
	 •	� Feststellung des Nettoinventarwertes der Fondsgesell-

schaft sowie des Nettoinventarwertes je Anteil
	 •	� Beauftragung der Erstellung von Steuererklärungen für 

die Fondsgesellschaft
	 •	 Überwachung der Einhaltung der Rechtsvorschriften
	 •	 Führung eines Anlegerregisters
	 •	� Vorschlag und Durchführung von Gewinnausschüttungen
	 •	 Ausgabe von Anteilen
	 •	 Führung von Aufzeichnungen
•	 �Konzeption des Beteiligungsangebotes 
•	 Erstellung der Verkaufsunterlagen 
•	 �Auswahl und Koordination der Berater (Rechts- und Steuer
berater, Wirtschaftsprüfer etc.) der Fondsgesellschaft

•	 �Auswahl und Beauftragung der nach KAGB erforder
lichen Verwahrstelle namens und für Rechnung der 
Fondsgesellschaft

•	 Vertrieb der Anteile an der Fondsgesellschaft 

Die KVG ist berechtigt, sämtliche Aufgaben, die ihr als Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft gesetzlich und vertraglich 
zukommen, nach pflichtgemäßem Ermessen und ohne Zu-
stimmung der Fondsgesellschaft unter Berücksichtigung 
der vertraglichen und gesetzlichen Vorgaben wahrzuneh-
men. Dies gilt insbesondere auch für Anlageentscheidun-
gen, die die KVG für die Fondsgesellschaft trifft. Die KVG 

handelt bei der Verwaltung der Fondsgesellschaft grund-
sätzlich nicht weisungsgebunden. Gesetzlich zulässige 
Weisungsrechte der Fondsgesellschaft sowie Zustim-
mungsvorbehalte der Gesellschafterversammlung bleiben 
unberührt.

Die KVG hat sich verpflichtet, bei der Verwaltung der 
Fondsgesellschaft die gesetzlichen Bestimmungen sowie 
behördlichen Anordnungen (insbesondere Anordnungen 
und sonstige Äußerungen der BaFin), sowie die Regelun-
gen des Gesellschaftsvertrages und der Anlagebedingun-
gen der Fondsgesellschaft einzuhalten.

Die Fondsgesellschaft ist berechtigt, die Leistungen der 
KVG jederzeit zu überwachen und zu überprüfen. Sie ist 
jedoch nicht befugt, über das verwaltete Vermögen zu 
verfügen oder diesbezüglich Verpflichtungen einzugehen.

Weitere Einzelheiten zum Fremdverwaltungsvertrag erge-
ben sich aus dem Kapitel 17.3.1 (Vertragspartner und Ver-
träge, Fremdverwaltungsvertrag).

5.2	Informationen zum Risikomanagement
Die KVG hat eine unabhängig von den operativen Ge-
schäftsbereichen agierende Risikomanagementfunktion 
eingerichtet. Das Risikomanagement hat insbesondere zu 
gewährleisten, dass für jeden der von ihr verwalteten AIF 
die wesentlichen Risiken jederzeit erfasst, gemessen, ge-
steuert und überwacht werden können. Dabei orientiert 
sie sich am jeweiligen Produktlebenszyklus des AIF.

Der am Erwerb einer Beteiligung Interessierte kann Infor-
mationen über die Anlagegrenzen des Risikomanage-
ments, die Risikomanagementmethoden und die jüngsten 
Entwicklungen bei den Risiken und Renditen der wichtigs-
ten Kategorien von Vermögensgegenständen der Fonds-
gesellschaft verlangen. Er erhält diese Informationen in 
schriftlicher oder elektronischer Form von der KVG.

5.3	Liquiditätsmanagement
Die KVG hat für die Fondsgesellschaft ein Liquiditäts-
managementsystem eingerichtet, das die Anforderungen 
nach § 30 KAGB und etwaiger weiterer einschlägiger Be-
stimmungen erfüllt und die Sicherstellung einer jederzei-
tigen Zahlungsfähigkeit der Fondsgesellschaft zum Ziel 
hat. Durch die Gegenüberstellung von Ein- und Auszah-
lungen wird der Liquiditätsbedarf der Fondsgesellschaft 
ermittelt. Sich abzeichnenden Liquiditätsdefiziten kann so 
frühzeitig entgegengewirkt werden. 

Da eine Rückgabe von Anteilen an der Fondsgesellschaft 
während der Laufzeit nicht möglich ist, beschränkt sich 
das Liquiditätsmanagement darauf, jederzeit ausreichend 
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liquide Mittel zur Bestreitung der laufenden Kosten der 
Fondsgesellschaft vorzuhalten. Auszahlungen an Anleger 
dürfen nur dann vorgenommen werden, wenn der Fonds-
gesellschaft eine ausreichende Liquiditätsreserve zur 
Sicherstellung einer ordnungsgemäßen Fortführung der 
Geschäfte verbleibt.

5.4	�Auslagerungen und übertragene Dienst­
leistungen

Die KVG hat im Einklang mit § 36 KAGB die folgenden Aus
lagerungen vorgenommen:

Dienstleistungen der Registertreuhand sowie Unterstüt-
zungsdienstleistungen im Rahmen der kollektiven Vermö-
gensverwaltung wurden an die Deutsche Fondstreuhand 
GmbH ausgelagert. Diese übernimmt folgende Aufgaben: 
Führung des Anlegerregisters, Bearbeitung von Kunden-
anfragen, Versand der Anlegerkommunikation, Liquidi-
tätsausschüttungen, Ausgabe von Anteilen an der Fonds-
gesellschaft und Führung von Aufzeichnungen.

Die Buchführung für die Fondsgesellschaft wurde an die  
HTB Hanseatische Beratungsgesellschaft mbH Wirtschafts
prüfungsgesellschaft ausgelagert.

Die Erstellung des Verkaufsprospektes und des Basisinfor-
mationsblattes wurde an die HPI Consult GmbH aus
gelagert.

Administrative Tätigkeiten aus den Bereichen Compliance, 
Interne Revision und Geldwäsche wurden an die VIVACIS 
Consulting GmbH ausgelagert. 

Die Funktion des IT-Sicherheitsbeauftragten und des Da-
tenschutzbeauftragten wurde an die Security Assist GmbH 
ausgelagert. 

Für die mit den Auslagerungen verbundenen Interessen-
konflikte wird auf Kapitel 3 (Risiken, Interessenkonflikte) 
verwiesen.

Es wurden keine Beratungsfirmen, Anlageberater oder 
sonstigen Dienstleister beauftragt.
 
5.5	 Berufshaftungsrisiken
Um potenzielle Berufshaftungsrisiken aus ihrer geschäft
lichen Tätigkeit abzudecken, verfügt die KVG über eine 
entsprechende Berufshaftpflichtversicherung.

5.6 Vergütungspolitik der KVG
Die KVG hat für Mitarbeiter, die gemäß § 37 Abs. 1 Satz 1 
KAGB als Risikoträger fungieren bzw. für Mitarbeiter mit 
Kontrollfunktionen eine Vergütungspolitik festgelegt, die 
einem soliden und wirksamen Risikomanagement ent-
spricht, um den potenziell schädlichen Auswirkungen 

schlecht gestalteter Vergütungsstrukturen auf ein solides 
Risikomanagement und auf die Risikobereitschaft von 
Einzelpersonen entgegenzuwirken. Die Vergütungspolitik 
der KVG steht in Einklang mit der Geschäftsstrategie, den 
Zielen, Werten und Interessen der KVG und der von ihr 
verwalteten Investmentvermögen sowie den Interessen 
der Anleger dieser Investmentvermögen.

Grundsätzlich sind alle Mitarbeiter und Führungskräfte der 
KVG, deren berufliche Tätigkeit sich wesentlich auf die 
Risikoprofile der KVG oder auf die Risikoprofile der von ihr 
verwalteten Investmentvermögen auswirkt, von der Ver
gütungspolitik betroffen. Dies umfasst die Geschäftsführer 
und Führungskräfte, Risikoträger, Mitarbeiter mit Kontroll-
funktionen sowie alle Mitarbeiter, die eine Gesamtver
gütung erhalten, aufgrund derer sie sich in der selben 
Einkommensstufe befinden wie die Führungskräfte und 
Risikoträger.

Zentrales Element der Vergütungspolitik ist die konse-
quente Ausrichtung des Vergütungssystems an den stra-
tegischen Unternehmenszielen der KVG. Die KVG zahlt 
ihren Mitarbeitern auf allen Ebenen eine feste Vergütung, 
die monatlich anteilig an den jeweiligen Mitarbeiter aus-
gezahlt wird; es können zudem zusätzliche variable 
Vergütungsbestandteile oder auch geldwerte Vorteile, 
zum Beispiel in Form eines Dienstwagens, vereinbart wer-
den. Die KVG trägt Sorge dafür, dass bei der Gesamtver
gütung die festen und die variablen Bestandteile in einem 
angemessenen Verhältnis stehen. Dazu wird die fixe Ver-
gütung in einer ausreichenden Höhe gewählt und die vari-
able Vergütung derart gestaltet, dass auch ganz auf ihre 
Zahlung verzichtet werden könnte. Die variable Vergütung 
vergütet nachhaltige Leistungen und vermeidet Anreize 
zur Eingehung unangemessener Risiken, sie wird zudem 
nur dann ausgezahlt oder erworben, wenn sie angesichts 
der Finanzlage der KVG insgesamt tragbar ist und nach der 
Leistung des betreffenden Mitarbeiters gerechtfertigt ist. 
Die KVG hat aufgrund ihrer Größe bzw. der Größe der von 
ihr verwalteten Investmentgesellschaften und der Kom-
plexität ihrer Geschäfte derzeit von der Einrichtung eines 
Vergütungsausschusses abgesehen.

Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergütungspolitik der 
KVG sind auf der Internetseite www.htb-group.de/docu-
ments/Verguetungspolitik.pdf veröffentlicht. Hierzu zählen 
eine Beschreibung der Berechnungsmethoden für Ver
gütungen und Zuwendungen an bestimmte Mitarbeiter-
gruppen sowie die Angabe der für die Zuteilung zustän
digen Personen. Auf Anfrage stellt die KVG kostenlos eine 
Papierversion der Internetseite zur Verfügung.
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5.7	� �Weitere von der KVG verwaltete  
Investmentvermögen

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung verwaltet die KVG 
folgende weitere Investmentvermögen nach dem KAGB:

Publikums-AIF:
•	� HTB 6. Geschlossene Immobilieninvestment Portfolio 
GmbH & Co. KG

•	 �HTB 7. Geschlossene Immobilieninvestment Portfolio 
GmbH & Co. KG

•	 �HTB 8. Geschlossene Immobilieninvestment Portfolio 
GmbH & Co. KG

•	 �HTB 10. Geschlossene Immobilieninvestment Portfolio 
GmbH & Co. KG

•	 �HTB 11. Geschlossene Immobilieninvestment Portfolio 
GmbH & Co. KG

•	 �HTB 12. Geschlossene Immobilieninvestment Portfolio 
GmbH & Co. KG

•	 �HTB 14. Geschlossene Immobilieninvestment Portfolio 
GmbH & Co. KG

•	 ���DNL Prime Invest I. GmbH & Co. geschlossene Investment KG
•	 MHREF Wohnen 1 geschlossene Investment GmbH & Co. KG
•	 Fonds & Vermögen Immobilienbeteiligungs GmbH & Co. 2 KG
•	 BVF Early Invest GmbH & Co. 3 geschlossene InvKG
•	 BVF Early Invest GmbH & Co. 4 geschlossene InvKG
•	 ML Schiffsinvest 1 GmbH & Co. KG
•	 ML Schiffsinvest 2 GmbH & Co. KG
•	 ML Schiffsinvest 3 GmbH & Co. KG

Spezial-AIF:
•	 �HTB Erste Immobilienportfolio geschlossene  
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Zweite Immobilienportfolio geschlossene 
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Dritte Immobilienportfolio geschlossene  
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Vierte Immobilienportfolio geschlossene 
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Fünfte Immobilienportfolio geschlossene 
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Sechste Immobilienportfolio geschlossene 
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Achte Immobilienportfolio geschlossene  
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Neunte Immobilienportfolio geschlossene 
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Zehnte Immobilienportfolio geschlossene 
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Elfte Immobilienportfolio geschlossene  
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Zwölfte Immobilienportfolio geschlossene 
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 �HTB Dreizehnte Immobilienportfolio geschlossene 

Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG
•	 �HTB Vierzehnte Immobilienportfolio geschlossene 
Investment UG (haftungsbeschränkt) & Co. KG

•	 HTB Fünfzehnte Immobilienportfolio 
•	 HTB Sechzehnte Immobilienportfolio 
•	 HTB Immobilienportfolio 15A
•	 HTB Immobilienportfolio 15B
•	 �HTB Zweitmarkt Spezial geschlossene  
Immobilieninvestment GmbH & Co. KG

•	 �HTB Immobilieninvestment Nr. 5  
geschlossene GmbH & Co. KG

•	 �BRR Bayerische Regional Re-Invest GmbH & Co.  1 
geschlossene InvKG

•	 �BRG 5. Bayerische Re-Invest Gesellschaft mbH & Co. KG
•	 �HTB 16 Zweitmarktstrategie Plus  
geschlossene GmbH & Co. InvKG 

5.8 Interessenkonflikte
Interessenkonflikte können immer dann entstehen, wenn 
Personen verschiedene Funktionen innehaben und für ver-
schiedene Gesellschaften Entscheidungen treffen. Mögliche 
Interessenkonflikte sind in Kapitel 3 (Risiken, Interessen-
konflikte) beschrieben.

Die von der KVG erlassene Interessenkonflikt-Richtlinie soll 
vermeiden, dass Interessenkonflikte der Fondsgesellschaft 
und ihren Anlegern schaden, siehe auch Kapitel 9.1 (Faire 
Behandlung der Anleger, Interessenkonflikt-Richtlinie).
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6. Verwahrstelle

Die KVG hat am 15.11.2017 einen Verwahrstellenvertrag mit 
der CACEIS Bank S. A., Germany Branch geschlossen. Es ist 
vorgesehen, die Fondsgesellschaft mit in diesen Vertrag 
einzubeziehen Die Verwahrstelle erbringt für die Fonds-
gesellschaft sämtliche ihr gemäß dem KAGB, der Delegier-
ten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 sowie dem Verwahr
stellenvertrag obliegende Aufgaben, insbesondere  
•	 �die Verwahrung der verwahrfähigen Vermögensge-
genstände (Verwahraufgabe),

•�	 �die Prüfung des Eigentums der Fondsgesellschaft an 
den nicht verwahrfähigen Vermögensgegenständen 
der Fondsgesellschaft und die Führung des Bestands-
verzeichnisses (Verwahraufgabe),

•	 �die Sicherstellung, dass die Ausgabe von Anteilen an 
der Fondsgesellschaft sowie deren Wertermittlung 
den Vorschriften des KAGB sowie denen der Anlage-
bedingungen und des Gesellschaftsvertrages ent-
sprechen,

•	 �die Sicherstellung, dass bei den für gemeinschaftliche 
Rechnung der Anleger getätigten Geschäften der Ge-
genwert innerhalb der üblichen Fristen an die Fonds-
gesellschaft oder für Rechnung der Fondsgesellschaft 
überwiesen wird,

•	 �die Sicherstellung, dass die Erträge der Fondsgesell-
schaft entsprechend den Bestimmungen des KAGB 
sowie denen der Anlagebedingungen und des Gesell-
schaftsvertrages verwendet werden,

•	 �die Überwachung der Einhaltung der für die Fonds
gesellschaft geltenden gesetzlichen und in den Anla-
gebedingungen festgelegten Anlagegrenzen,

•	 �die Sicherstellung der Überwachung der Zahlungs-
ströme der Fondsgesellschaft,

•	 �die Erteilung der Zustimmung zu zustimmungspflich-
tigen Geschäften, soweit diese den Vorschriften des 
KAGB entsprechen und mit den Anlagebedingungen 
der Fondsgesellschaft übereinstimmen,

•	 �die Überwachung der Eintragung bzw. Sicherstellung 
der Verfügungsbeschränkungen gem. § 83 Abs. 4 KAGB,

•	 �die Sicherstellung der Einrichtung und Anwendung 
angemessener Prozesse bei der KVG zur Bewertung 
der Vermögensgegenstände der Fondsgesellschaft 
und regelmäßige Überprüfung der Bewertungsgrund-
sätze und -verfahren.

Die Ausgestaltung spezifischer Aufgaben in Abhängig-
keit der Art der verwahrten Vermögensgegenstände und 
der Laufzeit der Fondsgesellschaft sind gesondert in ei-
nem sogenannten „Service Level Agreement“ geregelt.

Die Verwahrstelle hat der KVG rechtzeitig alle Informati-
onen aus ihrer Sphäre zu übermitteln, die diese zur Erfül-
lung ihrer Aufgaben benötigt. Die KVG und die Fonds
gesellschaft haben der Verwahrstelle rechtzeitig alle 
Informationen aus ihrer Sphäre zu übermitteln oder 
sicherzustellen, dass die Verwahrstelle Zugang zu allen 
Informationen hat, die diese zur Erfüllung ihrer Aufga-
ben benötigt.

Die Verwahrstelle hat keine der ihr obliegenden Ver-
wahrfunktionen auf einen Unterverwahrer übertragen. 
Weitere Einzelheiten zu der Beauftragung der Verwahr-
stelle und dem Verwahrstellenvertrag ergeben sich aus 
dem Kapitel 17.3.2 (Vertragspartner und Verträge, Ver-
wahrstellenvertrag).

Die Verwahrstelle hat bei der Wahrnehmung ihrer Auf
gaben unabhängig und im Interesse der Anleger der 
Fondsgesellschaft zu handeln. Zum Zeitpunkt der 
Prospektaufstellung sind keine sich aus den vorbeschriebe-
nen Aufgaben der Verwahrstelle oder der etwaigen 
Einschaltung von Unterverwahrern ergebenden Interes-
senkonflikte bekannt. 

Auf Verlangen übermittelt die Fondsgesellschaft den 
Anlegern Informationen auf dem neuesten Stand zur 
Verwahrstelle und ihren Pflichten, zu den Unterver
wahrern sowie zu möglichen Interessenkonflikten in 
Zusammenhang mit der Tätigkeit der Verwahrstelle oder 
der Unterverwahrer.
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7. Treuhänderin

Treuhänderin ist die Deutsche Fondstreuhand GmbH mit 
Sitz in 28217 Bremen, An der Reeperbahn 4 A. Aufgabe der 
Treuhänderin ist der treuhänderische Erwerb und die treu-
händerische Verwaltung der von den Anlegern übernom-
menen Kommanditbeteiligungen an der Fondsgesellschaft 
für den jeweiligen Anleger.

Rechtsgrundlage für die Tätigkeit der Treuhänderin ist der 
Treuhandvertrag (siehe Anlagen). Dieser regelt die wesent-
lichen Rechte und Pflichten der Treuhänderin. Der Treu-
handvertrag wird durch Unterzeichnung der Beitrittserklä-
rung durch den jeweiligen Anleger und die Annahme dieser 
Beitrittserklärung durch die Treuhänderin geschlossen.

Mit Unterzeichnung der Beitrittserklärung beauftragt der 
Anleger die Deutsche Fondstreuhand GmbH, für ihn als 
Treuhänderin Kommanditanteile in Höhe des in der Bei-
trittserklärung angegebenen Betrages zu erwerben und 
treuhänderisch zu verwalten. Im Außenverhältnis hält die 
Treuhänderin ihre Kommanditbeteiligung als einheitlichen 
Gesellschaftsanteil, im Innenverhältnis handelt sie jedoch 
ausschließlich für Rechnung und auf Risiko des jeweiligen 
Anlegers.

Die Treuhänderin vermittelt den Anlegern das wirtschaft
liche Eigentum an der Beteiligung an der Fondsgesellschaft 
und übt für den Anleger die Informations-, Stimm- und 
Kontrollrechte nach Maßgabe des Gesellschaftsvertrages 
und des Treuhandvertrages aus. Sie erstattet den Anlegern 
regelmäßig Bericht über die wesentlichen Geschäftsvorfäl-
le der Fondsgesellschaft und informiert die Anleger über 
bevorstehende Gesellschafterversammlungen und anste-
hende Gesellschafterbeschlüsse. Sie ist bevollmächtigt, alle 
aus der Kommanditbeteiligung folgenden Rechte und 
Pflichten auszuüben, soweit der Anleger diese nicht selbst 
ausübt. Vor Ausübung des Stimmrechtes holt sie die Wei-
sungen der Anleger ein. Sie ist berechtigt, ihr Stimmrecht  
je nach Weisung des einzelnen Anlegers unterschiedlich 
auszuüben. Liegt keine Weisung des Anlegers vor, so hat 
die Treuhänderin bei der Ausübung der Rechte für den An-
leger die Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmannes anzu-
wenden und nach bestem Wissen und Gewissen und im 
Sinne des Anlegers nach pflichtgemäßem Ermessen zu 
handeln. Auszahlungen, die auf die Beteiligung der Anleger 
an der Fondsgesellschaft entfallen, hat sie zeitnah an die 
Anleger weiterzuleiten.

Auf Verlangen eines Anlegers ist sie verpflichtet, die für den 
Anleger gehaltene Beteiligung an der Fondsgesellschaft 
auf diesen zu übertragen. In diesem Fall tritt der Anleger 
als Direktkommanditist unmittelbar in die Gesellschafter-
stellung ein. Die Kosten der Übertragung trägt der Anleger. 
In diesem Fall führt die Treuhänderin das Treuhandverhält-
nis als Verwaltungstreuhand fort.

Die Treuhänderin führt für alle Anleger ein Register mit  
deren personen- und beteiligungsbezogenen Daten (siehe 
§   10 des Treuhandvertrages). Jeder Anleger hat der Treu-
händerin etwaige Änderungen dieser Daten unverzüglich 
in Schrift- oder Textform mitzuteilen. Die Anleger sind ver-
pflichtet, die Treuhänderin von allen Verbindlichkeiten und 
Verpflichtungen im Zusammenhang mit der treuhände-
risch gehaltenen oder verwalteten Kommanditbeteiligung 
an der Fondsgesellschaft freizuhalten.

Das Treuhandverhältnis wird auf unbestimmte Zeit ge-
schlossen und endet spätestens, wenn die Liquidation der 
Fondsgesellschaft vollständig beendet ist. Ein Recht zur 
ordentlichen Kündigung besteht für die Anleger nicht. Un-
beschadet dessen endet die Vollrechtstreuhand, wenn der 
Anleger von der Treuhänderin die Herausgabe der für ihn 
gehaltenen Kommanditbeteiligung verlangt und hierdurch 
selbst in die Direktkommanditistenstellung eintritt. Bei Tod 
des Anlegers oder bei Abtretung der Ansprüche aus dem 
Treuhandverhältnis im Rahmen von Schenkungen, entgelt-
lichen oder sonstigen Übertragungen wird das Treuhand-
verhältnis grundsätzlich mit dem Rechtsnachfolger fortge-
führt. Die Treuhänderin hat das Recht, den Treuhandvertrag 
jederzeit mit einer Frist von sechs Monaten zum Ende eines 
Kalenderjahres zu kündigen. Die Kündigung bedarf der 
Schriftform.

Für weitere Einzelheiten wird auf den Treuhandvertrag ver-
wiesen.

Die Treuhänderin erhält für ihre Tätigkeit, die sie allen Anle-
gern einschließlich den Direktkommanditisten gegenüber 
erbringt, eine jährliche Vergütung, deren Höhe und Details 
im Kapitel 12 (Kosten) dargestellt sind.

Mögliche mit der Bestellung der Treuhänderin verbundene 
Interessenkonflikte sind im Kapitel 3 (Risiken, Interessen-
konflikte) dargestellt.
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8. Profil des typischen Anlegers

Das vorliegende Beteiligungsangebot richtet sich an 
Privatanleger, semiprofessionelle Anleger, professionelle 
Anleger sowie an geeignete Gegenparteien, die das Ziel 
der Vermögensbildung/-optimierung verfolgen und die 
(mittelbar über geschlossene Immobilienfonds bzw. -ge-
sellschaften) an den Ergebnissen aus der laufenden Ver-
mietung sowie der späteren Veräußerung von Immobilien 
anteilig partizipieren möchten.

Das Beteiligungsangebot ist nur für Anleger mit einem 
langfristigen Anlagehorizont geeignet. Aufgrund der feh-
lenden Rückgabemöglichkeit der Beteiligung muss der 
Anlagehorizont in jedem Fall für die maximale Laufzeit der 
Fondsgesellschaft (d.  h. mindestens bis zum Ende der 
Grundlaufzeit zum 31.12.2037 zuzüglich weiterer fünf Jahre, 
da eine entsprechende Verlängerung nach den Anlagebe-
dingungen möglich ist) sowie zusätzlich während der sich 
danach anschließenden Liquidationsphase gegeben sein.

Der potenzielle Anleger muss einen finanziellen Verlust bis 
hin zum vollständigen Verlust des eingesetzten Kapitals 
tragen können und darf keinen Wert auf einen Kapital-
schutz legen, siehe Kapitel 3 (Risiken).

Bei dem vorliegenden Beteiligungsangebot handelt es sich 
um ein Produkt für Anleger mit erweiterten Kenntnissen 
und/oder Erfahrungen mit Finanzprodukten. Der Anleger 
sollte in der Bundesrepublik Deutschland unbeschränkt 
steuerpflichtig sein.

Von der Beteiligung an der Fondsgesellschaft sind natürliche 
und juristische Personen, Personengesellschaften sowie an-
dere Rechtsträger ausgeschlossen, welche die US-ameri-
kanische, kanadische, japanische oder australische Staats-
angehörigkeit haben bzw. nach US-amerikanischem, 
kanadischem, japanischem oder australischem Recht er-
richtet wurden und/oder in den USA, Kanada, Japan oder 
Australien ihren Wohnsitz bzw. Sitz haben und/oder Inha-
ber einer dauerhaften Aufenthalts- oder Arbeitserlaubnis 
(zum Beispiel Greencard) der genannten Staaten sind bzw. 
über einen ähnlichen Status verfügen und/ oder in den 
USA, Kanada, Japan oder Australien unbeschränkt steuer-
pflichtig sind.

Das vorliegende Beteiligungsangebot ist nicht geeignet 
für Anleger, die einen kurz- oder mittelfristigen Anlageho-
rizont (von bis zu fünf Jahren) haben, die eine garantierte, 
verzinsliche Kapitalanlage suchen oder die keinen voll-
ständigen Verlust des eingesetzten Kapitals tragen kön-
nen, die Wert auf einen Kapitalschutz legen oder die ledig-
lich über Basiskenntnisse und/oder -erfahrungen mit 
Finanzprodukten verfügen. Da mit der Fondsgesellschaft 
keine Nachhaltigkeitsziele verfolgt werden, ist es nicht für 
Anleger geeignet, die bestimmte Nachhaltigkeitspräferen-
zen haben.

Interessierten Anlegern wird empfohlen, eine fachkundige 
unabhängige Beratung (zum Beispiel durch einen Rechts-
anwalt und/ oder Steuerberater) in Anspruch zu nehmen, 
um sich ein eigenes Bild über das Beteiligungsangebot zu 
machen.
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9. Faire Behandlung der Anleger

Die KVG handelt bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben 
ausschließlich im Interesse der Anleger. Sie stellt sicher, 
dass alle Anleger fair behandelt werden. Es wird der Grund-
satz der Gleichbehandlung verfolgt. Kein Investmentver-
mögen, Anleger oder keine Anlegergruppe wird zu Lasten 
anderer bevorzugt behandelt. Die Entscheidungsprozesse 
und Strukturen der KVG sind dementsprechend gestaltet.

Der Gesellschaftsvertrag sieht mehrere Regelungen vor, 
um eine Gleichbehandlung der Anleger zu erreichen. Der 
Umfang der dem einzelnen Anleger zustehenden Stimm-
rechte sowie sein Anteil am Liquidationserlös der Fondsge-
sellschaft orientiert sich an der Höhe der Beteiligung des 
jeweiligen Anlegers an der Fondsgesellschaft. Weiterhin 
soll durch die Regelung zur Ergebnisverteilung im Gesell-
schaftsvertrag sichergestellt werden, dass alle Gesellschaf-
ter am Ergebnis der Fondsgesellschaft im Verhältnis ihrer 
Beteiligung an der Fondsgesellschaft im gleichen Umfang 
beteiligt sind, und zwar unabhängig vom Zeitpunkt des je-
weiligen Eintrittes in die Fondsgesellschaft. Als Ausgleich 
sieht der Gesellschaftsvertrag die Gewährung einer Vorab-
verzinsung in Höhe von 3,0  % p.  a. bezogen auf das ge-
zeichnete und eingezahlte Kommanditkapital (ohne Aus-
gabeaufschlag) ab dem Tag der Gutschrift der Einlage, 
frühestens jedoch dem Zeitpunkt der Annahme der Bei-
trittserklärung, bis zum 31.12.2027 vor. Durch diese 
Regelung sollen die Interessen der früher und der später 
beitretenden Anleger in einen fairen Ausgleich zueinander 
gebracht werden. Änderungen dieser Regelungen bedür-
fen der Zustimmung der betroffenen Gesellschafter. 

9.1 Interessenkonflikt-Richtlinie
Ein Interessenkonflikt besteht dann, wenn sich Handlungs-
möglichkeiten einer Kapitalverwaltungsgesellschaft, einer 
relevanten Person oder einer mit ihr verbundenen Person 
nicht mit den redlichen Interessen eines AIF oder dessen An-
legern vereinbaren lassen oder potenziell konfliktträchtige 
Interessen mehrerer AIF oder deren Anlegern bestehen.

Zur Ermittlung, Vorbeugung, Beilegung und Beobachtung 
von Interessenkonflikten hat die KVG eine Interessenkon-
flikt-Richtlinie erlassen. Damit soll vermieden werden, dass 
Interessenkonflikte einem AIF und dessen Anleger scha-
den. Darüber hinaus verfügt die KVG über geeignete 
aufbau- und ablauforganisatorische Maßnahmen zur Ver-
meidung von Interessenkonflikten, wie zum Beispiel 
Funktionstrennung und Trennung von Verantwortlichkeiten 
sowie unabhängige Bewertungen. Die Einhaltung der Inte-
ressenkonflikt-Richtlinie wird von der Compliance-Funktion 
der KVG sowie von deren interner Revision überprüft. Inte-
ressenkonflikte, bei denen trotz der getroffenen Maß
nahmen eine Beeinträchtigung der Interessen der Anleger 

nicht mit hinreichender Sicherheit ausgeschlossen werden 
kann, werden den Anlegern offengelegt.

Mögliche Interessenkonflikte sind im Kapitel 3 (Risiken, 
Interessenkonflikte) dargestellt.

9.2 Beschwerdemanagementsystem
Zur Unterstützung der fairen Behandlung von Anlegern hat 
die KVG ein Beschwerdemanagementsystem eingerichtet, 
durch welches sichergestellt wird, dass Beschwerden der 
Anleger systematisch erfasst und innerhalb eines ange-
messenen Zeitraumes bearbeitet werden.

9.3 Außergerichtliche Streitschlichtung
Zur außergerichtlichen Beilegung von verbraucherrechtli-
chen Streitigkeiten nach dem KAGB hat die BaFin eine 
Schlichtungsstelle eingerichtet. Diese ist mit zwei Schlich-
tern besetzt, die unabhängig agieren und nicht an Weisungen 
gebunden sind. Die Adresse lautet:

Schlichtungsstelle bei der Bundesanstalt  
für Finanzdienstleistungsaufsicht
Referat VBS 12
Marie-Curie-Straße 24-28
60439 Frankfurt am Main
Telefon:	 0228 4108-0
Telefax:	 0228 4108-62299
E-Mail:	 schlichtungsstelle@bafin.de
Internet:	 www.bafin.de/schlichtungsstelle

Für die Beilegung von Streitigkeiten aus der Anwendung 
des Bürgerlichen Gesetzbuches in Bezug auf Fernabsatz-
verträge über Finanzdienstleistungen können Anleger un-
beschadet ihres Rechtes, die Gerichte anzurufen, die 
Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank anrufen. Die 
Adresse lautet:

Deutsche Bundesbank
Schlichtungsstelle
Postfach 10 06 02
60006 Frankfurt/Main
Telefon:	 069 9566-33232
Telefax:	 069 709090-9901
E-Mail:	 schlichtung@bundesbank.de
Internet:	 www.bundesbank.de
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10. Vermögensgegenstände 

10.1	 Anlageziele und Anlagepolitik
Die Anlagestrategie der Fondsgesellschaft besteht in 
dem mittelbaren Erwerb von Immobilien und dem Auf­
bau eines diversifizierten Beteiligungsportfolios. Die 
Investitionen erfolgen dabei über mindestens zwei von 
der KVG verwaltete Spezial-AIF in der Rechtsform eines 
geschlossenen Sondervermögens. Die Anlagepolitik der 
Fondsgesellschaft besteht darin, sämtliche Maßnahmen 
zu ergreifen, die dieser Anlagestrategie dienen.

Für die Sondervermögen werden im Wesentlichen Be­
teiligungen an bereits bestehenden geschlossenen Im­
mobilienfonds (Altfonds) erworben. Dabei handelt es 
sich um bereits seit mehreren Jahren bestehende 
Gesellschaften, die in Immobilien investiert sind und 
für die der KVG umfangreiche Informationen über de­
ren bisherige Entwicklung vorliegen. Solche geschlos­
senen Immobilienfonds können über den Zweitmarkt 
von ihren bisherigen Eigentümern erworben werden. 
Daneben können für die Sondervermögen auch Beteili­
gungen an geschlossenen Publikums- oder Spezial-AIF, 
die in Immobilien investieren, sowie sonstige Immo­
biliengesellschaften erworben werden.

Anlageziel ist es, Erträge aus der Vermietung und 
Verpachtung der mittelbar erworbenen Immobilien 
sowie aus der Veräußerung der mittelbar gehaltenen 
Immobilien bzw. der Veräußerung oder Liquidation 
der geschlossenen Immobilienfonds und Immobilien­
gesellschaften (Zielgesellschaften) zu generieren. Liqui­
dität, die den Sondervermögen aus Auszahlungen der 
Zielgesellschaften oder der Veräußerung von Ziel­
gesellschaften zufließt, darf bis Ende 2031 erneut 
investiert werden.

10.2	�Erwerbbare Vermögensgegenstände,  
Anlagegrenzen

Bei den nach den Anlagebedingungen erwerbbaren 
Vermögensgegenständen handelt es sich um Anteile 
oder Aktien an geschlossenen inländischen Spezial-AIF 
oder an geschlossenen EU-Spezial-AIF oder ausländi­
schen geschlossenen Spezial-AIF, welche indirekt in 
Sachwerte im Sinne des § 261 Abs. 2 Nr. 1 KAGB (Immo­
bilien, einschließlich Wald, Forst und Agrarland) inves­
tieren. Ferner dürfen Vermögensgegenstände nach 
dem § 195 KAGB (Bankguthaben) gehalten werden.

Die Fondsgesellschaft wird das zu investierende Kapital 
unter Einhaltung des Grundsatzes der Risikomischung 
gemäß § 262 KAGB anlegen, wobei innerhalb der ersten 
18 Monate ab Beginn des Vertriebs eine Risikomischung 
nicht zu jedem Zeitpunkt gewährleistet ist. 

Für die Investitionen der Fondsgesellschaft gelten die 
folgenden Investitionskriterien und Anlagegrenzen:

•	� Mindestens 90  % des investierten Kapitals werden 
in von der KVG verwaltete Spezial-AIF (Sonderver­
mögen) angelegt, die folgende Vermögensgegen­
stände erwerben dürfen:

	 a)	�Anteile an geschlossenen Immobilienfonds (soge­
nannte Altfonds)

	 b)	�Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die nach 
dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur 
Vermögensgegenstände im Sinne des § 261 Abs. 2 
Nr. 1 KAGB (Immobilien, einschließlich Wald, Forst 
und Agrarland) sowie die zur Bewirtschaftung die­
ser Vermögensgegenstände erforderlichen Vermö­
gensgegenstände oder Beteiligungen an solchen 
Gesellschaften erwerben dürfen

	 c)	�Anteile oder Aktien an geschlossenen inländi­
schen Spezial-AIF nach Maßgabe der §§ 285 bis 
292 KAGB in Verbindung mit den §§ 273 bis 277 
KAGB, der §§ 337 und 338 KAGB, welche direkt 
und/oder indirekt in Sachwerte i. S. d. § 261 Abs. 2 
Nr. 1 KAGB (Immobilien, einschließlich Wald, Forst 
und Agrarland) investieren, oder an geschlosse­
nen EU-Spezial-AIF oder ausländischen geschlos­
senen Spezial-AIF, deren Anlagepolitik ver­
gleichbaren Anforderungen unterliegt

	 d)	�Anteile oder Aktien an geschlossenen inländi­
schen Publikums-AIF nach Maßgabe der §§ 261 
bis 272 KAGB oder an europäischen oder auslän­
dischen geschlossenen Publikums-AIF, deren An­
lagepolitik vergleichbaren Anforderungen un­
terliegt, welche direkt und/ oder indirekt in 
Sachwerte i. S. d. § 261 Abs. 2 Nr. 1 KAGB (Immo­
bilien, einschließlich Wald, Forst und Agrarland) 
investieren,

	 e)	Bankguthaben gem. § 195 KAGB.

•	� Mindestens 40 % des investierten Kapitals werden in 
das durch die KVG verwaltete inländische geschlos­
sene Sondervermögen „HTB Immobilienportfolio 15A“ 
investiert. Für dieses gelten die folgenden Anlage­
grenzen:

		 a)	�Es werden mindestens 60 % des investierten Kapi­
tals in Vermögensgegenstände unter Beachtung 
der folgenden Kriterien angelegt:

			  • �Gewerbeimmobilien vom Typ Büro, Handel oder 
Logistik, jeweils mit möglicher Mischnutzung, 

			  • mit einer Mietfläche von mehr als 800 m².
	 b)	�Das investierte Kapital wird nicht in Vermögens­

gegenstände angelegt, die direkt oder indirekt 
ausschließlich in Wohnimmobilien investieren. 



3332

Im Rahmen einer Mischnutzung ist eine geringfü­
gige wohnwirtschaftliche Nutzung von weniger 
als 5 % der Mietfläche möglich.

•	� Mindestens 20 % des investierten Kapitals werden in 
das durch die KVG verwaltete inländische geschlosse­
ne Sondervermögen „HTB Immobilienportfolio 15B“ 
investiert. Für dieses gelten die folgenden Anlage­
grenzen:

	 a)	�Es werden mindestens 60 % des investierten Kapi­
tals in Vermögensgegenstände unter Beachtung 
der folgenden Kriterien angelegt:

		  • �Betreiberimmobilien vom Typ Hotel, Kino, Pflege
einrichtungen oder Krankenhäuser sowie Wohn­
immobilien, 

		  • �jeweils mit möglicher Mischnutzung, mit einer 
Mietfläche von mehr als 800 m².

	 b)	�Es werden maximal 80 % des investierten Kapitals 
in Wohnimmobilien angelegt.

�•	� 100 % der indirekt zu erwerbenden Immobilien sind 
in Deutschland belegen.

•	� Es darf nicht in Zielgesellschaften investiert werden, 
die unmittelbar Risiken aus Fremdwährungsdarle­
hen ausgesetzt sind.

Die KVG erhält auf Ebene der Sondervermögen eine 
laufende Verwaltungsvergütung in Höhe von bis zu 1,0 % 
der Bemessungsgrundlage des jeweiligen Sonderver­
mögens.

Die Fondsgesellschaft hat sich verpflichtet, sich mit 
TEUR 10.000 an dem Sondervermögen „HTB Immobilien­
portfolio 15A“ und mit TEUR 6.000 an dem Sonderver­
mögen „HTB Immobilienportfolio 15B“, jeweils mit Sitz 
in Bremen, zu beteiligen und den Beteiligungsbeträ­
gen entsprechende Anteile an den Sondervermögen zu 
erwerben. Der Anteilspreis wurde noch nicht einge­
zahlt. Die Laufzeit der Sondervermögen ist bis zum 
31.12.2033 befristet und kann durch Beschluss der KVG 
verlängert werden. Die hieran anschließende Liquidati­
onsphase der Sondervermögen kann bis zu elf Jahre 
betragen.

Darüber hinaus wurden für die Fondsgesellschaft und 
die Sondervermögen noch keine Vermögensgegen­
stände erworben. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstel­
lung steht noch nicht fest, in welche konkreten Ziel­
gesellschaften und Immobilien die Fondsgesellschaft 
mittelbar investieren wird. Die KVG entscheidet unter 
Beachtung der Regelungen in den Anlagebedingungen 
darüber, welche konkreten Zielgesellschaften erwor­
ben werden und in welche Immobilien dadurch indi­
rekt angelegt wird. 

Soweit Eigenmittel der Fondsgesellschaft nicht bis zum 
31.12.2028 investiert werden, werden diese, soweit sie 
nicht nach Auffassung der Geschäftsführung der Fonds
gesellschaft als angemessene Liquiditätsreserve zur 
Sicherstellung einer ordnungsgemäßen Fortführung 
der Geschäfte der Fondsgesellschaft bzw. zur Erfüllung 
von Zahlungsverbindlichkeiten oder zur Substanzer­
haltung bei der Fondsgesellschaft benötigt werden, an 
die Anleger zurückgezahlt.

Berücksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken 
Nachhaltigkeitsrisiken sind Ereignisse oder Bedingungen 
aus den Bereichen Umwelt, Soziales und Unternehmens-
führung, deren Eintreten tatsächlich oder potenziell nega-
tive Auswirkungen auf die Vermögens-, Finanz- und Er-
tragslage der Fondsgesellschaft haben kann. Die KVG 
prüft auf Ebene der Sondervermögen im Rahmen des 
Ankaufsprozesses der Zielgesellschaften das Bestehen 
etwaiger Nachhaltigkeitsrisiken (z. B. Gefahr durch Hoch-
wasser, Kostensteigerungen aufgrund gesetzlicher Anfor-
derungen zur Reduzierung des CO2-Ausstoßes). Die Prü-
fung erfolgt dabei auf Basis der zu den Zielgesellschaften 
vorliegenden Unterlagen anhand einzelner Kriterien.  
Die Ergebnisse werden bei der Investitionsentscheidung 
berücksichtigt.

Da die Zielgesellschaften noch nicht feststehen, können 
noch keine Angaben zu konkreten Ergebnissen der Be-
wertung der zu erwartenden Auswirkungen von Nach
haltigkeitsrisiken auf die Rendite der Fondsgesellschaft 
gemacht werden. Es wird davon ausgegangen, dass sich 
aus Nachhaltigkeitsrisiken keine wesentlichen nachteiligen 
Auswirkungen auf die Rendite der Fondsgesellschaft er-
geben. Darüber hinaus werden Nachhaltigkeitsrisiken 
vom Risikomanagement der KVG berücksichtigt.

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitio-
nen berücksichtigen nicht die EU-Kriterien für ökologisch 
nachhaltige Wirtschaftsaktivitäten.

Dieses Finanzprodukt berücksichtigt nicht die nachteiligen 
Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf Nach-
haltigkeitsfaktoren. Dies ist dadurch begründet, dass die 
gesetzlichen Anforderungen hierfür noch neu und sehr 
komplex sind. Viele Anwendungsfragen hierzu sind derzeit 
noch nicht abschließend geklärt.

10.3	�Änderung der Anlagestrategie oder der  
Anlagepolitik

Eine Änderung der Anlagestrategie oder der Anlagepolitik 
der Fondsgesellschaft ist nur durch Gesellschafterbeschluss 
(Änderung der Anlagebedingungen) möglich. Eine Ände-
rung der Anlagebedingungen bedarf der Genehmigung 
durch die BaFin. Ist die Änderung der Anlagebedingungen 
nicht mit den bisherigen Anlagegrundsätzen vereinbar oder 
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führt diese zu einer Änderung der Kosten oder der wesent-
lichen Anlegerrechte, so ist hierfür eine qualifizierte Mehr-
heit der Anleger, die mindestens zwei Drittel des Komman-
ditkapitals auf sich vereinigen, notwendig. Hierfür hat die 
KVG die Anleger über die geplante und von der BaFin ge-
nehmigte Änderung der Anlagebedingungen und ihre Hin-
tergründe mittels eines dauerhaften Datenträgers zu infor-
mieren und den Anlegern eine Frist von drei Monaten für 
die Entscheidungsfindung einzuräumen. Die Treuhänderin 
darf ihr Stimmrecht nur nach vorheriger Weisung durch die 
Treugeber ausüben.

Die KVG veröffentlicht eine Änderung der Anlagebeding
ungen sowie den Zeitpunkt ihres Inkrafttretens im Bundes-
anzeiger und auf ihrer Internetseite (www.htb-group.de). 
Sofern die Änderung der Anlagebedingungen nicht mit den 
bisherigen Anlagegrundsätzen vereinbar ist oder zu einer 
Änderung der Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte 
führt, übermittelt die KVG den Anlegern diese Informa
tionen zusätzlich auf einem dauerhaften Datenträger. Die 
Änderung tritt frühestens einen Tag nach Veröffentlichung 
der Änderung im Bundesanzeiger in Kraft.

10.4 �Beschreibung des für die Anlageobjekte 
relevanten Marktes

Die Fondsgesellschaft wird sich mittelbar über mindestens 
zwei von der KVG verwaltete Sondervermögen an ge-
schlossenen Immobilienfonds (Altfonds) beteiligen, die 
in Wohn- oder Gewerbeimmobilien unterschiedlicher Art 
investiert sind. Daneben können auch Beteiligungen an ge-
schlossenen Publikums- oder Spezial-AIF, die in Immobilien 
investieren, sowie sonstigen Immobiliengesellschaften er-
worben werden. Im Folgenden wird daher der maßgeblich 
relevante Markt und dessen potenzielle Entwicklung im 
Überblick beschrieben.

Die HTB kauft dabei vielversprechende Zielgesellschaften 
ein und bündelt sie für ihre Kunden. Für den Anleger hat 
ein solcher Zweitmarktfonds mehrere Vorteile: Zum einen 
investiert er in zahlreiche Büro-, Einzelhandels-, Logistik-, 
Hotel- und Pflegeheimimmobilien, die obendrein gegen-
über einem Einzelinvestment eine vorteilhafte Risiko
mischung bieten. Zum anderen haben die Objekte den Re-
alitätscheck von einigen Jahren Laufzeit bereits bestanden 
und können deshalb deutlich besser bewertet werden als 
Objekte ohne Historie. Jedes Investitionsobjekt hat mehrere 
Qualitätssicherungen durchlaufen: Einerseits beim Ankauf 
für den ursprünglichen Immobilienfonds, andererseits 
durch die HTB-Experten beim Ankauf der jeweiligen Ziel-
fondsbeteiligungen. Neben der Auswahl der richtigen 
Objekte und dem günstigen Einkaufspreis ist das aktive 
Management der Büroimmobilien, Einkaufszentren, Hotels, 
Alten- und Pflegeheime wichtig für solide Ausschüttungen. 
Das HTB-Management achtet daher bereits vor dem An-
kauf auf eine bestmögliche Instandhaltung und Vermietung. 

Die KVG kann Marktopportunitäten mit entsprechenden 
Abschlägen nutzen und Anteile an den Zielgesellschaften 
auch vorzeitig auf dem Zweitmarkt mit lukrativen Erlösen 
veräußern. Hinter allen Entscheidungen steht eine seit mehr 
als fünfzehn Jahren aufgebaute hauseigene Bewertungs-
datenbank, eine der umfangreichsten ihrer Art in Deutsch-
land und natürlich die umfassende Erfahrung aus vielen 
Hundert erfolgreich durchgeführten An- und Verkäufen in 
den bestehenden HTB Fonds.
 
Zweitmarkt
Der Zweitmarkt für geschlossene Fonds bietet Investoren 
die Möglichkeit, Anteile an bereits platzierten Fonds (Ziel-
fonds) zu erwerben oder zu veräußern. Dies eröffnet Chan-
cen, Portfolios gezielt zu diversifizieren und von etablier-
ten Immobilieninvestments zu profitieren. Neben klassischen 
Vermittlungen über Treuhänder und Fondsanbieter haben 
sich spezialisierte Handelsplattformen etabliert, die insti-
tutionellen wie privaten Anlegern einen transparenten und 
effizienten Marktzugang ermöglichen.

Im zweiten Quartal 2025 lag der Gesamtumsatz bei  
47,20 Mio. EUR aus 1.438 Transaktionen, leicht unterhalb 
des ersten Quartals (53,17 Mio. EUR aus 1.379 Transaktio-
nen). Der durchschnittliche Vermittlungskurs für alle Im-
mobiliensegmente betrug ca., 58,55 % der ursprünglichen 
Beteiligung, Während US-Einkaufszentren und Pflege
immobilien stabile oder leicht steigende Kurse verzeichne-
ten, wurden Büro- und Gewerbeimmobilien häufig mit 
Abschlägen gehandelt 1.

Mit Beginn des dritten Quartals setzte eine Aufwärtsbe-
wegung ein: Im Juli 2025 stieg der Gesamtumsatz auf 
22,22 Mio. EUR aus 511 Transaktionen. Immobilienbeteili-
gungen machten 86,9 % des Handelsvolumen aus, der 
Durchschnittskurs im Segment erholte sich leicht auf 
60,88  % 2. Im August setzte sich der Trend fort, der Durch-
schnittskurs der Immobilienbeteiligungen stieg auf 79,22  % 
aus 386 Transaktionen bei einem Umsatz von 14,63 Mio. 
EUR, während der Gesamtmarkt 76,03 % erreichte 3.

Der Zweitmarkt, insbesondere im Immobiliensegment, bietet 
attraktive Chancen für gezielte Ankäufe und strategische 
Platzierung von Fondsanteilen. Aktive Marktbeobachtung 
und fundierte Analysen sind entscheidend, um Portfolio-
qualität und Ausschüttungspotenziale des HTB 15 mit ge-
eigneten Beteiligungen nachhaltig zu sichern. Dabei gibt es 
pauschal keine schlechten und guten Beteiligungen, sondern 
nur schlechte oder gute Ankaufsmöglichkeiten. 

1	� https://www.zweitmarkt.de/ueber-uns/presse/zweitmarkthandel-im-
zweiten-quartal-mit-nachgebenden-kursen-bei-regem-handel/

2	�� https://www.zweitmarkt.de/ueber-uns/presse/zweitmarkthandel-mit-
umsatzsprung-im-juli-immobilien-dominieren/

3	� https://www.zweitmarkt.de/ueber-uns/presse/zweitmarkt-mit-deutlich-
anziehenden-kursen-im-august/ 
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Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
Nach Einschätzungen des ifo Instituts befindet sich die 
deutsche Wirtschaft weiterhin in einer Phase geringer 
Dynamik. Nach einer Stagnation in der ersten Jahreshälfte 
wird für das laufende Jahr 2025 ein moderates Wachstum 
des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts von rund 0,2  % 
erwartet. Für 2026 und 2027 prognostizieren die Experten 
einen Anstieg der Wirtschaftsleistung um 1,3 % bzw. 1,6 % 
unterstützt durch geplante fiskalische Maßnahmen der 
neuen Bundesregierung4.

Die gesamtwirtschaftlichen Kapazitäten bleiben nach Prog
nose unterausgelastet. Unternehmen berichten über eine 
verhaltene Nachfrage, während die Exportaktivitäten durch 
bestehende US-Importzölle begrenzt werden. Industrie-
produktion und Exporte zeigten im ersten Quartal 2025 
vorgezogene Umsätze, im zweiten Quartal waren leichte 
Rückgänge zu verzeichnen. Unternehmensinvestitionen 
nehmen moderat zu. Die Bauwirtschaft profitiert von Infra-
strukturmaßnahmen im Tiefbau, während der private Woh-
nungsbau weiter schwach bleibt. Auch der private Konsum 
dürfte sich nur langsam erholen 5.

Die Inflationsrate wird 2025 auf etwa 2,2  % geschätzt und 
dürfte in den Folgejahren leicht zurückgehen. Der Arbeits-
markt zeigt sich weiter in einer angespannten Entwicklung, 
die Arbeitslosenquote prognostiziert das ifo-Instituts auf 
rund 6,3  %. 

Büroimmobilien
Der deutsche Büroinvestmentmarkt verzeichnete im ersten 
Halbjahr 2025 ein Transaktionsvolumen von rund 2,7 Mrd. 
EUR, wovon zwei Drittel bereits im ersten Quartal realisiert 
wurden. Auf den starken Jahresauftakt, in den auch der 
Verkauf des Upper West in Berlin fiel, folgte ein ruhigeres 
zweites Quartal, sodass in Summe ein Plus von rund 20  % 
gegenüber dem Vorjahreszeitraum resultierte. Core- und 
Core-Plus-Assets dominieren mit einem Anteil von etwa  
80  % weiterhin den Markt. Bemerkenswert ist zudem der 
Anstieg des durchschnittlichen Dealvolumens von 20 Mio. 
EUR im Vorjahr auf aktuell 24 Mio. EUR 6.

Die Nachfrage ist nicht nur auf A-Standorte konzentriert: 
Auch attraktive Büroimmobilien in B- und C- Städten mit 
stabilem Mieterprofil verzeichneten Umsatzzuwächse in 
ähnlichem Maß wie die Metropolen. Auf Standortebene 
konnte Berlin dank des Upper West rund 750 Mio. EUR um-
setzen und den Vorjahreswert nahezu verdoppeln. Mün-
chen erreichte mit 530 Mio. EUR das beste Ergebnis seit 
2023. Köln folgt mit ca. 160 Mio. EUR auf Platz drei, wäh-
rend Hamburg, Frankfurt, Düsseldorf und Stuttgart teils 
deutliche Rückgänge hinnehmen mussten 7.

Das Unternehmen Jones Lang LaSalle bestätigt den rück-
läufigen Markttrend und hebt hervor, dass im zweiten 

Quartal nur eine Bürotransaktion über 100 Mio. EUR ab
geschlossen wurde 8. Institutionelle Investoren agieren 
weiterhin vorsichtig, während private Investoren und Family 
Offices selektiv kleinere Tickets zwischen 50 und 80 Mio. 
EUR bedienen 9.

Trotz der verhaltenen Dynamik sieht JLL eine leichte Kom-
pression der Nettoanfangsrenditen auf 4,33 % in den sie-
ben Metropolen 10- ein erstes Indiz für eine Marktstabilisie-
rung. Auch BNP Paribas erwartet, dass bei einer Entspan-
nung des geopolitischen Umfelds und einer stabilen 
Zinslage die Transaktionsaktivität im zweiten Halbjahr 2025 
spürbar anziehen dürfte 11.

Handelsimmobilien
Im ersten Halbjahr 2025 wurde am deutschen Retail-Invest-
mentmarkt ein Transaktionsvolumen von rund 3 Mrd. EUR 
verzeichnet. Damit lag das Ergebnis rund 19 % unter dem 
Vorjahresniveau, gleichwohl positionierte sich der Sektor 
erneut als stärkste Assetklasse unter den Gewerbeimmo
bilien – lediglich Wohnimmobilien erzielten höhere Um
sätze 12. Maßgeblich für das hohe Halbjahresvolumen war 
die Übernahme der Porta-Gruppe durch XXXLutz im hohen 
dreistelligen Millionenbereich. Diese Transaktion führte zu 
einem deutlichen Anstieg der Portfolioquote auf 55 % so-
wie zu einer merklich höheren Beteiligung internationaler 
Investoren 13.

Strukturell dominieren Fachmärkte und Fachmarktzentren, 
die rund zwei Drittel des Gesamtvolumens auf sich vereinen. 
Ergänzend entfielen 15  % auf sonstige Einzelhandelsimmobi-
lien und 12 % auf innerstädtische Geschäftshäuser, während 
Shoppingcenter mit 5  % nur eine Nebenrolle spielten 14. Trotz 
des insgesamt rückläufigen Volumens befinden sich zahlrei-
che Objekte in fortgeschrittenen Verkaufsprozessen, was auf 
eine weiterhin aktive Marktdynamik hindeutet.

Bei den Netto-Spitzenrenditen zeigte sich im zweiten Quartal 
eine stabile Entwicklung. Fachmarktzentren lagen bei rund 
4,9 %, innerstädtische Geschäftshäuser in 1A-Lagen bei  
4,6 %, während Shoppingcenter mit 5,9 % in A-Städten und 
bis zu 7,5 % in B-Städten das höchste Renditenniveau auf-
wiesen 15.

4	� https://www.ifo.de/fakten/2025-09-04/ifo-konjunkturprognose-herbst-
2025-finanzpolitik-koennte-deutsche-wirtschaft-aus

5	� https://www.ifo.de/fakten/2025-09-04/ifo-konjunkturprognose-herbst-
2025-finanzpolitik-koennte-deutsche-wirtschaft-aus 

6 	� BNP Paribas Real Estate Büro-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
7 	� BNP Paribas Real Estate Büro-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
8 	� JLL Investmentmarktüberblick Deutschland Q2 2025
9	� JLL Investmentmarktüberblick Deutschland Q2 2025
10	� JLL Investmentmarktüberblick Deutschland Q2 2025
11 	� BNP Paribas Real Estate Büro-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
12 	� CBRE Deutschland Investmentmarkt Q2 2025
13	� CBRE Deutschland Investmentmarkt Q2 2025
14	� BNP Paribas Real Estate Retail-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
15	� CBRE Deutschland Investmentmarkt Q2 2025
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Für die zweite Jahreshälfte 2025 sind bereits mehrere größere 
Transaktionen, darunter auch Shoppingcenter, in Prüfung. 
Aufgrund der laufenden Transaktionsprozesse und des wei-
terhin volatilen Marktumfelds bleibt eine klare Entwicklung 
nach der Prognose der CBRE weiterhin abzuwarten 16.

Logistikimmobilien
Der deutsche Logistik-Investmentmarkt erreichte im ersten 
Halbjahr 2025 ein Transaktionsvolumen von 2,8 Mrd. EUR, 
was einem leichten Rückgang von 2,2 % gegenüber dem 
Vorjahreszeitraum entspricht. Treiber waren vor allem Ein-
zeldeals, die mit 2,3 Mrd. EUR ein deutlich überdurch-
schnittliches Ergebnis erzielten (+ 19 % ggü. langjährigem 
Schnitt). Großvolumige Portfoliotransaktionen blieben da-
gegen rar und machten nur 16 % des Gesamtvolumens aus 17.

Auffällig ist die starke Aktivität in mittleren Dealgrößen zwi-
schen 10 und 100 Mio. EUR, die mit Anteilen von 24  % bis 
35  % jeweils deutlich überdurchschnittlich performten. Ver-
käufe in der Klasse bis 100 Mio. EUR summierten sich auf 2,5 
Mrd. EUR – das zweithöchste Ergebnis nach dem Rekordjahr 
2022. Die sieben Top-Standorte trugen mehr als 600 Mio. 
EUR (+ 20 %) zum Halbjahresvolumen bei, besonders der 
Markt Düsseldorf mit über 250 Mio. EUR auf Rekordniveau 18.

Die Netto-Spitzenrenditen verharrten im zweiten Quartal 
stabil bei 4,25 % in den A-Standorten. Internationale Inves-
toren stellten 61 % des Volumens, was die hohe Attraktivi-
tät des deutschen Marktes unterstreicht. Angesichts des 
knappen Angebots an Portfoliotransaktionen und der an-
haltenden geopolitischen Unsicherheiten wird für das zweite 
Halbjahr eine Fortsetzung der Vorjahresentwicklung erwar-
tet. Sollten die in Vorbereitung befindlichen großvolumigen 
Deals umgesetzt werden, könnte das Jahresvolumen an das 
Vorjahresergebnis von 6,9 Mrd. EUR heranreichen  19.

Hotelimmobilien
Im ersten Halbjahr 2025 wurde auf dem deutschen Hotel-
Investmentmarkt ein Volumen in Höhe von rund 830 Mio. 
EUR erzielt. Damit liegt der aktuelle Marktwert 52 % über 
dem Vorjahreswert. Nach einem verhaltenen Jahresstart 
sorgte das zweite Quartal mit 592 Mio. EUR für eine spür-
bare Belebung des Markts. Treiber waren mehrere großvo-
lumige Transaktionen wie der Ankauf des Mandarin Orien-
tal in München (rund 150 Mio. EUR)  20.

Auffällig ist der anhaltend hohe Anteil ausländischer Inves-
toren von rund 70 %, die vor allem Premiumhotels nach
fragen. Besonders München (261 Mio. EUR) und Berlin  
(177 Mio. EUR) konnten überzeugen, während andere  
A-Standorte bislang deutlich schwächer abschnitten  21.

Das Wachstum zeigt sich über nahezu alle Größenklassen 
hinweg, besonders im Segment zwischen 50 und 100 Mio. 
EUR, das um 128 % auf 352 Mio. EUR zulegte 22.

Für die zweite Jahreshälfte ist der Markt gut aufgestellt: 
hohe Gäste- und Übernachtungszahlen sowie stabile 
Performance-Kennziffern stützen den positiven Ausblick. 
Nach Prognose der BNP Paribas Real Estate dürfte unter 
der Annahme eines stabilen makroökonomischen und 
geopolitischen Umfelds der Markt seinen Erholungskurs 
fortsetzen 23.

Pflegeimmobilien
Der Healthcare-Investmentmarkt erzielte im ersten Halbjahr 
2025 ein Volumen von 934 mio. EUR und übertraf damit das 
Vorjahresergebnis um 66 %. Im Vergleich zum langjährigem 
Schnitt liegt das Ergebnis jedoch noch rund 18 % unter der 
Durchschnitt. Das Segment der Pflegeimmobilien dominiert 
weiterhin mit 660 Mio. EUR und einem Marktanteil von 70 %, 
was sowohl absolut als auch relativ über dem Durchschnitt 
der vergangenen zehn Jahre liegt  24.

Nach einem dynamischen Jahresauftakt mit dem groß
volumigen Verkauf des „Pflegen & Wohnen“-Portfolios in 
Hamburg schwächte sich die Marktaktivität im zweiten 
Quartal leicht ab (363 Mio. EUR), wobei kleinere Transak
tionen den Markt prägten. Auffällig ist der hohe Anteil 
größerer Deals über 50 Mio. EUR, die kumuliert bereits  
655 Mio. EUR erreichten. Die Spitzenrenditen blieben im 
ersten Halbjahr stabil bei 4,90 %  25.

Treiber der Nachfrage sind vor allem die demografische Ent-
wicklung und der steigende Bedarf an Pflegeplätzen. Institu-
tionelle Investoren fokussieren sich zunehmend auf Betrei-
ber mit hoher Bonität und großvolumige Produkte. Gleich-
zeitig bleibt das Betreiberrisiko ein zentrales Thema, da ein-
zelne Insolvenzen den Markt verunsichern 26. Die Neubau
tätigkeit bleibt angesichts hoher Baukosten und restriktiver 
Finanzierung begrenzt, wobei Value-add-Investoren selektiv 
Projekte in guten Lagen prüfen  27.

Vor dem Hintergrund der weitgehend abgeschlossenen 
Bewertungsanpassungen, stabilisierter Finanzierungskondi-
tionen und eines wachsenden Angebots, auch im groß
volumigen Segment, erscheint ein Gesamtjahresvolumen 
von rund 2 Mrd. EUR erreichbar. Für die Renditen wird nach 
Prognose der BNP Paribas Real Estate von einer Seitwärts-
bewegung ausgegangen  28.

16	� CBRE Deutschland Investmentmarkt Q2 2025
17	� BNP Paribas Real Estate Logistik-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
18	� BNP Paribas Real Estate Logistik-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
19	� BNP Paribas Real Estate Logistik-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
20	� BNP Paribas Real Estate Hotel-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
21	� BNP Paribas Real Estate Hotel-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
22	� BNP Paribas Real Estate Hotel-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
23	� BNP Paribas Real Estate Hotel-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
24	� BNP Paribas Real Estate Healthcare-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
25	� BNP Paribas Real Estate Healthcare-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
26	� BNP Paribas Real Estate Healthcare-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
27	� BNP Paribas Real Estate Healthcare-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
28	� BNP Paribas Real Estate Healthcare-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
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Wohnimmobilien
Mit einem Transaktionsvolumen von 4,5 Mrd. EUR bleibt 
Wohnen im ersten Halbjahr 2025 die umsatzstärkste Asset-
klasse am deutschen Immobilienmarkt 29. Positiv hervorzu-
heben ist die zunehmende Bedeutung großvolumiger 
Bestandportfolios, die mit einem Anteil von 49 % klar über 
dem langjährigen Durchschnitt liegen. Auch die Zahl der 
Deals über 100 Mio. EUR hat spürbar zugenommen – ein 
Indiz für die beendete Konsolidierungsphase  30.

Auffällig ist das starke Engagement ausländischer Investoren, 
insbesondere von US-Fonds. Insgesamt entfielen 38 % des 
Transaktionsvolumen auf internationales Kapital, während 
Equity/Real Estate Funds mit 26 % Marktanteil die größte 
Käufergruppe stellten 31. Berlin behauptet sich mit knapp 
830 Mio. EUR als wichtigster Standort, während die A-Städ-
te insgesamt mit einem Anteil von nur 33 % am Gesamt
volumen deutlich unter ihrem zehnjährigen Durchschnitt 
(47  %) liegen 32.

Nach Einschätzung der BNP Paribas Real Estate bleibt die 
Nachfrage nach deutschen Wohnimmobilien mittel- bis 
langfristig hoch 33. Der anhaltende Nachfrageüberhang auf 
den Mietmärkten sorgt für stabile Mieteinnahmen und 
Wertsteigerungspotenzial, während Wohnimmobilien auch 
in volatilen Zeiten als sichere Assetklasse gelten. Nach 
Prognose der BNP Paribas Real Estate wird für die zweite 
Jahreshälfte eine Fortsetzung der Markterholung erwartet. 
Eine gut gefüllte Pipeline sowie weitere Portfoliobereini-
gungen sollten das Transaktionsvolumen in den zweistelli-
gen Milliardenbereich heben. Zudem erscheint eine erneu-
te Renditekompression bis Jahresende realistisch 34.

Generell ist darauf hinzuweisen, dass die hier im Marktteil 
des Prospektes dargestellten Prognosen kein verlässlicher 
Indikator für die zukünftige Entwicklung sind.

10.5	Finanzierung
Die Finanzierung der Fondsgesellschaft erfolgt ausschließ-
lich durch Eigenkapital. Auf Ebene der Sondervermögen 
sind die Aufnahme von Krediten und die Belastung von 
Zielgesellschaften sowie die Abtretung und Belastung von 
Forderungen auf Rechtverhältnisse, die sich auf diese Ziel-
gesellschaften beziehen, bis zur Höhe von 150  % des ag-
gregierten eingebrachten Kapitals und noch nicht einge-
forderten zugesagten Kapitals der jeweiligen Sonder
vermögens, berechnet auf der Grundlage der Beträge, die 
nach Abzug sämtlicher direkt oder indirekt von den Anle-
gern getragener Gebühren, Kosten und Aufwendungen für 
Anlagen zur Verfügung stehen, zulässig, wenn dies mit 
einer ordnungsgemäßen Wirtschaftsführung vereinbar ist, 
die Bedingungen der Kreditaufnahme marktüblich sind 
und die Verwahrstelle zustimmt. 

Auf Ebene der Sondervermögen ist zu Beginn der Investiti-
onsphase eine kurzfristige Aufnahme von Fremdkapital ge-
plant. Verträge hierüber wurden jedoch noch nicht ge-
schlossen.

10.6 Derivate
Die Fondsgesellschaft wird keine Derivate einsetzen.

10.7 �Techniken und Instrumente zur Verwaltung 
der Fondsgesellschaft

Zu den Techniken und Instrumenten, von denen bei 
der Verwaltung der Fondsgesellschaft Gebrauch ge­
macht werden kann, gehören die Portfolioverwal­
tung und das Risikomanagement der KVG. Die KVG 
setzt bei der Verwaltung der Fondsgesellschaft weder 
Derivate noch Leverage ein und schließt keine Darle­
hensgeschäfte und Pensionsgeschäfte ab. Weiterhin 
führt sie keine Leerverkäufe durch.

Hinsichtlich der mit den Techniken und Instrumen­
ten, von denen bei der Verwaltung der Fondsgesell­
schaft Gebrauch gemacht werden kann, verbunde­
nen Risiken, Interessenkonflikte und Auswirkungen 
auf die Wertentwicklung der Fondsgesellschaft wird 
auf die Ausführungen im Kapitel 3 (Risiken) verwiesen. 

10.8	Primebroker
Es bestehen keine Vereinbarungen mit einem Primebroker, 
sodass Angaben gemäß § 165 Abs. 7 KAGB entfallen.

29	� BNP Paribas Real Estate Wohn-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
30	� BNP Paribas Real Estate Wohn-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
31	� BNP Paribas Real Estate Wohn-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
32	� BNP Paribas Real Estate Wohn-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
33	� BNP Paribas Real Estate Wohn-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
34	� BNP Paribas Real Estate Wohn-Investmentmarkt Deutschland Q2 2025
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11.1		 Art der Anteile, Anteilklassen
Angeboten wird die Zeichnung von mittelbaren Beteiligun-
gen an der Fondsgesellschaft als Treugeber. Die Treugeber 
sind berechtigt, sich selbst als Kommanditisten in das Han-
delsregister eintragen zu lassen.

Mit der Zeichnung der Beteiligung an der Fondsgesellschaft 
sind verschiedene Verwaltungs- und Vermögensrechte so-
wie Verpflichtungen des Anlegers verbunden, welche nach-
folgend dargestellt sind und sich aus den Anlagebedingun-
gen, dem Gesellschaftsvertrag und dem Treuhandvertrag 
(siehe Anlagen) ergeben.

Insbesondere hat die Beteiligung an der Fondsgesellschaft 
folgende Hauptmerkmale:

•	 �Pflicht zur Zahlung des Zeichnungsbetrages und des 
Ausgabeaufschlages entsprechend der Fälligkeit

•	 �Recht auf Beteiligung am Vermögen und dem laufenden 
Ergebnis (Gewinn und Verlust) der Fondsgesellschaft und 
an Liquiditätsauszahlungen entsprechend den gesell-
schaftsvertraglichen und gesetzlichen Regelungen

•	 �Recht auf Teilnahme an Gesellschafterversammlungen 
und Mitwirkung an Beschlussfassungen

•	 �Weisungsbefugnis gegenüber der Treuhänderin bzgl. der 
Stimmrechtsausübung

•	 �Widerspruchs-, Informations- und Kontrollrechte gemäß 
§§ 164, 166 HGB

•	 Möglichkeit der Wahl zum Beiratsmitglied
•	 Recht auf Direkteintragung in das Handelsregister
•	 �Anspruch auf Auszahlung eines Abfindungsguthabens 
im Falle des Ausscheidens aus der Fondsgesellschaft

•	 �Recht auf Übertragung der Beteiligung an der Fonds
gesellschaft 

•	 �Haftung gemäß § 172 Abs. 4 HGB, siehe Kapitel 3 (Risiken, 
Haftungsrisiken)

Der Gesellschaftsvertrag und der Treuhandvertrag sowie 
die dazugehörige Beitrittserklärung, auf deren Grundlage 
der Beitritt der Anleger zu der Fondsgesellschaft erfolgt, 
regeln die Rechtsstellung der Anleger untereinander und 
im Verhältnis zu der persönlich haftenden Gesellschafte-
rin, der geschäftsführenden Kommanditistin sowie der 
Treuhänderin. Bei mittelbarer Beteiligung über die Treu-
händerin hat der Treugeber im Innenverhältnis der Fonds-
gesellschaft und der Gesellschafter zueinander die gleiche 
Rechtsstellung wie ein Kommanditist (vergleiche § 152 Abs. 1 
Satz 3 KAGB).

Nach Annahme der Beitrittserklärung und schriftlicher 
Zahlungsaufforderung durch die Treuhänderin ist der 
Zeichnungsbetrag zuzüglich Ausgabeaufschlag auf das in 
der Beitrittserklärung angegebene Konto zu zahlen.

Für die Gesellschafter werden nach § 5 des Gesellschaftsver-
trages unverzinsliche Gesellschafterkonten geführt. Alle Ge-
sellschafter sind grundsätzlich im Verhältnis ihrer auf ihrem 
festen Kapitalkonto verbuchten Pflichteinlage am laufenden 
Ergebnis (Gewinn und Verlust) der Fondsgesellschaft beteiligt.

Bis zum 31.12.2027 erhalten die Gesellschafter einen Vor-
abgewinn in Höhe von 3,0 % p. a. bezogen auf das von 
ihnen gezeichnete und eingezahlte Kommanditkapital (ohne 
Ausgabeaufschlag), berechnet ab dem Tag der Gutschrift 
ihrer Einlage, frühestens jedoch dem Zeitpunkt der Annah-
me der Beitrittserklärung, im Übrigen erfolgt eine Ergeb-
nisgleichstellung. Für Einzelheiten wird auf § 11 des Gesell-
schaftsvertrages verwiesen. Die Gesellschafter haben ein 
Recht auf Beteiligung an Liquiditätsauszahlungen.

Alle Gesellschafter sind berechtigt, an Gesellschafterver-
sammlungen teilzunehmen und an der Beschlussfassung 
mitzuwirken. Je volle EUR 1.000 der geleisteten Komman-
diteinlage gewähren dabei in der Gesellschafterversamm-
lung eine Stimme. Die Treugeber sind berechtigt, der 
Treuhänderin Weisungen hinsichtlich der Ausübung ihres 
Stimmrechtes in der Gesellschafterversammlung zu ertei-
len. Jeder Anleger ist berechtigt, sich in der Gesellschaf-
terversammlung durch eine mit schriftlicher Vollmacht ver
sehene Person vertreten zu lassen (unter Beachtung von  
§ 8 Ziffer 9 und 10 des Gesellschaftsvertrages).

Der Beschlussfassung unterliegen die in § 9 Ziffer 1 des 
Gesellschaftsvertrages genannten Beschlussgegenstände, 
zum Beispiel die Entlastung der persönlich haftenden Ge-
sellschafterin, der geschäftsführenden Kommanditistin, 
der Treuhänderin, der KVG sowie deren jeweiliger Ge-
schäftsführung, die Änderung des Gesellschaftsvertrages 
und die Verlängerung der Laufzeit der Fondsgesellschaft. 
Grundsätzlich werden die Beschlüsse der Gesellschafter-
versammlung mit einfacher Mehrheit der abgegebenen 
Stimmen gefasst, soweit der Gesellschaftsvertrag oder 
das Gesetz nicht zwingend eine andere Mehrheit vorsieht. 
So bedarf die Änderung des Gesellschaftsvertrages einer 
Mehrheit von 70 % der abgegebenen Stimmen (vergleiche 
§ 9 Ziffer 2 des Gesellschaftsvertrages). Eine Änderung der 
Anlagebedingungen, die mit den bisherigen Anlagegrund-
sätzen der Fondsgesellschaft nicht vereinbar ist oder zu 
einer Änderung der Kosten oder der wesentlichen Anle-
gerrechte führt, ist nur mit Zustimmung einer qualifizierten 
Mehrheit der Gesellschafter, die mindestens zwei Drittel 
der Kommanditeinlagen auf sich vereinigen, möglich. Die 
Treuhänderin darf ihr Stimmrecht hierfür nur nach vorheri-
ger Weisung durch den Treugeber ausüben.

Maßnahmen zur Umsetzung der in den Anlagebedingun-
gen genannten Anlagegrundsätze und Anlagegrenzen, 

11. Anteile
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Investitionen nach Maßgabe der Anlagebedingungen sowie 
Desinvestition bedürfen nicht der Zustimmung der Gesell-
schafterversammlung. Gleiches gilt für die Ausübung des 
Stimmrechtes der Fondsgesellschaft in Gesellschafterver-
sammlungen der Zielgesellschaften, in denen die Fonds
gesellschaft von der geschäftsführenden Kommanditistin 
oder der KVG vertreten wird. Vorstehendes gilt entspre-
chend, sofern die Fondsgesellschaft in Sondervermögen in-
vestiert und in diesem Zusammenhang Willenserklärungen 
bzw. Stimmabgaben vorzunehmen sind (z.B. bei einer Lauf-
zeitverlängerung des Sondervermögens). Details zur Gesell-
schafterversammlung und zu Gesellschafterbeschlüssen sind 
in §§ 8 und 9 des Gesellschaftsvertrages geregelt. 

Den Gesellschaftern stehen die gesetzlich bestimmten 
Widerspruchs-, Informations- und Kontrollrechte gemäß  
§§ 164, 166 HGB zu. Darüber hinaus haben die Gesellschafter 
das Recht, einen Beirat zu wählen oder sich als Beirat wählen 
zu lassen. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ist noch 
kein Beirat vorhanden.

Jeder beitretende Anleger ist nach Maßgabe des Gesell-
schaftsvertrages und des Treuhandvertrages berechtigt, 
seine Stellung als Treugeber in eine unmittelbare Beteili-
gung an der Fondsgesellschaft umzuwandeln und sich in 
das Handelsregister eintragen zu lassen. Der Treugeber 
wird mit seiner Eintragung in das Handelsregister Direkt-
kommanditist mit einer im Handelsregister eingetragenen 
Haftsumme in Höhe von 1 % der übernommenen Pflicht-
einlage. Die Eintragung setzt voraus, dass der jeweilige 
Treugeber zuvor der persönlich haftenden Gesellschafte-
rin eine über den Tod des Treugebers hinaus wirksame, 
unwiderrufliche Handelsregistervollmacht in notariell be-
glaubigter Form erteilt hat, welche zur Vornahme sämt-
licher handelsregisterlicher Anmeldungen, welche die 
Fondsgesellschaft betreffen können, ermächtigt. Die mit 
der eigenen Handelsregistereintragung eines Treugebers 
als Kommanditist entstehenden Kosten sind von diesem 
zu tragen. Die Treuhänderin verwaltet sodann die Beteili-
gung des Direktkommanditisten nach Maßgabe der Rege-
lungen des Treuhandvertrages weiterhin als Verwaltungs-
treuhänderin.

Scheidet ein Anleger aus der Fondsgesellschaft aus, ohne 
dass eine Fortsetzung des Gesellschaftsverhältnisses mit 
seinen Rechtsnachfolgern stattfindet, erhält er eine Abfin-
dung, die sich grundsätzlich am Nettoinventarwert seiner 
Beteiligung bemisst. Für Details wird auf die Regelungen 
von § 17 des Gesellschaftsvertrages verwiesen.

Die Gesellschafter haben das Recht, ihre Beteiligung zu 
übertragen. Die Übertragung bedarf der Zustimmung der 
geschäftsführenden Kommanditistin, die ihre Zustimmung 
nur aus wichtigem Grund verweigern darf (vergleiche § 18 
des Gesellschaftsvertrages). 

Die Anteile an der Fondsgesellschaft sind nicht durch Glo-
balurkunden verbrieft und es werden keine Anteilsscheine 
oder Einzelurkunden ausgegeben. Die Anteile lauten nicht 
auf den Inhaber oder Namen eines Anlegers.

11.2	 Ausgabe, Rücknahme, Umtausch von Anteilen
Die Fondsgesellschaft beabsichtigt, ihr Eigenkapital durch 
die Ausgabe von mittelbaren Beteiligungen an der Fonds-
gesellschaft um TEUR 19.997 einmalig oder in Teilbeträ-
gen auf TEUR 20.000 zu erhöhen. Eine Erhöhung auf bis zu 
TEUR  30.000 ist zulässig. Die geschäftsführende Komman-
ditistin ist berechtigt, die Fondsgesellschaft bei Erreichen 
eines Kommanditkapitals von TEUR 6.000 oder, unabhän-
gig von der Höhe des eingeworbenen Kommanditkapitals, 
jederzeit ab dem 31.12.2026 für den weiteren Beitritt von 
Anlegern zu schließen, spätestens aber am 31.12.2027.

Beteiligen können sich einzelne natürliche Personen und 
Personenhandelsgesellschaften sowie juristische Perso-
nen. Die Beteiligung von Gemeinschaften, eingetragenen 
Lebenspartnerschaften und Ehepaaren als solchen ist nicht 
möglich. Die persönlich haftende Gesellschafterin kann 
nach eigenem Ermessen Ausnahmen hiervon zulassen. 

Die Ausgabe der Anteile an der Fondsgesellschaft erfolgt 
mittels Zeichnung der Beitrittserklärung durch den Anleger 
und Annahme des Beitritts durch die Treuhänderin und die 
KVG. Der Zugang der Annahmeerklärung bei dem Treuge-
ber ist nicht erforderlich (§ 151 BGB).

Der Zeichnungsbetrag zuzüglich des Ausgabeaufschlages 
ist nach Annahme der Beitrittserklärung und nach schrift-
licher Zahlungsaufforderung durch die Treuhänderin unter 
Angabe des Verwendungszweckes „HTB Immo 15“ auf fol-
gendes Sonderkonto der Treuhänderin zu zahlen:

Kontoinhaber: 	 Deutsche Fondstreuhand GmbH 
Institut: 		 NORD/LB
IBAN: 		 	 DE78 2505 0000 0202 5052 02
BIC: 		 	 	 NOLADE2HXXX 

Eine Rückgabe oder ein Umtausch der Beteiligungen an der 
Fondsgesellschaft ist nicht möglich. Eine ordentliche Kün-
digung der Fondsgesellschaft ist ausgeschlossen.

Das Angebot von in diesem Verkaufsprospekt beschriebe-
nen Beteiligungen an der Fondsgesellschaft ist ausschließ-
lich in Deutschland zulässig.

11.3	 Ausgabe- und Rücknahmepreis
Der Ausgabepreis entspricht der Summe aus dem Zeich-
nungsbetrag und dem Ausgabeaufschlag. Der Zeichnungs-
betrag beträgt für jeden Anleger mindestens EUR 10.000. 
Höhere Summen müssen ohne Rest durch 1.000 teilbar 
sein. Der Ausgabeaufschlag beträgt 5  % des Zeichnungs
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betrages. Es steht der Fondsgesellschaft frei, einen niedri-
geren Ausgabeaufschlag zu berechnen. Der Ausgabeauf-
schlag stellt einen Teil der Vergütung für den Vertrieb der 
Anteile an der Fondsgesellschaft dar. Die Gründungsge-
sellschafter haben keinen Ausgabeaufschlag gezahlt.

Eine Rückgabe oder ein Umtausch der Beteiligungen an der 
Fondsgesellschaft ist nicht möglich, daher wird kein Rück-
nahmeabschlag erhoben.

Die Veröffentlichung des Ausgabepreises erfolgt aus-
schließlich zu Beginn des Vertriebs im Rahmen der Ver-
kaufsunterlagen.

11.4	 �Übertragbarkeit und Handelbarkeit der 
Anteile sowie Rechtsnachfolge

Gemäß den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages 
kann jeder Kommanditist bzw. Treugeber über seine Be-
teiligung an der Fondsgesellschaft verfügen, zum Beispiel 
im Wege der Abtretung, jeweils mit Wirkung zum Ende 
eines Kalenderquartals, sofern sein Rechtsnachfolger voll-
umfänglich in seine Rechte und Pflichten eintritt. Für eine 
Übertragung ist die Zustimmung der geschäftsführen-
den Kommanditistin erforderlich, die nur aus wichtigem 
Grund versagt werden und davon abhängig gemacht wer-
den darf, dass der Erwerber eine notarielle Handelsregis-
tervollmacht nach § 4 Ziffer 9 des Gesellschaftsvertrages 
erteilt. Für weitere Einzelheiten wird auf §  18 des Gesell-
schaftsvertrages verwiesen.

Die Beteiligung an der Fondsgesellschaft stellt eine be-
schränkt veräußerbare Beteiligung dar, für die kein gere-
gelter Markt existiert. Die Anteile an der Fondsgesellschaft 
sind nicht zum Handel an einer Börse zugelassen. Es ist 
jedoch möglich, dass die Beteiligung an der Fondsgesell-
schaft über einen Zweitmarkt verkauft werden kann. Das 
Handelsvolumen und die Anzahl der Marktteilnehmer an 
diesem Zweitmarkt für geschlossene Fonds sind indes nicht 
mit anderen Märkten, wie zum Beispiel dem Aktienmarkt, 
vergleichbar.

Aufgrund der vorstehenden Beschränkungen ist die freie 
Handelbarkeit der Beteiligung eingeschränkt. Ein möglicher 
Verkaufspreis orientiert sich am Markt.

11.5	 Tod eines Anlegers
Verstirbt ein Direktkommanditist, wird die Fondsgesell-
schaft grundsätzlich mit seinen Erben oder Vermächtnis-
nehmern fortgesetzt. Verstirbt ein Treugeber, so gehen 
seine Rechte und Pflichten aus dem Treuhandvertrag und 
dem Gesellschaftsvertrag und damit sein Anteil an der 
von der Treuhänderin treuhänderisch gehaltenen Kom-
manditbeteiligung auf seine Rechtsnachfolger über. Die 
Erben oder Vermächtnisnehmer haben sich durch Vorlage 
einer Ausfertigung des Erbscheins oder einer beglaubig-

ten Abschrift des Eröffnungsprotokolls nebst notariellem 
Testament oder Erbvertrag zu legitimieren.

Gemeinschaftliche Erben sind verpflichtet, eine Aus
einandersetzung herbeizuführen, bei der ausschließlich 
Beteiligungsbeträge entstehen, die der Regelung zum 
Zeichnungsbetrag gemäß § 3 Ziffer 6 des Gesellschafts-
vertrags entsprechen. Über etwaige Ausnahmen ent-
scheidet die geschäftsführende Kommanditistin nach 
eigenem Ermessen.

Abweichend hiervon werden Erben oder Vermächtnis
nehmer, die gemäß § 4 Ziffer 7 des Gesellschaftsvertra-
ges von einer Beteiligung an der Fondsgesellschaft ausge-
schlossen sind, auf den Zeitpunkt des Erbfalls nicht Anleger. 
Ihnen steht ein Abfindungsguthaben gem. § 17 des Gesell-
schaftsvertrages zu. 

Mehrere Erben oder Vermächtnisnehmer haben einen ein-
heitlichen Vertreter zu benennen. Für Einzelheiten wird auf 
§  15 des Gesellschaftsvertrages verwiesen.

11.6	 Ausscheiden eines Gesellschafters
Durch das Ausscheiden eines Gesellschafters wird die 
Fondsgesellschaft nicht aufgelöst, sondern mit den ver-
bleibenden Gesellschaftern fortgesetzt. Eine ordentliche 
Kündigung des Gesellschaftsverhältnisses ist ausgeschlossen. 
Ein Kommanditist scheidet aus der Fondsgesellschaft aus, 
wenn  
•	 �er das Gesellschaftsverhältnis aus wichtigem Grunde 
wirksam kündigt,

•	 �ein Gläubiger eines Kommanditisten dessen Auseinan-
dersetzungsguthaben pfändet und die Fondsgesellschaft 
gemäß § 133 HGB wirksam kündigt, und zwar zum Zeit-
punkt des Wirksamwerdens der Kündigung,

•	 �über sein Vermögen das Insolvenzverfahren eröffnet 
oder die Eröffnung mangels Masse abgelehnt wird,

•	 �in der Person des Kommanditisten ein wichtiger Grund 
vorliegt und er daraufhin durch Beschluss der Gesell-
schafterversammlung aus der Fondsgesellschaft ausge-
schlossen wird,

•	 �er eine Klage auf Auflösung der Fondsgesellschaft erhebt,
•	 �er aus der Fondsgesellschaft durch die persönlich haf-
tende Gesellschafterin gemäß § 4 Ziffer 12 des Gesell-
schaftsvertrages ausgeschlossen wird,

•	 �auf ihn die in §  4 Ziffer 7 des Gesellschaftsvertrages 
genannten Eigenschaften eines unzulässigen Anlegers 
zutreffen,

•	 �die geschäftsführende Kommanditistin, die persönlich 
haftende Gesellschafterin, die Treuhänderin bzw. die 
KVG den ihnen obliegenden Verpflichtungen nach dem 
Geldwäschegesetz nicht nachkommen können, da der 
Gesellschafter die hierfür erforderlichen Angaben nicht, 
nicht vollständig, nicht fristgerecht oder unzutreffend 
erteilt.
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Die vorstehenden Regelungen gelten entsprechend für 
Treugeber mit der Maßgabe, dass in den dort genannten 
Fällen die Treuhänderin anteilig mit dem Teil ihrer Kom-
manditbeteiligung aus der Fondsgesellschaft ausscheidet, 
den sie treuhänderisch für den jeweils betroffenen Treu
geber hält.

Sofern einer der vorstehenden Gründe eintritt, ist der 
Anleger verpflichtet, dies unverzüglich der Treuhänderin, 
hilfsweise der geschäftsführenden Kommanditistin oder 
der persönlich haftenden Gesellschafterin mitzuteilen. Das 
Ausscheiden ist jedoch bereits mit Eintritt des jeweiligen 
Ereignisses wirksam.

Scheidet ein Anleger aus der Fondsgesellschaft aus und 
findet eine Fortsetzung des Gesellschaftsverhältnisses mit 
seinen Rechtsnachfolgern nicht statt, so ist an den aus-
scheidenden Anleger ein Auseinandersetzungsguthaben 
zu zahlen. Das Auseinandersetzungsguthaben bemisst 
sich grundsätzlich nach dem Nettoinventarwert der Betei-
ligung an der Fondsgesellschaft. Die KVG kann vom An-
leger die Erstattung für notwendige Auslagen in nachge-
wiesener Höhe verlangen, jedoch nicht mehr als 5  % des 
Anteilswertes. Die Abfindung ist unverzinslich und in drei 
gleichen Jahresraten, jeweils zum Ende eines Kalenderjah-
res, an den ausgeschiedenen Anleger zu zahlen, erstmals 
zum Ende des Kalenderjahres nach dem Ausscheiden. Die 
Fondsgesellschaft kann die Ratenzahlung aussetzen oder 
verringern, wenn die Liquiditätslage der Fondsgesellschaft 
eine Ratenzahlung nicht zulässt. Für Einzelheiten wird auf  
§ 17 des Gesellschaftsvertrages verwiesen.

Ermäßigt sich die Beteiligung der Treuhänderin durch Be-
endigung eines Treuhandverhältnisses, gelten die vorste-
henden Ausführungen entsprechend, soweit die entspre-
chende Kommanditbeteiligung nicht auf den Treugeber 
oder einen Übernehmer übertragen wird.

Die persönlich haftende Gesellschafterin und die ge-
schäftsführende Kommanditistin scheiden nicht aus der 
Fondsgesellschaft aus, bevor durch einen von der Treuhän-
derin unverzüglich nach dem Vorliegen eines Ausschei-
densgrundes herbeizuführenden Gesellschafterbeschluss 
eine neue persönlich haftende Gesellschafterin bzw. ge-
schäftsführenden Kommanditistin gewählt wurde. Scheidet 
die Treuhänderin aus der Fondsgesellschaft aus, so ist die 
geschäftsführende Kommanditistin ermächtigt, für die Zeit 
bis zur Neueinsetzung eines Treuhänders deren Rechte 
und Pflichten nach Maßgabe des Treuhandvertrages ge-
genüber den Treugebern wahrzunehmen.

11.7	 Börsen und Märkte
Anteile an der Fondsgesellschaft sind nicht zum Handel 
an einer Börse zugelassen. Es ist jedoch möglich, dass ein 
Handel von Anteilen über einen Zweitmarkt stattfinden 
wird. Der Anteilswert kann in diesem Fall vom Börsen-/
Zweitmarktpreis abweichen.

11.8	 Volatilität
Bei den Anteilen an der Fondsgesellschaft handelt es 
sich um unternehmerische Beteiligungen, deren Wert­
entwicklung von der Wertentwicklung der Vermögens­
gegenstände abhängt, in die investiert wird. Der Wert 
der Anteile kann auch innerhalb kurzer Zeiträume er­
heblichen Schwankungen nach oben und nach unten 
unterliegen. Die Anteile an der Fondsgesellschaft weisen 
daher aufgrund ihrer Zusammensetzung eine erhöhte 
Volatilität (Wertschwankung) auf.
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12. Kosten

Die nachfolgenden laufenden Vergütungen und Kosten be-
rücksichtigen, soweit sie der Umsatzsteuer unterliegen, die 
gesetzliche Umsatzsteuer von derzeit 19  %. Bei einer Ände-
rung des gesetzlichen Umsatzsteuersatzes werden die ge-
nannten Bruttobeträge bzw. Prozentsätze entsprechend an-
gepasst. 

12.1	 �Aus der Fondsgesellschaft zu zahlende  
Vergütungen, Kosten und Gebühren

12.1.1	 Initialkosten und Ausgabeaufschlag
Der Fondsgesellschaft werden von der KVG in der Beitritts-
phase für die Konzeption des Beteiligungsangebotes und 
den Vertrieb der Anteile an der Fondsgesellschaft einmali-
ge Kosten in Höhe von 7 % der Kommanditeinlage (Initial-
kosten) belastet. Die Initialkosten sind unmittelbar nach 
Einzahlung der Einlage und Ablauf der Widerrufsfrist zur 
Zahlung fällig. Sie setzen sich zusammen aus einer Konzep-
tionsvergütung in Höhe von 1 % und einer Vertriebsprovision 
in Höhe von 6 %. Außerdem erhält die KVG den vom Anleger 
zu zahlenden Ausgabeaufschlag in Höhe von bis zu 5 % der 
Kommanditeinlage.

12.1.2	 Laufende Vergütungen und Kosten
Vergütungen, die an die KVG und an bestimmte Gesell­
schafter der Fondsgesellschaft zu zahlen sind 
Bemessungsgrundlage für die nachfolgend beschriebenen 
laufenden Vergütungen ist der durchschnittliche Nettoin-
ventarwert der Fondsgesellschaft im jeweiligen Geschäfts-
jahr. Wird der Nettoinventarwert nur einmal jährlich ermit-
telt, wird für die Berechnung des Durchschnitts der Wert am 
Anfang und am Ende des Geschäftsjahres zugrunde gelegt. 

Für die Verwaltung der Fondsgesellschaft erhält die KVG 
von der Fondsgesellschaft eine jährliche laufende Vergü-
tung in Höhe von bis zu 0,30 % der Bemessungsgrundlage. 
Bis zum 31.12.2026 beträgt die Vergütung jedoch mindes-
tens EUR 30.000. Die KVG ist berechtigt, monatlich anteili-
ge Vorschüsse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu 
erheben. Vermittler von Anteilen an der Fondsgesellschaft 
erhalten auf den Bestand von vermittelten Anteilen kein 
Entgelt aus der laufenden Vergütung der KVG.

Auf Ebene der von der Fondsgesellschaft gehaltenen Son-
dervermögen erhält die KVG für die Verwaltung der Son-
dervermögen eine jährliche Vergütung in Höhe von 1,00 % 
der Bemessungsgrundlage des jeweiligen Sondervermö-
gens. Bis zum 31.12.2026 beträgt die Vergütung jedoch 
mindestens EUR 50.000 je Sondervermögen. Die KVG ist 
berechtigt, monatlich anteilige Vorschüsse auf Basis der 
jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. Als Bemessungs-
grundlage gilt der durchschnittliche Nettoinventarwert des 
Sondervermögens im jeweiligen Geschäftsjahr. Wird der 

Nettoinventarwert nur einmal jährlich ermittelt, wird für 
die Berechnung des Durchschnitts der Wert am Anfang 
und am Ende des Geschäftsjahres zugrunde gelegt. 

Die persönlich haftende Gesellschafterin der Fondsgesell-
schaft erhält als Entgelt für ihre Haftungsübernahme eine 
jährliche Vergütung in Höhe von 0,01  % der Bemessungs-
grundlage. Die Berechnung erfolgt jahresanteilig. Die per-
sönlich haftende Gesellschafterin ist berechtigt, hierauf 
monatlich anteilige Vorschüsse auf Basis der jeweils aktuellen 
Planzahlen zu erheben. 

Die geschäftsführende Kommanditistin der Fondsgesell-
schaft erhält als Entgelt für ihre Tätigkeit eine jährliche 
Vergütung in Höhe von 0,01  % der Bemessungsgrundlage. 
Die Berechnung erfolgt jahresanteilig. Die geschäftsfüh-
rende Kommanditistin ist berechtigt, hierauf monatlich an-
teilige Vorschüsse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen 
zu erheben. 

Die Treuhänderin erhält für ihre Tätigkeit, die sie allen An-
legern einschließlich den Direktkommanditisten gegen-
über erbringt, eine jährliche Vergütung in Höhe von 0,20 % 
der Bemessungsgrundlage. Bis zum 31.12.2026 beträgt die 
Vergütung jedoch mindestens EUR 20.000. Die Treuhänderin 
ist berechtigt, monatlich anteilige Vorschüsse auf Basis der 
jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben.

Mögliche Überzahlungen der laufenden Vergütungen sind 
nach Feststellung der tatsächlichen Bemessungsgrundlage 
auszugleichen.

Verwahrstellenvergütung
Die jährliche Vergütung für die Verwahrstelle beträgt bis zu 
0,0476  % der Bemessungsgrundlage, mindestens jedoch 
EUR 23.800. Die Verwahrstelle kann hierauf vierteljährlich 
anteilige Vorschüsse auf Basis der jeweils aktuellen Planzah-
len erhalten. Mögliche Überzahlungen sind nach Feststellung 
der tatsächlichen Bemessungsgrundlage auszugleichen.  

Weitere Aufwendungen, die zu Lasten der Fondsgesell­
schaft gehen
Folgende Kosten einschließlich darauf gegebenenfalls ent-
fallender Steuern hat die Fondsgesellschaft zu tragen:

�•	 �Kosten für die externen Bewerter für die Bewertung der 
Vermögengegenstände gemäß §§ 261, 271 KAGB

•	 �bankübliche Depotkosten außerhalb der Verwahrstelle, 
gegebenenfalls einschließlich der banküblichen Kosten für 
die Verwahrung ausländischer Vermögensgegenstände im 
Ausland

•	 Kosten für Geldkonten und Zahlungsverkehr 
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•	 �Aufwendungen für die Beschaffung von Fremdkapital, ins-
besondere an Dritte gezahlte Zinsen

•	 �für die Vermögensgegenstände entstehende Bewirtschaf-
tungskosten (Verwaltungs-, Instandhaltungs- und Betriebs
kosten, die von Dritten in Rechnung gestellt werden)

•	 �Kosten für die Prüfung des Jahresabschlusses und des 
Lageberichtes der Fondsgesellschaft durch deren Ab-
schlussprüfer

•	 �von Dritten in Rechnung gestellte Kosten für die Geltend-
machung und Durchsetzung von Rechtsansprüchen 
der Fondsgesellschaft sowie der Abwehr von gegen die 
Fondsgesellschaft erhobenen Ansprüchen

•	 �Gebühren und Kosten, die von staatlichen und anderen 
öffentlichen Stellen in Bezug auf die Fondsgesellschaft 
erhoben werden

•	 �ab Zulassung der Anteile der Fondsgesellschaft zum 
Vertrieb entstandene Kosten für Rechts- und Steuer
beratung im Hinblick auf die Fondsgesellschaft und ihre 
Vermögensgegenstände (einschließlich steuerrechtlicher 
Bescheinigungen), die von externen Rechts- oder Steuer-
beratern in Rechnung gestellt werden

•	 �Kosten für die Beauftragung von Stimmrechtsbevoll-
mächtigten, soweit diese gesetzlich erforderlich sind

•	 �angemessene Aufwendungen für die Abhaltung von 
Gesellschafterversammlungen 

•	 Steuern und Abgaben, die die Fondsgesellschaft schuldet 
•	 Angemessene Kosten für den Beirat 

Auf Ebene der von der Fondsgesellschaft gehaltenen 
Sondervermögen können ebenfalls die oben genannten 
Kosten anfallen. Sie werden nicht unmittelbar der Fonds-
gesellschaft in Rechnung gestellt, gehen aber unmittelbar 
in die Rechnungslegung der Sondervermögen ein, schmä-
lern gegebenenfalls deren Vermögen und wirken sich 
mittelbar über den Wertansatz der Beteiligung in der 
Rechnungslegung auf den Nettoinventarwert der Fonds-
gesellschaft aus. Gleiches gilt auf Ebene der für Rechnung 
der Sondervermögen gehaltenen Zielgesellschaften

12.1.3	 �Transaktionsvergütung sowie Trans­
aktions- und Investitionskosten

Der Fondsgesellschaft können die im Zusammenhang mit 
dem Erwerb oder der Veräußerung von Vermögensgegen-
ständen von Dritten beanspruchten Kosten unabhängig 
vom tatsächlichen Zustandekommen des Geschäftes belas-
tet werden. Der Fondsgesellschaft werden darüber hinaus 
die auf die Transaktionen ggf. entfallenden Steuern und Ge-
bühren gesetzlich vorgeschriebener Stellen belastet.

Auf Ebene der von der Fondsgesellschaft gehaltenen 
Sondervermögen erhält die KVG für den Erwerb der 
Vermögensgegenstände eine Transaktionsvergütung 
in Höhe von bis zu 6,5  % der Kaufpreise. Bei Wiederan-
lagen auf Ebene der von der Fondsgesellschaft gehal-
tenen Sondervermögen erhält die KVG eine Transakti-

onsvergütung in Höhe von bis zu 4,5  % der Kaufpreise. 
Die Transaktionsvergütung beinhaltet neben der Trans
aktionsvergütung für die KVG an Dritte zu zahlende 
marktgerechte Maklerprovisionen sowie Bearbeitungs- 
und Umschreibegebühren Dritter in Höhe von bis zu  
1,5 % der Kaufpreise. Dem Sondervermögen können die 
im Zusammenhang mit diesen Transaktionen von Dritten 
beanspruchten Kosten unabhängig vom tatsächlichen 
Zustandekommen des Geschäftes belastet werden. 
  
12.1.4	Erfolgsabhängige Vergütung
Die KVG kann für die Verwaltung der Fondsgesellschaft 
je ausgegebenem Anteil eine erfolgsabhängige Vergü-
tung in Höhe von bis zu 15  % (Höchstbetrag) des Betra-
ges erhalten, um den der Anteilwert am Ende der Ab-
rechnungsperiode unter Berücksichtigung bereits aus 
Ausschüttungen geleisteter Auszahlungen die gezeich-
nete Kommanditeinlage zuzüglich einer jährlichen Ver-
zinsung von 4 % übersteigt (absolut positive Anteilwert-
entwicklung). Die erfolgsabhängige Vergütung der KVG 
darf jedoch insgesamt höchstens bis zu 25  % des durch-
schnittlichen Nettoinventarwertes der Fondsgesellschaft 
in der Abrechnungsperiode betragen. Für Zwecke der 
Berechnung der erfolgsabhängigen Vergütung ist in den 
Ausschüttungen auch die für die Anleger abgeführte 
Kapitalertragsteuer enthalten. Die Abrechnungsperiode 
beginnt mit der Auflage der Fondsgesellschaft und ist 
nach der Veräußerung der Vermögensgegenstände be-
endet. Für die Zwecke der Berechnung der erfolgsabhän-
gigen Vergütung entspricht ein Anteil einem Zeich-
nungsbetrag von EUR 1.000.

12.2	�Kosten und Vergütungen im Zusammen-
hang mit den von der Fondsgesellschaft 
gehaltenen Vermögensgegenständen

Die Fondsgesellschaft wird sich unmittelbar an Sonderver-
mögen und mittelbar an geschlossenen Immobilienfonds 
und gegebenenfalls an Immobiliengesellschaften (Zielgesell
schaften) beteiligen. Auf Ebene der Zielgesellschaften wer-
den Vergütungen, etwa für deren Organe und Geschäftslei-
ter, und weitere Kosten (zum Beispiel Verwaltungsvergütung, 
Verwahrstellenvergütung, Transaktionskosten) anfallen. Diese 
werden nicht unmittelbar der Fondsgesellschaft in Rech-
nung gestellt, wirken sich aber mittelbar über den Wert der 
jeweiligen Gesellschaft auf den Nettoinventarwert der Fonds
gesellschaft aus.

Die jährliche Vergütung für die Verwahrstelle auf Ebene der 
Sondervermögen beträgt bis zu 0,12  % des durchschnitt
lichen Nettoinventar wertes des jeweiligen Sonderver
mögens, mindestens jedoch EUR 14.280. Hinsichtlich der auf 
Ebene der Sondervermögen anfallenden Verwaltungsver
gütung der KVG vgl. Kapitel 12.1.2. Hinsichtlich der auf Ebene 
der Sondervermögen anfallenden Transaktionskosten vgl. 
Kapitel 12.1.3.
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Weitere Aufwendungen, die zu Lasten der Sondervermögen 
und der Zielgesellschaften gehen, sind in Kapitel 12.1.2 be-
schrieben. Darüber hinaus kann auf Ebene Sondervermögen 
Körperschaftsteuer und auf Ebene der Zielgesellschaften 
gegebenenfalls eine erfolgsabhängige Vergütung erhoben 
werden. Eine solche erfolgsabhängige Vergütung kann ei-
nen beträchtlichen Teil der positiven Wertentwicklung einer 
Zielgesellschaft ausmachen und im Einzelfall auch anfallen, 
wenn die absolute Wertentwicklung der Zielgesellschaft 
negativ ist. Die für die Zielgesellschaften anfallenden Kosten 
können im Einzelfall über den marktüblichen Kosten liegen. 
Sie fallen auch bei einer negativen Wertentwicklung der 
jeweiligen Zielgesellschaft an. Da die konkreten Anlageob-
jekte auf Ebene der Sondervermögen zum Zeitpunkt der 
Prospektaufstellung noch nicht feststehen, kann zur kon-
kreten Höhe der auf Ebene der Zielgesellschaften anfallen-
den Kosten keine Aussage getroffen werden.

Beim Erwerb von Anteilen an Investmentvermögen, die direkt 
oder indirekt von der KVG selbst oder einer anderen Gesell-
schaft verwaltet werden, mit der die KVG durch eine wesent-
liche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden 
ist, darf die KVG oder die andere Gesellschaft keine Aus
gabeaufschläge oder Rücknahmeabschläge berechnen.

Die KVG hat im Jahresbericht die Vergütung offenzulegen, die 
der Fondsgesellschaft von der KVG selbst, von einer anderen 
Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einer anderen Gesell-
schaft, mit der die KVG durch eine wesentliche unmittelbare 
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder einer EU- 
oder ausländischen Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungs-
vergütung für die von der Fondsgesellschaft gehaltenen 
Anteile an Investmentvermögen berechnet wurde.  

12.3	�Vom Anleger zu zahlende Kosten und 
Gebühren

12.3.1	 Ausgabeaufschlag
Der vom Anleger zu zahlende Ausgabeaufschlag in Höhe 
von maximal 5  % des Zeichnungsbetrages stellt einen Teil 
der Eigenkapitalvermittlungsprovision dar. Ein Rücknahme
abschlag wird nicht erhoben

12.3.2	�Sonstige vom Anleger zu zahlende Kosten 
und Gebühren

Der Anleger hat im Falle einer Beendigung des Treuhand-
vertrages mit der Treuhandkommanditistin und einer ei-
genen Eintragung als Kommanditist die ihm dadurch ent-
stehenden Notargebühren und Registerkosten selbst zu 
tragen. Zahlungsverpflichtungen gegenüber der KVG oder 
der Fondsgesellschaft entstehen ihm aus diesem Anlass 
nicht.

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Fondsgesellschaft 
oder Veräußerung eines Anteils auf dem Zweitmarkt kann 
die KVG vom Anleger Erstattung für notwendige Ausla-

gen in nachgewiesener Höhe, jedoch nicht mehr als 5  % 
des Anteilwertes verlangen. 

Die mit der Rechtsnachfolge eines Anlegers verbundenen 
Kosten und Aufwendungen tragen die Erben und Ver-
mächtnisnehmer des Anlegers.

Zahlungen, die an Anleger oder sonstige Berechtigte z. B. 
auf Auslandskonten oder Fremdwährungskonten geleistet 
werden, werden unter Abzug der hierbei anfallenden 
Gebühren, z. B. Fremdwährungsgebühren, geleistet.

Der Anleger trägt alle selbst veranlassten Kosten z.  B. 
für Rechts- und Steuerberatung, Reisekosten, Kosten der 
Kontoführung und des Zahlungsverkehrs.

Über die Höhe der vorgenannten Kosten kann keine Aussage 
getroffen werden, da die Kosten unter anderem von der 
Höhe der Kommanditeinlage des Anlegers abhängig sind.

12.4	Angabe einer Gesamtkostenquote
Im Jahresbericht werden die im Geschäftsjahr zulasten der 
Fondsgesellschaft angefallenen Verwaltungskosten offen-
gelegt und als Quote des durchschnittlichen Nettoinven-
tarwertes der Fondsgesellschaft innerhalb des jeweiligen 
Geschäftsjahres in Form einer einzigen Zahl ausgewiesen 
(nachfolgend auch „Gesamtkostenquote“). Einbezogen 
werden die Kosten für die Verwaltung der Fondsgesell-
schaft durch die KVG, die Vergütungen für die Treuhände-
rin, die persönlich haftende Gesellschafterin und die 
geschäftsführende Kommanditistin, Kosten für die Ver
wahrstelle, weitere Verwaltungskosten, die der Fonds
gesellschaft direkt oder mittelbar über die von der KVG 
verwalteten Sondervermögen belastet wurden, sowie Kör-
perschaftsteuer. Kosten, die bei dem Erwerb oder der Ver-
äußerung von Anlageobjekten entstehen sowie weitere 
Kosten, die die Fondsgesellschaft unter bestimmten Um-
ständen zu tragen hat, werden aus der Fondsgesellschaft 
gezahlt und sind nicht in der Berechnung der Gesamt
kostenquote enthalten. Gleiches gilt für Kosten auf Ebene 
der Zielgesellschaften.

12.5	Rückvergütungen
Der KVG fließen keine Rückvergütungen der aus der Fonds-
gesellschaft an die Verwahrstelle oder Dritte geleisteten 
Vergütungen und Aufwandsentschädigungen zu.



4544

.

13. �Wirtschaftliche Annahmen (Prognose)

Da zum Zeitpunkt der Aufstellung des Verkaufsprospektes 
noch nicht feststeht, in welche konkreten Zielgesellschaf-
ten auf Ebene der von der KVG verwalteten Sondervermö-
gen investiert wird, lässt sich eine detaillierte, das heißt auf 
bestimmte Anlageobjekte gestützte Prognoserechnung 
nicht aufstellen. Um einen Anhaltspunkt für den möglichen 
wirtschaftlichen Verlauf einer Beteiligung an der Fondsge-

sellschaft darzustellen, werden folgende vereinfachte An-
nahmen getroffen, von denen die tatsächlichen Gegeben-
heiten erheblich abweichen können. Es wurde dabei davon 
ausgegangen, dass das zu investierende Kapital vollständig 
für Rechnung der von der KVG verwalteten Sondervermö-
gen in Anteilen an bereits bestehenden geschlossenen 
Immobilienfonds angelegt wird.

1.	 �Das zu berücksichtigende Eigenkapital der Fondsge-
sellschaft beträgt TEUR 20.000.

2.	 �Das eingeworbene, für Investitionen zur Verfügung ste-
hende Kapital wird bis Ende 2027 sukzessive über die 
von der KVG verwalteten Sondervermögen in geschlos-
sene Immobilienfonds investiert. Deren Ankaufswert 
beträgt TEUR 17.571. 

3.	 �Zur Finanzierung der ersten Ankäufe nehmen die Son-
dervermögen in 2025 Darlehen in Höhe von insgesamt 
TEUR 2.000 in Anspruch. Der Auszahlungskurs für diese 
Darlehen beträgt 98 %, die Verzinsung 3,0 % p.a. Die 
Darlehen werden nach 18 Monaten zurückgeführt.

4.	 �Die Kosten für den Eigenkapitalvertrieb betragen 
TEUR 1.200 zzgl. Ausgabeaufschlag.

5.	 �Die Kosten für die Gesamtkonzeption inkl. aller Grün-
dungskosten betragen TEUR 200.

6.	 �Die jährlich anfallenden laufenden Kosten der Fondsge-
sellschaft und der Sondervermögen betragen TEUR 103 
im Jahr 2025 und TEUR 251 im Jahr 2026. Ab dem Jahr 
2026 belaufen sie sich auf bis zu TEUR 472. Die darin 
enthaltene Vergütung der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft bemisst sich am Wert der gehaltenen Vermö-
gensgegenstände und beläuft sich auf bis zu TEUR 300 
p. a. Zusätzlich wird auf Ebene der Sondervermögen ein 
jährlicher Körperschaftsteueraufwand entstehen. 

7.	 �Der der Kaufpreisermittlung zugrunde gelegte Wert 
der von den geschlossenen Immobilienfonds gehalte-
nen Immobilien beträgt bei Ankauf durchschnittlich das 
13,5-fache der nachhaltig erzielbaren Nettomiete.

8.	 �Die für die geschlossenen Immobilienfonds gezahlten 
Kaufpreise entsprechen 45  % des jeweiligen Immobilien-
wertes, sodass ein durchschnittliches Verhältnis von Eigen
kapital zu Fremdkapital von 45/55 angenommen wird.

9.	 �Die geschlossenen Immobilienfonds haben durchschnitt
lich eigene, nicht auf die Mieter umlegbare Objekt- und 

Verwaltungskosten in Höhe von 11,5  % der Nettomiete. 
Zusätzlich wurde mit Kosten für das Property Manage-
ment in Höhe von 2,5 % der Nettomiete und mit einem 
Mietausfallrisiko in Höhe von 2  % der Nettomiete kalku
liert. Durch die Anbindung an die Nettomiete wird eine 
Veränderung der Objekt- und Verwaltungskosten der 
geschlossenen Immobilienfonds in gleichem Maße be-
rücksichtigt wie eine Veränderung der Nettomieten. 
Daneben wurden Instandhaltungskosten in Abhängig-
keit von der Größe der vermieteten Flächen berück
sichtigt.

10.	�Die durchschnittliche Miet- und Kostensteigerung be-
trägt 1,9  % p. a.

11.	 �Der durchschnittliche Darlehenszinssatz auf Ebene der 
geschlossenen Immobilienfonds liegt bei 3,5  % p. a.

12.	�Die Tilgung beträgt 3,5 % des Fremdkapitals und er-
höht sich jährlich um die tilgungsbedingten Zinseinspa-
rungen.

13.	�Für die Jahre 2027 bis 2031 wurde mit jährlichen Reinves-
titionen in Höhe von TEUR 200 kalkuliert. 

14.	�Ab dem Jahr 2027 werden Teilveräußerungen des Im-
mobilienbestandes auf Ebene der Zielgesellschaften 
zum 14,5-fachen der kalkulierten Nettomiete der mittel-
bar gehaltenen Immobilien angenommen (in 2027 2,5  %, 
danach jährlich 5  % der insgesamt mittelbar erworbe-
nen Immobilien).

15.	�Im Jahr 2037 erfolgt die Veräußerung des (nach Teil
veräußerung verbliebenen) Portfoliobestandes zum 
13,5-fachen der kalkulierten Nettomiete.

16.	�Nach Veräußerung sämtlicher Vermögensgegenstände 
im Jahr 2037 erfolgt die Betrachtung der absolut posi
tiven Anteilswertentwicklung. Die daraus ermittelte 
erfolgsabhängige Vergütung für die Kapitalverwaltungs
gesellschaft beträgt TEUR 379.



45

Die prognostizierten Auszahlungen beinhalten die auf Ebene 
der Sondervermögen einbehaltene und auf Anlegerebene 
im Rahmen der Einkommensteuererklärung anrechenbare 
Kapitalertragsteuer. Der Gesamtrückfluss beträgt 165,3 % 
des Kommanditkapitals (ohne Ausgabeaufschlag) vor Steuern.
 
Der kumulierte Rückfluss (vor Steuern) bezieht sich auf einen 
Anleger, der ab dem 01.01.2026 die Vorabverzinsung von 
3,0 % p.a. erhält. Bei einem späteren Beitritt mindert sich 
der kumulierte Rückfluss zeitanteilig entsprechend.

Die Darstellung lässt keinen Rückschluss auf die tat­
sächliche Wertentwicklung der Anlage zu. Es handelt 
es sich hierbei um eine beispielhafte Darstellung, um 
die Auswirkungen bestimmter Annahmen zu veran­
schaulichen. Sie ist kein verlässlicher Indikator für die 
zukünftige Wertentwicklung. Die tatsächlichen Rück­
flüsse können erheblich hiervon abweichen. 

Im Basisinformationsblatt werden weitere Performance-
Szenarien dargestellt.

Auf der Basis dieser Annahmen ergibt sich der nachfolgende prognostizierte Auszahlungsverlauf:

PROGNOSTIZIERTER AUSZAHLUNGSVERLAUF

*	 zeitanteilige Vorabverzinsung ab Beitritt; die Zahlung erfolgt im jeweiligen Folgejahr
**	Beispielanleger mit Vorabverzinsung ab 01.01.2026

	 2026*	 2027*	 2028	 2029	 2030	 2031	 2032	 2033	 2034	 2035	 2036	 2037

	 	 	 4,0 %	 5,0 %	 6,0 %	 7,0 %	 7,0 %	 7,5 %	 7,5 %	 8,0 %	 8,0 %	 99,3 %

	 3,0 %	 6,0 %	 10,0%	 15,0 %	 21,0 %	 28,0%	 35,0 %	 42,5 %	 50,0%	 58,0 %	 66,0%	 165,3%

Rückfluss  
(vor Steuern) p.  a.

Rückfluss  
(vor Steuern) kumuliert **

Vorabverzinsung 
von 3,0 % p.  a.
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14. �Regeln für die Vermögensbewertung,  
Bewertungsverfahren

Zur Gewährleistung einer geeigneten Wertermittlung hat 
die KVG einheitliche Bewertungsverfahren gemäß §  271 
i.  V.  m. §  169 KAGB festgelegt.

14.1	 �Bewertung der Vermögensgegenstände  
vor Investition

Die Ankaufsbewertung der von der Fondsgesellschaft zu 
erwerbenden Vermögensgegenstände erfolgt gemäß § 261 
Abs. 6 KAGB durch einen externen Bewerter. Dabei ist von 
dem letzten mit Bestätigungsvermerk eines Abschlussprü-
fers versehenen Jahresabschluss des Sondervermögens 
oder, wenn der Jahresabschluss mehr als drei Monate vor 
dem Bewertungsstichtag liegt, von den Vermögenswerten 
und Verbindlichkeiten des Sondervermögens auszugehen, 
die in einer vom Abschlussprüfer geprüften aktuellen Ver-
mögensaufstellung nachgewiesen sind.

Die KVG bestellt unter Beachtung der Voraussetzungen des 
KAGB, der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 und 
den Regelungen ihrer Bewertungsrichtlinie einen externen 
Bewerter, der von der KVG, den von der KVG verwalteten 
AIF sowie den Personen mit engen Verbindungen zur KVG 
oder den verwalteten AIF unabhängig ist und die Voraus-
setzungen nach § 216 KAGB erfüllt. Die KVG teilt der BaFin 
die Bestellung des externen Bewerters vor dessen Beauf-
tragung schriftlich mit. 

Der Bewerter ist für die Auswahl der Quellen, Methoden 
und Parameter der Bewertung zuständig. Er erhält von der 
KVG die bewertungsrelevanten Unterlagen und Informati-
onen. Die Bewertung hat der Bewerter sodann auf Grund-
lage der zur Verfügung gestellten Unterlagen und Daten 
sowie eigener Erhebungen und Plausibilisierungen vorzu-
nehmen. Bei der Bewertung sind alle den Wert beeinflus-
senden Umstände nach pflichtgemäßem gutachterlichen 
Ermessen zu berücksichtigen. Die Bewertung wird vor Ab-
schluss des Kauf- bzw. Beteiligungsvertrages durch die 
Verwahrstelle geprüft.

Auf Ebene der Sondervermögen erfolgt die Bewertung der 
Zielgesellschaften ebenfalls durch einen externen Bewer-
ter. Hierbei kommt das Discounted Cash-Flow-Verfahren  
in Anlehnung an den IDW-Standard „Grundsätze zur 
Durchführung von Unternehmensbewertungen“ (IDW S 1) 
des Instituts der Wirtschaftsprüfer in Deutschland zur An-
wendung. Als Informationsgrundlagen dienen die Jahres-
abschlüsse der Zielgesellschaften. Des Weiteren werden 
Prospekte, öffentlich bekannte Informationen und markt
spezifische Datenbanken zugrunde gelegt.

Da die Fondsgesellschaft sich zum Zeitpunkt der Prospekt
aufstellung bereits verpflichtet hat, sich an den beiden 

Sondervermögen HTB Immobilienportfolio 15A und HTB 
Immobilienportfolio 15B zu beteiligen, und die Sonderver-
mögen noch keine Zielgesellschaften erworben haben, hat 
eine Ankaufsbewertung der Sondervermögen vor Beteili-
gung der Fondsgesellschaft nicht stattgefunden.

14.2	Laufende Bewertung
Die laufende Bewertung der Vermögensgegenstände der 
Fondsgesellschaft und die Berechnung des Nettoinventar-
wertes je Anteil erfolgen mindestens einmal jährlich durch 
die KVG. Hierbei ist sichergestellt, dass die Bewertung von 
der Portfolioverwaltung und der Vergütungspolitik der 
KVG funktional unabhängig ist. Die KVG behält sich vor, 
hiermit einen externen Bewerter zu beauftragen. In diesem 
Fall stellt sie sicher, dass keine Personenidentität zwischen 
dem Bewerter, der die Ankaufsbewertung vorgenommen 
hat, und dem Folgebewerter besteht. Eine Bewertung der 
Vermögensgegenstände und eine Berechnung des Netto-
inventarwertes je Anteil hat auch dann zu erfolgen, wenn 
das Gesellschaftsvermögen der Fondsgesellschaft erhöht 
oder herabgesetzt wird.

Für die Ermittlung des Nettoinventarwertes der Fondsge-
sellschaft werden die Verkehrswerte der zum Vermögen 
der Fondsgesellschaft gehörenden Vermögensgegenstän-
de zusammengerechnet und etwaige aufgenommene Kre-
dite oder sonstige Verbindlichkeiten hiervon abgezogen. 
Die Verkehrswerte werden dabei mit Hilfe marktüblicher 
Verfahren bestimmt.

Die KVG stellt sicher, dass für die Sondervermögen, an 
denen sich die Fondsgesellschaft beteiligt, Vermögens
aufstellungen auf den Zeitpunkt der Bewertung erstellt 
und diese bei der KVG und der Verwahrstelle eingereicht 
werden. Die Vermögensaufstellungen sind einmal jährlich 
anhand des von einem Abschlussprüfer mit einem Be
stätigungsvermerk versehenen Jahresabschlusses prüfen 
zu lassen. Der aufgrund der Vermögensaufstellungen er-
mittelte Wert der Sondervermögen ist bei der laufenden 
Bewertung der Sondervermögen zugrunde zu legen und 
wird der Fondsgesellschaft entsprechend ihres Anteils an 
dem jeweiligen Sondervermögen zugerechnet. Soweit die 
KVG sich für Rechnung der Sondervermögen an Ziel
gesellschaften beteiligt, ermittelt sie deren Wert nach dem 
Discounted Cash-Flow-Verfahren in Anlehnung an den 
IDW-Standard „Grundsätze zur Durchführung von Unter-
nehmensbewertungen“ (IDW S 1) des Instituts der Wirt-
schaftsprüfer in Deutschland. Als Informationsgrund
lagen dienen die Jahresabschlüsse der Zielgesellschaften. 
Des Weiteren werden Prospekte, öffentlich bekannte 
Informationen und marktspezifische Datenbanken zu
grunde gelegt. 
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15. Ermittlung und Verwendung von Erträgen, Auszahlungen

15.1	 Ertragsermittlung
Die Erträge der Fondsgesellschaft werden nach den Vor-
schriften des KAGB, der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- 
und Bewertungsverordnung (nachfolgend „KARBV“) und 
den handelsrechtlichen Vorschriften unter Berücksichti-
gung der Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages und 
der Anlagebedingungen ermittelt.

Die Fondsgesellschaft erzielt Erträge aus den Beteiligun-
gen an den Sondervermögen („sonstige betriebliche Er-
träge“). Diese stammen aus der Vermietung und Verpach-
tung und gegebenenfalls der Veräußerung der von den 
Sondervermögen mittelbar gehaltenen Immobilien. Fer-
ner erzielt die Fondsgesellschaft Erträge aus der Veräuße-
rung der mittelbar gehaltenen Zielgesellschaften oder der 
Veräußerung der Anteile an den Sondervermögen. Die 
erzielten Erträge verringern sich um die von der Fonds
gesellschaft im jeweiligen Geschäftsjahr zu tragenden 
Aufwendungen.

Darüber hinaus kann die Fondsgesellschaft auch nicht re-
alisierte Erträge oder Aufwendungen aus sogenannten 
Zeitwertänderungen erzielen. Diese ergeben sich aus der 
im Rahmen der jährlich durchzuführenden Neubewertung 
vorzunehmenden Auf- oder Abwertung der von den Sonder
vermögen gehaltenen Vermögensgegenstände.

15.2	Ertragsverwendung
Die Erträge der Fondsgesellschaft werden entsprechend 
den gesellschaftsvertraglichen Regelungen und den Rege-
lungen der Anlagebedingungen verwendet. Sofern die 
Liquidität der Fondsgesellschaft hierfür ausreicht, sollen 
sie an die Gesellschafter ausgezahlt werden (siehe hierzu 
nachstehendes Kapitel). Im Jahresbericht erfolgt die Darstel-
lung der Verwendungsrechnung einschließlich der Entwick-
lungsrechnung für das Vermögen der Fondsgesellschaft 
nach den Vorgaben des § 24 KARBV.

15.3	Auszahlungen
Unabhängig von den Erträgen fließt der Fondsgesellschaft 
über die Sondervermögen Liquidität aus Auszahlungen 
der Zielgesellschaften zu. Die verfügbare Liquidität der 
Fondsgesellschaft soll für Auszahlungen an die Anleger 
verwendet werden, soweit sie nicht nach Auffassung der 
Geschäftsführung der Fondsgesellschaft als angemessene 
Liquiditätsreserve zur Sicherstellung einer ordnungs
gemäßen Fortführung der Geschäfte der Fondsgesell-
schaft, zur Erfüllung von Zahlungsverbindlichkeiten oder 
zur Substanzerhaltung bei der Fondsgesellschaft benötigt 
wird. Die auf Ebene der Sondervermögen vorhandene 
Liquidität kann bis zum 31.12.2031 reinvestiert werden.

Bankguthaben der Fondsgesellschaft werden zu ihrem 
Nennwert zum Bewertungsstichtag zuzüglich zugeflosse-
ner Zinsen bewertet. Festgelder sind zum Verkehrswert zu 
bewerten, sofern das Festgeld kündbar ist und die Rück-
zahlung bei der Kündigung nicht zum Nennwert zuzüglich 
Zinsen erfolgt. Verbindlichkeiten sind mit ihrem Rück
zahlungsbetrag anzusetzen.

Das Bewertungsverfahren und die Bewertung werden 
jährlich durch den Abschlussprüfer des Jahresabschlusses 
der Fondsgesellschaft geprüft. Darüber hinaus überprüft 
die Verwahrstelle regelmäßig die Bewertungsgrundsätze 
und -verfahren.

14.3	 �Berechnung des Nettoinventarwertes je Anteil
Der Nettoinventarwert je Anteil eines Anlegers ergibt sich 
aus der Teilung des Nettoinventarwertes der Fondsgesell-
schaft durch die Anzahl der von der Fondsgesellschaft aus-
gegebenen Anteile, wobei für die Zwecke dieser Berech-
nung ein Anteil einem Zeichnungsbetrag von EUR 1.000 
entspricht.

14.4	Bisherige Wertentwicklung
Da die Fondsgesellschaft erst im August 2025 gegründet 
wurde, noch keine Anleger beigetreten sind und noch keine 
Investitionen getätigt wurden, liegt noch keine ausreichende 
Datenhistorie vor, um eine für den Anleger nützliche Aussa-
ge zur bisherigen Wertentwicklung der Fondsgesellschaft 
treffen zu können.
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Auszahlungen an die Gesellschafter erfolgen nach 
pflichtgemäßem Ermessen der Geschäftsführung der 
Fondsgesellschaft. Während der Investitionsphase soll 
zunächst die Vorabverzinsung (vergleiche Kapitel 9) an 
die Gesellschafter geleistet werden (Auszahlung jeweils 
im Folgejahr). Ab dem Jahr 2028 sind jährlich zwei Auszah-
lungen an die Gesellschafter geplant. 

Die Höhe der Auszahlungen kann variieren. Es kann zur 
Aussetzung von Auszahlungen kommen.

Bei den Auszahlungen kann es sich um Gewinnauszah
lungen und/ oder Rückzahlungen der Pflichteinlage der 
Gesellschafter handeln.

16. Jahresberichte, Abschlussprüfer

Der Jahresbericht der Fondsgesellschaft wird innerhalb der 
gesetzlichen Fristen entsprechend den geltenden gesetz
lichen Vorschriften aufgestellt und veröffentlicht. Die von der 
Fondsgesellschaft veröffentlichten Jahresberichte sind bei der 
KVG und der Treuhänderin erhältlich. 

Dem Jahresbericht sind auch die Angaben nach § 300 KAGB 
zu entnehmen. Hierzu gehören  
•	 �der prozentuale Anteil der Vermögensgegenstände 
der Fondsgesellschaft, die schwer zu liquidieren sind 
und für die deshalb besondere Regelungen gelten,

•	 �jegliche neuen Regelungen zum Liquiditätsmanage-
ment der Fondsgesellschaft, 

•	 �das aktuelle Risikoprofil der Fondsgesellschaft und die 
von der KVG zur Steuerung dieser Risiken eingesetz-
ten Risikomanagementsysteme sowie

•	 �Änderungen, die sich in Bezug auf die Haftung der 
Verwahrstelle ergeben. 

Damit ist die Verbreitung der Berichte und der sonstigen 
Informationen über die Fondsgesellschaft sichergestellt.

Es wurde noch kein Abschlussprüfer mit der Prüfung der 
Fondsgesellschaft einschließlich Jahresabschluss und Lage-
bericht beauftragt. Für die Geschäftsjahre 2025 und 2026 
wird der Abschlussprüfer von der geschäftsführenden 
Kommanditistin benannt, in den Folgejahren entscheidet 
hierüber die Gesellschafterversammlung.
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17. Vertragspartner und Verträge

17.1	 Gesellschafter der Fondsgesellschaft

17.1.1	Persönlich haftende Gesellschafterin
HTB 1. Zweitmarkt Verwaltung GmbH
An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen (Sitz der Gesellschaft)
Handelsregister
Amtsgericht Bremen, HRB 31901 HB
Stammkapital
EUR 25.000
Geschäftsführer
Claus Burghardt
Jörg-Karsten Hagen 
Boris Nicoley
Simon Wiesmann
Gesellschafter
HTB Swiss AG, Wilen, Schweiz

17.1.3 Treuhänderin
Deutsche Fondstreuhand GmbH
An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen (Sitz der Gesellschaft)
Handelsregister
Amtsgericht Bremen, HRB 23442 HB
Stammkapital
EUR 60.000
Geschäftsführer
Stephan Koop
Simon Wiesmann
Gesellschafter
HTB Swiss AG, Wilen Schweiz

17.1.2	Geschäftsführende Kommanditistin
HTB 1. Zweitmarkt Geschäftsführung GmbH
An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen (Sitz der Gesellschaft)
Handelsregister
Amtsgericht Bremen, HRB 23707 HB
Stammkapital
EUR 30.000
Geschäftsführer
Claus Burghardt
Jörg-Karsten Hagen 
Boris Nicoley
Simon Wiesmann
Gesellschafter
HTB Hanseatische Fondshaus GmbH
HTB Immobilien AG
Wolfgang Küster
Dr. Wolfgang Wiesmann

17.2.2 Verwahrstelle
CACEIS Bank S.A., Germany Branch
Lilienthalallee 36, 80939 München (Sitz der Gesellschaft)
Hauptgeschäftstätigkeit
Betrieb von Bankgeschäften jeder Art gemäß § 1 Absatz 1 KWG mit 
Ausnahme von Investmentgeschäften gemäß § 1 Absatz 1 Ziffer 6 KWG.  
Der Tätigkeitsschwerpunkt liegt im Verwahrstellen-, Wertpapierabwicklungs- 
und Depotgeschäft.
Grundkapital
EUR 1.273.376.994,56
Handelsregister
Amtsgericht München, HRB 229834
Vertretung
Thies Clemenz
Anja Maiberger

17.2.1 Kapitalverwaltungsgesellschaft
HTB Hanseatische Fondshaus GmbH
An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen (Sitz der Gesellschaft)
Gründungsdatum
12.01.2012
Eigenkapital
Gezeichnet und eingezahlt:
EUR 150.000
Handelsregister
Amtsgericht Bremen, HRB 27623 HB
Tag der ersten Eintragung
09.02.2012
Geschäftsführer
Claus Burghardt
Jörg-Karsten Hagen
Alexander Lang
Boris Nicoley
Gesellschafter
HTB Swiss AG, Wilen, Schweiz
Aufsichtsrat
Dr. Wolfgang Wiesmann (Vorsitzender, Präsident der HTB Swiss AG)
Wolfgang Küster (Delegierter der HTB Swiss AG)
Michael Rentmeister

17.2	Wichtige Vertragspartner 
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17.3	Wichtige Verträge
Neben dem Gesellschaftsvertrag, den Anlagebedingungen 
und dem Treuhandvertrag (siehe Anlagen) hat die Fonds-
gesellschaft insbesondere folgende Verträge geschlossen:

17.3.1	 Fremdverwaltungsvertrag
Die Fondsgesellschaft hat mit der HTB Hanseatische 
Fondshaus GmbH mit Datum vom 09.09.2025 einen Ver-
trag über die Bestellung als externe Kapitalverwaltungs
gesellschaft geschlossen. Die KVG ist mit den in Kapitel 5 
genannten Aufgaben, insbesondere der Anlage und Ver-
waltung des Kommanditanlagevermögens der Fondsgesell
schaft, beauftragt. 

Die Fondsgesellschaft hat der KVG eine vollumfängliche 
Vollmacht erteilt, die Fondsgesellschaft im Außenverhältnis 
zu vertreten und die unter dem Fremdverwaltungsvertrag 
geschuldeten Dienstleistungen entsprechend umzusetzen. 
Die KVG ist berechtigt, die Fondsgesellschaft unter Befrei-
ung der Beschränkungen des § 181 BGB einzeln zu vertreten.

Die KVG ist berechtigt, Untervollmachten an Dritte zu er-
teilen und ihr zukommende Aufgaben entsprechend den 
Vorgaben des KAGB und des Fremdverwaltungsvertrages 
auf Dritte zu übertragen. Sofern eine solche Übertragung 
den Tatbestand der Auslagerung erfüllt, wird sie die ein-
schlägigen gesetzlichen Vorschriften und Verwaltungs
vorgaben der BaFin beachten.

Die KVG ist verpflichtet, die ihr nach dem KAGB und dem 
Fremdverwaltungsvertrag zukommenden Aufgaben mit 
der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns zu erfüllen. Die 
KVG haftet für vorsätzliches oder fahrlässiges Handeln. 
Weiterhin haftet die KVG für Verschulden eines Dritten, 
auf den sie einzelne Aufgaben ausgelagert hat, wie für ein 
eigenes Verschulden.

Das Recht der KVG, die Mittel der Fondsgesellschaft zu 
verwalten erlischt (i) mit Beendigung des Fremdverwal-
tungsvertrages, (ii) mit der Eröffnung des Insolvenzverfah-
rens über das Vermögen der KVG oder mit der Rechtskraft 
des Gerichtsbeschlusses, durch den der Antrag auf die Er-
öffnung des Insolvenzverfahrens mangels Masse abge-
wiesen wird oder (iii) durch die Kündigung des Fremdver-
waltungsvertrages durch die Verwahrstelle aufgrund der 
Auflösung der KVG oder aufgrund des Erlasses eines all
gemeinen Verfügungsverbotes gegenüber der KVG.

Der Fremdverwaltungsvertrag endet entweder automa-
tisch mit dem Zeitpunkt der Beendigung der Fondsgesell-
schaft oder durch Kündigung. Die KVG und die Fonds
gesellschaft sind bei Vorliegen eines wichtigen Grundes 
berechtigt, den Fremdverwaltungsvertrag unter Einhaltung 
einer Frist von mindestens sechs Monaten zu kündigen, 
wobei die Kündigungsfrist in einem angemessenen Ver-

hältnis zu dem Zeitraum stehen muss, der erforderlich ist, 
um die zur Fondsgesellschaft gehörenden Vermögens
gegenstände zu liquidieren. Die ordentliche Kündigung 
des Vertrages ist ausgeschlossen.

Die geschäftsführende Kommanditistin wird im Fall der Be-
endigung des Fremdverwaltungsvertrages entweder eine 
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft bestimmen, die die 
Rechte und Pflichten der KVG durch Abschluss eines neuen 
Fremdverwaltungsvertrages übernimmt, oder alle erfor-
derlichen Maßnahmen ergreifen, um die Fondsgesellschaft 
in eine intern verwaltete Investmentkommanditgesell-
schaft im Sinne des KAGB umzugestalten ( jeweils vorbe-
haltlich einer Genehmigung durch die BaFin). Sollte ihr dies 
nicht gelingen, geht das Verwaltungs- und Verfügungs-
recht zur Abwicklung der Fondsgesellschaft auf die Ver-
wahrstelle über.

Der Fremdverwaltungsvertrag unterliegt deutschem Recht. 
Ausschließlicher Gerichtsstand für alle Streitigkeiten aus 
oder in Verbindung mit dem Fremdverwaltungsvertrag ist, 
soweit gesetzlich zulässig, Bremen.

Die Vergütung der KVG für die Leistungen unter dem 
Fremdverwaltungsvertrag ist in Kapitel 12 (Kosten) dar
gelegt. Der Fremdverwaltungsvertrag begründet lediglich 
Rechte und Pflichten zwischen der KVG und der Fonds
gesellschaft und keine mit den Anlegern der Fondsgesell-
schaft. Den Anlegern stehen daher aus dem Fremd
verwaltungsvertrag keine direkten Rechte gegenüber der 
KVG zu.

17.3.2	 Verwahrstellenvertrag
Die KVG hat am 15.11.2017 einen Verwahrstellenvertrag 
mit der CACEIS Bank S. A., Germany Branch geschlossen. 
Es ist vorgesehen, die Fondsgesellschaft mit in diesen 
Vertrag einzubeziehen. Der Verwahrstellenvertrag unterliegt 
deutschem Recht, Gerichtsstand ist München.

Die Rechte und Pflichten der Verwahrstelle ergeben sich 
aus dem geschlossenen Verwahrstellenvertrag, den ein-
schlägigen gesetzlichen Vorschriften (insbesondere der 
§§ 80ff. KAGB) sowie allen für die Verwahrstellentätigkeit 
relevanten aufsichtsrechtlichen Vorgaben in ihrer jewei-
ligen Fassung. Sie übernimmt im Rahmen ihrer Verwahr-
stellentätigkeit insbesondere die in Kapitel 6 beschrie-
benen Aufgaben.

Die Verwahrstelle hat die ihr obliegenden Aufgaben 
selbst wahrzunehmen und darf nur die Verwahraufgaben 
(wie in Kapitel 6 definiert) auf Dritte übertragen, wenn 
sie darlegen kann, dass es einen objektiven Grund für 
die Übertragung gibt und die Übertragung nicht der 
Umgehung der Vorschriften des KAGB dient. Bei der 
Auswahl, Bestellung und laufenden Kontrolle des Unter-
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verwahrers hat sie mit der gebotenen Sachkenntnis, 
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit vorzugehen. Eine Übertra-
gung an die KVG ist ausgeschlossen.

Aufgaben, die zu Interessenkonflikten zwischen der Fonds-
gesellschaft, den Anlegern, der KVG und der Verwahrstelle 
führen könnten, darf die Verwahrstelle nicht wahrnehmen, 
es sei denn, es besteht eine funktionale und hierarchische 
Trennung zwischen der Ausführung der Verwahrstellenauf-
gaben und der potenziell dazu in Konflikt stehenden Auf-
gaben. Die potenziellen Interessenkonflikte werden ord-
nungsgemäß ermittelt, gesteuert, beobachtet und den 
Anlegern gegenüber offengelegt.

Die Verwahrstelle haftet gegenüber der Fondsgesellschaft 
und den Anlegern für Verluste, die diese dadurch erleiden, 
dass die Verwahrstelle und die Personen, die die Verwahr-
stelle vertreten, ihre Verpflichtungen als Verwahrstelle nach 
dem KAGB und dem Verwahrstellenvertrag nicht erfüllen. 
Sie haftet dem Grunde nach nur, soweit ihr oder einer der 
Personen, die sie vertritt, Vorsatz oder Fahrlässigkeit zur 
Last gelegt werden kann. Die Haftung der Verwahrstelle 
bleibt von einer etwaigen Übertragung von Verwahrauf
gaben an Dritte unberührt.

Der Verwahrstellenvertrag ist auf unbestimmte Dauer ge-
schlossen und endet mit Vollbeendigung und Löschung 
der Fondsgesellschaft im Handelsregister. Er kann von je-
der Vertragspartei mit einer Frist von sechs Monaten zum 
Monatsende gekündigt werden. Das Recht der Vertrags-
parteien zur außerordentlichen Kündigung aus wichtigem 
Grund bleibt unberührt. Ein wichtiger Grund liegt ins
besondere vor, wenn die BaFin der KVG einen Wechsel der 
Verwahrstelle auferlegt.

Die Verwahrstelle hat die BaFin über eine Kündigung des 
Verwahrstellenvertrages durch die Verwahrstelle zu infor-
mieren. Die Verwahrstelle darf ihre Tätigkeit in diesem Fall 
nur dann beenden, wenn eine andere Verwahrstelle be-
stellt wurde und die BaFin den Wechsel der Verwahrstelle 
genehmigt hat. 

Die Verwahrstelle, die KVG und die Fondsgesellschaft haben 
sich gegenseitig alle einschlägigen Informationen zu über-
mitteln, die diese zur Erfüllung ihrer jeweiligen Aufgaben 
benötigen. Der Austausch von Informationen erfolgt auf 
elektronischem Weg.

Die Vergütung der Verwahrstelle für ihre Leistungen unter 
dem Verwahrstellenvertrag ist im Kapitel 12 (Kosten) dar-
gelegt.

Der Verwahrstellenvertrag begründet lediglich Rechte und 
Pflichten zwischen der Verwahrstelle, der KVG und der 
Fondsgesellschaft und keine mit den Anlegern der Fonds-
gesellschaft. Den Anlegern stehen daher aus dem Ver-
wahrstellenvertrag keine direkten Rechte gegenüber einer 
der Vertragsparteien zu
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18. Steuerliche Grundlagen

18.1	 Allgemeine Hinweise/Vorbemerkung
Nachstehend werden die wesentlichen Grundlagen der 
steuerlichen Konzeption der Fondsgesellschaft darge-
stellt. Aufgrund der Komplexität des deutschen Steuer-
rechtes können diese Ausführungen eine detaillierte 
steuerliche Beratung, in die auch die individuellen Belan-
ge eines Anlegers einfließen müssen, nicht ersetzen. Die 
Ausführungen unterstellen, dass es sich bei dem Anleger 
um eine in Deutschland unbeschränkt steuerpflichtige 
natürliche Person handelt und die Beteiligung an der 
Fondsgesellschaft im steuerlichen Privatvermögen ge-
halten wird (Privatanleger). Für den Fall, dass eine oder 
mehrere dieser vorgenannten Annahmen beim einzel-
nen Anleger nicht erfüllt sein sollten, zum Beispiel, wenn 
die Beteiligung an der Fondsgesellschaft im steuerlichen 
Betriebsvermögen gehalten, kann dies zu Abweichungen 
von den hier dargestellten steuerlichen Folgen führen.

Die Fondsgesellschaft erfüllt nicht die Voraussetzungen 
für die Qualifizierung als Investmentvermögen im Sinne 
des Investmentsteuergesetzes. Es gelten daher die allge-
meinen Grundsätze für die Besteuerung von Personen-
gesellschaften. Das Investmentsteuerrecht findet aller-
dings insoweit Anwendung, als die Fondsgesellschaft 
beabsichtigt, Anteile an geschlossenen inländischen Im-
mobilien-Sondervermögen (Sondervermögen) zu erwer-
ben, die als Investmentfonds im Sinne des Investment-
steuergesetzes (InvStG) qualifizieren.

Die Ausführungen basieren auf dem zum Zeitpunkt der 
Aufstellung dieses Verkaufsprospektes geltenden Stand 
der Gesetzgebung, veröffentlichten Rechtsprechung und ver-
öffentlichten Verwaltungsanweisungen. Geplante Gesetzes
änderungen bzw. nicht veröffentlichte Rechtsprechung 
oder Verwaltungsauffassungen wurden hingegen nicht be-
rücksichtigt. Die Rechtsgrundlagen können sich während 
der Laufzeit der Fondsgesellschaft jederzeit ändern. Die 
endgültige Feststellung der tatsächlichen Besteuerungs-
grundlagen wird durch das zuständige Finanzamt im Rahmen 
der Veranlagung, einer steuerlichen Außenprüfung oder 
gegebenenfalls in einem finanzgerichtlichen Verfahren erfol-
gen. Eine Haftung der für die Fondsgesellschaft und deren 
Gesellschafter angestrebten steuerlichen Behandlung kann 
daher nicht übernommen werden. Auf die Erläuterungen zu 
den steuerlichen Risiken im Kapitel 3 (Risiken) wird verwiesen.
 
18.2	Besteuerung auf Ebene der Fondsgesellschaft
18.2.1	 Qualifikation der Einkünfte
Die Konzeption sieht vor, dass die Fondsgesellschaft Anteile 
an geschlossenen inländischen Immobilien-Sondervermögen 
erwerben, halten, verwalten und zu einem späteren Zeit-
punkt wieder veräußern wird. Zum Zeitpunkt der Prospekt
aufstellung hat sie sich verpflichtet, sich an zwei Sonder-

vermögen zu beteiligen. Ziel ist es, sich indirekt über die 
Sondervermögen an bereits bestehenden geschlossenen 
Immobilienfonds und ggf. Immobiliengesellschaften (zu-
sammen auch Zielgesellschaften) zu beteiligen.

Bei der Fondsgesellschaft handelt es sich um eine deutsche 
Personengesellschaft in der Rechtsform der GmbH & Co. KG. 
Eine Personengesellschaft ist für die Einkommensbesteue
rung kein eigenes Steuersubjekt. Steuersubjekte für die 
Einkommensbesteuerung sind vielmehr die Gesellschafter 
der Personengesellschaft. Die Personengesellschaft dient 
lediglich zur Ermittlung des Gewinns und dessen Vertei-
lung auf die Gesellschafter sowie zur Qualifikation der 
Einkunftsart. Anschließend hat jeder einzelne Gesellschafter 
seinen auf Ebene der Fondsgesellschaft festgestellten 
Ergebnisanteil seinen individuellen Verhältnissen der 
Einkommensbesteuerung zu unterwerfen (sogenannte er-
tragsteuerliche Transparenz der Personengesellschaft).

Eine Gesellschaft in der Rechtsform der GmbH & Co. KG 
erzielt kraft Gesetzes grundsätzlich Einkünfte aus Gewer-
bebetrieb. Dies gilt auch dann, wenn sie selbst keine origi-
när gewerbliche Tätigkeit ausübt, ihr persönlich haftender 
Gesellschafter aber ausschließlich eine oder mehrere 
Kapitalgesellschaften ist bzw. sind und nach dem Gesell-
schaftsvertrag nur diese oder Personen, die nicht Gesell-
schafter sind, zur Geschäftsführung befugt sind (sogenannte 
gewerblich geprägte Personengesellschaft).Umgekehrt er-
zielt eine GmbH & Co. KG keine gewerblichen Einkünfte, 
wenn sie ausschließlich vermögensverwaltend tätig ist und 
neben oder statt der persönlich haftenden Gesellschafterin 
mindestens ein Kommanditist zur Geschäftsführung befugt 
ist (sogenannte gewerblich entprägte Personengesell-
schaft).

Der Erwerb von Anteilen an anderen Gesellschaften durch 
die Fondsgesellschaft und deren anschließende Verwaltung 
ist für sich genommen keine originär gewerbliche Tätigkeit, 
sondern ist als vermögensverwaltend anzusehen. Alleinige 
persönlich haftende Gesellschafterin der Fondsgesellschaft 
ist die HTB 1. Zweitmarkt Verwaltung GmbH. Zur Geschäfts-
führung ist nach dem Gesellschaftsvertrag allerdings allein 
die HTB 1. Zweitmarkt Geschäftsführung GmbH als ge-
schäftsführende Kommanditistin berechtigt. Dies gilt unge-
achtet der Übertragung von Befugnissen zur Verwaltung 
und Anlage des Gesellschaftsvermögens auf eine externe 
Kapitalverwaltungsgesellschaft nach den Vorschriften des 
KAGB. Damit liegen die Voraussetzungen für die sogenannte 
gewerbliche Entprägung im steuerlichen Sinn vor. Die Fonds-
gesellschaft erzielt deshalb keine gewerblichen Einkünfte im 
Sinne des § 15 Einkommensteuergesetz (EStG), sondern ist 
als vermögensverwaltende gewerblich entprägte Personen-
gesellschaft für Ertragsteuerzwecke transparent.
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18.2.2	�Ertragsteuerliche Zurechnung  
der Einkünfte

Die Konzeption sieht vor, dass sich die Anleger im Regel-
fall über die Treuhänderin als den Direktkommanditisten 
gleichgestellte mittelbare Kommanditisten an der Fonds-
gesellschaft beteiligen. Aufgrund der vorgesehenen Aus-
gestaltung der Fondsgesellschaft als vermögensverwal-
tende, gewerblich entprägte Personengesellschaft, sind 
den Anlegern die von der Fondsgesellschaft erzielten Ein-
künfte entsprechend ihrer Beteiligungsquote unmittelbar 
zuzurechnen. Die Fondsgesellschaft selbst erzielt hinge-
gen aus ertragsteuerlicher Sicht keine Einkünfte.  

Gewinnermittlung/Zufluss
Für die Fondsgesellschaft wird kein laufendes steuerliches 
Ergebnis ermittelt. Die Einkünfte werden im Rahmen einer 
jährlich zu erstellenden gesonderten und einheitlichen 
Feststellungserklärung ermittelt und den Anlegern zuge-
rechnet. Nachfolgend werden die steuerlichen Regelungen 
jeweils getrennt für die Investitionsphase, die Nutzungs-
phase und die Veräußerung von Immobilienfonds bzw. die 
Beendigung der Fondsgesellschaft dargestellt.

Besteuerung in der Investitionsphase
In der Gründungs- und Investitionsphase der Fondsgesell-
schaft fallen Initialkosten in Form von Konzeptions- und 
Vertriebskosten an. Diese Initialkosten stellen handels-
rechtlich sofort abziehbare Betriebsausgaben dar und be-
dingen damit typischerweise Verluste der Fondsgesell-
schaft in der Investitionsphase.

Die steuerliche Behandlung dieser Kosten auf Anlegerebe-
ne richtet sich nach § 6e EStG, wonach die Initialkosten zu 
den Anschaffungskosten der Wirtschaftsgüter gehören, die 
von den Anlegern gemeinschaftlich angeschafft werden. 
Sie wirken sich steuerlich im Fall der Veräußerung der von 
der Fondsgesellschaft gehaltenen Anteile an den Sonder-
vermögen aus, indem sie den steuerpflichtigen Teil des 
Veräußerungsergebnisses mindern.

Besteuerung in der Nutzungsphase
Die Fondsgesellschaft übt keine eigene gewerbliche Tätig-
keit aus. Sie hält lediglich Beteiligungen an den Sonderver-
mögen. Die aus den Sondervermögen erzielten Einkünfte 
(siehe Kapitel 18.3, Besteuerung auf Ebene der Sonderver-
mögen) sind nach Erwartung der Fondsgesellschaft daher 
unmittelbar den Anlegern zuzurechnen, sodass die Fonds-
gesellschaft keine ertragsteuerrelevanten Einkünfte erzielt.

Besteuerung bei Veräußerung/Beendigung des 
Investmentvermögens
Da es sich bei der Fondsgesellschaft um eine gewerblich 
entprägte Personengesellschaft handelt, sind entstehende 
Gewinne aus der Veräußerung der von der Fondsgesell-
schaft gehaltenen Sondervermögen unmittelbar den An-

legern zuzurechnen und die Fondsgesellschaft erzielt auch 
insoweit keine ertragsteuerrelevanten Einkünfte.

18.2.3	Gewerbesteuer
Die Fondsgesellschaft unterliegt als vermögensverwaltende, 
gewerblich entprägte Personengesellschaft nicht der Gewer-
besteuer. Eine Belastung mit Gewerbesteuer kann sich jedoch 
auf Ebene der Sondervermögen ergeben (siehe näher unter 
Kapitel 18.3, Besteuerung auf Ebene der Sondervermögen).

18.2.4	Verfahrensrechtliche Regelungen
Das steuerliche Ergebnis der Fondsgesellschaft wird von 
dem für die Besteuerung der Fondsgesellschaft zuständi-
gen Finanzamt einheitlich und gesondert für jeden Gesell-
schafter festgestellt und automatisch (von Amts wegen) 
den zuständigen Wohnsitzfinanzämtern der betreffenden 
Anleger übermittelt.

Soweit einzelne Anleger zusätzliche Aufwendungen im Zu-
sammenhang mit einer Veräußerung ihrer Beteiligung an 
der Fondsgesellschaft haben, können diese unter Umständen 
im Rahmen der persönlichen Einkommensteuererklärung 
der Anleger steuerlich berücksichtigt werden. Zu diesem 
Zweck müssen diese Aufwendungen der Fondsgesellschaft 
mitgeteilt werden, damit sie im Rahmen der gesonderten 
und einheitlichen Feststellung der Einkünfte berücksichtigt 
werden können. Den Anlegern wird empfohlen, die steuer-
liche Abzugsfähigkeit solcher Kosten mit einem steuerli-
chen Berater zu erörtern.

18.2.5	Umsatzsteuer
Die Fondsgesellschaft erwirbt und hält Beteiligungen an den 
Sondervermögen. Der Erwerb und das Halten von Beteili-
gungen (einschließlich Fondsanteilen) stellt keine unterneh-
merische Tätigkeit im Sinne des Umsatzsteuergesetzes dar. 
Die Fondsgesellschaft ist daher nicht Unternehmer im Sinne 
des Umsatzsteuergesetzes und damit auch nicht zum Abzug 
von Vorsteuerbeträgen aus empfangenen Leistungen be-
rechtigt. Anfallende Umsatzsteuer ist daher in den Kalkulati-
onen als Kostenposition berücksichtigt worden.

18.3	Besteuerung auf Ebene der Sondervermögen
Die geschlossenen Immobilien-Sondervermögen qualifi-
zieren als Investmentfonds i. S. d. § 1 Abs. 2 InvStG. Sie sind 
ungeachtet ihrer fehlenden Rechtspersönlichkeit als Zweck-
vermögen i. S. d. § 1 Abs. 1 Nr. 5 Körperschaftsteuergesetz 
(KStG) anzusehen und daher eigenständige Steuersubjekte, 
deren Einkünfte der Körperschaftsteuer und gegebenenfalls 
der Gewerbesteuer unterliegen (§ 6 Abs. 1 S. 1 InvStG).  

18.3.1	 Körperschaftsteuer
Die Konzeption sieht vor, dass sich die Sondervermögen an 
bereits bestehenden inländischen geschlossenen Immobi-
lienfonds und ggf. Immobiliengesellschaften in der Rechts-
form von Personengesellschaften beteiligen. Die Sonder-
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vermögen werden daher im Wesentlichen inländische 
Immobilienerträge, d. h. Einkünfte aus Vermietung und 
Verpachtung oder Veräußerung von im Inland belegenen 
Grundstücken oder grundstücksgleichen Rechten erzielen. 
Dies gilt ungeachtet dessen, dass die Sondervermögen die 
Grundstücke lediglich indirekt über die Zielgesellschaften 
halten, da die Veräußerung von Anteilen an einer Personen-
gesellschaft als Veräußerung der anteiligen Wirtschaftsgüter   
– hier somit insbesondere der Grundstücke – gilt.

18.3.2	Gewerbesteuer
Es wird davon ausgegangen, dass die Sondervermögen 
nicht der Gewerbesteuer unterliegen, da der objektive Ge-
schäftszweck des jeweiligen Sondervermögens auf die An-
lage und Verwaltung seiner Mittel für gemeinschaftliche 
Rechnung der Anleger beschränkt ist. Die Einkünfte der 
Sondervermögen wären gewerbesteuerpflichtig, wenn der 
objektive Geschäftszweck nicht entsprechend beschränkt 
wäre und/oder das Sondervermögen seine Vermögens
gegenstände in wesentlichem Umfang aktiv unternehme-
risch bewirtschaftet. Die konzeptionsgemäß vorgesehene 
Anlage und Verwaltung von Mitteln des jeweiligen Sonder-
vermögens mit der Absicht, regelmäßig Mieterträge aus 
(indirekt) gehaltenen Immobilien zu erzielen und an einem 
Wertzuwachs der Immobilien zu partizipieren, ist eine bloße 
Anlage und Verwaltung von Mitteln des Sondervermögens 
für gemeinschaftliche Rechnung der Anleger, die keine ak-
tive unternehmerische Bewirtschaftung begründet (BMF-
Schreiben vom 21.05.2019 – IV C 1 – S 1980-1/16/10010 :001, 
BeckVerw 451400, Tz. 15.5).

Eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung der Vermö-
gensgegenstände der Sondervermögen kann unter bestimm-
ten Voraussetzungen durch den Verkauf von Grundstücken 
begründet werden. Dies ist der Fall, wenn eine Immobilie oder 
mehrere Immobilien von der jeweiligen für Zwecke der Kör-
perschaftsteuer und regelmäßig auch der Gewerbesteuer 
transparenten Zielgesellschaft bereits mit dem Ziel der kurz-
fristigen Weiterveräußerung erworben werden (sog. Einzel-
objektbetrachtung). Aufgrund der ertragsteuerlichen Trans-
parenz werden entsprechende Veräußerungen den Sonder
vermögen steuerrechtlich zugerechnet. Infolgedessen kann 
nicht ausgeschlossen werden, dass der Erwerb von Anteilen 
an einer Zielgesellschaft, die für das jeweilige Sondervermö-
gen erkennbar eine im o. g. Sinn kurzfristige Veräußerung der 
von ihr gehaltenen Immobilien nach dem Zeitpunkt des 
Anteilserwerbs beabsichtigt, im Ergebnis insoweit eine aktive 
unternehmerische Bewirtschaftung begründet.

Bei Veräußerungen von Immobilien durch die jeweilige 
Zielgesellschaft, die ohne das Ziel der kurzfristigen Weiter-
veräußerung erworben wurden, darf der Umschlag von 
Immobilien nicht prägend für die Tätigkeit des jeweiligen 
Sondervermögens sein (sog. Portfoliobetrachtung). Un-
schädlich sind kurzfristig nach Beginn der Tätigkeit der 

Zielgesellschaft erfolgende Veräußerungen wirtschaftlich 
untergeordneter Immobilien, die zur Portfolioausrichtung/ 
bereinigung vorgenommen werden sowie Veräußerungen 
von Beteiligungen an Zielgesellschaften, die als indirekter 
Verkauf der gehaltenen Immobilien gelten, im Rahmen der 
Abwicklung eines Sondervermögens (BMF-Schreiben vom 
21.05.2019 – IV C 1 – S 19801/16/10010 :001, BeckVerw 
451400, Tz. 15.19-15.20). Ferner begründen Veräußerungen   
sofern nicht bereits nach der Einzelobjektbetrachtung eine 
aktive unternehmerische Bewirtschaftung vorliegt keine 
solche Bewirtschaftung, wenn die Verkehrswerte der ver-
kauften Immobilien max. 50 % der Verkehrswerte aller 
Immobilien des jeweiligen Portfolios beträgt oder die 
durchschnittliche Haltedauer von in den letzten fünf Jahren 
veräußerten Immobilien mindestens fünf Jahre beträgt 
(BMF-Schreiben vom 21.05.2019 – IV C 1 – S 1980-
1/16/10010 :001, BeckVerw 451400, Tz. 15.33).

Der jeweils langfristige Anlagehorizont der Sondervermö-
gen spricht gegen eine aktive unternehmerische Bewirt-
schaftung durch einen gewerblichen Grundstückshandel. 
Sollte die Finanzverwaltung und/oder gegebenenfalls ein 
Finanzgericht eine abweichende Beurteilung vornehmen, 
unterlägen die Erträge der Sondervermögen der Besteue-
rung mit Gewerbesteuer, soweit diese nicht bereits auf 
Ebene der Zielgesellschaften anfällt. Der Gewerbesteuer-
Hebesatz in Bremen beträgt aktuell 460  %. Daraus ergibt 
sich ein Gewerbesteuersatz von 16,10  %. Soweit es auf 
Ebene der Sondervermögen zu einer Belastung mit Gewerbe
steuer kommt, stellt diese eine steuerlich nicht abzugs
fähige Betriebsausgabe dar.

18.3.3	Verfahrensrechtliche Regelungen
Die Einkünfte der Sondervermögen werden im Rahmen 
einer jährlich zu erstellenden Einnahmen-Überschuss-
Rechnung ermittelt. Die Sondervermögen sind verpflichtet 
Körperschaftsteuererklärungen und im Fall der Gewerbe-
steuerpflicht auch Gewerbesteuererklärungen einzureichen.

18.3.4	Umsatzsteuer
Die Sondervermögen halten nur Beteiligungen an anderen 
Gesellschaften (Zielgesellschaften) und üben damit keine 
unternehmerische Tätigkeit im Sinne des Umsatzsteuer
gesetzes aus. Die Sondervermögen sind damit nicht zum 
Abzug von Vorsteuerbeträgen aus empfangenen Leistun-
gen berechtigt. Anfallende Umsatzsteuer ist daher in den 
Kalkulationen als Kostenposition berücksichtigt worden.

18.4	Besteuerung auf Ebene der Anleger
18.4.1	 Einkunftsart
Aufgrund der ertragsteuerlichen Transparenz werden den 
Anlegern der Fondsgesellschaft die von der Fondsgesell-
schaft erzielten Einkünfte aus den Sondervermögen zuge-
wiesen. Die Anleger erzielen Einkünfte aus Kapitalvermögen 
gemäß § 20 Abs. 1 Nr. 3 EStG



55

18.4.2	Besteuerung der laufenden Einkünfte
Die steuerlichen Einkünfte des Anlegers ergeben sich aus 
dem ihm zuzurechnenden anteiligen Ausschüttungen, Ver-
äußerungsgewinnen und gegebenenfalls Vorabpauschalen. 
Soweit die laufenden Ausschüttungen des jeweiligen Sonder-
vermögens Kapitalrückzahlungen enthalten, sind auch diese 
auf Ebene des Anlegers steuerpflichtig.

Vorabpauschalen werden von den Sondervermögen erho-
ben, soweit die Ausschüttungen des jeweiligen Sonderver-
mögens innerhalb eines Kalenderjahres den Basisertrag für 
dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird 
ermittelt durch Multiplikation des Rücknahmepreises des 
Anteils an den Sondervermögen zu Beginn des Kalender-
jahres mit 70 % des für langfristige öffentliche Anleihen von 
der Bundesbank veröffentlichten Basiszinses. Er ist auf den 
Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten und 
dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Rücknahme-
preis zuzüglich der Ausschüttungen des jeweiligen Sonder-
vermögens innerhalb des Kalenderjahres ergibt. Wird kein 
Rücknahmepreis festgesetzt, ist der Marktpreis maßgeb-
lich. Vorabpauschalen führen zu einer Besteuerung noch 
nicht realisierter Erträge. Angesetzte Vorabpauschalen ver-
mindern allerdings einen durch die Anleger etwaig zukünf-
tig erzielten Gewinn aus der Veräußerung von Anteilen an 
den Sondervermögen durch die Fondsgesellschaft.

Die von den Privatanlegern aus ihrer Beteiligung an der 
Fondsgesellschaft erzielten Einkünfte aus Kapitalvermögen 
unterliegen dem Einbehalt von Kapitalertragsteuer i. H. v. 
26,375  % (einschl. Solidaritätszuschlag) zuzüglich gegebe-
nenfalls anfallender Kirchensteuer. Eine Berücksichtigung 
von individuellen Freistellungsaufträgen oder Nichtveranla-
gungsbescheinigungen der Anleger der Fondsgesellschaft 
erfolgt nicht. Die Erträge aus Sondervermögen sind auf Ebe-
ne der Anleger der Fondsgesellschaft allerdings zu 60 % ein-
kommensteuerbefreit (Immobilienteilfreistellung), sofern das 
Sondervermögen als inländischer Immobilienfonds qualifi-
ziert. Immobilienfonds sind Investmentfonds, die gemäß ih-
ren Anlagebedingungen mehr als 50  % ihres Aktivvermö-
gens in Immobilien und Immobiliengesellschaften anlegen. 
Immobiliengesellschaften sind Gesellschaften, die nach dem 
Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur Immobilien, Betei-
ligungen an anderen Immobilien-Gesellschaften sowie die 
zur Bewirtschaftung erforderlichen Gegenstände erwerben 
dürfen. Die Konzeption sieht vor, dass sich die Sondervermö-
gen an bereits bestehenden inländischen geschlossenen Im-
mobilienfonds und ggf. Immobiliengesellschaften beteiligen, 
sodass die Voraussetzungen der Immobilienteilfreistellung 
erfüllt werden können, soweit die Gesellschaftsverträge der 
Zielgesellschaften die vorgenannte Beschränkung auf zuläs-
sige Anlagegegenstände i. S. d. § 1 Abs. 19 Nr. 22, 238 KAGB 
enthalten. Die lediglich mittelbare Beteiligung der Anleger 
der Fondsgesellschaft an den Sondervermögen steht der Im-
mobilienteilfreistellung auf Ebene der Privatanleger aufgrund 

der ertragsteuerlichen Transparenz der Fondsgesellschaft 
nicht entgegen. Auf die Erläuterungen zu den steuerlichen 
Risiken im Kapitel 3 (Risiken) wird verwiesen.

18.4.3	�Berücksichtigung von Werbungskosten  
und Verlusten

Die Privatanleger können individuelle Werbungskosten 
steuerlich nicht geltend machen. Statt des Abzugs tatsächli-
cher Werbungskosten ist der Sparerpauschbetrag i. H. v. 
derzeit EUR 1.000 bzw. EUR 2.000 bei Zusammenveranla-
gung von Ehegatten/Lebenspartnern in Abzug zu bringen; 
dies gilt unabhängig davon, ob tatsächlich Werbungskosten 
entstanden sind. 

18.4.4	�Besteuerung von Veräußerungstat­
beständen/Liquidation der Fondsgesell-
schaft und/oder der Sondervermögen

Veräußert ein Anleger seine gesamte Beteiligung an der 
Fondsgesellschaft, wird er aufgrund der ertragsteuerlichen 
Transparenz der Fondsgesellschaft so behandelt, als würde 
er anteilig die von der Fondsgesellschaft gehaltenen und 
rechnerisch auf ihn entfallenden Anteile an den Sonder
vermögen veräußern. Ein entstehender Veräußerungs
gewinn bzw. verlust zählt zu den Kapitaleinkünften des 
Anlegers. Die Ausführungen in Kapitel 18.4.2 (Besteuerung 
der laufenden Einkünfte) gelten insoweit entsprechend.

Die Ermittlung des Veräußerungsgewinns oder -verlustes 
erfolgt durch Gegenüberstellung des Veräußerungserlöses 
der Beteiligung mit den fortgeführten steuerlichen An-
schaffungskosten der Beteiligung und den Kosten der An-
teilsveräußerung. Im Falle der Liquidation der Fondsgesell-
schaft tritt an die Stelle des Veräußerungserlöses des 
Anlegers der auf den Anleger entfallende Anteil am Liqui-
dationserlös der Fondsgesellschaft.

Kapitalrückzahlungen der Sondervermögen, die vor 
Liquidation der Sondervermögen an die Fondsgesellschaft 
geleistet werden, sind aufgrund der ertragsteuerlichen Trans-
parenz der Fondsgesellschaft grundsätzlich voll steuerpflichti-
ge Kapitalerträge der Anleger. Sofern das Sondervermögen 
Anteile zurücknimmt, gilt diese Rücknahme allerdings als Ver-
äußerung der zurückgenommenen Anteile. Der Veräuße-
rungsgewinn oder -verlust ermittelt sich aus den Einnahmen 
aus der Veräußerung abzüglich der steuerlichen Anschaf-
fungskosten und gegebenenfalls Aufwendungen, die im un-
mittelbaren sachlichen Zusammenhang mit der Veräußerung 
stehen, sodass die von der Fondsgesellschaft geleistete, als 
Anschaffungskosten zu berücksichtigende Kapitaleinlage 
ohne Steuerbelastung zurückgezahlt werden kann. Der Ge-
winn aus der Veräußerung der Anteile an der Fondsgesell-
schaft durch den Anleger bzw. die Rückgabe der Anteile an 
den Sondervermögen durch die Fondsgesellschaft unterlie-
gen, wie die laufenden Einkünfte aus den Sondervermögen, 
der 60

                 %igen Teilfreistellung nach dem InvStG.
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Kapitalrückzahlungen der Sondervermögen an die Fonds
gesellschaft während der Liquidationsphase des jeweiligen 
Sondervermögens sind aufgrund der ertragsteuerlichen 
Transparenz der Fondsgesellschaft den Anlegern zuzu-
rechnen. Sie sind für einen Zeitraum von maximal elf Kalen-
derjahren in der Höhe steuerfrei, wie der letzte in dem re-
levanten Kalenderjahr vom Sondervermögen festgesetzte 
Rücknahmepreis die fortgeführten Anschaffungskosten für 
die Anteile unterschreitet. Ob und in welcher Höhe ein 
Rücknahmepreis festgesetzt wird, kann erst nach Ablauf 
des jeweiligen Kalenderjahres beurteilt werden. Infolge-
dessen sind Kapitalrückzahlungen zunächst in voller Höhe 
als steuerpflichtig zu behandeln und die darauf einbehalte-
ne Kapitalertragsteuer im Folgejahr durch die zum Kapital-
ertragsteuereinbehalt verpflichtete Stelle (z. B. die depot-
führende Bank) an den Anleger zu erstatten (§ 44b Abs. 1 
EStG). Während der Liquidationsphase steuerfrei geleistete 
Kapitalrückzahlungen vermindern die Anschaffungskosten 
des jeweiligen Anlegers (§ 17 Abs. 3 InvStG). Über die so 
verminderten Anschaffungskosten hinausgehende Liqui-
dationserlöse stellen steuerpflichtige Ausschüttungen dar.

18.4.5	 Erbschaft- und Schenkungsteuer
18.4.5.1 Allgemein
Soweit eine Beteiligung an der Fondsgesellschaft unentgelt-
lich übertragen wird, handelt es sich grundsätzlich um einen 
erbschaft- bzw. schenkungsteuerlichen Vorgang. Es gelten 
die Regelungen des Erbschaft- und Schenkungsteuerge-
setzes sowie des Bewertungsgesetzes.

18.4.5.2 Bewertung
Konzeptionsgemäß werden sich die Anleger an der Fondsge-
sellschaft über die Treuhänderin beteiligen. Ist ein Anleger 
zum Zeitpunkt der Schenkung oder Erbschaft als Treugeber 
über die Treuhänderin an der Fondsgesellschaft beteiligt, ist 
Gegenstand der Zuwendung im Rahmen der Übertragung 
der treuhänderisch gehaltenen Vermögensgegenstände der 
Herausgabeanspruch des Treugebers gegen die Treuhände-
rin. Nach Auffassung der Mehrzahl der Finanzverwaltungen 
der Länder ist für die steuerrechtliche Beurteilung, insbeson-
dere die Bewertung, auf den Gegenstand abzustellen, auf den 
sich der Herausgabeanspruch bezieht. Es kommt damit auf 
die Vermögensart des Treugutes, d. h. hier auf den Komman-
ditanteil an der Fondsgesellschaft und damit mittelbar auf die 
Anteile an den Sondervermögen an. Die Erlasse einzelner 
Länderfinanzverwaltungen binden zwar nur die jeweiligen 
Finanzverwaltungen der entsprechenden Länder, die Verwal-
tungsgesellschaft geht jedoch davon aus, dass die darin zum 
Ausdruck gebrachte Auffassung auch in anderen Bundeslän-
dern entsprechend angewendet wird. Folglich ist auch in die-
sem Fall der Wert zugrunde zu legen, der bei direkt beteilig-
ten Kommanditisten anzusetzen ist.

Bei den Anteilen an der Fondsgesellschaft handelt es sich aus 
erbschaft- und schenkungsteuerlicher Sicht nicht um ein 

Wirtschaftsgut. Der Erwerb von Anteilen an einer vermögens-
verwaltenden Personengesellschaft im Wege einer Erbschaft 
oder Schenkung gilt als Erwerb der anteiligen Wirtschaftsgü-
ter. Die dabei übergehenden Anteile an den Schulden und 
Lasten der vermögensverwaltenden Personengesellschaft 
sind bei der Ermittlung der Bereicherung des Erwerbers wie 
eine Gegenleistung zu behandeln (§ 10 Abs. 1 S. 4 ErbStG). Für 
die Ermittlung des steuerlichen Wertes ist daher der Anteil 
des vererbenden bzw. verschenkenden Anlegers an den Wirt-
schaftsgütern der Fondsgesellschaft zu bewerten und geson-
dert festzustellen (§ 12 Abs. 1, Abs. 6 ErbStG i. V. m. §§ 11, 151 
Abs. 1 Nr. 4 BewG).

Die Wirtschaftsgüter der Fondsgesellschaft sind im We-
sentlichen die Anteile an den Sondervermögen. Für die 
Ermittlung des gemeinen Wertes von Anteilen an Invest-
mentvermögen i. S. d. KAGB ist gemäß § 11 Abs. 4 BewG 
der Rücknahmepreis anzusetzen. Die Sondervermögen 
qualifizieren als Investmentvermögen i. S. d. KAGB, so-
dass für die Bewertung des vererbten bzw. verschenkten 
Anteils grundsätzlich der Rücknahmepreis maßgeblich 
ist. Aufgrund der Konzeption der Sondervermögen als ge-
schlossene Immobilien-Sondervermögen werden keine 
börsentäglichen Rücknahmepreise ermittelt. Der Rück
nahmepreis muss daher auf den relevanten Stichtag des 
Erbfalls bzw. der Schenkung rechnerisch ermittelt werden. 
Er ergibt sich aus dem Inventarwert pro Anteil, d.  h. dem 
Gesamtwert der im Vermögen des Sondervermögens be-
findlichen Wertpapiere und Barmittel einschließlich eventu-
eller Kassenbestände und sonstiger Vermögensgegen
stände abzüglich Verkaufsspesen und Rücknahmekosten 
(R   B 11.1 Abs. 5 2. Spiegelstrich S. 3 ErbStR). Verbindlich
keiten des Sondervermögens sind dabei in Abzug zu brin-
gen.

18.4.5.3	Höhe der Erbschaftsteuer
Die Höhe der Steuerbelastung ist abhängig vom Wert der 
im Wege der Schenkung oder der Erbschaft übertragenen 
Vermögenswerte. Mehrere innerhalb von zehn Jahren von 
derselben Person anfallende Erwerbe werden dabei zu-
sammengerechnet. Daneben hängt die Höhe der Steuer-
belastung wesentlich vom Verwandtschaftsverhältnis 
zwischen Schenker und Beschenktem bzw. Erblasser und 
Erbe ab. Dies resultiert insbesondere aus dem Umstand, 
dass sowohl der Steuersatz als auch die Inanspruchnahme 
möglicher Freibeträge nach diesem Verwandtschafts
verhältnis gestaffelt sind.

Die Steuersätze liegen derzeit zwischen 7 % (steuerpflich
tiger Erwerb von bis zu EUR 75.000 in Steuerklasse I) und  
50  % (zum Beispiel steuerpflichtiger Erwerb von mehr als 
EUR 6 Mio. in Steuerklasse III). Die maßgeblichen Freibe
träge betragen zum Beispiel bei unentgeltlichen Über
tragungen auf Ehegatten derzeit EUR 500.000 oder bei der 
Übertragung auf eigene Kinder EUR 400.000.
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Verbraucherinformationen bei außerhalb von Geschäfts-
räumen geschlossenen Verträgen und Fernabsatzverträgen 
über Finanzdienstleistungen 

Gemäß § 312d Abs. 2 Bürgerliches Gesetzbuch in Verbin-
dung mit Artikel 246b §§ 1 und 2 des Einführungsgesetzes 
zum Bürgerlichen Gesetzbuch („EGBGB“) sind dem Anle-
ger bei Vorliegen eines außerhalb von Geschäftsräumen 
geschlossenen Vertrages oder eines Fernabsatzvertrages 
über Finanzdienstleistungen vor Abgabe von dessen 
Vertragserklärung die nachfolgend aufgeführten Infor-
mationen zur Verfügung zu stellen.

1.	�Identität, ladungsfähige Anschrift, Vertretungsbe­
rechtigte und Hauptgeschäftstätigkeit des Unterneh­
mers sowie anderer für die Geschäftsbeziehung mit 
dem Anleger maßgeblicher Personen

a) �Fondsgesellschaft/Kapitalverwaltungsgesellschaft: 
	 �HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio Geschlossene 
GmbH & Co. InvKG (Handelsregister Amtsgericht Bremen, 
HRA 30793 HB), An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen, 
Deutschland, Telefon 0421 792839-0, Telefax 0421 
792839-29. Hauptgeschäftstätigkeit der Fondsgesell-
schaft ist die Anlage und die Verwaltung eigenen Ver-
mögens nach einer in den Anlagebedingungen festgeleg-
ten Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage 
zum Nutzen der Anleger, vergleiche §  2 des Gesellschafts-
vertrages (Anlage zum Verkaufsprospekt). Die Geschäfts-
führung und Vertretung der Fondsgesellschaft obliegt 
der geschäftsführenden Kommanditistin.

 
	 �Persönlich haftende Gesellschafterin ist die HTB 1. Zweit-
markt Verwaltung GmbH (Handelsregister Amtsgericht 
Bremen, HRB 31901 HB), An der Reeperbahn 4 A, 28217 
Bremen, Deutschland, vertreten durch die Geschäftsfüh-
rer Claus Burghardt, Jörg-Karsten Hagen, Boris Nicoley 
und Simon Wiesmann (geschäftsansässig ebendort). Die 
Aufgabe der persönlich haftenden Gesellschafterin 
besteht in der Übernahme der Stellung als persönliche 
haftende Gesellschafterin für Fondsgesellschaften. 

	 �Geschäftsführende Kommanditistin ist die HTB 1. Zweit-
markt Geschäftsführung GmbH (vormals: HTB Immobilien
fonds GmbH, Handelsregister Amtsgericht Bremen, HRB 
23707 HB), An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen, Deutsch-
land, vertreten durch die Geschäftsführer Claus Burghardt, 
Jörg-Karsten Hagen, Boris Nicoley und Simon Wiesmann 
(geschäftsansässig ebendort). Die Hauptgeschäftstätigkeit 
der HTB 1. Zweitmarkt Geschäftsführung GmbH ist das 
Halten von Beteiligungen aller Art sowie alle damit zusam-
menhängenden Angelegenheiten. Weiterhin übt sie die ihr 
nach dem Fremdverwaltungsvertrag mit der KVG zuste-
henden Einsichts-, Überwachungs- und Kontrollrechte aus.

	 �Kapitalverwaltungsgesellschaft ist die HTB Hanseatische 
Fondshaus GmbH (Handelsregister Amtsgericht Bremen, 
HRB 27623 HB), An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen, 
Deutschland, Telefon 0421 792839-0, Telefax 0421 
792839-29, vertreten durch die Geschäftsführer Claus 
Burghardt, Jörg-Karsten Hagen, Alexander Lang und 
Boris Nicoley (geschäftsansässig ebendort). Hauptge-
schäftstätigkeit der KVG ist die kollektive Vermögens-
verwaltung. Die KVG ist mit den in Kapitel 5 genannten 
Leistungen, insbesondere der Anlage und Verwaltung 
des Kommanditanlagevermögens der Fondsgesell-
schaft, beauftragt. Die Fondsgesellschaft hat der KVG 
vollumfänglich Vollmacht erteilt, die Fondsgesellschaft 
im Außenverhältnis zu vertreten und die geschuldeten 
Dienstleistungen entsprechend umzusetzen. Zuständige 
Aufsichtsbehörde ist die Bundesanstalt für Finanzdienst
leistungsaufsicht, Marie-Curie-Straße 24 – 28, 60439 
Frankfurt, Postfach 50 01 54, 60391 Frankfurt.

b) Treuhänderin:
�	 �Treuhänderin ist die Deutsche Fondstreuhand GmbH 
(Handelsregister Amtsgericht Bremen, HRB 23442 HB), 
An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen, Deutschland, 
Telefon 0421 792839-0, Telefax 0421 792839-29, ver
treten durch die Geschäftsführer Stephan Koop und 
Simon Wiesmann (geschäftsansässig ebendort). Haupt
geschäftstätigkeit der Treuhandgesellschaft ist das 
Halten von Anteilen an Gesellschaften jeglicher Art als 
Treuhänderin für Dritte.

c)	Anlageberater/Vermittler:
	 �Der Vertrieb der Anteile erfolgt durch die KVG sowie 
externe Anlageberater und Vermittler.

	 �Die ladungsfähige Anschrift des Anlageberaters oder 
Vermittlers ergibt sich aus der Beitrittserklärung.

2.	�Wesentliche Merkmale des Beteiligungsangebotes 
und Zustandekommen des Vertrages

Der Anleger beteiligt sich mittelbar als Treugeber über 
die Treuhänderin an der Fondsgesellschaft. Diese wird 
sich mittelbar über geschlossene Sondervermögen an 
Immobilienfonds oder Immobiliengesellschaften beteili-
gen, die im Besitz von in Deutschland belegenen Immo-
bilien sind. Die Anleger werden über Entnahmen und die 
Teilnahme am Liquidationserlös an den Einnahmen der 
Fondsgesellschaft beteiligt. Sämtliche wesentlichen 
Merkmale des Beteiligungsangebotes ergeben sich aus 
dem Verkaufsprospekt (samt Gesellschaftsvertrag, Anla-
gebedingungen und Treuhandvertrag).
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Mit der Annahme der Beitrittserklärung durch die Treu-
händerin und die KVG kommt eine vertragliche Bezie-
hung zustande. Der Zugang der Annahmeerklärung bei 
dem Treugeber ist nicht erforderlich (§ 151 BGB). Sämt
liche wesentliche Merkmale des Beteiligungsangebotes 
sind insbesondere in Kapitel 11 (Anteile) des Verkaufs-
prospektes dargestellt.

3. Leistungsvorbehalte
Nach Annahme des Beitritts bestehen keine Leistungs
vorbehalte. Anteile an der Fondsgesellschaft können nur 
erworben werden, solange diese noch Kommanditkapital 
einwirbt und die Platzierungsphase nicht beendet ist. Die 
Rückzahlung des Zeichnungsbetrages wird nicht garantiert.

4.	�Angaben über den Gesamtpreis, gegebenenfalls 
zusätzlich anfallende Steuern und Kosten

Der Zeichnungsbetrag beträgt mindestens EUR 10.000 zu-
züglich 5  % Ausgabeaufschlag auf den Zeichnungsbetrag. 
Es steht der Fondsgesellschaft frei, einen niedrigeren Aus-
gabeaufschlag zu berechnen. Des Weiteren können Notar-
gebühren für die Beglaubigung der Handelsregistervoll-
macht sowie Handelsregister- und Notargebühren für die 
Anmeldung und Eintragung als Kommanditist im Handels-
register anfallen. Daneben trägt der Anleger alle selbst ver-
anlassten Kosten z. B. für Rechts- und Steuerberatung, 
Reisekosten, Kosten der Kontoführung und des Zahlungs-
verkehrs.

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Fondsgesellschaft 
oder Veräußerung eines Anteils auf dem Zweitmarkt kann 
die KVG vom Anleger Erstattung für notwendige Auslagen 
in nachgewiesener Höhe, jedoch nicht mehr als 5  % des 
Anteilwertes verlangen. Die mit der Rechtsnachfolge eines 
Anlegers verbundenen Kosten und Aufwendungen tragen 
die Erben und Vermächtnisnehmer des Anlegers.

Die steuerlichen Auswirkungen der Beteiligung für den An-
leger werden im Kapitel 18 (Steuern) dargestellt. Die von 
der Fondsgesellschaft sowie dem Anleger zu zahlenden 
Kosten sind in Kapitel 12 (Kosten) des Verkaufsprospektes 
ausführlich dargestellt.

5.	Risiken des Beteiligungsangebotes
Bei dem vorliegenden Beteiligungsangebot handelt es 
sich um einen geschlossenen Publikums-AIF, welcher ent-
sprechend seinen spezifischen Merkmalen mit speziellen 
Risiken behaftet ist. Auf die Risiken der Beteiligung wird 
ausführlich im Verkaufsprospekt in Kapitel 3 (Risiken) hin-
gewiesen. Dies gilt insbesondere für das Risiko des Total-
verlustes des eingesetzten Kapitals sowie das Risiko des 
Maximalverlustes, welches über den Totalverlust des ein-
gesetzten Kapitals hinausgeht. Eine Rückzahlung der 
Pflichteinlage und der prognostizierte Geschäftsverlauf 
werden nicht garantiert. Die in der Vergangenheit von 

Investmentvermögen erwirtschafteten Erträge sind kein 
Indikator für künftige Erträge.

6.	Einzelheiten hinsichtlich der Zahlung und der Erfüllung
Die Einzahlungstermine und -raten des Zeichnungs
betrages ergeben sich aus der Beitrittserklärung sowie 
diesem Verkaufsprospekt, siehe Kapitel 11.2 (Anteile, Aus-
gabe, Rücknahme, Umtausch von Anteilen). Nach Annahme 
der Beitrittserklärung und schriftlicher Zahlungsaufforde
rung durch die Treuhänderin ist der Zeichnungsbetrag zu-
züglich Ausgabeaufschlag auf das in der Beitrittserklärung 
angegebene Konto der Treuhänderin zu zahlen.

7.	�Gültigkeitsdauer der zur Verfügung gestellten Infor­
mationen

Die Angaben in dem Verkaufsprospekt und insbesondere 
die Darstellung zu steuerlichen und sonstigen im Verkaufs-
prospekt und etwaigen Nachträgen genannten Rechts-
grundlagen beziehen sich auf den Stand 02.10.2025. Vorbe-
haltlich eintretender Änderungen der Rechtslage sind die zur 
Verfügung gestellten Informationen bis zur Bekanntgabe von 
Änderungen (zum Beispiel durch Prospektnachträge) gültig.

8.	Widerrufsrecht
Sollte der Anleger als Verbraucher seine Beitrittserklärung 
als Fernabsatzvertrag oder unter bestimmten Umständen 
außerhalb von Geschäftsräumen seines Vermittlers abge-
geben haben, steht ihm gegebenenfalls das gesetzliche 
Recht zu, binnen der gesetzlichen Frist seine im Rahmen 
der Beitrittserklärung abgegebene Willenserklärung zum 
Abschluss des Treuhandvertrages und der damit zusammen-
hängenden Rechtsgeschäfte ohne Angabe von Gründen zu 
widerrufen. Wegen der Einzelheiten zu den Widerrufsrech-
ten, insbesondere zu den Widerrufsfristen und Rechts
folgen, wird auf die „Widerrufsbelehrung“ in der Beitritts-
erklärung verwiesen. Anlegern ohne Verbrauchereigenschaft 
wird durch die Widerrufsbelehrung ausdrücklich kein ver-
tragliches Widerrufsrecht eingeräumt.

9.	�Vertragliche Kündigungsbedingungen, Mindestlauf­
zeit des Vertrages

Die Laufzeit der Fondsgesellschaft ist befristet bis zum 
31.12.2037 (Grundlaufzeit). Die Grundlaufzeit kann durch 
Beschluss der Gesellschafter verlängert werden (verglei-
che §  14 des Gesellschaftsvertrages). Ein Recht zur or-
dentlichen Kündigung des Gesellschaftsvertrages be-
steht nicht. Das Recht zur Kündigung aus wichtigem 
Grund bleibt hiervon unberührt. Die Rechtsfolgen der 
Kündigung bestimmen sich nach §§  16  f. des Gesellschafts-
vertrages.

Das Treuhandverhältnis wird auf unbestimmte Zeit ge-
schlossen und endet spätestens, wenn die Liquidation 
der Fondsgesellschaft vollständig beendet ist. Ein Recht 
zur ordentlichen Kündigung besteht für die Anleger 
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nicht. Unbeschadet dessen endet die Vollrechtstreu-
hand, wenn der Anleger von der Treuhänderin die Her-
ausgabe der für ihn gehaltenen Kommanditbeteiligung 
verlangt und hierdurch selbst in die Direktkommanditis-
tenstellung eintritt. In diesem Fall führt die Treuhände-
rin das Treuhandverhältnis als Verwaltungstreuhand 
fort. Bei Tod des Anlegers oder bei Abtretung der An-
sprüche aus dem Treuhandverhältnis im Rahmen von 
Schenkungen, entgeltlichen oder sonstigen Übertra-
gungen wird das Treuhandverhältnis grundsätzlich mit 
dem Rechtsnachfolger fortgeführt.

Die Treuhänderin hat das Recht, den Treuhandvertrag 
jederzeit mit einer Frist von sechs Monaten zum Ende 
eines Kalenderjahres zu kündigen. Die Kündigung be-
darf der Schriftform.

10. �Anwendbares Recht und Gerichtsstand
Vor Vertragsabschluss unterliegt die Aufnahme von Bezie-
hungen zum Interessenten/Anleger dem Recht der Bun-
desrepublik Deutschland. Der Gesellschaftsvertrag sowie 
der Treuhandvertrag unter liegen ebenfalls dem Recht der 
Bundesrepublik Deutschland. Gerichtsstand für Streitig
keiten aus dem Gesellschaftsvertrag und dem Treuhand-
vertrag ist Bremen. 

11. Sprache
Vertragsbedingungen und sonstige Informationen für den 
Anleger werden in deutscher Sprache mitgeteilt. Auch 
während der Vertragslaufzeit findet die Kommunikation in 
deutscher Sprache statt.

12. �Zugang des Verbrauchers zu einem außergericht­
lichen Beschwerde- und Rechtsbehelfsverfahren

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des 
Bürgerlichen Gesetzbuchs betreffend Fernabsatzverträge 
über Finanzdienstleistungen hat der Verbraucher unbe-
schadet seines Rechts, die Gerichte anzurufen, Zugang zu 
der Schlichtungsstelle bei der Deutschen Bundesbank:

Deutsche Bundesbank
Schlichtungsstelle
Postfach 10 06 02
60006 Frankfurt
Telefon: 	069 9566-33232
Telefax: 	 069 709090-9901
E-Mail: 	 schlichtung@bundesbank.de
Internet: 	www.bundesbank.de

Die Beschwerde ist schriftlich unter kurzer Schilderung des 
Sachverhaltes und unter Beifügung der zum Verständnis 
der Beschwerde erforderlichen Unterlagen zu erheben. Der 
Beschwerdeführer hat zu versichern, dass er in der Streitig-
keit noch kein Gericht, keine Streitschlichtungsstelle und keine 
Gütestelle, die Streitbeilegung betreibt, angerufen und auch 
keinen außergerichtlichen Vergleich mit dem Beschwerde-
gegner abgeschlossen hat. Der Beschwerdeführer kann sich 
im Verfahren vertreten lassen. Das Verfahren bestimmt sich 
nach der Schlichtungsstellenverfahrensverordnung.

Zur außergerichtlichen Beilegung von verbraucherrecht
lichen Streitigkeiten nach dem KAGB hat die BaFin eine 
Schlichtungsstelle eingerichtet. Diese ist mit zwei Schlich-
tern besetzt, die unabhängig agieren und nicht an Weisungen 
gebunden sind. Die Adresse lautet:

Schlichtungsstelle bei der Bundesanstalt  
für Finanzdienstleistungsaufsicht
Referat VBS 12
Marie-Curie-Straße 24-28
60439 Frankfurt am Main
Telefon:	 0228 4108-0
Telefax:	 0228 4108-62299
E-Mail:	 schlichtungsstelle@bafin.de
Internet:	www.bafin.de/schlichtungsstelle

13. Einlagensicherung
Ein Garantiefonds und/oder andere Entschädigungsrege-
lungen sind bei dieser Anlageform nicht vorgesehen.
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HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio  
Geschlossene GmbH & Co. InvKG
Zwischen
1.	 �der HTB 1. Zweitmarkt Verwaltung GmbH,  

An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen und
2.	 �der HTB 1. Zweitmarkt Geschäftsführung GmbH,  

An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen
3.	 �der Deutsche Fondstreuhand GmbH,  

An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen 
wird unter Aufhebung sämtlicher bisheriger Vereinbarungen 
folgender Kommanditgesellschaftsvertrag geschlossen:

§ 1 Firma, Sitz und Geschäftsjahr
1.	 �Die Firma der Kommanditgesellschaft (nachstehend die 

„Fondsgesellschaft“ genannt) lautet: HTB 15 Immobili­
en Zweitmarktportfolio Geschlossene GmbH & Co. 
InvKG.

2.	 Der Sitz der Fondsgesellschaft ist Bremen.
3.	 �Das Geschäftsjahr der Fondsgesellschaft ist das Kalender-

jahr.

§ 2 Gegenstand der Fondsgesellschaft
1.	 �Die Fondsgesellschaft ist ein geschlossener inländischer 

Publikums-AIF gemäß §§ 261 ff. Kapitalanlagegesetzbuch 
(KAGB). Gegenstand der Fondsgesellschaft ist die Anlage 
und die Verwaltung eigenen Vermögens nach einer in 
den Anlagebedingungen festgelegten Anlagestrategie 
zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage zum Nutzen der 
Anleger.

2.	 �Die Fondsgesellschaft kann Geschäfte jeder Art tätigen, 
die geeignet sind, dem Gegenstand der Fondsgesell-
schaft unmittelbar oder mittelbar zu dienen und diesen 
zu fördern, sofern diese im Einklang mit den Anlage
bedingungen der Fondsgesellschaft stehen. Die Fonds-
gesellschaft kann die Handlungen, die zur Erreichung 
ihres Gegenstandes erforderlich oder zweckmäßig sind, 
selbst vornehmen oder durch Dritte vornehmen lassen. 
Sie ist ferner berechtigt, Zweigniederlassungen zu er-
richten, gleichartige oder ähnliche Unternehmen zu er-
werben oder zu gründen.

§ 3 Anlagebedingungen, Investitions- und Finanzplan
1.	 �Die Fondsgesellschaft hat sich Anlagebedingungen ge-

mäß § 266 KAGB für die Anlage des Vermögens der 
Fondsgesellschaft gegeben. Diese sind nicht Bestandteil 
des Gesellschaftsvertrags, werden aber für die Fonds
gesellschaft als verbindlich erklärt.

2.	 �Für die geplante Mittelverwendung und die geplante 
Mittelherkunft gilt der als Anlage 1 beigefügte Investi-
tions- und Finanzplan. Der Investitions- und Finanzplan 
berücksichtigt ein Kommanditkapital von TEUR  20.000. 
Eine Erhöhung des Kommanditkapitals auf bis zu 
TEUR  30.000 ist gemäß den Regelungen des § 4 Ziffer  4 

zulässig. Die Planzahlen der in Anlage 1 beigefügten 
Mittelverwendung ändern sich in diesen Fällen ent-
sprechend nach Maßgabe des tatsächlichen Erhöhungs
betrages.

3.	 �Die geschäftsführende Kommanditistin ist berechtigt, 
die Fondsgesellschaft bei Erreichen eines Kommandit-
kapitals in Höhe von TEUR 6.000 oder, unabhängig von 
der Höhe des eingeworbenen Kommanditkapitals, je-
derzeit ab dem 31.12.2026 für den weiteren Beitritt von 
Anlegern zu schließen, spätestens aber am 31.12.2027. 
Die Planzahlen der in Anlage 1 beigefügten Mittelver-
wendung ändern sich in diesen Fällen entsprechend 
nach Maßgabe des tatsächlichen Kommanditkapitals.

4.	 �Die Einlage ist in Euro kosten- und spesenfrei auf das in 
der Beitrittserklärung angegebene Treuhandkonto ein-
zuzahlen.

5.	 �Soweit Eigenmittel der Fondsgesellschaft bis zum 
31.12.2028 nicht in Anspruch genommen werden, sind 
diese, soweit sie nicht nach Auffassung der Geschäfts-
führung der Fondsgesellschaft als angemessene Liqui-
ditätsreserve zur Sicherstellung einer ordnungsgemä-
ßen Fortführung der Geschäfte der Fondsgesellschaft 
bzw. zur Erfüllung von Zahlungsverbindlichkeiten oder 
zur Substanzerhaltung bei der Fondsgesellschaft benö-
tigt werden, an die Kommanditisten zurückzuzahlen.

6.	 �Der Mindestzeichnungsbetrag beträgt EUR 10.000 (zzgl. 
bis zu 5 % Ausgabeaufschlag hierauf). Ein über den Min-
destzeichnungsbetrag hinausgehender Zeichnungsbe-
trag muss ohne Rest durch 1.000 teilbar sein.

7.	 �Je EUR 1.000 des Zeichnungsbetrages entsprechen einem 
Anteil für Zwecke der Berechnung des Nettoinventar-
wertes je Anteil i. S. d. KAGB sowie der Berechnung der 
erfolgsabhängigen Vergütung der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft gemäß den Anlagebedingungen. Der Net-
toinventarwert der Fondsgesellschaft ermittelt sich nach 
§ 168 Abs. 1 KAGB aus den Verkehrswerten der Ver
mögensgegenstände abzüglich der aufgenommenen 
Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten. Der Nettoin-
ventarwert eines Anlegers entspricht seinem Anteil an 
dem Nettoinventarwert der Fondsgesellschaft.

§ 4 �Gesellschafter, Kommanditkapital, Treuhänderin
1.	 �Persönlich haftende Gesellschafterin ist die
	 ��HTB 1. Zweitmarkt Verwaltung GmbH, Bremen, einge-

tragen im Handelsregister des Amtsgerichts Bremen 
unter HRB 31901 HB, mit einer Einlage von EUR 1.000.

2.	 Kommanditisten sind die
	 �HTB 1. Zweitmarkt Geschäftsführung GmbH, Bremen, 

eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Bre-
men unter HRB 23707 HB, mit einer Kommanditeinlage 
von EUR 1.000 und einer im Handelsregister einzutragen-
den Haftsumme von EUR 10 („geschäftsführende Komman-
ditistin“) sowie die

Gesellschaftsvertrag	��
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	 �Deutsche Fondstreuhand GmbH, Bremen, eingetragen 
im Handelsregister des Amtsgerichts Bremen unter HRB 
23442 HB, mit einer Kommanditeinlage für eigene Rech-
nung von EUR 1.000 und einer im Handelsregister einzu-
tragenden Haftsumme von EUR 10.

3.	 �Die Gesellschafter nach Ziffer 1 und 2 unterliegen keinem 
Wettbewerbsverbot

4.	 �Die Deutsche Fondstreuhand GmbH („Treuhänderin“) ist 
beauftragt und berechtigt, ihre Kommanditeinlage als Treu-
händerin für Dritte („Treugeber“) nach freiem Ermessen um 
den Betrag von bis zu TEUR 19.997 einmalig oder in Teilbe-
trägen ohne Zustimmung der übrigen Gesellschafter mit 
Wirkung für diese zu erhöhen. Die Treuhänderin ist insoweit 
von den Beschränkungen des § 181 BGB befreit. 

	 �Eine darüberhinausgehende weitere Erhöhung der vor-
genannten Kommanditeinlage um bis zu TEUR 10.000 
einmalig oder in Teilbeträgen ist zulässig

 	 �Eine Erhöhung der Kommanditeinlage erfolgt durch die 
Annahme der Beitrittserklärung eines Treugebers durch 
die Deutsche Fondstreuhand GmbH und die HTB Hansea-
tische Fondshaus GmbH. Der Zugang der Annahme
erklärung beim Treugeber ist nicht erforderlich (§ 151 BGB). 

 5.	 �Beteiligen können sich einzelne natürliche Personen und 
Personenhandelsgesellschaften sowie juristische Perso-
nen. Die Beteiligung von Gemeinschaften, eingetragenen 
Lebenspartnerschaften und Ehepaaren als solchen ist nicht 
möglich. Die persönlich haftende Gesellschafterin kann 
nach eigenem Ermessen Ausnahmen hiervon zulassen.

6.	 �Auf das Kommanditkapital gemäß Ziffer 4 ist ein Ausga-
beaufschlag von 5  % des Zeichnungsbetrages zu ent-
richten. Es steht der Fondsgesellschaft frei, einen niedri-
geren Ausgabeaufschlag zu berechnen.

7.	 �Von der Beteiligung an der Fondsgesellschaft sind na-
türliche und juristische Personen, Personengesellschaf-
ten sowie andere Rechtsträger ausgeschlossen, welche 
die US-amerikanische, kanadische, japanische oder aus-
tralische Staatsangehörigkeit haben bzw. nach US-ame-
rikanischem, kanadischem, japanischem oder australi-
schem Recht errichtet wurden und/oder in den USA, 
Kanada, Japan oder Australien ihren Wohnsitz bzw. Sitz 
haben und/oder Inhaber einer dauerhaften Aufent-
halts- oder Arbeitserlaubnis (z.  B. Greencard) der ge-
nannten Staaten sind bzw. über einen ähnlichen Status 
verfügen und/oder in den USA, Kanada, Japan oder 
Australien unbeschränkt steuerpflichtig sind. Sofern ei-
nes der vorgenannten Merkmale während der Laufzeit 
der Fondsgesellschaft auf einen Anleger zutrifft, hat er 
dies der Treuhänderin oder hilfsweise der geschäftsfüh-
renden Kommanditistin unverzüglich in Schrift- oder 
Textform (etwa per Brief, Telefax oder E-Mail) anzuzei-
gen. Sollte der Anleger dieser Pflicht nicht oder nicht 
fristgemäß nachkommen, kann die geschäftsführende 
Kommanditistin etwaige Kosten, die der Fondsgesell-
schaft aus der Pflichtverletzung des Anlegers entste-
hen, dem betreffenden Anleger in Rechnung stellen.  

8.	 �Anleger, die an der Fondsgesellschaft mittelbar als 
Treugeber über die Treuhänderin beteiligt sind, sind im 
Außenverhältnis keine Kommanditisten der Fondsge-
sellschaft. Im Innenverhältnis, d.  h. gegenüber der 
Fondsgesellschaft und deren Gesellschaftern, sind die 
Anleger der Rechtsstellung eines unmittelbar an der 
Fondsgesellschaft beteiligten Kommanditisten (nach-
folgend auch „Direktkommanditist“) gleichgestellt. 
Den Anlegern stehen die auf ihre (mittelbare) Be
teiligung entfallenden mitgliedschaftlichen Rechte un-
mittelbar selbst zu und können von diesen selbst 
wahrgenommen werden. Soweit die Anleger ihre mit-
gliedschaftlichen Rechte nicht selbst wahrnehmen, übt 
die Treuhänderin diese ausschließlich nach Maßgabe 
des Treuhandvertrags aus. 

9.	 �Die Treugeber sind berechtigt, sich selbst als Kom
manditisten („Direktkommanditisten“) der Fondsge-
sellschaft in das Handelsregister eintragen zu lassen 
ohne dass dies der Zustimmung der übrigen Gesell-
schafter bedarf, insbesondere nicht der geschäftsfüh-
renden Kommanditistin nach § 18 Ziffer 1. Eine solche 
Übertragung erfolgt unter der aufschiebenden Bedin-
gung der Eintragung des Anlegers als Kommanditist 
mit Rechtsnachfolgevermerk in das Handelsregister. 
Diese Eintragung setzt voraus, dass der jeweilige Treu-
geber zuvor der persönlich haftenden Gesellschafterin 
eine von den Beschränkungen des § 181 BGB befreien-
de und bei natürlichen Personen über den Tod des 
Treugebers hinaus wirksame, unwiderrufliche Handels-
registervollmacht in notariell beglaubigter Form erteilt 
hat, welche zur Vornahme sämtlicher handelsregister
licher Anmeldungen, welche die Fondsgesellschaft be-
treffen können, ermächtigt. Die mit der eigenen Handels
registereintragung eines Treugebers als Kommanditist 
entstehenden Kosten sind von diesem zu tragen. Direkt
kommanditisten und Treugeber werden zusammen auch 
als „Anleger“ bezeichnet.

10.	�Alle Kommanditisten werden mit einer Haftsumme von 
1  % ihrer jeweiligen Kommanditeinlage (Pflichteinlage) 
in das Handelsregister der Fondsgesellschaft eingetra-
gen.  

11.	�Die Treuhänderin ist zur Einzahlung einer gemäß Ziffer  4 
erhöhten Kommanditeinlage nur insoweit verpflichtet, 
wie Treugeber ihr entsprechende Mittel zur Verfügung 
gestellt haben. Die Treuhänderin ist zur Erfüllung ihrer 
Zahlungsverpflichtungen gegenüber der Fondsgesell-
schaft auch berechtigt, ihre Ansprüche nach Maßgabe 
des Treuhandvertrags gegen Treugeber mit Wirkung 
an Erfüllung statt an die Fondsgesellschaft abzutreten. 
Dies gilt nicht, soweit die §§ 152 Abs. 6, 161 Abs. 4 KAGB 
einer solchen Abtretung entgegenstehen.    

12.	�Soweit ein Kommanditist oder Treugeber seinen Zeich-
nungsbetrag nach Mahnung und Fristsetzung mit Aus-
schlussandrohung nicht oder nicht vollständig erbringt, 
ist die persönlich haftende Gesellschafterin berechtigt 
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und bevollmächtigt, den Zeichnungsbetrag des säumi-
gen Kommanditisten bzw. das anteilige Kommandit
kapital der Treuhänderin auf den eingezahlten Betrag 
unter entsprechender Anpassung der Haftsumme her-
abzusetzen, den säumigen Kommanditisten bzw. die 
Treuhänderin anteilig aus der Fondsgesellschaft auszu-
schließen und – unter Befreiung von den Beschränkun-
gen gemäß § 181 BGB – im entsprechenden Umfang 
andere Anleger in die Fondsgesellschaft aufzunehmen. 
Ein etwaiges Auseinandersetzungsguthaben steht dem 
Kommanditisten bzw. der Treuhänderin in diesem Fall 
nicht zu.  

13.	�Scheidet ein Kommanditist bzw. die Treuhänderin – ggf. 
anteilig – aus der Fondsgesellschaft, gleich aus wel-
chem Rechtsgrund, aus, kann die Fondsgesellschaft 
von dem Kommanditisten bzw. der Treuhänderin die 
Erstattung von notwendigen Auslagen in nachgewiese-
ner Höhe, jedoch nicht mehr als 5 % des Anteilswertes, 
verlangen. Hinsichtlich eines Verzugsschadens der im 
Zusammenhang mit der Nichtleistung des Zeichnungs-
betrages bzw. der Herabsetzung des Beteiligungsbe-
trages entsteht, gelten die gesetzlichen Regelungen.

14.	�Sollte der Abschluss des Treuhandvertrages zwischen 
der Fondsgesellschaft, der Treuhänderin und dem je-
weiligen Treugeber ganz oder teilweise nichtig, unwirk-
sam, undurchführbar sein oder werden bzw. seitens 
des Treugebers wirksam widerrufen werden, tritt die 
Fondsgesellschaft hiermit betreffend etwaiger aus der 
Nichtigkeit, Unwirksamkeit, Undurchführbarkeit oder 
aus einem wirksamen Widerruf entstehender Ansprü-
che des jeweiligen Treugebers gegen die Treuhänderin 
an die Stelle der Treuhänderin mit der Wirkung, dass 
die Treuhänderin von ihren Verpflichtungen gegenüber 
dem Treugeber frei wird.

§ 5 Gesellschafterkonten
Für jeden Gesellschafter werden folgende Kapitalkonten 
geführt, die sämtlich Eigenkapital der Fondgesellschaft 
darstellen:
1.	 �Auf dem Kapitalkonto I wird die eingeforderte Pflicht-

einlage (ohne Ausgabeaufschlag) des Gesellschafters 
gebucht. 

2.	 �Auf dem Kapitalkonto II werden Entnahmen aus der 
Fondsgesellschaft gebucht. Zudem werden auf dem 
Kapitalkonto II Einlagen in die Fondsgesellschaft ge-
bucht, soweit diese nicht auf dem Kapitalkonto I oder in 
der gesamthänderisch gebundenen Rücklage zu erfas-
sen sind.

3.	 �Auf dem Kapitalkonto III werden die Gewinne und Ver-
luste gebucht.

Daneben wird bei der Fondsgesellschaft eine gesamthände-
risch gebundene Rücklage für die von den Gesellschaftern 
geleisteten Ausgabeaufschläge gebildet. Verluste der 
Fondsgesellschaft sind zunächst von der Rücklage abzu-
schreiben, bevor eine Belastung der Kapitalkonten III erfolgt. 

Bei Liquidation der Fondsgesellschaft partizipiert jeder 
Gesellschafter quotal in Höhe seiner Pflichteinlage in Rela-
tion zur Summe der Pflichteinlagen aller Gesellschafter an 
der Rücklage. 
Sämtliche Kapitalkonten werden in Euro geführt und sind  
 –   vorbehaltlich der Regelungen zum Vorabgewinn gemäß  
§ 11 Ziffer 1 – unverzinslich.
Maßgeblich für die Kapitalkonten der Treuhänderin ist 
ausschließlich ihr auf eigene Rechnung gehaltener Kom-
manditanteil an der Fondsgesellschaft

§ 6 Geschäftsführung und Vertretung
1.	 �Der HTB 1. Zweitmarkt Geschäftsführung GmbH obliegt 

als geschäftsführender Kommanditistin die Geschäfts-
führung und die Vertretung der Fondsgesellschaft. 
Durch sie wird die Fondsgesellschaft nach außen vertre-
ten, soweit nicht aus gesetzlich zwingenden Gründen 
eine Vertretung durch die persönlich haftende Gesell-
schafterin erforderlich ist. Die geschäftsführende Kom-
manditistin und die persönlich haftende Gesellschafterin 
sind von den Beschränkungen des § 181 BGB und des 
§  117 HGB befreit. Die persönlich haftende Gesellschaf-
terin verpflichtet sich – soweit sie aus zwingenden Grün-
den im Außenverhältnis die Fondsgesellschaft vertreten 
muss – hierbei, stets den Weisungen der geschäftsfüh-
renden Kommanditistin Folge zu leisten, soweit diese 
nicht gegen Gesetz und Recht verstoßen.

2.	 �Die geschäftsführende Kommanditistin ist berechtigt 
und verpflichtet, ihre Geschäftsführungsaufgaben im 
Namen und für Rechnung der Fondsgesellschaft auf 
eine Kapitalverwaltungsgesellschaft zu übertragen. 
Hierzu wird sie insbesondere die Verwaltung und die 
Anlage des Gesellschaftsvermögens gemäß den ent-
sprechenden Regelungen des KAGB mittels eines 
Fremdverwaltungsvertrages auf die HTB Hanseatische 
Fondshaus GmbH als externe Kapitalverwaltungsge-
sellschaft (KVG) übertragen 

3.	 �Der KVG wird hiermit nach Maßgabe des Fremdverwal-
tungsvertrages Vollmacht erteilt, die Fondsgesellschaft 
unter Befreiung von den Beschränkungen des §  181 
BGB vollumfänglich zu vertreten und im Innenverhält-
nis deren Geschäfte zu führen sowie insbesondere alle 
der geschäftsführenden Kommanditistin nach diesem 
Gesellschaftsvertrag zugewiesenen Rechte und Pflich-
ten wahrzunehmen. Hiernach obliegt ihr die Vornahme 
aller Rechtsgeschäfte, die nach den Bestimmungen des 
KAGB oder den diese ergänzenden Verwaltungsvor-
schriften zum Betrieb der Fondsgesellschaft gehören. 
Die geschäftsführende Kommanditistin und die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft können im Rahmen des ge-
setzlich Zulässigen auf eigene Kosten Dritte mit der  
Erfüllung ihrer Aufgaben beauftragen.

4.	 �Von Ziffer 3 unberührt bleiben Weisungsrechte und  
Zustimmungsvorbehalte der geschäftsführenden 
Kommanditistin und der Gesellschafterversammlung, 
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soweit gesetzlich zulässig. Der geschäftsführenden Kom-
manditistin obliegt in diesem Zusammenhang u.  a.	

	� •	 die Beauftragung der externen KVG,
	 •	� ggf. die Abberufung der KVG und die Beauftragung 

einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft, soweit 
erforderlich,

	 •�	 �die Organisation und Durchführung von Gesellschaf-
terversammlungen,

	 •�	 �die Unterzeichnung von Steuererklärungen und Jahres-
abschlüssen der Fondsgesellschaft.

5.	 �Maßnahmen zur Umsetzung der in den Anlagebedin-
gungen genannten Anlagegrundsätze und Anlage-
grenzen, Investitionen nach Maßgabe der Anlagebe-
dingungen sowie Desinvestitionen bedürfen nicht der 
Zustimmung der Gesellschafterversammlung. Gleiches 
gilt für die Ausübung des Stimmrechtes der Fonds
gesellschaft in Gesellschafterversammlungen der Betei-
ligungsgesellschaften, in denen die Fondsgesellschaft 
von der geschäftsführenden Kommanditistin oder der 
KVG vertreten wird. Dies gilt auch für die Erteilung der 
gesellschaftsrechtlichen Zustimmung bei Objektver-
käufen der einzelnen Beteiligungsgesellschaften. Die 
geschäftsführende Kommanditistin und die KVG dürfen 
sich insoweit ihrerseits vertreten lassen. Vorstehendes 
gilt entsprechend, sofern die Fondsgesellschaft in 
Sondervermögen investiert und in diesem Zusammen-
hang Willenserklärungen bzw. Stimmabgaben vorzu-
nehmen sind (z.B. bei einer Laufzeitverlängerung des 
Sondervermögens).

6.	 �Für die Übernahme der persönlichen Haftung erhält die 
persönlich haftende Gesellschafterin eine jährliche Ver-
gütung in Höhe von bis zu 0,01  % der Bemessungs-
grundlage. Die Bemessungsgrundlage ergibt sich aus 
den Anlagebedingungen der Fondsgesellschaft. Die 
persönlich haftende Gesellschafterin ist berechtigt, hie-
rauf monatlich anteilige Vorschüsse auf Basis der jeweils 
aktuellen Planzahlen zu erheben. Mögliche Überzah-
lungen sind nach Feststellung der tatsächlichen Bemes-
sungsgrundlage auszugleichen. Die Vergütung berück-
sichtigt den aktuellen Umsatzsteuersatz. Bei einer 
Änderung der gesetzlichen Steuersätze wird der Prozent-
satz entsprechend angepasst.

7.	 �Für die Geschäftsführertätigkeit erhält die geschäfts-
führende Kommanditistin eine jährliche Vergütung in 
Höhe von bis zu 0,01 % der Bemessungsgrundlage. Die 
Bemessungsgrundlage ergibt sich aus den Anlagebe-
dingungen der Fondsgesellschaft. Die geschäftsführen-
de Kommanditistin ist berechtigt, hierauf monatlich an-
teilige Vorschüsse auf Basis der jeweils aktuellen 
Planzahlen zu erheben. Mögliche Überzahlungen sind 
nach Feststellung der tatsächlichen Bemessungsgrund-
lage auszugleichen. Die Vergütung berücksichtigt den 
aktuellen Umsatzsteuersatz. Bei einer Änderung der 
gesetzlichen Steuersätze wird der Prozentsatz entspre-
chend angepasst.

§ 7 Beirat
1.	 �1.	Zur Beratung der Geschäftsführung kann bei der 

Fondsgesellschaft jederzeit ein Beirat durch Beschluss 
der Gesellschafterversammlung gebildet werden. Der 
Beirat besteht aus drei Gesellschaftern. Zwei Beiratsmit-
glieder werden durch die Gesellschafterversammlung 
gewählt. Die Geschäftsführung bestimmt das dritte 
Beiratsmitglied.

2.	 �Der Beirat ist nicht berechtigt, der Geschäftsführung 
Weisungen zu erteilen. Der Beirat ist berechtigt, von der 
Geschäftsführung bis zu zweimal im Kalenderjahr Aus-
kunft über einzelne Geschäftsführungsangelegenhei-
ten zu verlangen. Auf Beschluss des Beirats ist eines 
seiner Mitglieder oder ein zur Berufsverschwiegenheit 
verpflichteter beauftragter Dritter, der Angehöriger der 
wirtschaftsprüfenden oder steuerberatenden Berufe 
sein muss, berechtigt, die Bücher und Schriften der 
Fondsgesellschaft auf deren Kosten einzusehen. Der 
Beirat ist zur Verschwiegenheit verpflichtet.

3.	 �Die Mitglieder des Beirats werden jeweils für drei Jahre 
gewählt. Wiederwahl ist zulässig. Findet die Beiratswahl 
nicht rechtzeitig vor dem Ende der bestehenden Amts-
periode nach Satz 1 statt, so gilt der Beirat in seiner bis-
herigen Zusammensetzung bis zur nächsten Beiratswahl, 
die schnellstmöglich durchzuführen ist, als bestellt.

4.	 �Der Beirat erhält keine Tätigkeitsvergütung. Die Fonds-
gesellschaft ersetzt dem Beirat die bei seiner Tätigkeit 
anfallenden notwendigen Auslagen.

§ 8 Gesellschafterversammlung
1.	 �Die ordentliche Gesellschafterversammlung soll einmal 

jährlich bis zum 30. September nach Ablauf eines jeden 
Geschäftsjahres am Sitz der Fondsgesellschaft abgehal-
ten werden. Die geschäftsführende Kommanditistin ist 
berechtigt, für die Gesellschafterversammlung einen 
anderen Ort innerhalb der Bundesrepublik Deutschland 
festzulegen. Entsprechend § 9 Ziffer 7 kann die Gesell-
schafterversammlung auch im schriftlichen Verfahren 
durchgeführt werden. 

2.	 �Gesellschafterbeschlüsse können auch ergänzend oder 
ausschließlich im Wege eines internetgestützten Abstim-
mungsverfahrens gefasst werden, das in Form einer Prä-
senzveranstaltung mit internetgestützter Übertragung der 
Versammlung und/oder in Form eines internetgestützten 
Abstimmungsprozesses nach Art des schriftlichen Verfah-
rens nach § 9 Ziffer 7 durchgeführt werden kann. 

3.	 �Außerordentliche Gesellschafterversammlungen sind von 
der geschäftsführenden Kommanditistin einzuberufen, 
wenn es das dringende Interesse der Fondsgesellschaft 
erfordert oder die geschäftsführende Kommanditistin 
dies für zweckmäßig hält. Die geschäftsführende Kom-
manditistin ist zur Einberufung einer außerordentlichen 
Gesellschafterversammlung auch verpflichtet, wenn An-
leger, die zusammen mindestens 25 % des Kommandit-
kapitals auf sich vereinigen, dies schriftlich unter Über-
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sendung einer Tagesordnung und einer Begründung 
verlangen. Kommt die geschäftsführende Kommandi-
tistin der Aufforderung von Anlegern zur Einberufung 
einer außerordentlichen Gesellschafterversammlung 
nicht binnen zwei Wochen nach, sind die Anleger selbst 
berechtigt, eine Gesellschafterversammlung in entspre-
chender Form und Frist einzuberufen. Ziffer 1 Satz 3, 
Ziffer 2 und Ziffer 4 finden auf außerordentliche Gesell-
schafterversammlungen entsprechende Anwendung. 

	 �Der KVG steht das Recht zu, außerordentliche Gesell-
schafterversammlungen einzuberufen. Ziffer 1 Satz 3, 
Ziffer 2 und Ziffer 4 gelten insoweit entsprechend.

4.	 �Die geschäftsführende Kommanditistin hat Gesell-
schafterversammlungen in Schrift- oder Textform (etwa 
per Brief, Telefax oder E-Mail) unter vollständiger An-
gabe der Beschlussgegenstände der Tagesordnung 
einzuberufen sowie unter Angabe des Ortes und der 
Zeit der Gesellschafterversammlung bei Präsenzveran-
staltungen bzw. Art und Frist im schriftlichen Verfahren. 
Die Einberufung kann auch durch Benachrichtigung per 
Email über die Einstellung der Einberufungsunterlagen 
bzw. einzelner Anlagen in einem internetbasierten An-
legerportal in pdf-, Word- oder einem vergleichbaren 
Dateiformat erfolgen, sofern der betroffene Anleger 
sein Einverständnis hierfür erklärt hat. Ein Anspruch auf 
eine bestimmte Art und Weise der Einberufung besteht 
nicht, sie liegt im Ermessen der Geschäftsführung. Die 
Einberufung muss spätestens drei Wochen vor dem Tag 
der Versammlung allen Gesellschafter zur Verfügung 
gestellt worden sein, wobei der Tag der Versendung bei 
der Fristberechnung mitgerechnet wird. Die Einberufung 
kann bis auf sieben Tage verkürzt werden, wenn dringen-
de Beschlussfassungsgegenstände dies erfordern.

5.	 �Die Leitung der Gesellschafterversammlung steht der 
geschäftsführenden Kommanditistin zu. Sie hat durch 
eine von ihr benannte geeignete Person die Stimmen 
auszählen und ein Protokoll führen zu lassen. Der Proto-
kollant stellt das Ergebnis der Beschlussfassungen durch 
Unterzeichnung des Protokolls fest. Eine Kopie des Pro-
tokolls ist allen Gesellschaftern zur Verfügung zu stel-
len. Es gilt als inhaltlich richtig, wenn nicht innerhalb von 
sechs Wochen nach Zurverfügungstellung – wobei der 
Tag der Mitteilung mitgerechnet wird – der geschäfts-
führenden Kommanditistin ein schriftlicher Widerspruch 
zugegangen ist. Über den Widerspruch entscheidet die 
nächste Gesellschafterversammlung.

6.	 �Sind in einer Gesellschafterversammlung Kommanditisten, 
die zusammen mehr als 50  % des Kommanditkapitals auf 
sich vereinigen, oder die persönlich haftende Gesellschaf-
terin oder die geschäftsführende Kommanditistin nicht 
anwesend oder vertreten, so ist unverzüglich eine neue 
Gesellschafterversammlung mit gleicher Form und Frist 
einzuberufen, die ohne Rücksicht auf die Zahl der dann 
anwesenden oder vertretenen Gesellschafter beschlussfä-
hig ist. Hierauf ist in der Ladung besonders hinzuweisen.

7.	 �Je volle EUR 1.000 der geleisteten Einlage gewähren 
eine Stimme.

8.	 �Die Treuhänderin ist berechtigt, ihr Stimmrecht unter-
schiedlich entsprechend den Einlagen der von ihr ver-
tretenen Treugeber auszuüben, und zwar nach Maß
gabe der ihr von den Treugebern erteilten Weisungen.

9.	 �Die Gesellschafter sind berechtigt, sich in der Gesell-
schafterversammlung durch einen Mitgesellschafter, 
Verwandte ersten oder zweiten Grades oder durch eine 
zur Berufsverschwiegenheit verpflichtete Person (Rechts
anwalt, Steuerberater, Wirtschaftsprüfer oder Notar) 
oder durch den Finanzberater, der dem Anleger die Be-
teiligung an der Fondsgesellschaft vermittelt hat, ver-
treten zu lassen. Die Vertreter nach Satz 1 haben sich 
jeweils durch eine schriftliche Vollmacht des jeweiligen 
Gesellschafters zu legitimieren. Die schriftliche Voll-
macht ist zu Beginn der Gesellschafterversammlung der 
geschäftsführenden Kommanditistin auszuhändigen. 
Die Vertretung durch sonstige Personen ist mit Zustim-
mung der geschäftsführenden Kommanditistin zulässig.

10.	�Die Treugeber sind berechtigt, in eigenem Namen an 
Gesellschafterversammlungen teilzunehmen. Ziffer 9 gilt 
insoweit entsprechend.

11.	�Die Geltendmachung von etwaigen Beschlussmängeln 
bestimmt sich nach den §§ 110 bis 115 HGB in ihrer je-
weiligen Fassung mit folgenden Maßgaben:

	 a.	 �Klagen gegen Gesellschafterbeschlüsse sind innerhalb 
von sechs Wochen nach Absendung des Protokolls über 
die Fassung des Beschlusses (§ 8 Nummer 5) zu erheben

	 b.	§  112 Abs. 3 HGB wird ausgeschlossen
12.	�Die Unwirksamkeit eines Gesellschafterbeschlusses kann 

nur geltend gemacht werden, wenn binnen einer Aus-
schlussfrist von sechs Wochen nach Versendung des Pro-
tokolls der Gesellschafterversammlung bzw. der schrift 
lichen Mitteilung des Gesellschafterbeschlusses – wobei 
der Tag der Versendung mitgerechnet wird – Klage auf 
Feststellung der Unwirksamkeit gegen die Fondsgesell-
schaft erhoben wird. Nach Ablauf der vorgenannten Frist 
gilt ein etwaiger Mangel des Beschlusses als geheilt.

§ 9 �Zuständigkeit der Gesellschafterversammlung 
und Beschlussfassung

1.	 �Die Gesellschafterversammlung beschließt in allen ihr 
gesetzlich oder kraft dieses Gesellschaftsvertrages zu-
gewiesenen Angelegenheiten, insbesondere

	 a)		�über die Feststellung des Jahresabschlusses der 
Fondsgesellschaft 

	 b)	�	über die Entlastung der persönlich haftenden Gesell-
schafterin und ihrer Geschäftsführung,

	 c)	�über die Entlastung der geschäftsführenden Kom-
manditistin und ihrer Geschäftsführung,

	 d)	�über die Entlastung der KVG und ihrer Geschäftsfüh-
rung,

	 e)�	�über die Entlastung der Treuhänderin und ihrer Ge-
schäftsführung,
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	 f)	über die Entlastung des Beirats,
	 g)	�über die Wahl des Abschlussprüfers der Fondsgesell-

schaft. Dies gilt nicht für die Geschäftsjahre 2025 und 
2026, in welchen die Benennung durch die geschäfts-
führende Kommanditistin erfolgt,

	 h)	�über die Änderung dieses Gesellschaftsvertrages,
	 i)	 �über Änderungen der Anlagebedingungen gemäß 

Ziffer 3,
	 j)	 �über die Verlängerung der Dauer der Fondsgesell-

schaft gemäß § 14.
2.	 �Ein Gesellschafterbeschluss wird mit einfacher Mehrheit 

der abgegebenen Stimmen gefasst, soweit dieser Ge-
sellschaftsvertrag oder das Gesetz nicht zwingend eine 
andere Mehrheit vorsehen. Ungültige Stimmen und 
Stimmenenthaltungen gelten als nicht abgegebene 
Stimmen. Die Änderung des Gesellschaftsvertrages be-
darf abweichend von Satz 1 einer Mehrheit von 70  % 
der abgegebenen Stimmen.

3.	 �Eine Änderung der Anlagebedingungen, die mit den 
bisherigen Anlagegrundsätzen der Fondsgesellschaft 
nicht vereinbar ist oder zu einer Änderung der Kosten 
oder der wesentlichen Anlegerrechte führt, ist nur mit 
Zustimmung einer qualifizierten Mehrheit der Gesell-
schafter, die mindestens zwei Drittel der Komman-
diteinlagen auf sich vereinigen, möglich. Die Treuhän-
derin darf ihr Stimmrecht hierfür nur nach vorheriger 
Weisung durch den Treugeber ausüben.

4.	 �Änderungen dieses Gesellschaftsvertrages zu Lasten 
der Gesellschafter gemäß § 4 Ziffer 1 und Ziffer 2 bedür-
fen deren vorheriger schriftlicher Einwilligung.

5.	 �Änderungen des § 11 (Gewinn und Verlust) und des § 12 
(Entnahmen) dieses Gesellschaftsvertrages, bedürfen 
der vorherigen schriftlichen Einwilligung der jeweils be-
troffenen Gesellschafter.

6.	 �Die Gesellschafterversammlung ist beschlussfähig, wenn 
mehr als 50  % der gesamten Stimmen anwesend oder 
rechtlich wirksam vertreten sind und die geschäftsführende 
Kommanditistin und die persönlich haftende Gesellschaf-
terin rechtlich wirksam vertreten sind. Bei der Herstellung 
der Beschlussfähigkeit ist die Treuhänderin auch mit den 
Stimmen vertreten, für die ihr keine Weisungen erteilt wur-
den. Stimmenthaltungen zählen bei der Herstellung der 
Beschlussfähigkeit mit. Ist die Gesellschafterversammlung 
nicht gemäß Satz 1 beschlussfähig, so wird die geschäfts-
führende Kommanditistin unverzüglich mit gleicher 
Form und Frist eine neue Gesellschafterversammlung 
einberufen. Diese neue Gesellschafterversammlung ist 
ungeachtet des Satzes 1 beschlussfähig. Hierauf ist in 
der Ladung besonders hinzuweisen.

7.	 �Gesellschafterbeschlüsse können im schriftlichen Ver-
fahren gemäß § 8 Ziffer 1 und 2 gefasst werden, wenn 
nicht mehr als 25 % der gesamten Stimmen, dem vor Ab-
lauf der Abstimmungsfrist widersprechen. Im Hinblick 
auf die Form und Frist von Gesellschafterbeschlüssen im 
schriftlichen Verfahren gilt § 8 Ziffer 4 entsprechend.

§ 10 Verwahrstelle
Die KVG wird für die Fondsgesellschaft die CACEIS Bank S.A., 
Germany Branch, Lilienthalallee 36 in 80939 München zur 
Verwahrstelle gemäß § 80 Abs. 2 KAGB bestellen. Diese nimmt 
die nach dem KAGB sowie den anderen einschlägigen Rechts- 
und Verwaltungsvorschriften vorgeschriebenen Aufgaben für 
die Fondsgesellschaft wahr.

§ 11 Gewinn und Verlust
Das handelsrechtliche Ergebnis wird wie folgt verteilt:
�1.	 �Alle Gesellschafter erhalten eine Vorabverzinsung in 

Höhe von 3,0  % p.  a. bezogen auf das von ihnen ge-
zeichnete und eingezahlte Kommanditkapital (ohne 
Ausgabeaufschlag), berechnet ab dem Tag der Gutschrift 
ihrer Einlage, frühestens jedoch dem Zeitpunkt der An-
nahme der Beitrittserklärung, bis zum 31.12.2027. Die 
Vorabverzinsung wird mittels der taggenauen Zins
berechnungsmethode (act/act) ermittelt und den Ge-
sellschaftern als Vorabgewinn gutgeschrieben.

2.	 �Die nach Vorabverzinsung verbleibenden Gewinne und 
Verluste der Jahre 2025 bis 2027 werden – soweit steu-
erlich zulässig – durch Vorabzurechnung so verteilt, 
dass sämtliche Gesellschafter unabhängig vom Zeit-
punkt ihres Beitritts im Verhältnis ihrer Einlagen zu den 
gesamten Einlagen der Fondsgesellschaft daran partizi-
pieren. Hiermit soll sichergestellt werden, dass alle 
Gesellschafter zum 31.12.2027 hinsichtlich ihrer Ergeb-
nisbeteiligung (ohne Berücksichtigung der Vorabverzin-
sung) gleichgestellt sind. Wird eine Gleichstellung in 
den jeweiligen Jahren nicht erreicht, so gilt diese Vor-
schrift auch in den Folgejahren bis eine Gleichstellung 
erreicht ist.

3.	 �Nach erfolgter Gleichstellung wird das Ergebnis auf alle 
Gesellschafter im Verhältnis ihrer Pflichteinlagen zu den 
gesamten Pflichteinlagen der Fondsgesellschaft zum 
jeweiligen Jahresende verteilt.

Die Gewinn- und Verlustanteile der Gesellschafter sind auf 
den hierfür vorgesehenen variablen Kapitalkonten gemäß 
§  5 Ziffer 3 zu buchen, ohne dass es hierfür einer Beschluss
fassung der Gesellschafterversammlung bedarf.

§ 12 Entnahmen
1.	 �Soweit die Liquidität der Fondsgesellschaft hierfür aus-

reicht, können die Ergebnisanteile in folgender Reihen-
folge entnommen werden:

	 a)	Die in § 11 Ziffer 1 genannte Vorabverzinsung 
	 b)	Sonstige Ergebnisverwendung
2.	 �Über Auszahlungen an die Gesellschafter beschließt die 

Geschäftsführung der Fondsgesellschaft im pflicht
gemäßen Ermessen. Die verfügbare Liquidität, ins
besondere Erträge und Veräußerungsgewinne aus den 
Vermögensgegenständen, soll für Auszahlungen an die 
Anleger verwendet werden, soweit sie nicht nach Auf-
fassung der Geschäftsführung der Fondsgesellschaft als 
angemessene Liquiditätsreserve zur Sicherstellung einer 
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ordnungsgemäßen Fortführung der Geschäfte der Fonds-
gesellschaft bzw. zur Erfüllung von Zahlungsverbind-
lichkeiten oder zur Substanzerhaltung bei der Fondsge-
sellschaft benötigt wird. Auszahlungen können unterjährig 
auch als Vorabauszahlungen erfolgen.

3.	 �Zahlungen an die Anleger erfolgen in Euro. Sämtliche 
Gebühren, die z. B. für Zahlungen auf Auslandskonten 
oder Fremdwährungskonten anfallen, gehen zu Lasten 
des Anlegers.

§ 13 Jahresbericht
1.	 �Der Jahresbericht der Fondsgesellschaft wird innerhalb 

der gesetzlichen Fristen entsprechend den geltenden 
gesetzlichen Vorschriften aufgestellt und veröffentlicht. 

2.	 �Die von der Fondsgesellschaft veröffentlichten Jahres-
berichte sind bei der KVG und der Treuhänderin erhältlich. 

3.	 �Ergeben sich Änderungen in einem Jahresabschluss,  
z.  B. aufgrund von Änderungen im Rahmen einer Be-
triebsprüfung durch die Finanzbehörden, so erfolgt eine 
Anpassung in dem nächsten Jahresabschluss. Änderun-
gen gemäß Satz 1 sind für alle Gesellschafter, auch nach 
ihrem Ausscheiden, verbindlich.

§ 14 Laufzeit der Fondsgesellschaft
1.	 �Die Fondsgesellschaft hat mit ihrer Gründung begon-

nen und läuft bis zum 31.12.2037 (nachfolgend „Grund-
laufzeit“ genannt). Sie wird nach Ablauf der Laufzeit 
aufgelöst und liquidiert, ohne dass es eines gesonder-
ten Beschlusses bedarf.

2.	 �Die Gesellschafter können die Verlängerung der Lauf-
zeit einmalig oder in mehreren Schritten um insgesamt 
bis zu fünf Jahre beschließen. Zulässige Gründe für die 
Verlängerung der Grundlaufzeit sind in den Anlagebe-
dingungen der Fondsgesellschaft beschrieben

§ 15 Tod eines Anlegers
1.	 ��Verstirbt ein Kommanditist, so wird die Fondsgesell-

schaft mit seinen Erben oder Vermächtnisnehmern fort-
gesetzt. Diese haben sich durch Vorlage einer Ausferti-
gung des Erbscheins oder einer beglaubigten Abschrift 
des Eröffnungsprotokolls nebst notariell erstelltem  
Testament oder Erbvertrag zu legitimieren.

2.	 �Verstirbt ein Treugeber, so gehen seine Rechte und 
Pflichten aus dem Treuhandvertrag und dem Gesell-
schaftsvertrag und damit sein Anteil an der von der 
Treuhänderin treuhänderisch gehaltenen Kommandit-
beteiligung auf seine Rechtsnachfolger über. Der Treu-
handvertrag und der Gesellschaftsvertrag werden mit 
den Rechtsnachfolgern fortgesetzt. Vorstehende Ziffer 1 
Satz 2 gilt entsprechend.

3.	 �Abweichend von den vorstehenden Regelungen wer-
den Erben und Vermächtnisnehmer, die gemäß § 4 Zif-
fer  7 von einer Beteiligung an der Fondsgesellschaft 
ausgeschlossen sind, auf den Zeitpunkt des Erbfalls 
nicht Anleger der Fondsgesellschaft. Ihnen steht eine 

Abfindung gemäß § 17 zu. Die Fondsgesellschaft wird 
mit den übrigen Gesellschaftern fortgesetzt.

4.	 �Falls mehrere Erben oder Vermächtnisnehmer vorhanden 
sind, haben diese zwecks Ausübung der Gesellschafter-
rechte und Pflichten aus ihrer Kommanditbeteiligung ei-
nen gemeinsamen Vertreter zu benennen, der insbeson-
dere Zahlungen für die Berechtigten entgegennimmt 
und leistet. Bis zur Benennung ruhen alle Rechte aus der 
Beteiligung des Erblassers, mit Ausnahme der Ergebnis-
beteiligung nach § 11. Entnahmen nach § 12 und Ausein-
andersetzungsguthaben werden nur an einen gemeinsa-
men Vertreter ausgezahlt. Gemeinschaftliche Erben sind 
verpflichtet, eine Auseinandersetzung herbeizuführen, 
bei der ausschließlich Beteiligungsbeträge entstehen, die 
der Regelung zum Zeichnungsbetrag gemäß § 3 Ziffer 6 
entsprechen. Über etwaige Ausnahmen entscheidet die 
geschäftsführende Kommanditistin nach eigenem Er-
messen. Das gilt sinngemäß im Falle der treugeberischen 
Beteiligung des Erblassers.

5.	 �Die mit der Rechtsnachfolge eines Anlegers verbunde-
nen Kosten und Aufwendungen tragen die Erben und 
Vermächtnisnehmer des Anlegers selbst.

§ 16 Ausscheiden eines Gesellschafters
1.	 �Durch das Ausscheiden eines Gesellschafters wird die 

Fondsgesellschaft nicht aufgelöst, sondern unter den 
verbleibenden Gesellschaftern fortgesetzt.

2.	 �Ein Kommanditist scheidet aus der Fondsgesellschaft 
aus, wenn

	 a)	�er das Gesellschaftsverhältnis aus wichtigem Grunde 
wirksam kündigt,

	 b)	�ein Gläubiger eines Kommanditisten dessen Ausein-
andersetzungsguthaben pfändet und die Fondsge-
sellschaft gemäß § 133 HGB wirksam kündigt, und 
zwar zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Kündi-
gung,

	 c)	�über sein Vermögen das Insolvenzverfahren eröffnet 
oder die Eröffnung mangels Masse abgelehnt wird,

	 d)	�in der Person des Kommanditisten ein wichtiger 
Grund vorliegt und er daraufhin aus der Fondsgesell-
schaft ausgeschlossen wird,

	 e)	�er eine Klage auf Auflösung der Fondsgesellschaft er-
hebt,

	 f)	 �er aus der Fondsgesellschaft durch die persönlich 
haftende Gesellschafterin nach § 4 Ziffer 12 ausge-
schlossen wird,

	 g)	�auf ihn die in §4 Ziffer 7 genannten Eigenschaften zu-
treffen,

	 h)	�die geschäftsführende Kommanditistin, die persön-
lich haftende Gesellschafterin, die Treuhänderin bzw. 
die KVG den ihnen obliegenden Verpflichtungen ge-
mäß dem Geldwäschegesetz nicht nachkommen kön-
nen, da der Gesellschafter die hierfür erforderlichen 
Angaben nicht, nicht vollständig, nicht fristgerecht 
oder unzutreffend erteilt.
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	 �Sofern einer der vorstehenden Gründe eintritt, ist der 
Anleger verpflichtet, dies unverzüglich der Treuhände-
rin, hilfsweise der geschäftsführenden Kommanditistin 
oder der persönlich haftenden Gesellschafterin mitzu-
teilen. Das Ausscheiden des Kommanditisten ist jedoch 
bereits mit Eintritt des jeweiligen Ereignisses wirksam, 
unabhängig von der Information der Treuhänderin bzw. 
der geschäftsführenden Kommanditistin oder der per-
sönlich haftenden Gesellschafterin.

3.	 �Die Regelungen der Ziffer 2 gelten entsprechend für 
Treugeber mit der Maßgabe, dass in den dort genann-
ten Fällen die Treuhänderin anteilig mit dem Teil ihrer 
Kommanditbeteiligung aus der Fondsgesellschaft aus-
scheidet, den sie treuhänderisch für den jeweils betrof-
fenen Treugeber hält.

4.	 �Die persönlich haftende Gesellschafterin und die ge-
schäftsführende Kommanditistin scheiden nicht aus der 
Fondsgesellschaft aus, bevor durch einen von der 
Treuhänderin unverzüglich nach dem Vorliegen eines 
Ausscheidensgrundes herbeizuführenden Gesellschaf-
terbeschluss eine neue persönlich haftende Gesell-
schafterin bzw. geschäftsführenden Kommanditistin 
gewählt wurde. 

5.	 �Scheidet die Treuhänderin aus der Fondsgesellschaft 
aus, so ist die geschäftsführenden Kommanditistin er-
mächtigt, für die Zeit bis zur Neueinsetzung eines Treu-
händers deren Rechte und Pflichten nach Maßgabe des 
Treuhandvertrages gegenüber den Treugebern wahrzu-
nehmen. 

6.	 § 139 Abs. 1 HGB gilt nicht.

§ 17 Auseinandersetzung
1.	 �Scheidet ein Anleger aus der Fondsgesellschaft aus und 

findet eine Fortsetzung des Gesellschaftsverhältnisses 
mit seinen Rechtsnachfolgern nicht statt, so ist an den 
ausscheidenden Anleger ein Auseinandersetzungsgut-
haben zu zahlen. Dies gilt nur, soweit der Anleger seine 
Einlage geleistet hat und nicht nach § 4 Ziffer 12 ausge-
schlossen wurde. Das Auseinandersetzungsguthaben 
bemisst sich grundsätzlich nach dem Nettoinventarwert 
der Beteiligung an der Fondsgesellschaft. 

2.	 �Die KVG kann vom ausscheidenden Anleger Erstattung 
für notwendige Auslagen in nachgewiesener Höhe, je-
doch nicht mehr als 5 % des Anteilwertes verlangen. 

3.	 �Ein Auseinandersetzungsguthaben gemäß Ziffer 1 ist 
unverzinslich und in drei gleichen Jahresraten, jeweils 
zum Ende eines Kalenderjahres, an den ausgeschiede-
nen Anleger zu zahlen, erstmals zum Ende des ersten 
auf das Ausscheiden folgenden Kalenderjahres. Die 
Fondsgesellschaft kann die Ratenzahlung aussetzen 
oder verringern, wenn die Liquiditätslage der Fondsge-
sellschaft eine Ratenzahlung nicht zulässt.

4.	 �Ergibt sich für den ausscheidenden Anleger ein negatives 
Auseinandersetzungsguthaben, kann die Fondsgesell-
schaft keinen Ausgleich verlangen.

5.	 �Der ausscheidende Anleger kann keine Sicherheitsleis-
tung für ein etwaiges Auseinandersetzungsguthaben 
verlangen.

6.	 �Ermäßigt sich die Beteiligung der Treuhänderin durch 
Beendigung eines Treuhandverhältnisses, gelten die 
vorstehenden Bestimmungen entsprechend, soweit die 
entsprechende Kommanditbeteiligung nicht auf den 
Treugeber oder einen Übernehmer übertragen wird

§ 18 Verfügungen über Gesellschaftsanteile
1.	 �Jeder Anleger kann auf das Ende eines Kalenderquartals 

über seinen unmittelbaren oder mittelbaren Gesell-
schaftsanteil oder einen Teil davon verfügen, sofern der 
Rechtsnachfolger vollumfänglich in die Rechte und 
Pflichten des Anlegers aus diesem Vertrag und aus dem 
Treuhandvertrag eintritt. Verfügungen über Gesell-
schaftsanteile bedürfen der Schriftform sowie der vor-
herigen schriftlichen Zustimmung der geschäftsführen-
den Kommanditistin. Die Zustimmung darf nur aus 
wichtigem Grund versagt werden und kann davon abhän-
gig gemacht werden, dass der Rechtsnachfolger eine no-
tarielle Handelsregistervollmacht gemäß §  4 Ziffer 9 erteilt. 
Ein wichtiger Grund ist insbesondere gegeben, wenn

	 a)	�der Fondsgesellschaft gegen den betreffenden 
Anleger fällige Ansprüche zustehen, 

	 b)	�der Erwerber unmittelbar oder mittelbar mit der Fonds-
gesellschaft oder deren Gesellschaftern im Wett
bewerb steht oder

	 c)	�durch die Verfügung Beteiligungen entstehen, die 
gegen die Regelungen zum Zeichnungsbetrag ge-
mäß § 3 Ziffer 6 verstoßen oder

	 d)	�die Verfügung mittelbar oder unmittelbar zu einer 
Beteiligung des Erwerbers von mehr als 20 % an der 
Fondsgesellschaft führt.

2.	 �Die Regelung der Ziffer 1 gilt entsprechend für die Be-
lastung von Gesellschaftsanteilen. Eine vollständige 
oder teilweise Verpfändung zum Zwecke der Erstfinan-
zierung von Einlagen ist jedoch ohne Zustimmung der 
geschäftsführenden Kommanditistin jederzeit möglich.

3.	 �Eine Übertragung an natürliche oder juristische Perso-
nen oder Personengemeinschaften gemäß § 4 Ziffer 7 
ist nicht zulässig, sie ist daher auch nicht genehmi-
gungsfähig.

4.	 �Bei jedem Übergang der Gesellschafterstellung auf 
einen Dritten im Rahmen von Gesamtrechts- oder Sonder-
rechtsnachfolge werden alle Konten gemäß § 5 unver-
ändert und einheitlich fortgeführt.

§ 19 Auflösung der Fondsgesellschaft
1.	 �Wird die Fondsgesellschaft aufgelöst, so ist die KVG 

Liquidatorin.
2.	 �Die Liquidatorin hat das Gesellschaftsvermögen best-

möglich zu verwerten, sämtliche Forderungen der 
Fondsgesellschaft einzuziehen und den Verwertungser-
lös nach Begleichung der Verbindlichkeiten der Fonds-
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gesellschaft an die Gesellschafter im Verhältnis ihrer 
Einlagen zu den gesamten Einlagen zu verteilen.

3.	 �Zu den Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft zählen 
auch die beschlossenen und nicht entnommenen Aus-
zahlungen an die Gesellschafter sowie etwaig noch 
nicht entnommene Vorabgewinne.

4.	 �Die Liquidatorin erhält für ihre Tätigkeit bei der Auflö-
sung der Fondsgesellschaft Ersatz ihrer Auslagen ein-
schließlich der von ihr getätigten Aufwendungen für 
Beauftragte. Unberührt hiervon bleiben Vergütungsan-
sprüche, die sich aus dem Fremdverwaltungsvertrag er-
geben.

5.	 �Die Liquidatorin hat gemäß § 161 Abs. 2 KAGB jährlich 
sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, 
einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anfor-
derungen nach § 158 KAGB entspricht.

§ 20 Steuerlicher Vertreter
1.	 �Die Gesellschafter bestellen die KVG als gemeinsamen 

Empfangsbevollmächtigten im Sinne des § 183 AO unter 
Verzicht auf Einzelbekanntgabe und verpflichten sich, 
Rechtsbehelfe oder sonstige Rechtsmittel im Rahmen 
der Steuerveranlagung bzw. gesonderter Feststellun-
gen für die Fondsgesellschaft nur nach Zustimmung der 
Kapitalverwaltungsgesellschaft einzulegen, auch soweit 
sie persönlich (z.  B. hinsichtlich ihrer Sonderbetriebs-
ausgaben) betroffen sind. Dies gilt nicht, soweit in den 
Steuererklärungen der Fondsgesellschaft von den Er-
gebnisverteilungsregelungen dieses Gesellschaftsver-
trags abgewichen wird.

2.	 �Wird die Kapitalverwaltungsgesellschaft in ihrer Funkti-
on durch eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft 
ersetzt, gehen alle oben genannten Rechte und Pflich-
ten auf die neue Kapitalverwaltungsgesellschaft über.

§ 21 �Anlegerregister, Mitteilungspflichten der 
Anleger, Datenschutz

1.	 �Die Treuhänderin führt für alle Anleger ein Register mit 
deren personenbezogenen und beteiligungsbezoge-
nen Daten (nachfolgend „Anlegerregister“). Personen- 
und beteiligungsbezogene Daten sind insbesondere 
der Name, das Geburtsdatum, die Adresse sowie gege-
benenfalls Telefonnummer und E-Mail-Adresse, die 
Höhe der Beteiligung, die Steueransässigkeit, das Wohn
sitzfinanzamt (gegebenenfalls Betriebsstättenfinanzamt), 
die Steuernummern, die persönliche Steueridentifikati-
onsnummer, die Bankverbindung, Daten des Personal-
ausweises oder Reisepasses sowie eventuell weitere 
Angaben im unmittelbaren Zusammenhang mit der Be-
teiligung. Bei einer Beteiligung von Gesellschaften, Stif-
tungen, Vereinen, Gemeinschaften oder anderen Rechts-
formen enthält das Anlegerregister darüber hinaus 
insbesondere den Sitz, die Vertretungsbefugnisse und 
Informationen zu den wirtschaftlich berechtigten 
Personen.

2.	 �Der Anleger ist berechtigt, jederzeit über die im Anle-
gerregister geführten Daten Auskunft zu verlangen. Der 
Treuhänderin ist es nicht gestattet, Anlegern personen-
bezogene Daten von anderen Anlegern zu übermitteln, 
es sei denn, sie ist von Gesetzes wegen dazu verpflichtet.

3.	 �Der Anleger hat der Treuhänderin oder der geschäfts-
führenden Kommanditistin, hilfsweise der persönlich 
haftenden Gesellschafterin mitzuteilen, sofern Aus-
schlussgründe nach § 16 Ziffer 2 eintreten bzw. einge-
treten sind. Sollte ein Anleger dieser Pflicht nicht, nicht 
fristgemäß oder nicht ordnungsgemäß nachkommen, 
kann die geschäftsführenden Kommanditistin etwaige 
Kosten, die der Fondsgesellschaft aus der Pflichtverlet-
zung des Anlegers entstehen, dem betreffenden Anle-
ger in Rechnung stellen.

4.	 �Im Verhältnis der Fondsgesellschaft zu den Anlegern 
gelten die im Anlegerregister der Treuhänderin nieder-
gelegten Daten als maßgebend für Mitteilungen und 
Zustellungen. Maßgebend für jegliche Kommunikation 
mit dem Anleger, die sein Gesellschaftsverhältnis be-
trifft, und zwar unabhängig davon, ob diese von der 
Fondsgesellschaft, der geschäftsführenden Kommandi-
tistin, der persönlich haftenden Gesellschafterin, der 
KVG, der Treuhänderin oder einem Geschäftsbesor-
gungsbeauftragten erfolgt, ist immer die durch den An-
leger zuletzt schriftlich mitgeteilte Adresse. Dies gilt 
entsprechend für alle Daten, die der Anleger in einem 
internetbasierten Anlegerportal bereitstellt. Mitteilun-
gen an die Anleger erfolgen in Schrift- oder Textform 
(etwa per Brief, Telefax oder E-Mail). Mitteilungen kön-
nen auch durch Benachrichtigung per Email über die 
Einstellung der Mitteilung in einem internetbasierten 
Anlegerportal in pdf-, Word- oder einem vergleich
baren Dateiformat erfolgen, sofern der betroffene Anle-
ger sein Einverständnis hierfür erklärt hat. Ein Anspruch 
auf eine bestimmte Art und Weise der Kommunikation 
besteht nicht, sie liegt im Ermessen des Versenders. 
Mitteilungen gelten drei Tage ab Datum der Absendung 
als zugegangen. Das gilt ebenso für Mitteilungen an Be-
vollmächtigte, Testamentsvollstrecker, Erwerber, Erben 
und Vermächtnisnehmer.

5.	 �Jeder Anleger ist verpflichtet, jederzeit auf Anforderung 
unverzüglich alle Informationen, Berichte sowie Be-
scheinigungen, die die geschäftsführenden Kommandi-
tistin oder die persönlich haftende Gesellschafterin für 
die Einhaltung jedweder Steuervorschriften für nötig 
erachtet, zur Verfügung zu stellen.

6.	 �Der Anleger ist insbesondere verpflichtet, auf Nachfra-
ge alle erforderlichen Informationen und Nachweise 
zur Verfügung zu stellen sowie gegebenenfalls not-
wendige Formulare auszufüllen, die im Zusammen-
hang mit dem in den USA eingeführten besonderen 
Quellensteuerregime (sog. FATCA, Foreign Accounts 
Tax Compliance Act), dem zwischen Deutschland und 
den USA diesbezüglich abgeschlossenen Abkommen 
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oder einer entsprechenden Regelung für eine Ver
meidung eines Quellensteuereinbehalts oder für eine 
Erstattung einbehaltener Steuern in den USA benötigt 
werden. Bei Änderungen dieser Informationen und 
Nachweise hat der Anleger dies unverzüglich schriftlich 
durch Vorlage geeigneter Dokumente der Fondsgesell-
schaft oder der Treuhänderin mitzuteilen.

7.	 �Ferner verpflichtet sich der Anleger, auf Anfrage alle Un-
terlagen und Nachweise zur Verfügung zu stellen und 
Auskünfte zu erteilen, die zur Erfüllung gesetzlich vor-
geschriebener Informationspflichten (z. B. Common Re-
porting Standard des OECD sowie des Finanzkonten-
Informationsaustauschgesetzes) erforderlich sind.

8.	 �Der Anleger willigt ein, dass Auskünfte über die Beteili-
gung und die eingetragenen Daten sowie Informatio-
nen und Nachweise weitergegeben werden dürfen. Dies 
erfolgt insbesondere an Gesellschaften, an welchen die 
Fondsgesellschaft unmittelbar oder mittelbar beteiligt 
ist, oder an die beauftragte Verwahrstelle, an die zu-
ständigen inländischen und ggf. ausländischen Finanz-
behörden, an die zuständigen inländischen und ggf. 
ausländischen Aufsichtsbehörden, oder an zur Ver-
schwiegenheit verpflichtete Anwälte, Wirtschaftsprüfer 
und Berater der Fondsgesellschaft, soweit es für die Er-
füllung von gesetzlichen oder vertraglichen Verpflich-
tungen, darüber hinausgehende administrative Auf
gaben oder zur Erbringung von Serviceleistungen für 
die Anleger erforderlich oder zweckdienlich ist. Sofern 
die Empfänger der Auskünfte nicht von Gesetzes wegen 
zur Verschwiegenheit verpflichtet sind, haben die die 
Daten weitergebenden Unternehmen sicherzustellen, 
dass die Auskünfte von den Empfängern ebenfalls ver-
traulich behandelt werden. Von diesen Regelungen un-
berührt bleiben gesetzliche Vorgaben.

§ 22 Schlussbestimmungen
1.	 �Dieser Vertrag unterliegt der Schriftform. Mündliche 

Nebenabreden sind nicht getroffen. Änderungen und 
Ergänzungen dieses Vertrages können nur durch einen 
entsprechenden Gesellschafterbeschluss erfolgen.

2.	 �Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages ganz 
oder teilweise nichtig, unwirksam oder undurchführbar 
sein oder werden, wird hierdurch die Wirksamkeit des 
Vertrages im Übrigen nicht berührt. Die Gesellschafter 
verpflichten sich vielmehr bereits jetzt, anstelle der ganz 
oder teilweise nichtigen, unwirksamen oder undurch-
führbaren Bestimmung eine Bestimmung zu vereinbaren, 
die, soweit gesetzlich zulässig, dem am nächsten 
kommt, was die Parteien gewollt haben oder nach dem 
wirtschaftlichen Sinn der ganz oder teilweise nichtigen, 
unwirksamen oder undurchführbaren Bestimmung ge-
wollt haben würden, wenn sie die Unwirksamkeit oder 
die Unanwendbarkeit der Bestimmung bedacht hätten. 
Das gilt auch im Falle einer ergänzungsbedürftigen 
Regelungslücke in diesem Vertrag.

3.	 �Die Kosten dieses Vertrages und der notwendigen 
Registereintragungen trägt die Fondsgesellschaft.

4.	 �Gerichtsstand ist Bremen, soweit gesetzlich zulässig 
und vorbehaltlich ausschließlicher Gerichtsstände.

5.	 �Erfüllungsort für alle aus diesem Gesellschaftsvertrag 
resultierenden Verpflichtungen ist Bremen.

6.	 �Der Gesellschaftsvertrag und alle hieraus resultieren-
den Ansprüche unterliegen dem Recht der Bundesrepu-
blik Deutschland.

Bremen, 09.09.2025

____________________________________
HTB 1. Zweitmarkt Verwaltung GmbH

____________________________________
HTB 1. Zweitmarkt Geschäftsführung GmbH

____________________________________
Deutsche Fondstreuhand GmbH
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INVESTITIONS- UND FINANZPLAN DER HTB 15 IMMOBILIEN ZWEITMARKTPORTFOLIO 
GESCHLOSSENE GMBH & CO. INVKG GEMÄSS § 3 ZIFFER 2 DES GESELLSCHAFTSVERTRAGES

Anlage 1 zum Gesellschaftsvertrag

Mittelverwendung	 in TEUR	 in %

1.	� Aufwand für den Erwerb von Zielgesellschaften	 18.450	 92,25 
(Anschaffungskosten inkl. Anschaffungsnebenkosten)	 	

2.	 Initialkosten	 1.400	 7,00		
	 Konzeptionskosten	 200	 1,00 
	 Kosten für die Eigenkapitalvermittlung  1	  1.200 	 6,00

3.	 Liquiditätsreserve	 150	 0,75		
 	  
Gesamt	 20.000	 100,00

1 zzgl. 5  % Ausgabeaufschlag

Mittelherkunft	 in TEUR	 in %

HTB 1. Zweitmarkt Verwaltung GmbH	 1	 0,01	
HTB 2. Zweitmarkt Geschäftsführung GmbH	 1	 0,01 
Deutsche Fondstreuhand GmbH	 1	 0,01 
Anleger 1	  19.997	 99,97 
	  	   
Gesamt	 20.000	 100,00
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zur Regelung des Rechtsverhältnisses zwischen den 
Anlegern und der

HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio 
Geschlossene GmbH & Co. InvKG 

mit Sitz in Bremen,
(nachstehend „Fondsgesellschaft“ genannt)

extern verwaltet durch die
HTB Hanseatische Fondshaus GmbH mit Sitz in Bremen,

(nachstehend „KVG“ genannt)
für den von der KVG verwalteten  
geschlossenen Publikums-AIF,

die nur i. V. m. dem Gesellschaftsvertrag der Fonds
gesellschaft gelten

ANLAGEGRUNDSÄTZE UND ANLAGEGRENZEN
§  1 Vermögensgegenstände
Die Fondsgesellschaft darf folgende Vermögensgegenstände 
erwerben:
1.	 �Anteile oder Aktien an geschlossenen inländischen Spe-

zial-AIF nach Maßgabe der §§ 285 bis 292 KAGB i. V. m. 
den §§ 273 bis 277 KAGB, der §§ 337 und 338 KAGB oder 
an geschlossenen EU-Spezial-AIF oder ausländischen ge-
schlossenen Spezial-AIF, deren Anlagepolitik vergleich
baren Anforderungen unterliegt, welche indirekt in 
Sachwerte i. S. d. § 261 Abs. 2 Nr. 1 KAGB (Immobilien, 
einschließlich Wald, Forst und Agrarland) investieren,

2.	 Bankguthaben gem. § 195 KAGB.

§ 2 Anlagegrenzen
Die Anlage erfolgt unter Einhaltung des Grundsatzes der 
Risikomischung i. S. d. §  262 Abs. 1 KAGB in die in § 1 ge-
nannten Vermögensgegenstände. Dabei gelten die folgen-
den Investitionskriterien:
1.	 �Mindestens 90   % des investierten Kapitals werden in 

Vermögensgegenstände nach § 1 Nr. 1 angelegt. 
2.	 �100   % des in die Vermögensgegenstände nach §  1 Nr. 1 

investierten Kapitals werden in Spezial-AIF in der Rechts-
form eines geschlossenen Sondervermögens investiert, 
die von der KVG verwaltet werden (nachfolgend „Sonder-
vermögen“). Für die Sondervermögen darf die KVG 
folgende Vermögensgegenstände erwerben:

	 a)	�Anteile an geschlossenen Immobilienfonds (sogenannte 
Altfonds)

	 b)	�Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die nach dem 
Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur Vermö-
gensgegenstände im Sinne des §  261 Abs. 2 Nr. 1 
KAGB (Immobilien, einschließlich Wald, Forst und 
Agrarland) sowie die zur Bewirtschaftung dieser Ver-
mögensgegenstände erforderlichen Vermögensge-
genstände oder Beteiligungen an solchen Gesell-
schaften 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 KAGB, der §§ 337 
und 338 KAGB, welche direkt und/oder indirekt in 
Sachwerte i. S. d. § 261 Abs. 2 Nr. 1 KAGB (Immobilien, 
einschließlich Wald, Forst und Agrarland) investieren, 
oder an geschlossenen EU-Spezial-AIF oder auslän-
dischen geschlossenen Spezial-AIF, deren Anlagepolitik 
vergleichbaren Anforderungen unterliegt

	 d)	�Anteile oder Aktien an geschlossenen inländischen 
Publikums-AIF nach Maßgabe der §§ 261 bis 272 KAGB 
oder an europäischen oder ausländischen geschlos-
senen Publikums-AIF, deren Anlagepolitik vergleich-
baren Anforderungen unterliegt, welche direkt und/
oder indirekt in Sachwerte i. S. d. § 261 Abs. 2 Nr.  1 
KAGB (Immobilien, einschließlich Wald, Forst und 
Agrarland) investieren,

	 e)	Bankguthaben gem. § 195 KAGB.
3.	 �Mindestens 40  % des investierten Kapitals werden in 

das durch die KVG verwaltete inländische geschlossene 
Sondervermögen „HTB Immobilienportfolio 15A“ inves-
tiert. Für dieses gelten die folgenden Anlagegrenzen:

	 a)	�Es werden mindestens 60  % des investierten Kapitals 
in Vermögensgegenstände nach Nr. 2 unter Beach-
tung der folgenden Kriterien angelegt:

		  •�	� Gewerbeimmobilien vom Typ Büro, Handel oder 
Logistik, jeweils mit möglicher Mischnutzung,

		  •�	 mit einer Mietfläche von mehr als 800 m².
	 b)	�Das investierte Kapital wird nicht in Vermögensge-

genstände nach Nr. 2 angelegt, die direkt oder indi-
rekt ausschließlich in Wohnimmobilien investieren. 
Im Rahmen einer Mischnutzung ist eine geringfügige 
wohnwirtschaftliche Nutzung von weniger als 5   % 
der Mietfläche möglich. 

4.	 �Mindestens 20  % des investierten Kapitals werden in 
das durch die KVG verwaltete inländische geschlossene 
Sondervermögen „HTB Immobilienportfolio 15B“ inves-
tiert. Für dieses gelten die folgenden Anlagegrenzen:

	 a)	�Es werden mindestens 60  % des investierten Kapitals 
in Vermögensgegenstände nach Nr. 2 unter Beachtung 
der folgenden Kriterien angelegt:

		  •�	� Betreiberimmobilien vom Typ Hotel, Kino, 
Pflegeeinrichtungen oder Krankenhäuser sowie 
Wohnimmobilien, jeweils mit möglicher Misch
nutzung,

		  •�	� mit einer Mietfläche von mehr als 800 m².
	 b)	�Es werden maximal 80  % des investierten Kapitals in 

Wohnimmobilien angelegt.
5.	 �100  % der indirekt zu erwerbenden Immobilien sind in 

Deutschland belegen.

Anlagebedingungen
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6.	 �Es darf nicht in Zielgesellschaften investiert werden, die 
unmittelbar Risiken aus Fremdwährungsdarlehen aus-
gesetzt sind.

§ 3 Leverage und Belastungen
Die Finanzierung der Fondsgesellschaft erfolgt ausschließ-
lich durch Eigenkapital. 

ANTEILKLASSEN
§ 4 Anteilklassen
Alle Anteile haben die gleichen Ausstattungsmerkmale; ver-
schiedene Anteilklassen gem. §§ 149 Abs. 2 i. V. m. §  96 
Abs.  1 KAGB werden nicht gebildet. 

AUSGABEPREIS UND KOSTEN
§ 5 �Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag und Initialkosten
a)	 Ausgabepreis
	 �Der Ausgabepreis für einen Anleger entspricht der 

Summe aus seiner gezeichneten Kommanditeinlage in 
die Fondsgesellschaft und dem Ausgabeaufschlag. Die 
gezeichnete Kommanditeinlage beträgt für jeden 
Anleger mindestens EUR 10.000. Höhere Summen 
müssen ohne Rest durch EUR 1.000 teilbar sein.   

b)	� Summe aus Ausgabeaufschlag und Initialkosten	
�Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den 
während der Beitrittsphase anfallenden Initial­
kosten beträgt maximal 11,43  % des Ausgabe­
preises. Dies entspricht 12  % der gezeichneten 
Kommanditeinlage.

c)	 Ausgabeaufschlag
	 �Der Ausgabeaufschlag beträgt 5  % der Kommanditein-

lage. Es steht der Fondsgesellschaft frei, einen niedrige-
ren Ausgabeaufschlag zu berechnen.

d)	 Initialkosten
	 �Neben dem Ausgabeaufschlag werden der Fondsgesell-

schaft in der Beitrittsphase einmalige Kosten in Höhe von 
bis zu 7  % der Kommanditeinlage belastet (Initialkosten). 
Die Initialkosten sind unmittelbar nach Einzahlung der 
Einlage und Ablauf der Widerrufsfrist fällig.

e)	 Steuern
	 �Die angegebenen Beträge berücksichtigen die aktuellen 

Steuersätze. Bei einer Änderung der gesetzlichen Steuer-
sätze werden die genannten Bruttobeträge bzw. Prozent-
sätze entsprechend angepasst.

§ 6 Laufende Kosten
1.	 Summe aller laufenden Kosten
	 �Die Summe aller laufenden Vergütungen an die KVG, an 

Gesellschafter der KVG oder der Fondsgesellschaft 
gem. den nachstehenden Ziffern 2 bis 3 kann jährlich 
insgesamt bis zu 0,52 % der Bemessungsgrundlage 
nach Nr. 2 im jeweiligen Geschäftsjahr betragen, bis 
zum 31.12.2026 jedoch mindestens EUR 50.000 p.  a. 
Daneben können Trans-aktionskosten nach Nr. 6, eine 
erfolgsabhängige Vergütung nach Nr. 7 sowie Verwal-
tungsvergütungen nach Nr. 9 berechnet werden.

2.	 Bemessungsgrundlage
	 �Als Bemessungsgrundlage für die Berechnung der 

laufenden Vergütungen gilt der durchschnittliche Netto-
inventarwert der Fondsgesellschaft im jeweiligen Ge-
schäftsjahr. Wird der Nettoinventarwert nur einmal 
jährlich ermittelt, wird für die Berechnung des Durch-
schnitts der Wert am Anfang und Ende des Geschäfts-
jahres zugrunde gelegt

3.	� Vergütungen die an die KVG und bestimmte 
Gesellschafter zu zahlen sind

	 a)	�Die KVG erhält für die Verwaltung der Fondsgesell-
schaft eine jährliche Vergütung in Höhe von bis zu 
0,30 % der Bemessungsgrundlage nach Nr. 2. Bis zum 
31.12.2026 beträgt die Vergütung jedoch mindestens 
EUR 30.000. Die KVG ist berechtigt, auf jährliche Ver-
gütungen monatlich anteilige Vorschüsse auf Basis 
der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. 

	 b)	�Die persönlich haftende Gesellschafterin der Fonds-
gesellschaft erhält als Entgelt für ihre Haftungsüber-
nahme eine jährliche Vergütung in Höhe von 0,01 % 
der Bemessungsgrundlage nach Nr. 2 im jeweiligen 
Geschäftsjahr. Die Berechnung erfolgt jahresanteilig. 
Sie ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vor-
schüsse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu 
erheben. 

	 c)	 �Die geschäftsführende Kommanditistin Fondsgesell-
schaft erhält als Entgelt für ihre Tätigkeit eine jährli-
che Vergütung in Höhe von 0,01 % der Bemessungs-
grundlage nach Nr. 2 im jeweiligen Geschäftsjahr. Die 
Berechnung erfolgt jahresanteilig. Sie ist berechtigt, 
hierauf monatlich anteilige Vorschüsse auf Basis der 
jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben.

	 d)	�Die Deutsche Fondstreuhand GmbH erhält für ihre 
Tätigkeiten, die sie allen Anlegern einschließlich den 
Direktkommanditisten gegenüber erbringt, eine 
jährliche Vergütung in Höhe von 0,2 % der Bemes-
sungsgrundlage nach Nr. 2 im jeweiligen Geschäfts-
jahr. Bis zum 31.12.2026 beträgt die Vergütung jedoch 
mindestens EUR 20.000. Die Deutsche Fondstreuhand 
GmbH ist berechtigt hierauf monatlich anteilige Vor-
schüsse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu 
erheben. 

 	 �Mögliche Überzahlungen der Vergütungen zu a), b), c) 
und d) sind nach Feststellung der tatsächlichen Bemes-
sungsgrundlage nach Nr. 2 auszugleichen.   

4.	 Verwahrstellenvergütung
	 �Die jährliche Vergütung für die Verwahrstelle beträgt 

bis zu 0,0476 % der Bemessungsgrundlage nach Nr. 2 
der Fondsgesellschaft im jeweiligen Geschäftsjahr, min-
destens jedoch EUR 23.800 p.  a. Die Verwahrstelle kann 
hierauf vierteljährlich anteilige Vorschüsse auf Basis der 
jeweils aktuellen Planzahlen erhalten. Mögliche Über-
zahlungen sind nach Feststellung der tatsächlichen 
Bemessungsgrundlage nach Nr. 2 auszugleichen.
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5.	� Aufwendungen, die zu Lasten der Fondsgesellschaft 
gehen

	 �Folgende Kosten einschließlich darauf ggf. entfallender 
Steuern hat die Fondsgesellschaft zu tragen:

	 a)	�	�Kosten für die externen Bewerter für die Bewertung 
der Vermögensgegenstände gem. §§ 261, 271 KAGB; 

	 b)		�bankübliche Depotkosten außerhalb der Verwahr-
stelle, ggf. einschließlich der banküblichen Kosten 
für die Verwahrung ausländischer Vermögensge-
genstände im Ausland;

	 c)	 	Kosten für Geldkonten und Zahlungsverkehr;
	 d)	�	�Aufwendungen für die Beschaffung von Fremdkapital, 

insbesondere an Dritte gezahlte Zinsen 
	 e)		�für die Vermögensgegenstände entstehende Be-

wirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Instandhaltungs- 
und Betriebskosten, die von Dritten in Rechnung 
gestellt werden); 

	 f)	 	�Kosten für die Prüfung des Jahresabschlusses und 
des Lageberichtes durch deren Abschlussprüfer;

	 g)	�	�Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten für die 
Geltendmachung und Durchsetzung von Rechts-
ansprüchen der Fondsgesellschaft sowie der Ab-
wehr von gegen die Fondsgesellschaft erhobenen 
Ansprüchen;

	 h)	�	�Gebühren und Kosten, die von staatlichen und 
anderen öffentlichen Stellen in Bezug auf die 
Fondsgesellschaft erhoben werden;

	 i)	 �	�Ab Zulassung der Fondsgesellschaft zum Vertrieb 
entstandene Kosten für Rechts- und Steuerbera-
tung im Hinblick auf die Fondsgesellschaft und ihre 
Vermögensgegenstände (einschließlich steuerrecht-
licher Bescheinigungen), die von externen Rechts- 
oder Steuerberatern in Rechnung gestellt werden; 

	 j)	 	�Kosten für die Beauftragung von Stimmrechtsbe-
vollmächtigten, soweit diese gesetzlich erforder-
lich sind;

	 k)	�	�Angemessene Aufwendungen für die Abhaltung 
von Gesellschafterversammlungen;

	 l)	 	�Steuern und Abgaben, die die Fondsgesellschaft 
schuldet;

	 m)		�Angemessene Kosten für den Beirat.
	 �Auf Ebene der von der Fondsgesellschaft gehaltenen 

Sondervermögen können ebenfalls Kosten nach Maß-
gabe von Buchstabe a) bis m) anfallen. Sie werden nicht 
unmittelbar der Fondsgesellschaft in Rechnung gestellt, 
gehen aber unmittelbar in die Rechnungslegung des 
Sondervermögens ein, schmälern ggf. dessen Vermö-
gen und wirken sich mittelbar über den Wertansatz des 
Sondervermögens auf den Nettoinventarwert der Fonds-
gesellschaft aus.

6.	 Transaktions- und Investitionskosten
	 �Der Fondsgesellschaft können die im Zusammen-

hang mit dem Erwerb oder der Veräußerung von Ver-
mögensgegenständen von Dritten beanspruchten 

Kosten unabhängig vom tatsächlichen Zustandekom-
men des Geschäftes belastet werden. Der Gesellschaft 
werden darüber hinaus die auf die Transaktionen ggf. 
entfallenden Steuern und Gebühren gesetzlich vorge-
schriebener Stellen belastet. 

	 �Auf Ebene der von der Fondsgesellschaft gehaltenen 
Sondervermögen erhält die KVG für den Erwerb der 
Vermögensgegenstände eine Transaktionsvergütung 
in Höhe von bis zu 6,5  % der Kaufpreise. Bei Wieder
anlagen auf Ebene der von der Fondsgesellschaft 
gehaltenen Sondervermögen erhält die KVG eine 
Transaktionsvergütung in Höhe von bis zu 4,5  % der 
Kaufpreise. Die Transaktionsvergütung beinhaltet ne-
ben der Transaktionsvergütung für die KVG an Dritte 
zu zahlende marktgerechte Maklerprovisionen sowie 
Bearbeitungs- und Umschreibegebühren Dritter in 
Höhe von bis zu 1,5  % der Kaufpreise. Dem Sonder
vermögen können die im Zusammenhang mit diesen 
Transaktionen von Dritten beanspruchten Kosten un-
abhängig vom tatsächlichen Zustandekommen des 
Geschäftes belastet werden.

7.	 Erfolgsabhängige Vergütung
	 �Die KVG kann für die Verwaltung der Fondsgesellschaft 

je ausgegebenen Anteil eine erfolgsabhängige Vergü-
tung in Höhe von bis zu 15 % (Höchstbetrag) des Betra-
ges erhalten, um den der Anteilwert am Ende der 
Abrechnungsperiode unter Berücksichtigung bereits 
aus Ausschüttungen geleisteter Auszahlungen die ge-
zeichnete Kommanditeinlage zuzüglich einer jährlichen 
Verzinsung von 4 % übersteigt (absolut positive Anteil-
wertentwicklung), jedoch insgesamt höchstens bis zu 
25  % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der 
Fondsgesellschaft in der Abrechnungsperiode. Für Zwe-
cke der Berechnung der erfolgsabhängigen Vergütung 
ist in den Ausschüttungen auch die für die Anleger ab-
geführte Kapitalertragsteuer enthalten. 

	 �Die Abrechnungsperiode beginnt mit der Auflage des 
Investmentvermögens und ist nach der Veräußerung 
der Vermögensgegenstände beendet.

8.	 Sonstige vom Anleger zu entrichtende Kosten
	 �a)	�Der Anleger hat im Falle einer Beendigung des Treu-

handvertrages mit dem Treuhandkommanditisten 
und einer eigenen Eintragung als Kommanditist die 
ihm dadurch entstehenden Notargebühren und 
Registerkosten selbst zu tragen. Zahlungsverpflich-
tungen gegenüber der KVG oder der Fondsgesell-
schaft entstehen ihm aus diesem Anlass nicht.

	 b)	�Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Fondsgesell-
schaft oder Veräußerung eines Anteils auf dem 
Zweitmarkt kann die KVG vom Anleger Erstattung für 
notwendige Auslagen in nachgewiesener Höhe von 
bis zu 5  % des Anteilswertes verlangen. 

	 c)	 �Die mit der Rechtsnachfolge eines Anlegers verbun-
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denen Kosten und Aufwendungen tragen die Erben 
und Vermächtnisnehmer des Anlegers.

	 d)	�Zahlungen, die an Anleger oder sonstige Berechtigte 
z. B. auf Auslandskonten oder Fremdwährungskonten 
geleistet werden, werden unter Abzug der hierbei 
anfallenden Gebühren, z.  B. Fremdwährungsgebühren, 
geleistet.

	 e)	�Der Anleger trägt alle selbst veranlassten Kosten z.  B. 
für Rechts- und Steuerberatung, Reisekosten, Kosten 
der Kontoführung und des Zahlungsverkehrs.

	 �Über die Höhe der vorgenannten Kosten kann keine 
Aussage getroffen werden, da die Kosten unter ande-
rem von der Höhe der Kommanditeinlage des Anlegers 
abhängig sind.

9.	 Erwerb von Anteilen an Investmentvermögen
	 �Beim Erwerb von Anteilen an Investmentvermögen, die 

direkt oder indirekt von der KVG selbst oder einer an-
deren Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche un-
mittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, 
darf die KVG oder die andere Gesellschaft keine Aus
gabeaufschläge berechnen. 

	 �Auf Ebene der von der Fondsgesellschaft gehaltenen 
Sondervermögen erhält die KVG für die Verwaltung der 
Sondervermögen eine jährliche Vergütung in Höhe von 
bis zu 1,00 % der Bemessungsgrundlage des jeweili-
gen Sondervermögens. Bis zum 31.12.2026 beträgt die 
Vergütung jedoch mindestens EUR 50.000 je Sonder-
vermögen.

	 �Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat im Jahresbe-
richt die Vergütung offen zu legen, die dem Invest-
mentvermögen von der KVG selbst, von einer anderen 
KVG oder einer anderen Gesellschaft, mit der die KVG 
durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare 
Beteiligung verbunden ist oder einer EU- oder ausländi-
schen Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsver
gütung für die im Investmentvermögen gehaltenen An-
teile berechnet wurde.

10.	Steuern
	 �Die angegebenen Beträge berücksichtigen die aktuel-

len Steuersätze. Bei einer Änderung der gesetzlichen 
Steuersätze werden die genannten Bruttobeträge bzw. 
Prozentsätze entsprechend angepasst.

ERTRAGSVERWENDUNG, GESCHÄFTSJAHR, 
DAUER UND BERICHTE
§ 7 Ausschüttung
Die verfügbare Liquidität, insbesondere Erträge und Veräu-
ßerungsgewinne aus den Vermögensgegenständen, soll 
für Auszahlungen an die Anleger verwendet werden, so-
weit sie nicht nach Auffassung der Geschäftsführung der 
Fondsgesellschaft als angemessene Liquiditätsreserve zur 
Sicherstellung einer ordnungsgemäßen Fortführung der 

Geschäfte der Fondsgesellschaft bzw. zur Erfüllung von 
Zahlungsverbindlichkeiten oder zur Substanzerhaltung bei 
der Fondsgesellschaft benötigt wird. Die Höhe der Auszah-
lungen kann variieren. Es kann zur Aussetzung der Auszah-
lungen kommen.

§ 8 Vorabverzinsung
Die Gesellschafter erhalten eine Vorabverzinsung in Höhe 
von 3,0  % p. a. bezogen auf das von ihnen gezeichnete 
und eingezahlte Kommanditkapital (ohne Ausgabeauf-
schlag), berechnet ab dem Tag der Gutschrift ihrer Einlage, 
frühestens jedoch dem Zeitpunkt der Annahme der Bei-
trittserklärung, bis zum 31.12.2027. Die Vorabverzinsung 
wird mittels der taggenauen Zinsberechnungsmethode 
(act/act) ermittelt und den Gesellschaftern als Vorabge-
winn auf den Ergebnissonderkonten gutgeschrieben. Für 
die Zahlung der Vorabverzinsung und die weitere Ergeb-
nisverteilung gelten die Bestimmungen des §  11 des Ge-
sellschaftsvertrags.

§ 9 Geschäftsjahr und Berichte
1.	 �Das Geschäftsjahr der Fondsgesellschaft beginnt am  

1. Januar und endet am 31. Dezember. 
2.	 �Die Dauer der Fondsgesellschaft ist entsprechend dem 

Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft bis zum 
31.12.2037 befristet (Grundlaufzeit). Sie wird nach Ab-
lauf dieser Dauer aufgelöst und abgewickelt (liquidiert), 
es sei denn, die Gesellschafter beschließen mit der im 
Gesellschaftsvertrag hierfür vorgesehenen Stimmen-
mehrheit etwas anderes. 

3.	 �Die Grundlaufzeit kann durch Beschluss der Gesell-
schafter mit der im Gesellschaftsvertrag hierfür vorge-
sehenen Mehrheit einmalig oder in mehreren Schritten 
um insgesamt bis zu fünf Jahre verlängert werden. Zu-
lässige Gründe für eine Verlängerung der Grundlaufzeit 
bestehen darin, dass:

	 i)	 �der erwartete Veräußerungserlös für die gehaltenen 
Vermögensgegenstände nicht den Erwartungen der 
Gesellschafter entspricht und während der Verlänge-
rung der Grundlaufzeit eine Wertsteigerung zu er-
warten ist,

	 ii)	�während der Verlängerungsdauer ein positiver wirt-
schaftlicher Erfolg zu erwarten ist, 

	 iii)	�rechtliche oder steuerliche Gründe bestehen, die für 
den Weiterbetrieb bzw. einen späteren Eintritt in die 
Liquidation sprechen.

4.	 �Im Rahmen der Liquidation der Fondsgesellschaft wer-
den die laufenden Geschäfte beendet, etwaige noch 
offene Forderungen der Fondsgesellschaft eingezogen, 
das übrige Vermögen in Geld umgesetzt und etwaige 
verbliebene Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft 
beglichen. Ein nach Abschluss der Liquidation verblei-
bendes Vermögen der Fondsgesellschaft wird nach den 
Regeln des Gesellschaftsvertrages und den anwend
baren handelsrechtlichen Vorschriften verteilt.
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5.	 �Spätestens sechs Monate nach Ablauf des Geschäfts-
jahres der Fondsgesellschaft erstellt die Fondsgesell-
schaft einen Jahresbericht gem. § 158 KAGB i. V. m. § 135 
KAGB, auch i. V. m. § 101 Abs. 2 KAGB. Für den Fall einer 
Beteiligung nach § 261 Abs. 1 Nr. 6 KAGB sind die in 
§  148 Abs. 2 KAGB genannten Angaben im Anhang des 
Jahresberichtes zu machen.

6.	 �Der Jahresbericht ist bei den im Verkaufsprospekt und 
im Basisinformationsblatt angegebenen Stellen erhält-
lich; er wird ferner im Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§ 10 Verwahrstelle
1.	 �Für die Fondsgesellschaft wird eine Verwahrstelle gem. 

§ 80 KAGB beauftragt; die Verwahrstelle handelt unab-
hängig von der KVG und ausschließlich im Interesse der 
Fondsgesellschaft und ihrer Anleger. 

2.	 �Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten 
sich nach dem Verwahrstellenvertrag, nach dem KAGB 
und den Anlagebedingungen.

3.	 �Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach Maßga-
be des § 82 KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unter-
verwahrer) auslagern.

4.	 �Die Verwahrstelle haftet gegenüber der Fondsgesell-
schaft oder gegenüber den Anlegern für das Abhan-
denkommen eines verwahrten Finanzinstrumentes im 
Sinne des § 81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB (Finanzinstrument) 
durch die Verwahrstelle oder durch einen Unterverwah-
rer, dem die Verwahrung von Finanzinstrumenten nach 
§ 82 Absatz 1 KAGB übertragen wurde. Die Verwahr-
stelle haftet nicht, wenn sie nachweisen kann, dass das 
Abhandenkommen auf äußere Ereignisse zurückzufüh-
ren ist, deren Konsequenzen trotz aller angemessenen 
Gegenmaßnahmen unabwendbar waren. Weitergehen-
de Ansprüche, die sich aus den Vorschriften des bürger-
lichen Rechts auf Grund von Verträgen oder unerlaub-
ten Handlungen ergeben, bleiben unberührt. Die 
Verwahrstelle haftet auch gegenüber der Fondsgesell-
schaft oder den Anlegern für sämtliche sonstigen Ver-
luste, die diese dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle 
fahrlässig oder vorsätzlich ihre Verpflichtungen nach 
den Vorschriften des KAGB nicht erfüllt. Die Haftung 
der Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen Übertra-
gung der Verwahraufgaben nach Absatz 3 unberührt.

§ 11 Schlussbestimmungen
1.	 �Sollten einzelne Bestimmungen dieser Anlagebedin-

gungen unwirksam oder undurchführbar sein, wird 
hierdurch die Wirksamkeit der übrigen Bestimmungen 
nicht berührt. 

2.	 �Die Fondsgesellschaft kann die Anlagebedingungen in 
Übereinstimmung mit den jeweils geltenden Rechts-
vorschriften ändern. 

3.	 �Gerichtsstand ist Bremen, soweit dies gesetzlich zulässig 
vereinbart werden kann.
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für die treuhänderische Beteiligung an der 
HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio  
Geschlossene GmbH & Co. InvKG 

zwischen

1.	 �der jeweils in der Beitrittserklärung zu der „HTB 15 
Immobilien Zweitmarktportfolio Geschlossene GmbH & 
Co. InvKG“ genannten Person  

– nachfolgend „Treugeber“ genannt – 

und der

2.	 �Deutsche Fondstreuhand GmbH,  
An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen, 

– nachfolgend „Treuhänderin“ genannt – 

sowie der

3.	 �HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio  
Geschlossene GmbH & Co. InvKG, 

	 An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen,
 

– nachfolgend „Fondsgesellschaft“ genannt – 
 
Präambel
1.	 �Grundlage dieses Treuhandvertrages („Treuhandver-

trag“) bildet der von dem Anleger gebilligte Gesell-
schaftsvertrag der Fondsgesellschaft in der jeweils gül-
tigen Fassung („Gesellschaftsvertrag“).

	 �Die Treuhänderin ist gem. §§ 3 und 4 des Gesellschafts-
vertrages berechtigt, ihre eigene Kommanditeinlage 
im Interesse und für Rechnung der Treugeber als Kom-
manditist zu erhöhen, bis das Kapital der Fondsgesell-
schaft TEUR 20.000 oder maximal TEUR 30.000, jeweils 
zzgl. 5  % Ausgabeaufschlag, beträgt. 

2.	 �Der Vertrieb der Anteile erfolgt durch die HTB Hanse
atische Fondshaus GmbH, Bremen. 

3.	 �Der Beitritt eines Anlegers erfolgt ausschließlich als 
Treugeber. Das Rechtsverhältnis zwischen der Treu-
händerin und dem der Fondsgesellschaft beitretenden 
Treugeber sowie zwischen den Treugebern untereinan-
der sowie das Rechtsverhältnis zwischen einem in die 
Rechtstellung eines unmittelbaren Kommanditisten ge-
wechselten Treugebers (§  4 Ziffer 8 des Gesellschafts-
vertrages, gemeinsam im Folgenden „Anleger“) regelt 
sich nach den Vorschriften dieses Treuhandvertrages 
sowie in entsprechender Anwendung nach den Bestim-
mungen des Gesellschaftsvertrages und zwar auch in-
soweit, als ein besonderer Verweis auf die Rechte und 
Pflichten der Treugeber und der Treuhänderin in dem 
Gesellschaftsvertrag nicht ausdrücklich erfolgt.

Teil I
Treuhandvertrag

§ 1 �Treuhandverhältnis/Abschluss des Treuhand­
vertrages/Einzahlungen

1.	 �Der Treugeber beauftragt die Treuhänderin, die von 
ihr für den Treugeber erworbene und im Außenver-
hältnis gehaltene (anteilige) Kommanditbeteiligung im 
eigenen Namen aber für Rechnung und auf Risiko des 
Treugebers nach Maßgabe dieses Treuhandvertrages 
zu halten und zu verwalten.

2.	 �Die Treuhänderin hat wegen aller Maßnahmen und 
Rechtsgeschäfte im Zusammenhang mit der treuhän-
derisch gehaltenen Kommanditbeteiligung den Weisun-
gen des Treugebers zu folgen. Sie hat die Informations- 
und Kontrollrechte gem. dem Gesellschaftsvertrag 
nach pflichtgemäßem Ermessen für den Treugeber 
wahrzunehmen. Der Treugeber ist berechtigt, diese 
Rechte auch selbst wahrzunehmen, sofern er dies der 
Treuhänderin zuvor schriftlich mitgeteilt hat.

3.	 �Die Treugeber haben im Innenverhältnis der Fonds-
gesellschaft und der Anleger zueinander die gleiche 
Rechtsstellung wie ein direkt beteiligter Kommanditist. 

4.	 �Dem Treugeber ist bekannt, dass ihm der Gesellschafts-
vertrag der HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio 
Geschlossene GmbH & Co. InvKG in den dort einschlä-
gigen Passagen, die sich mit der Rechtsstellung der 
Treugeber befassen, unmittelbare Rechte und Pflich-
ten einräumt, die neben den Rechten und Pflichten aus 
diesem Treuhandvertrag bestehen.

5.	 �Dieser Treuhandvertrag wird durch die Abgabe ei-
ner Beitrittserklärung durch den jeweiligen Treugeber 
und deren Annahme durch die Treuhänderin sowie die  
HTB Hanseatische Fondshaus GmbH geschlossen. Die 
Erklärungen können auch durch ein anerkanntes elekt-
ronisches Verfahren erfolgen. Für die Wirksamkeit des 
Treuhandvertrages genügt die rechtswirksame Annah-
me durch die Treuhänderin und die HTB Hanseatische 
Fondshaus GmbH. Der Zugang der Annahmeerklärung 
beim Treugeber ist nicht erforderlich (§   151 BGB). Die 
Treuhänderin wird den jeweiligen Treugeber gleichwohl 
von der Annahme seiner Beitrittserklärung informieren.

6.	 �Die Treuhänderin wird ihre eigene Beteiligung und die 
Beteiligung des Treugebers zusammen mit weiteren 
Beteiligungen anderer Treugeber aufgrund gleich oder 
ähnlich lautender Verträge nach außen als einheitliche 
Beteiligung halten. Die Eintragung der Treuhänderin in 
das Handelsregister erfolgt nach dem Gesellschafts-
vertrag mit einer Haftsumme in Höhe von 1  % der 
Kapitaleinlage. Die Treugeber begründen untereinan-
der keine (Innen-) Fondsgesellschaft. 

7.	 �Die Treugeber tragen in Höhe ihrer Beteiligung das 
anteilige wirtschaftliche Risiko wie ein im Handels

Treuhandvertrag
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register eingetragener Kommanditist. Entsprechend dem 
Gesellschaftsvertrag nehmen sie am Gewinn und Verlust 
der Fondsgesellschaft teil. Die sich aus der treuhänderisch 
gehaltenen Kommanditbeteiligung ergebenden steuerli-
chen Wirkungen treffen ausschließlich den Treugeber.

8.	 �Die Treuhänderin nimmt die Gesellschafterrechte und 
-pflichten des Treugebers gegenüber der Fondsgesell-
schaft nach Maßgabe dieses Treuhandvertrages wahr. Sie 
ist demgemäß verpflichtet, die Beteiligung als Kom-
manditist im eigenen Namen zum Handelsregister 
anzumelden, wobei sie nach ihrem pflichtgemäßen Er-
messen die Anmeldung in regelmäßigen Zeitabständen 
und für mehrere Treugeber gemeinsam vornehmen 
kann. Bei Beendigung des Treuhandvertrages hat sie 
dem Treugeber alles herauszugeben, was sie als Treu-
händerin für diesen erlangt hat. Der Treugeber hält die 
Treuhänderin von allen Verbindlichkeiten frei, die sich 
aus der Wahrnehmung der Treuhandschaft ergeben 
können.

9.	 �Der Treugeber verpflichtet sich, seine gem. Beitrittser
klärung übernommene Einlage zzgl. vereinbartem Aus
gabeaufschlag gemäß den Regelungen des Gesellschafts
vertrages zu leisten. Für rückständige Einlagen ist die 
persönlich haftende Gesellschafterin gem. §  4 Ziffer 12 
des Gesellschaftsvertrages berechtigt, den Treugeber 
nach Mahnung und Fristsetzung durch schriftlichen Be-
scheid aus der Fondsgesellschaft ganz oder teilweise 
auszuschließen. Weitergehende Schadenersatzansprüche 
der Fondsgesellschaft bleiben hiervon unberührt. Die 
Fondsgesellschaft und die Treuhänderin sind jeweils ein-
zeln berechtigt, entsprechende Ansprüche unmittelbar 
gegenüber dem Treugeber geltend zu machen. 

10.	 �Die Treuhänderin ist verpflichtet, die auf das Beitritts-
konto eingezahlten Beträge ausschließlich zur Erfüllung 
der vom Anleger übernommenen Einzahlungsver-
pflichtung zu verwenden.

11.	 �Die Treuhänderin hat, unbeschadet der Vorgaben des  
§  152 Abs. 3 KAGB, Anspruch darauf, vom Treugeber 
von allen Verbindlichkeiten freigestellt zu werden, die 
im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Verwal-
tung der treuhänderisch übernommenen Kommandit-
beteiligung stehen. Sie muss für den Treugeber nicht in 
Vorleistung gehen, sondern kann von ihm zuvor Zah-
lung verlangen.

12.	 �Die Treuhänderin und ihre Organe sind von den Be-
schränkungen des § 181 BGB befreit.

§ 2 Übertragung und Belastung von Beteiligungen
Für die Übertragung und Belastung von Beteiligungen an 
der Fondsgesellschaft durch den Treugeber gilt §  18 des 
Gesellschaftsvertrages entsprechend. 

§ 3 Tod des Treugebers
1.	 �Im Falle des Todes eines Treugebers gilt § 15 des Gesell-

schaftsvertrages entsprechend.

2.	 �Die Weisungsrechte der Erben/Vermächtnisnehmer ge-
genüber der Treuhänderin sowie alle Rechte aus der Kom-
manditbeteiligung, mit Ausnahme der Ergebnisbeteili-
gung nach §  11 des Gesellschaftsvertrages ruhen, solange 
sie sich nicht legitimiert haben und einen gemeinsamen 
Bevollmächtigten bestellt und dies der Treuhänderin 
–   bzw. im Falle der unmittelbaren Ausübung ihres Stimm-
rechts bei Gesellschafterbeschlüssen der Fondsgesell-
schaft – schriftlich angezeigt haben. Bis zur Legitimation 
bzw. Benennung des Bevollmächtigten darf die Treuhän-
derin Zustellungen und Zahlungen an jeden Erben/Ver-
mächtnisnehmer vornehmen mit Wirkung für und gegen 
die übrigen Miterben/Vermächtnisnehmer. Die Erben 
haben ferner bei allen zur Fortführung des Gesellschaf-
terverhältnisses notwendigen Handlungen mitzuwirken.

§ 4 �Beendigung und Umwandlung des Treuhand­
verhältnisses

1.	 �Das Treuhandverhältnis wird auf unbestimmte Zeit 
geschlossen und endet spätestens, wenn die Liqui-
dation der Fondsgesellschaft vollständig beendet ist. 
Die Treuhänderin ist zur ordentlichen Kündigung nur 
mit einer Frist von sechs Monaten zum Ende eines Ge-
schäftsjahres berechtigt. Die Kündigung bedarf der 
Schriftform. Eine Kündigung der Treuhänderin ist hier-
bei nur zulässig, wenn eine neue Treuhandkommandi-
tistin deren Aufgabe übernimmt.

2.	 �Das Treuhandverhältnis endet ferner, wenn über das Ver-
mögen der Treuhänderin das gerichtliche Insolvenzver-
fahren eröffnet oder mangels Masse abgelehnt wird, auch 
wenn ein entsprechender Beschluss noch nicht rechts-
kräftig ist oder wenn die Treuhänderin liquidiert oder aus 
sonstigen Gründen aufgelöst wird oder die Treuhänderin 
aus der Fondsgesellschaft ausscheidet.

3.	 �Die Treuhänderin tritt hiermit die von ihr treuhänderisch 
für den Treugeber gehaltene Kommanditbeteiligung an 
den diese Abtretung hiermit annehmenden Treugeber 
unter der aufschiebenden Bedingung ab, dass das Treu-
handverhältnis aus einem der unter Nummer 2 genann-
ten Gründe beendet wird. Im Außenverhältnis wird die 
Abtretung wirksam, wenn der Treugeber als Kommandi-
tist im Handelsregister eingetragen worden ist. 

4.	 �Die Treuhänderin ist zur Kündigung des Treuhandver-
trages aus wichtigem Grund berechtigt. Ein wichtiger 
Grund ist insbesondere, wenn der Treugeber die von 
ihm in der Beitrittserklärung übernommene Zah-
lungsverpflichtung nicht oder nicht fristgerecht erfüllt. 
Liegen die Voraussetzungen für einen Ausschluss nach 
§  4 Ziffer 7 oder 12 des Gesellschaftsvertrages in der 
Person des Treugebers vor und scheidet die Treuhän-
derin deshalb anteilig aus der Fondsgesellschaft aus, 
ist das Treuhandverhältnis beendet, ohne dass es wei-
terer Willenserklärungen bedarf. Der Treugeber kann 
in diesem Fall die Übertragung des anteiligen Kom-
manditanteils nicht verlangen.
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5.	 �Der Treugeber kann gem. § 4 Ziffer 9 des Gesellschafts-
vertrages die Umwandlung seiner Treugeberstellung und 
Einräumung der Stellung als Kommanditist der Fondsge-
sellschaft verlangen. Macht der Treugeber von diesem 
Recht Gebrauch, nimmt die Treuhänderin ihre Rechte 
nach Maßgabe des Teil II und III dieses Vertrages wahr. 
Unter der aufschiebenden Bedingung der Eintragung des 
die Umwandlung verlangenden Treugebers als Komman-
ditist der Fondsgesellschaft in das Handelsregister über-
trägt die Treuhänderin bereits hiermit eine der Beteiligung 
des Treugebers entsprechende Kommanditbeteiligung 
an den diese Übertragung annehmenden Treugeber. 
Diese Eintragung setzt voraus, dass der jeweilige Treuge-
ber zuvor der persönlich haftenden Gesellschafterin eine 
von den Beschränkungen des §   181 BGB befreiende, und 
bei natürlichen Personen über den Tod des Treugebers 
hinaus wirksame, unwiderrufliche Handelsregistervoll-
macht in notariell beglaubigter Form erteilt hat, welche 
zur Vornahme sämtlicher handelsregisterlicher Anmel-
dungen, welche die Fondsgesellschaft betreffen können, 
ermächtigt. Die mit der eigenen Handelsregistereintra-
gung eines Treugebers als Kommanditist entstehenden 
Kosten sind von diesem zu tragen. 

§ 5 Personenmehrheit
1.	 �Sofern die Treuhänderin nach Maßgabe dieses Treu-

handvertrages eine Kommanditbeteiligung an der 
Fondsgesellschaft für mehrere Personen gleichzeitig 
hält, übernehmen diese sämtliche Verpflichtungen aus 
diesem Vertrag und dem Gesellschaftsvertrag als Ge-
samtschuldner mit der Maßgabe, dass Tatsachen, die 
nur hinsichtlich eines Gesamtschuldners vorliegen oder 
eintreten, für oder gegen jeden von ihnen wirken.

2.	 �Personenmehrheiten nach Ziffer 1 bevollmächtigen 
sich hiermit für die Dauer dieses Vertrages gegen-
seitig, Erklärungen und Schriftstücke, die einem von 
ihnen zugehen, mit rechtsverbindlicher Wirkung ge-
gen alle entgegenzunehmen. 

3.	 �Die Abgabe von Erklärungen, einschließlich der Stimm-
rechtsausübung durch einen der Treugeber wirkt für 
und gegen die gesamte Personenmehrheit.

Teil II
Treuhand-Verwaltungsvertrag

§ 6 Auftrag zur Verwaltung
Wenn der Treugeber gem. § 4 Ziffer 9 des Gesellschaftsver-
trages verlangt, die Stellung eines Kommanditisten zu er-
halten, dann beauftragt er zugleich die Treuhänderin, seine 
Kommanditbeteiligung nach Maßgabe dieses Vertrages so-
wie des Gesellschaftsvertrages zu verwalten. Unbeschadet 
dessen kann der Kommanditist seine Gesellschafterrechte in 
der Fondsgesellschaft jederzeit selbst ausüben. Die Treuhän-
derin darf mit anderen Anlegern der Fondsgesellschaft glei-
che oder ähnlich lautende Verwaltungsverträge abschließen.

§ 7 Laufzeit, Beendigung
Das Treuhand-Verwaltungsverhältnis wird auf unbe-
stimmte Zeit geschlossen und endet spätestens, wenn 
die Liquidation der Fondsgesellschaft vollständig be-
endet ist. Eine Kündigung aus wichtigem Grund bleibt 
hiervon unberührt. Die Treuhänderin ist zur ordentlichen 
Kündigung nur mit einer Frist von sechs Monaten zum 
Ende eines Geschäftsjahres berechtigt. Die Kündigung 
bedarf der Schriftform.   

Teil III
Gemeinsame Vorschriften für die Verwaltungs- 
und Treuhandverhältnisse

§ 8 Pflichten der Treuhänderin
1.	 �Gegenstand des Treuhandvertrages sind die mit der 

Beteiligung an der Fondsgesellschaft verbundenen 
Rechte und Pflichten, die sich nach Maßgabe des Ge-
sellschaftsvertrages bestimmen.

2.	 �Den Anlegern sind Protokolle der Gesellschafterver-
sammlungen der Fondsgesellschaft zeitnah durch die 
Treuhänderin in Schrift- oder Textform (z.  B. per Brief, 
Email, Telefax oder durch die Bereitstellung in einem 
Anlegerportal) zur Verfügung zu stellen.

3.	 �Die Treuhänderin hat sämtliche Auszahlungen sowie 
alle sonstigen Zahlungen, die auf die Beteiligungen der 
Anleger an der Fondsgesellschaft entfallen, zeitnah an 
die Anleger weiterzuleiten. Die sich hieraus ergebenden 
Ansprüche tritt die Treuhänderin hiermit bereits an den 
Anleger ab, der diese Abtretung annimmt. Die Treuhän
derin bleibt trotz dieser Abtretung im Verhältnis zur Fonds-
gesellschaft für alle Anleger empfangsbevollmächtigt.

4.	 �Nach § 152 Abs. 2 Satz 3 KAGB bedarf die Rückgewähr der 
Einlage oder einer Ausschüttung, die den Wert der Kom-
manditeinlage unter den Betrag der im Handelsregister 
eingetragenen Hafteinlage herabmindert, der Zustim-
mung des Anlegers. Vor der Zustimmung ist der Anleger 
darauf hinzuweisen, dass er den Gläubigern der Fondsge-
sellschaft unmittelbar haftet, soweit die Einlage durch die 
Rückgewähr oder Ausschüttung zurückbezahlt wird. 

5.	 �Die Treuhänderin erstattet dem Anleger zeitnah nach 
Vorliegen des geprüften Jahresabschlusses der Fonds-
gesellschaft einen Bericht in Schrift- oder Textform 
(z.B. per Brief, Email, Telefax oder durch die Bereitstel-
lung in einem Anlegerportal), der auch Angaben über 
wesentliche Geschäftsvorfälle enthalten soll. Darüber 
hinaus hat die Treuhänderin den Anleger auch geson-
dert über alle wesentlichen Geschäftsvorfälle in ange-
messenen Abständen zu unterrichten.

6.	 �Dritten gegenüber darf die Treuhänderin die Beteili-
gung des Anlegers nur mit dessen Zustimmung offen-
legen, soweit nichts anderes gesetzlich vorgeschrieben 
ist oder es dem begründeten Interesse der Treuhän-
derin entspricht. Die Fondsgesellschaft und der Ver-
triebspartner sind nicht Dritte i. S. dieser Bestimmung. 
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Der Treugeber ist jederzeit berechtigt, das Treuhand-
verhältnis offen zu legen. 

§ 9 �Teilnahme an Gesellschafterversammlungen, 
Stimmrechtsausübungen, Weisungen

1.	 �Die Treuhänderin hat den Anleger unverzüglich über 
bevorstehende Gesellschafterversammlungen und an
stehende Gesellschafterbeschlüsse der Fondsgesell-
schaft, unter Zurverfügungstellung der relevanten Unter
lagen, zu informieren und sich Weisungen einzuholen.

2.	 �Die Treuhänderin nimmt an allen ordentlichen oder 
außerordentlichen Gesellschafterversammlungen teil, 
sofern sie nicht durch höhere Gewalt daran gehindert 
wird. Über das Ergebnis der Versammlungen berichtet 
die Treuhänderin dem Anleger zeitnah in Schrift- oder 
Textform (z.B. per Brief, Email, Telefax oder durch die 
Bereitstellung in einem Anlegerportal).

3.	 �Die Treuhänderin ist beauftragt und bevollmächtigt, 
alle aus dem verwalteten oder treuhänderisch gehalte-
nen Kommanditanteil folgenden Rechte und Pflichten, 
insbesondere das Stimmrecht, auszuüben, soweit der 
Anleger nicht von seinem Recht Gebrauch macht, diese 
selbst auszuüben. Die Treuhänderin ist berechtigt, ihr 
Stimmrecht je nach Weisung des einzelnen Anlegers 
unterschiedlich auszuüben.

4.	 �Liegt keine Weisung des Anlegers vor, so hat die Treu-
händerin bei der Ausübung der Rechte für den Anleger 
die Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmannes anzuwen-
den und nach bestem Wissen und Gewissen und i. S. d. 
Anlegers nach pflichtgemäßem Ermessen zu handeln. 
Die Treuhänderin darf sich zur Erfüllung ihrer Tätigkei-
ten Dritter bedienen. 

5.	 �Bei einer Änderung der Anlagebedingungen, die nach 
Maßgabe des § 267 Abs. 3 Satz 1 KAGB mit den bishe-
rigen Anlagegrundsätzen der Fondsgesellschaft nicht 
vereinbar ist, darf die Treuhänderin das Stimmrecht 
bezüglich der Änderungen der Anlagebedingungen nur 
nach vorheriger Weisung durch die Anleger ausüben.

§ 10 Anlegerregister, Datenschutz
1.	 �Die Treuhänderin führt für alle Anleger ein Register 

mit deren personenbezogenen und beteiligungsbezo-
genen Daten (nachfolgend „Anlegerregister“). Perso-
nen- und beteiligungsbezogene Daten sind insbeson-
dere der Name, das Geburtsdatum, die Adresse sowie 
gegebenenfalls Telefonnummer und E-Mail-Adresse, 
die Höhe der Beteiligung, die Steueransässigkeit, das 
Wohnsitzfinanzamt (gegebenenfalls Betriebsstättenfi-
nanzamt), die Steuernummern, die persönliche Steu-
eridentifikationsnummer, die Bankverbindung, Daten 
des Personalausweises oder Reisepasses sowie even-
tuell weitere Angaben im unmittelbaren Zusammen-
hang mit der Beteiligung. Bei einer Beteiligung von 
Gesellschaften, Stiftungen, Vereinen, Gemeinschaften 
oder anderen Rechtsformen enthält das Anlegerregis-

ter darüber hinaus insbesondere den Sitz, die Vertre-
tungsbefugnisse und Informationen zu den wirtschaft-
lich berechtigten Personen.

2.	 �Der Anleger ist berechtigt, jederzeit über die über ihn 
im Anlegerregister geführten Daten Auskunft zu ver-
langen. Der Treuhänderin ist es nicht gestattet, Anle-
gern personenbezogene Daten von anderen Anlegern 
zu übermitteln, es sei denn, sie ist von Gesetzes wegen 
dazu verpflichtet.

3.	 �Im Verhältnis der Treuhänderin zu den Anlegern gelten 
die im Anlegerregister der Treuhänderin niedergeleg-
ten Daten als maßgebend für Mitteilungen und Zustel-
lungen bis zur Mitteilung von Änderungen gemäß §  11 
Ziffer 2. Dies umfasst insbesondere Aufforderungen 
zur Stimmabgabe im schriftlichen Umlaufverfahren, 
Ladungen zur Gesellschafterversammlung, Mitteilun-
gen von Gesellschafterbeschlüssen, steuerlichen Er-
gebnissen sowie Ausschlussschreiben. Das gilt ebenso 
für Bevollmächtigte, Testamentsvollstrecker, Erwerber, 
Erben und Vermächtnisnehmer.

4.	 �Der Anleger willigt ein, dass Auskünfte über die Betei-
ligung und die eingetragenen Daten sowie Informatio-
nen und Nachweise analog zu §  21 Ziffer 8 des Gesell-
schaftsvertrages weitergegeben werden dürfen.

5.	 �Jeder Anleger erklärt sich damit einverstanden, dass 
seine personenbezogenen Daten gespeichert und ver-
wendet werden, soweit dies zur Verwaltung und Be-
treuung der Beteiligung des jeweiligen Anlegers erfor-
derlich ist.

§ 11 Pflichten des Anlegers
1.	 �Der Anleger ist verpflichtet, die Treuhänderin von allen 

Verbindlichkeiten und Verpflichtungen im Zusammen-
hang mit der treuhänderisch gehaltenen oder verwal-
teten Kommanditbeteiligung an der Fondsgesellschaft 
freizuhalten bzw., soweit die Treuhänderin bereits ge-
leistet hat, dieser den Gegenwert der Leistung auf ers-
tes Anfordern zu erstatten. 

2.	 �eder Anleger hat der Treuhänderin etwaige Änderun-
gen der in § 10 Ziffer 1 genannten gemachten Angaben 
unverzüglich in Schrift- oder Textform (z.  B. per Brief, 
Email, Telefax oder durch die Bereitstellung in einem 
Anlegerportal mitzuteilen. Vom Anleger mitgeteilte 
Änderungen und Sachverhalte sind gegebenenfalls 
durch (nach Vorgabe der Treuhänderin) geeignete und 
aktuelle Unterlagen (z. B. Bestätigungen von Steuerbe-
ratern, aktuelle Handelsregisterauszüge) unverzüglich 
nachzuweisen. Sollte ein Anleger dieser Pflicht nicht, 
nicht fristgemäß oder nicht ordnungsgemäß nachkom-
men, kann die Treuhänderin etwaige Kosten, die der 
Fondsgesellschaft aus der Pflichtverletzung des Anle-
gers entstehen, dem betreffenden Anleger in Rech-
nung stellen.

3.	 �Jeder Anleger ist verpflichtet, seine Sonderbetriebs-
ausgaben, die in die Jahressteuererklärung aufgenom-
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men werden sollen, spätestens drei Monate nach Ende 
des jeweiligen Geschäftsjahres der Fondsgesellschaft 
(31.12.) der Treuhänderin mitzuteilen. Werden sie nicht 
rechtzeitig mitgeteilt, ist die Fondsgesellschaft be-
rechtigt, die Sonderbetriebsausgaben unberücksich-
tigt zu lassen, sofern nicht der Gesellschafter auf seine 
Kosten eine berichtigte Jahressteuererklärung bei der 
Fondsgesellschaft in Auftrag gibt.

§ 12 Vergütung
1.	 �Die Treuhänderin erhält für ihre Tätigkeiten, die sie al-

len Anlegern des Fonds gegenüber erbringt, von der 
Fondsgesellschaft eine jährliche Vergütung in Höhe 
von 0,20 % der in den Anlagebedingungen der Fonds-
gesellschaft beschriebenen Bemessungsgrundlage. Bis 
zum 31.12.2026 beträgt die Vergütung jedoch mindes-
tens EUR 20.000. Die Vergütung berücksichtigt den 
aktuellen Umsatzsteuersatz. Bei einer Änderung der 
gesetzlichen Steuersätze wird der Prozentsatz ent
sprechend angepasst. 

2.	 �Diese Kosten werden von der Fondsgesellschaft getra-
gen. Die Treuhänderin ist berechtigt, hierauf monatlich 
anteilige Vorschüsse auf Basis der jeweils aktuellen 
Planzahlen zu erheben. Mögliche Überzahlungen sind 
nach Feststellung der tatsächlichen Bemessungsgrund-
lage auszugleichen.

 § 13 Haftung der Treuhänderin
1.	 �Die Treuhänderin hat ihre Pflichten mit der Sorgfalt ei-

nes ordentlichen Kaufmannes zu erfüllen. Die Haftung 
bestimmt sich nach den gesetzlichen Regelungen.

2.	 �Grundlage der Beteiligung des Anlegers sind aus-
schließlich die in den Verkaufsunterlagen der Fondsge-
sellschaft enthaltenen Informationen. Die Treuhänderin 
hat die Verkaufsunterlagen und die darin enthaltenen 
Angaben keiner eigenen Prüfung unterzogen. 

3.	 �Die Treuhänderin übernimmt keine Haftung für den 
Eintritt der vom Anleger mit seinem Beitritt zu der 
Fondsgesellschaft angestrebten wirtschaftlichen und/
oder steuerlichen Folgen. 

 
§ 14 Schlussbestimmungen
1.	 �Maßgebend für jegliche Kommunikation mit dem An-

leger ist immer die durch ihn zuletzt schriftlich mitge-
teilte Adresse. Dies gilt entsprechend für alle Daten, 
die der Anleger in einem internetbasierten Anlegerpor-
tal bereitstellt. Mitteilungen an die Anleger erfolgen 
in Schrift- oder Textform (etwa per Brief, Telefax oder 
E-Mail). Mitteilungen können auch durch Benachrich-
tigung per Email über die Einstellung der Mitteilung in 
einem internetbasierten Anlegerportal in pdf-, Word- 
oder einem vergleichbaren Dateiformat erfolgen, so-
fern der betroffene Anleger sein Einverständnis hierfür 
erklärt hat. Ein Anspruch auf eine bestimmte Art und 
Weise der Kommunikation besteht nicht, sie liegt im 

Ermessen des Versenders. Mitteilungen gelten drei Tage 
ab Datum der Absendung als zugegangen. Das gilt 
ebenso für Bevollmächtigte, Testamentsvollstrecker, 
Erwerber, Erben und Vermächtnisnehmer.

2.	 �Soweit in diesem Vertrag nichts anderes bestimmt ist, 
gelten die Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages in 
seiner jeweils gültigen Fassung sinngemäß. Bei etwaigen 
Widersprüchen zwischen den Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrages und den Bestimmungen dieses Vertra-
ges gelten die Vorschriften des Gesellschaftsvertrages.

3.	 �Die Beitrittserklärung des Anlegers sowie der Gesell-
schaftsvertrag sind integrale Bestandteile dieses Vertrages.

4.	 �Mündliche Nebenabreden sind nicht getroffen. Ände-
rungen und Ergänzungen dieses Vertrages bedürfen 
der Schriftform. Das betrifft auch den Verzicht auf das 
Schriftformerfordernis.

5.	 �Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages ganz 
oder teilweise nichtig, unwirksam oder undurchführ-
bar sein oder werden, wird hierdurch die Wirksamkeit 
des Vertrages im Übrigen nicht berührt. Die Vertrags-
partner verpflichten sich vielmehr bereits jetzt, anstelle 
der ganz oder teilweise nichtigen, unwirksamen oder 
undurchführbaren Bestimmung eine Bestimmung zu 
vereinbaren, die, soweit gesetzlich zulässig, dem am 
nächsten kommt, was die Parteien gewollt haben oder 
nach dem wirtschaftlichen Sinn der ganz oder teilweise 
nichtigen, unwirksamen oder undurchführbaren Be-
stimmung gewollt haben würden, wenn sie die Unwirk-
samkeit oder die Unanwendbarkeit der Bestimmung 
bedacht hätten. Das gilt auch im Falle einer ergänzungs-
bedürftigen Regelungslücke in diesem Vertrag.

6.	 �Gerichtsstand ist Bremen, soweit gesetzlich zulässig 
und vorbehaltlich ausschließlicher Gerichtsstände.

7.	 �Erfüllungsort für alle aus diesem Treuhandvertrag re-
sultierenden Verpflichtungen ist Bremen.

8.	 �Der Treuhandvertrag und alle hieraus resultierenden 
Ansprüche unterliegen dem Recht der Bundesrepublik 
Deutschland.

Bremen, den 09.09.2025

_____________________________________________
Deutsche Fondstreuhand GmbH	 	

_____________________________________________
HTB 15 Immobilien Zweitmarktportfolio  
Geschlossene GmbH & Co. InvKG
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