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Prospekt

LBBW PRIVATE MARKETS SELECT SCA
(der ,,Fonds*),

eine Investmentgesellschaft mit variablem Kapital, die dem Teil Il des luxemburgischen
Gesetzes vom 17. Dezember 2010 liber Organismen fiir gemeinsame Anlagen (Gesetz von
2010) unterliegt (société d’investissement a capital variable — fonds d’investissement
soumis a la partie Il de la loi 2010), in der Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf
Aktien (société en commandite par actions; SCA) nach luxemburgischem Recht, die als
europdischer langfristiger Investmentfonds (ELTIF) im Sinne der ELTIF-Verordnung
vertrieben wird

WICHTIGE INFORMATIONEN

Die Kommanditaktien des Fonds werden ausschlieRlich auf Grundlage der in diesem Prospekt und
in den darin genannten Berichten enthaltenen Informationen angeboten.

Im Zusammenhang mit dem in diesem Prospekt unterbreiteten Angebot ist niemand zur Erteilung
von Erklarungen oder zur Abgabe von Zusagen befugt, die nicht in diesem Prospekt und den darin
genannten Dokumenten enthalten sind, und jede Zeichnung oder jeder Kauf von Kommanditaktien
durch eine Person auf Grundlage von Erklarungen oder Zusagen, die nicht in diesem Prospekt
enthalten sind oder im Widerspruch zu den darin enthaltenen Informationen stehen, erfolgt
ausschlieBlich auf Risiko des klinftigen Anlegers oder eines Erwerbers der Kommanditaktien.

Dieser Prospekt erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit und enthalt nicht notwendigerweise alle
Informationen, die ein kunftiger Anleger fir seine Entscheidung, die Kommanditaktien zu zeichnen
oder zu kaufen, bendétigt. Sofern nicht ausdriicklich anders angegeben, stellen alle in diesem
Prospekt enthaltenen Stellungnahmen oder Meinungen sowie alle gedulierten Ansichten oder
Aussagen zu Erwartungen in Bezug auf zuklnftige Ereignisse die eigenen Einschatzungen und
Interpretationen der Informationen dar, die dem Komplementar zum Zeitpunkt der Erstellung dieses
Prospekts zur Verfigung standen. Solche Aussagen stellen ausschliel3lich die Meinung oder
Einschatzung des Komplementars als Emittenten dieses Prospekts dar und stellen nicht die
Meinung oder Uberzeugung einer anderen Person, einschlieBlich des Anlageberaters, dar. Als
Emittent dieses Prospekts hat der Komplementar mit der gebotenen Sorgfalt sichergestellt, dass die
Informationen in diesem Prospekt in allen wesentlichen Aspekten zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung dieses Prospekts wahr und akkurat sind, sofern nicht anders angegeben, und dass
keine Fakten ausgelassen wurden, ohne die eine Aussage in diesem Prospekt irrefihrend ware.
Der Komplementar ibernimmt die alleinige Verantwortung fur die in diesem Prospekt enthaltenen
Informationen unter Ausschluss aller anderen Personen.

Etwaige Verluste des Fonds werden ausschlieRBlich von den Kommanditaktionéaren
getragen. Die Kommanditaktionare sollten in der Lage sein, die wirtschaftlichen
Folgen einer Anlage in den Fonds zu tragen, einschlieBlich der Moglichkeit des
Totalverlusts ihrer Anlage.

Kinftige Anleger sollten den Inhalt dieses Prospekts nicht als Anlage-, Rechts-, Geschéfts-, Bilanz-
, Steuer- oder sonstige Beratung verstehen. Kuinftige Anleger missen sich bei ihrer
Anlageentscheidung auf ihre eigene Prifung des Fonds und der Bedingungen des Angebots,
einschliellich der Vorteile und Risiken, verlassen. Jeder kinftige Anleger sollte sich in Bezug auf
rechtliche, geschéftliche, bilanzielle, steuerliche und damit zusammenhangende Fragen im
Zusammenhang mit einer Anlage in den Fonds von seinen eigenen Rechtsanwalten,




Unternehmensberatern und/oder Steuerberatern beraten lassen. Eine Anlage in den Fonds ist mit
erheblichen Risiken verbunden. Kiinftige Anleger sollten Uber die finanziellen Moglichkeiten und die
entsprechende Bereitschaft verfligen, die Risiken einer Anlage in den Fonds zu tragen.

Die Uberlassung dieses Prospekts oder das Angebot von Kommanditaktien bedeutet nicht, dass die
in diesem Prospekt enthaltenen Informationen zu einem Zeitpunkt nach dem Datum, auf den dieser
Prospekt datiert ist, korrekt sind, noch impliziert oder stellt es eine Zusicherung dar, dass es seit
dem Datum auf den dieser Prospekt datiert ist, keine Anderungen hinsichtlich der
Geschaftstatigkeiten oder Angelegenheiten des Fonds oder anderer in diesem Prospekt enthaltener
Informationen gegeben hat.

Der Fonds qualifiziert als europaischer langfristiger Investmentfonds gemaf der ELTIF-Verordnung
und wird von der CSSF als europaischer langfristiger Investmentfonds zugelassen gemaf der
ELTIF-Verordnung. Die Kommanditaktien diirfen weder wirtschaftlich noch rechtlich im Besitz von
Personen sein oder von diesen gehalten werden, die keine Qualifizierten-Anleger sind. Kiinftige
Anleger sollten sich dariiber im Klaren sein, dass es sich bei langfristigen Vermégenswerten
in der Regel um Vermégenswerte handelt, die illiquide sind, langfristiges Kapital auf der
Grundlage von Kapitalzufiihrungen erfordern und Verpflichtungen fiir einen betrachtlichen
Zeitraum bedeuten, haufig eine spite Rendite bieten und im Allgemeinen ein langfristiges
Wirtschaftsprofil aufweisen. Daher sollte jeder kiinftige Anleger sorgfiltig abwagen, welcher
Anteil seines gesamten Anlageportfolios in derartige langfristige Anlagen investiert werden
soll.

Der Fonds ist nur fiur kiinftige Anleger geeignet, die in der Lage sind, ein langfristiges und illiquides
Investment einzugehen. Den kiinftigen Anlegern und Kommanditaktiondren wird empfohlen,
nur einen kleinen Teil ihres gesamten Anlageportfolios in den Fonds zu investieren.

Der Fonds kann sowohl an Kleinanleger als auch an Professionelle-Anleger vertrieben werden.
Soweit die Kommanditaktien im EWR oder im Vereinigten Kdnigreich Kleinanlegern zuganglich
gemacht werden, wird jedem potenziellen Kleinanleger im EWR oder im Vereinigten Kdnigreich ein
PRIIPs-Basisinformationsblatt im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 26. November 2014 Uber Basisinformationsblatter fur verpackte
Anlageprodukte fiir Kleinanleger und Versicherungsprodukte (PRIIPs) zur Verfligung gestellt, bevor
er in den Fonds investiert.

Der Fonds darf nur gemafl den Bestimmungen in Art. 30 der ELTIF-Verordnung an Kleinanleger
vertrieben werden. Dies bedeutet insbesondere, dass der Fonds nur dann an Kleinanleger
vertrieben werden darf, wenn eine Priifung der Geeignetheit gemaf Art. 25 Absatz 2 der MiFID I
durchgefuhrt und dem Kleinanleger eine Geeignetheitserklarung gemal Art. 25 Absatz 6 der
MiFID Il vorgelegt wurde, und zwar unabhangig davon, ob der Kleinanleger die Kommanditaktien
vom AIFM, einer Vertriebsstelle, ihrem(n) Beauftragten oder Gber den Sekundarmarkt erwirbt.

Bei Vorliegen der folgenden Bedingungen ist die ausdrickliche Zustimmung des Kleinanlegers
einzuholen, aus der hervorgeht, dass er sich der Risiken einer Investition in den Fonds bewusst ist:

. Die Geeignetheitsprifung erfolgt nicht im Rahmen einer Anlageberatung.

. Der Fonds wird auf Grundlage der gemafR dem ersten Unterabsatz durchgefiihrten
Geeignetheitsprifung als fur den Kleinanleger ungeeignet angesehen.

. Der Kleinanleger méchte die Transaktion trotz der Tatsache durchfihren, dass der Fonds
als fur ihn ungeeignet angesehen wird.




Vertriebsbeschrankungen fiir die Kommanditaktien

Dieser Prospekt stellt weder ein Angebot zur Ausgabe oder zum Verkauf noch eine Aufforderung zur
Zeichnung an eine Person in einem Land oder einer Rechtsordnung dar, (i) in dem/der ein solches
Angebot oder eine solche Aufforderung nicht zulassig ist, (ii) in dem/der eine Person, die ein solches
Angebot oder eine solche Aufforderung abgibt, dazu nicht berechtigt ist oder (iii) in dem/der ein
solches Angebot oder eine solche Aufforderung anderweitig rechtswidrig ware.

Das Angebot von Kommanditaktien stellt weder ein unmittelbares noch ein mittelbares Angebot von
Beteiligungen an einer der Investitionen des Fonds dar, und die Erwerber der hiermit angebotenen
Kommanditaktien werden keine unmittelbare Beteiligung an diesen Investitionen haben oder Gber
Stimmrechte in Bezug auf diese Investitionen verfigen. Die Zielfonds, in welche der Fonds
investiert, kdnnen separate Geschaftsbeziehungen mit dem Fonds, dem Komplementar, dem AIFM,
dem Anlageberater und/oder den Verbundenen-Unternehmen der Zuvorgenannten unterhalten.

Es wurden keine MalRnahmen ergriffen, die ein 6ffentliches Angebot der Kommanditaktien in einem
Land oder einer Rechtsordnung, in dem bzw. der solche MalRhahmen zu diesem Zweck erforderlich
sind, ermdglichen wiirden oder darauf abzielen. Entsprechend dirfen die Kommanditaktien weder
unmittelbar noch mittelbar angeboten oder verkauft werden, und weder dieser Prospekt noch andere
Informationen, Antragsformulare, Werbeunterlagen oder sonstige Dokumente diirfen in einem Land
oder einer Rechtsordnung vertrieben oder veroffentlicht werden, aul3er unter Umstanden, die zur
Wahrung der geltenden Gesetze und Vorschriften dienen. Personen, die in den Besitz dieses
Prospekts gelangen, missen sich Uber alle rechtlichen Beschrankungen, die eine Zeichnung von
Kommanditaktien betreffen, informieren und diese beachten. Weder der Fonds noch der
Komplementar, der AIFM oder der Anlageberater geben gegenuber kiinftigen Anlegern Erklarungen
oder Gewabhrleistungen hinsichtlich der RechtmaRigkeit einer Anlage in den Fonds durch eine solche
Person nach MalRgabe der einschlagigen Wertpapiervorschriften oder ahnlicher Gesetze ab.

Hinweise fiir Investoren im Europaischen Wirtschaftsraum

Gemal der Richtlinie 2011/61/EU Uber die Verwalter alternativer Investmentfonds (die ,,AIFMD*)
stellt der Fonds einen EU-AIF dar, dessen AIFM ein EU-AIFM ist. Jeder Mitgliedstaat des
Europaischen Wirtschaftsraums hat Rechtsvorschriften zur Umsetzung der AIFMD- in nationales
Recht erlassen. Gemal der AIFMD ist der Vertrieb von Kommanditaktien am Fonds an (kunftige)
Anleger mit Wohnsitz oder Sitz im Europaischen Wirtschaftsraum durch diese Gesetze beschrankt,
und ein solcher Vertrieb darf nur in dem von diesen Gesetzen erlaubten Umfang erfolgen.

Der Fonds kann auf Grundlage der ELTIF-Verordnung innerhalb der EU sowohl an professionelle
Investoren als auch an Kleinanleger nach Malgabe der in der ELTIF-Verordnung festgelegten
Bestimmungen und Anforderungen vertrieben werden.

Vereinigte Staaten von Amerika

Die hier beschriebenen Kommanditaktien wurden und werden nicht gemall dem Securities Act
registriert. Die Kommanditaktien werden (i) unter Berufung auf die Befreiung von der Registrierung
gemal Regulation S des Securities Act angeboten, (ii) nur an kinftige Anleger vertrieben, die vor
der Zeichnung unter anderem versichern, dass (a) die Kommanditaktien fiir eigene Rechnung,
ausschliellich zu Anlagezwecken und nicht im Hinblick auf deren Weiterverkauf oder Vertrieb
erworben werden, (b) bekannt ist, dass die Kommanditaktien nicht gemall dem Securities Act
registriert wurden und das Recht auf Ubertragung der Kommanditaktien eingeschrankt sein wird,
und dass es keinen Markt fir die Kommanditaktien gibt, und (c) der kiinftige Anleger keine ,US-
Person® im Sinne von Regulation S ist, die im Rahmen des Securities Act erlassen wurde, und (iii)
dirfen die Kommanditaktien nicht Gbertragen oder weiterverauRert werden, es sei denn, dies




geschieht in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen von Regulation S, die im Rahmen des
Securities Act erlassen wurde.

Qualifizierte-Anleger

Die Kommanditaktien am Fonds dirfen nur von Qualifizierten-Anlegern gezeichnet werden. Der
Fonds oder einer seiner Bevollmachtigten kann gegebenenfalls nach eigenem Ermessen die
Ausgabe oder Ubertragung von Kommanditaktien verweigern, wenn nicht hinreichend
nachgewiesen wird, dass die Person, an die die Kommanditaktien verduRert oder lbertragen
werden, ein Qualifizierter-Anleger ist.

Auslegung

Samtliche Verweise auf den Fonds in diesem Prospekt sind als Verweise auf den Fonds, vertreten
durch den Komplementar, zu verstehen. Samtliche Zeitangaben in diesem Prospekt beziehen sich,
sofern nicht anders angegeben, auf die luxemburgische Zeit. In diesem Prospekt bezeichnet ,EUR®
die Wahrung der Mitgliedstaaten der Europaischen Union, die die einheitliche Wahrung gemal dem
(1957 in Rom unterzeichneten) Vertrag zur Grindung der Europaischen Gemeinschaft, geandert
durch den (am 7. Februar 1992 in Maastricht unterzeichneten) Vertrag Gber die Europaische Union,
eingefihrt haben. Sofern sich aus dem Zusammenhang nichts anderes ergibt, schliefen die im
Plural definierten Begriffe den Singular ein und umgekehrt. Im Falle von Widerspriichen zwischen
diesem Prospekt, der Satzung und dem PRIIPs-Basisinformationsblatt haben die Dokumente im
gesetzlich zulassigen Umfang in der folgenden Reihenfolge Vorrang: (a) die Satzung, (b) dieser
Prospekt und (c) das PRIIPs-Basisinformationsblatt. Dieser Prospekt ist in Zusammenhang mit der
Satzung zu lesen.

Hinweis zu zukunftsgerichteten Aussagen

Dieser Prospekt enthalt zukunftsgerichtete Aussagen, die aktuelle Erwartungen oder Prognosen
zuklnftiger Ereignisse wiedergeben. Worter wie ,kann®, .glaubt, ,erwartet®, ,plant®, ,zukinftig®,
,beabsichtigt und ahnliche Ausdriicke konnen zukunftsgerichtete Aussagen kennzeichnen; jedoch
bedeutet das Fehlen dieser Wérter nicht, dass die betreffende Aussage nicht zukunftsgerichtet ist.
Zukunftsgerichtete Aussagen umfassen Aussagen Uber die Plane, Ziele, Erwartungen und
Absichten des Fonds sowie andere Aussagen, die keine historischen Fakten darstellen.
Zukunftsgerichtete Aussagen unterliegen bekannten und unbekannten Risiken und Unwagbarkeiten
sowie unzutreffenden Annahmen, die dazu filhren kénnen, dass die tatsachlichen Ergebnisse
erheblich von den erwarteten oder in den zukunftsgerichteten Aussagen implizierten Ergebnissen
abweichen. Kunftige Anleger sollten sich nicht zu sehr auf diese zukunftsgerichteten Aussagen
verlassen, die nur zum Datum dieses Prospekts gelten.

Datenschutz

Kinftige Anleger sollten beachten, dass sie mit der Zeichnung von Kommanditaktien am Fonds
Informationen zur Verfigung stellen, die personenbezogene Daten im Sinne der DSGVO und
sonstiger EU- oder nationaler Rechtsvorschriften, die diese umsetzen oder erganzen, darstellen
kénnen. Jede Vertriebsstelle ist grundsatzlich Datenverantwortlicher fiir die Verarbeitung
personenbezogener Daten im Zusammenhang mit der Zeichnung und dem Vertrieb der
Kommanditaktien. Der Fonds, handelnd durch den Komplementar, verarbeitet personenbezogene
Daten als Datenverantwortlicher fur die Fondsverwaltung, das Aktionarsregister und die Austibung
der Aktionarsrechte. Der AIFM verarbeitet personenbezogene Daten als Datenverantwortlicher,
soweit dies fur die Erflllung seiner Aufsichtspflichten erforderlich ist. Die Verwendung der
personenbezogenen Daten, die kinftigen Anleger dem Komplementar bei der Zeichnung von
Kommanditaktien am Fonds zur Verfliigung stellen, unterliegt der DSGVO und den Bedingungen
einer Datenschutzerklarung, der Personen, deren personenbezogene Daten vom Fonds und dem




Komplementar sowie den Fondsdienstleister verarbeitet werden, alle gesetzlich vorgeschriebenen
Informationen (ber die Uber sie verarbeiteten personenbezogenen Daten, die Griinde fir die
Verarbeitung ihrer personenbezogenen Daten, die Identitat der Fondsdienstleister mitsamt dem
Land, in dem diese Unternehmen ansassig sind, und ihre Rechte in Bezug auf diese Verarbeitung
zur Verfigung stellt. Die Kommanditaktiondre erhalten eine solche Datenschutzerklarung bei der
Zeichnung von Kommanditaktien am Fonds.

Verhinderung von Geldwésche

Gemal internationalen Vorschriffen und luxemburgischen Gesetzen und Verordnungen
(einschlieRlich, aber nicht beschrankt auf das Gesetz von 2004, der gro3herzoglichen Verordnung
vom 1. Februar 2010, der CSSF-Verordnung 12-02 vom 14. Dezember 2012 Uber die Bek&dmpfung
der Geldwéasche und der Terrorismusfinanzierung in der durch die CSSF-Verordnung 20-05 vom
14. August 2020 geanderten Fassung, dem CSSF-Rundschreiben 15/609 Uber die Bekampfung der
Geldwéasche und der Terrorismusfinanzierung sowie samtlichen entsprechenden Anderungen oder
Ersatzbestimmungen) wurden alle im Finanzsektor tatigen Akteure verpflichtet, den Missbrauch von
Organismen fiir gemeinsame Anlagen zu Zwecken der Geldwasche zu verhindern. Der AIFM, der
Fonds, der Komplementéar und die Fondsdienstleister verfligen Uber Strategien und Verfahren zur
Einhaltung der geltenden Gesetze und Vorschriften zur Bekampfung der Geldwéasche im Hinblick
auf kiinftige Anleger, Kommanditaktionare und Investments.

Wird eine Anlage in den Fonds Uber einen Intermediar gemaf Art. 3 der CSSF-Verordnung 12-02 in
der Fassung der CSSF-Verordnung 20-05 getatigt, stellt der AIFM sicher, dass der Administrator
verstarkte Sorgfaltspflichten gegenliber Kunden gemal Art. 3-2 des Gesetzes von 2004 erflllt.
Verstarkte Due-Diligence-Verfahren werden vom Administrator insbesondere in den Fallen von
Anlagen in den Fonds durch Intermediare durchgefuhrt.

Aufgrund dieser Bestimmungen muss die Register- und Transferstelle eines luxemburgischen
Organismus fiir gemeinsame Anlagen (OGA) die Identitat des Kommanditaktiondrs gemafR den
luxemburgischen Gesetzen und Vorschriften feststellen. Der Administrator kann daher von den
Kommanditaktionaren jegliche Unterlagen anfordern, die er fur die Identifizierung flr erforderlich
halt. Von Zeit zu Zeit kénnen Aktionare aufgefordert werden, zusatzliche oder aktualisierte
Identitatsnachweise gemaR den laufenden Sorgfaltspflichten der Kunden in Ubereinstimmung mit
den einschlagigen Gesetzen und Vorschriften vorzulegen.

Der AIFM oder, im Falle einer Ubertragung der entsprechenden Aufgabe durch den AIFM an einen
Fondsdienstleister, der jeweilige Fondsdienstleister ist auch verpflichtet, gemaR einem
risikobasierten Ansatz eine sorgfaltige Prifung (sog. Due Diligence) hinsichtlich der
Vermogenswerte des Fonds durchzufiihren, wobei Art und Umfang der Due Diligence von der Art
des jeweiligen Vermdgenswertes und den beteiligten Parteien abhangen.

Der Fonds oder ein von ihm Bevollmachtigter wird ferner dem Luxemburger Register der
wirtschaftlichen Eigentimer (register of beneficial ownership, das ,RBO*), das gemal dem Gesetz
vom 13. Januar 2019 zur Errichtung eines Registers der wirtschaftlichen Eigentimer geschaffen
wurde, relevante Informationen Uber jeden Aktionar bzw. den/die wirtschaftlichen Eigentimer,
der/die im Sinne des Gesetzes von 2004 als wirtschaftlicher Eigentimer des Fonds gilt/gelten,
Ubermitteln. Diese Informationen werden der Offentlichkeit Uber den Zugang zum RBO zur
Verfigung gestellt, wie dies in den luxemburgischen Gesetzen und Vorschriften zur Bekdmpfung
der Geldwasche vorgeschrieben ist und unter den darin festgelegten Bedingungen. Darliber hinaus
erkennt der Kommanditaktionar an, dass das Versdumnis eines Kommanditaktionars bzw.
wirtschaftlichen Eigentimers der betreffenden Aktien, dem Fonds oder einem seiner
Bevollmachtigten samtliche Informationen und Unterlagen zur Verfliigung zu stellen, die der Fonds




bendtigt, um seinen Verpflichtungen nachzukommen, dem RBO ebendiese Informationen und
Unterlagen zur Verfiigung zu stellen, in Luxemburg strafrechtlich geahndet wird.

Risikohinweise

Kinftige Anleger sollten diesen Prospekt sorgfaltig lesen, bevor sie sich fir den Erwerb von
Kommanditaktien am Fonds entscheiden, und insbesondere den in Abschnitt B. enthaltenen
Risikohinweisen Beachtung schenken. Bei dem Fonds und seinen Investments handelt es sich um
langfristige spekulative Investments, die mit erheblichen Risiken verbunden sind.

Es kann nicht garantiert werden, dass das Anlageziel des Fonds erreicht wird, und die
Anlageergebnisse konnen im Laufe der Zeit erheblich schwanken. Anlagen in den Fonds sind nicht
als vollstdndige Anlageprogramme flr jeden Anleger gedacht. Kinftige Anleger sollten sorgféltig
abwagen, ob eine Anlage in den Fonds unter Bertcksichtigung ihrer persdnlichen Verhaltnisse und
finanziellen Ressourcen fir sie geeignet ist.




Wesentliche Parteien

AIFM

FundRock LIS S.A.
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Grolherzogtum Luxemburg
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Grolherzogtum Luxemburg

Vertriebsstelle

Landesbank Baden-Wirttemberg
Am Hauptbahnhof 2
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Deutschland

Verwahrstelle

European Depositary Bank SA
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Grolherzogtum Luxemburg

Administrator

Apex Fund Services S.A.
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Unabhangiger Wirtschaftspriifer
Deloitte Audit, S.a r.l.

20, Boulevard de Kockelscheuer
1821 Luxemburg

Grolherzogtum Luxemburg
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Definitionen und Interpretationen

Verweise auf Gesetze, Richtlinien, Verordnungen und Statuten beziehen sich auf diese Gesetze,
Richtlinien, Verordnungen und Statuten in ihrer jeweils guiltigen, erganzten und/oder neu gefassten
Fassung. Fur die Zwecke dieses Prospekts und, sofern hierin nicht anders definiert, haben die
folgenden Begriffe die ihnen nachstehend zugewiesene Bedeutung:

~7Administrator® meint die Zentralverwaltungsstelle, die Domizilstelle und die Register- und
Transferstelle fir den Fonds; Apex Fund Services S.A. wurde als erster Administrator ernannt.

,Agio* hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Ausgabeaufschlag (Agio)*).

LAIF“ meint alternative Investmentfonds im Sinne der AIFMD und von Art. 1(39) und 4 des Gesetzes
von 2013.

LAIFM®  meint die externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft (Verwalter alternativer
Investmentfonds) und ELTIF-Verwaltungsgesellschaft flir den Fonds im Sinne des Gesetzes von
2013, des Gesetzes von 2010 und der ELTIF-Verordnung; FundRock LIS S.A. wurde als erster AIFM
ernannt.

~LAIFMD“ meint die Richtlinie 2011/61/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni
2011 (ber die Verwalter alternativer Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG
und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010 in der jeweils
geltenden Fassung.

LAIFMD II* meint die Richtlinie 2024/927/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom
13. Marz 2024 zur Anderung der Richtlinien 2011/61/EU und 2009/65/EG im Hinblick auf
Ubertragungsvereinbarungen, Liquiditatsrisikomanagement, die aufsichtliche Berichterstattung, die
Erbringung von Verwahr- und Hinterlegungsdienstleistungen und die Kreditvergabe durch
alternative Investmentfonds in der jeweils geltenden Fassung.

~-AIFM-Gesetze und -Vorschriften“ meint die AIFMD, die AIFM-Verordnung, samtliche weiteren von
der Europaischen Kommission im Zusammenhang mit der AIFMD erlassenen delegierten
Verordnungen sowie alle weiteren luxemburgischen Umsetzungsvorschriften im Zusammenhang
mit der AIFMD und den diesbeziglichen delegierten Rechtsakten, einschlieRlich dem Gesetz von
2013, ebenso wie jede anwendbare Weisung, MalRRgabe, jedes Rundschreiben, jede Leitlinie,
Regelung oder Anordnung (gleich ob formell oder informell), die von der CSSF oder der Europaische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde (European Securities and Markets Authority) im
Zusammenhang hiermit erlassen oder erteilt wird, jeweils in der jeweils geltenden Fassung.

+AlFM-Verordnung“ meint die Delegierte Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommission vom
19. Dezember 2012 zur Ergdnzung der Richtlinie 2011/61/EU des Europaischen Parlaments und
des Rates im Hinblick auf Ausnahmen, die Bedingungen fir die Austbung der Tatigkeit,
Verwahrstellen, Hebelfinanzierung, Transparenz und Beaufsichtigung in der jeweils geltenden
Fassung.

LAktien“ meint die Aktien am Fonds, die die Aktionare zeichnen, also die Kommanditaktien sowie
die Komplementaraktien.

~2Aktienklasse(n)“ meint die Anteilsklasse(n), in die die Aktien am Fonds unterteilt werden kénnen.
~+Aktionare“ meint die Kommanditaktionare und den Komplementar.

~-Angebotsstichtag“ in Bezug auf einen Zeichnungstag ist der elfte (11.) dem jeweiligen
Zeichnungstag vorausgehende Geschaftstag um 16:00 Uhr (MEZ).
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~,Angepasster-Nettoinventarwert‘ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift
+Angabe der Kosten (Art. 25 der ELTIF-Verordnung) — Verwaltungskosten und von der
Wertentwicklung abhédngige Kosten®).

~,Anlageberater meint die LBBW AM oder einen nach Mafligabe der Fondsdokumentation
bestellten Nachfolger, in der Funktion als Anlageberater des AIFM in Bezug auf den Fonds.

~+Anlageberatungsvertrag* meint den Anlageberatungsvertrag zwischen dem AIFM und dem
Anlageberater unter Zustimmung des Fonds in Bezug auf den Fonds.

+Anlagen-Erl6se“ bedeutet die Summe aus allen Erlésen des Fonds aus empfangenen
Dividendenausschittungen, Zinseinnahmen, Verauferungen, Rekapitalisierungen, sonstigen
Zahlungen auf Investments, sowie sonstigen Einnahmen einschlie8lich sonstiger Zinseinnahmen
aus der Anlage freier Liquiditat.

-AQ“ meint die deutsche Abgabenordnung in der jeweils geltenden Fassung.
-AStG" meint das deutsche AuRensteuergesetz in der jeweils geltenden Fassung.

LATAD I* meint die Richtlinie (EU) 2016/1164 des Rates vom 12. Juli 2016 mit Vorschriften zur
Bekampfung von Steuervermeidungspraktiken mit unmittelbaren Auswirkungen auf das
Funktionieren des Binnenmarkts in der jeweils geltenden Fassung.

LATAD II* meint die Richtlinie (EU) 2017/952 des Rates vom 29. Mai 2017 zur Anderung der
Richtlinie (EU) 2016/1164 bezlglich hybrider Gestaltungen mit Drittldndern in der jeweils geltenden
Fassung.

,Ausgabepreis‘ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Aktien —
Ausgabepreis”).

+Ausschlussmitteilung®“ ist die Mitteilung des Komplementars Uber einen Ausschluss von
Kommanditaktiondren nach MaRgabe der Bestimmungen in Abschnitt C. (unter der Uberschrift
»+Ausschluss von Kommanditaktiondren und Zwangsriicknahme von Kommanditaktien —
Vollzug des Ausschlusses®).

»+Ausschiittungsfihige Liquiditat* bedeutet

(a) die vom Fonds vereinnahmten Anlagen-Erlése (gemindert um die gemald der
Fondsdokumentation durch den Fonds zu tragenden Kosten sowie die von den
Kommanditaktiondren gezahlten Ausgabepreise), soweit diese nach der Beurteilung des
AIFM in Abstimmung mit dem Komplementar zur Ausschuttung an die Kommanditaktionare
verfligbar sind,

(b) insbesondere abzulglich einer angemessenen Liquiditatsreserve zur Finanzierung der
kinftigen gemal der Fondsdokumentation durch den Fonds zu tragenden Kosten und zur
Finanzierung von Verbindlichkeiten des Fonds (einschlielich zuklnftiger Verbindlichkeiten)
und zur Finanzierung kurzfristiger Kapitaleinzahlungsverpflichtungen des Fonds gegeniber
den Zielfonds und vom Fonds gemall der Fondsdokumentation zu tragender
Aufwendungen.

,BaFin“ meint die deutsche Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht.

,BEPS® meint ,Base Erosion and Profit Shifting“ im Sinne des OECD-Aktionsplans, der sich gegen
die Erosion von Steuerbemessungsgrundlagen und die Gewinnverlagerung richtet.

,Bewertungsstichtag® hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift
.Nettoinventarwert — Berechnung des Nettoinventarwerts®).
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,BMF* meint das deutsche Bundesministerium der Finanzen.

,Briisseler Ubereinkommen* meint das Ubereinkommen (iber die gerichtliche Zustandigkeit und
die Volistreckung gerichtlicher Entscheidungen in Zivi- und Handelssachen vom
27. September 1968 in der jeweils geltenden Fassung.

.Brussel-la-Verordnung“ meint die Verordnung (EU) Nr. 1215/2012 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 12. Dezember 2012 (ber die gerichtliche Zustandigkeit und die Anerkennung
und Vollstreckung von Entscheidungen in Zivil- und Handelssachen in der jeweils geltenden
Fassung.

,Co-Investments® meint im Zusammenhang mit Zielfondsinvestments getatigte Investments in
Zulassige-Anlagevermdgenswerte, in die der jeweilige Zielfonds ebenfalls investiert.

,CRS" bezeichnet den Common Reporting Standard (CRS) gemaR (i) der Richtlinie 2014/107/EU
des Rates vom 9. Dezember 2014 zur Anderung der Richtlinie 2011/16/EU beziiglich der
Verpflichtung zum automatischen Austausch von Informationen im Bereich der Besteuerung, (ii) der
Multilateralen Vereinbarung und (iii) des luxemburgischen Gesetz vom 18. Dezember 2015 in seiner
jeweils geanderten oder erganzten Fassung, mit dem die Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9.
Dezember 2014 im Hinblick auf den obligatorischen automatischen Informationsaustausch im
Bereich der Besteuerung sowie die multilaterale Vereinbarung der zustandigen Behdrden der OECD
Uber den automatischen Informationsaustausch im Rahmen des CRS umgesetzt werden, jeweils in
der jeweils geltenden Fassung.

,LCRS-Gesetz" bezeichnet das luxemburgische Gesetz vom 18. Dezember 2015 zur Umsetzung
(i) der Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 zur Anderung der Richtlinie
2011/16/EU bezlglich der Verpflichtung zum automatischen Austausch von Informationen im
Bereich der Besteuerung und (ii) der Multilateralen Vereinbarung in der jeweils geltenden Fassung.

,LCSSF*“ meint die Commission de Surveillance du Secteur Financier, die luxemburgische
Aufsichtsbehdrde fir den Finanzsektor.

,CSSF-Rundschreiben 22/811“ bezeichnet das Rundschreiben der CSSF uber die Zulassung und
Organisation von Einrichtungen, die als Administratoren von OGA tétig sind.

,CSSF-Rundschreiben 24/856“ bezeichnet das Rundschreiben der CSSF uber den Schutz der
Anleger im Falle eines Fehlers bei der Berechnung des Nettoinventarwerts, eines VerstolRes gegen
die Anlagevorschriften oder sonstiger Fehler auf Ebene eines OGA.

,DAC 6“ bezeichnet die Richtlinie 2011/16/EU des Rates vom 15. Februar 2011 Gber die
Zusammenarbeit der Verwaltungsbehdérden im Bereich der Besteuerung und zur Aufhebung der
Richtlinie 77/799/EWG und die Richtlinie (EU) 2018/822 des Rates vom 25. Mai 2018 zur Anderung
der Richtlinie 2011/16/EU bezuglich des verpflichtenden automatischen Informationsaustauschs im
Bereich der Besteuerung Uber meldepflichtige grenziiberschreitende Gestaltungen, zusammen mit
allen Umsetzungsgesetzen in den relevanten Rechtsordnungen in der jeweils geltenden Fassung.

,Deutsche-Anleger” meint Anleger, die fur deutsche Steuerzwecke in Deutschland ansassig sind.

.Deutsche-Betriebliche-Anleger‘ meint Deutsche-Anleger in Gestalt von natirlichen Personen,
die ihre Kommanditaktien im Betriebsvermdgen halten.

.Deutsche-LV-/KV-Anleger® meint Deutsche-Steuerpflichtige-Korperschaften, die ein Lebens- oder
Krankenversicherungsgeschaft betreiben.

,Deutsche-Privatanleger‘ meint Deutsche-Anleger in Gestalt von natirlichen Personen, die ihre
Kommanditaktien im Privatvermdgen halten.
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.Deutsche-Steuerbefreite-Korperschaften® meint Deutsche-Anleger in Gestalt von in
Deutschland steuerbefreiten Pensionskassen, Versorgungswerken und gemeinnitzigen
Kdrperschaften.

.Deutsche-Steuerpflichtige-Korperschaften® meint Deutsche-Anleger in Gestalt von
steuerpflichtigen gewerblichen Kdérperschaften mit Ausnahme von Investmentfonds und Spezial-
Investmentfonds im Sinne des InvStG und mit Ausnahme von Deutschen-LV-/KV-Anlegern.

,DSGVO* meint die Verordnung (EU) 2016/679 des Europaischen Parlaments und des Rates vom
27. April 2016 zum Schutz natirlicher Personen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten,
zum freien Datenverkehr und zur Aufhebung der Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-
Grundverordnung) in der jeweils geltenden Fassung.

LELTIF* bedeutet europaischer langfristiger Investmentfonds im Sinne der ELTIF-Verordnung.

.ELTIF-Ausfiihrungsverordnung“ bedeutet die Delegierte Verordnung (EU) 2024/2759 der
Kommission vom 19. Juli 2024 zur Ergadnzung der ELTIF-Verordnung durch technische
Regulierungsstandards, mit denen festgelegt wird, wann Derivate einzig und allein der Absicherung
der mit anderen Anlagen europaischer langfristiger Investmentfonds (ELTIF) verbundenen Risiken
dienen, und mit denen die Anforderungen in Bezug auf die Ricknahmegrundsatze und die
Liquiditatsmanagementinstrumente eines ELTIF, die Umstande flir den Abgleich von Antragen auf
Ubertragung von Anteilen des ELTIF, bestimmte Kriterien fiir die VerduRerung von ELTIF-
Vermogenswerten und bestimmte Elemente der Kostenangabe festgelegt werden in der jeweils
geltenden Fassung.

,ELTIF-Kreditaufnahmegrenze“ meint die Grenze fir Barkreditaufnahmen im Sinne von
Art. 10 Abs. 2 Unterabs. 2 i.V.m. Art. 16 Abs. 1 der ELTIF-Verordnung, wonach die Summe der
Barkreditaufnahmen des Fonds zusammen mit den Barkreditaufnahmen der Zielfonds insgesamt
50 % des Nettovermogenswertes (Nettoinventarwerts) des Fonds nicht Uberschreiten darf.

,ELTIF-Stichtag“ ist das in Art. 17 Abs. 1 Unterabs. 1 Buchst. a), Unterabs. 2 Satz 1 der ELTIF-
Verordnung genannte Datum fur den Fonds, das — vorbehaltlich der Regelungen des Art. 17 der
ELTIF-Verordnung — als Kalendertag bestimmt wird, an dem das friihere der folgenden Ereignisse
eintritt, namlich (i) der finfte (5.) Jahrestag der Zulassung des Fonds als ELTIF oder (ii) der vom
Komplementéar bestimmte frihere Kalendertag, nachdem der Fonds die Anforderungen hinsichtlich
der Portfoliozusammensetzung und Diversifizierung nach Art. 13 der ELTIF-Verordnung erfllt.
Klarstellend gilt, dass der ELTIF-Stichtag die Eigenschaften und Merkmale der Vermdgenswerte, in
die der Fonds investieren wird, bertcksichtigt.

,ELTIF-Verordnung“ bedeutet die Verordnung (EU) 2015/760 des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 29. April 2015 (ber europaische langfristige Investmentfonds in der jeweils
geltenden Fassung.

.Erster Zeichnungstag“ bezeichnet den ersten Zeichnungstag in Bezug auf eine Aktienklasse.

,ESG“ meint ,Environmental, Social, and Governance®, d.h. Umwelt, Soziales und
Unternehmensfihrung.

LESMA" meint die European Securities and Markets Authority, die Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehorde.

,ESMA-Leitlinien meint die von der ESMA veroffentlichten ,Leitlinien zur erfolgsabhédngigen
Vergiitung in OGAW und bestimmten Arten von AIF* vom 5. November 2020 (ESMA34-39-992) in
der jeweils geltenden Fassung.
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,EStG" meint das deutsche Einkommensteuergesetz in der jeweils geltenden Fassung.
.EU*“ bezeichnet die Europaische Union.

,EU-AIF* hat die Bedeutung gemaf Art. 2 Nr. 8 der ELTIF-Verordnung, d.h. meint EU-AIF im Sinne
von Art. 4 Abs. 1 Buchst. k der AIFMD.

,EU-AIFM* hat die Bedeutung gemaf Art. 2 Nr. 9 der ELTIF-Verordnung, d.h. meint EU-AIFM im
Sinne von Art. 4 Abs. 1 Buchst. | der AIFMD.

,EUR* oder ,Euro“ bezeichnet die einheitliche Wahrung der Mitglieder der Europaischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion.

,EU-Richtlinie 2013/34/EU“ bedeutet die Richtlinie 2013/34/EU des Europaischen Parlaments und
des Rates vom 26. Juni 2013 Uber den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und damit
verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und zur Anderung der Richtlinie
2006/43/EG des Europaischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinien
78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates in der jeweils geltenden Fassung.

,Eurozone“ bezeichnet diejenigen Mitgliedstaaten der Europaischen Union, die den Euro als
Wahrung eingefiihrt haben.

.EUSEF* bezeichnet qualifizierte Fonds fiir soziales Unternehmertum im Sinne der Verordnung (EU)
Nr. 346/2013 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 Gber Européaische
Fonds firr soziales Unternehmertum in der jeweils geltenden Fassung.

.EUVECA* bezeichnet qualifizierte Risikokapitalfonds im Sinne der Verordnung (EU) Nr. 345/2013
des Europaischen Parlaments und des Rates vom 17. April 2013 Uber Europaische
Risikokapitalfonds in der jeweils geltenden Fassung.

LEWR" bezeichnet den Europaischen Wirtschaftsraum.

,FATCA" bezeichnet die Bestimmungen des Foreign Account Tax Compliance Act (FATCA) des US
Hiring Incentives to Restore Employment (HIRE) Act vom 18. Marz 2010, die in den Abschnitten
1471 bis 1474 des U.S. Internal Revenue Code niedergelegt sind und alle gegenwartigen oder
zukunftigen Vorschriften des US-Finanzministeriums, die in diesem Rahmen erlassen werden,
Rulings des US Internal Revenue Service oder andere offizielle Anweisungen, die sich darauf
beziehen, oder offizielle Auslegungen davon oder alle Formulare, Anweisungen oder andere
Anleitungen, die in diesem Rahmen herausgegeben werden, alle Vereinbarungen, die gemaf
Abschnitt 1471(b) des U.S. Internal Revenue Code getroffen werden, alle zwischenstaatlichen
Vereinbarungen, die in Verbindung mit diesen Abschnitten des U.S. Internal Revenue Code
getroffen werden, und alle steuerlichen oder sonstigen Anweisungen, die in diesem Rahmen
herausgegeben werden, einschliellich dem luxemburgischen Gesetz vom 24. Juli 2015 in der
jeweils geltenden Fassung, mit dem die zwischenstaatliche Vereinbarung und das Memorandum of
Understanding nach Modell 1, die am 28. Marz 2014 zwischen dem Grof3herzogtum Luxemburg
und den Vereinigten Staaten von Amerika im Zusammenhang mit dem U. S. Foreign Account Tax
Compliance Act abgeschlossen wurde, umgesetzt wird.

.,FATCA-Gesetz" bezeichnet das luxemburgische Gesetz vom 24. Juli 2015 in der jeweils geltenden
Fassung, mit dem die zwischenstaatliche Vereinbarung und das Memorandum of Understanding
nach Modell 1, die am 28. Marz 2014 zwischen dem GroRBherzogtum Luxemburg und den
Vereinigten Staaten von Amerika im Zusammenhang mit dem U. S. Foreign Account Tax
Compliance Act abgeschlossen wurde, umgesetzt wird.
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.,Fonds® bezeichnet die LBBW Private Markets Select SCA, eine Investmentgesellschaft mit
variablem Kapital, die dem Teil Il des luxemburgischen Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber
Organismen fir gemeinsame Anlagen (Gesetz von 2010) unterliegt (société d’investissement a
capital variable — fonds d’investissement soumis a la partie Il de la loi 2010), in der Rechtsform einer
Kommanditgesellschaft auf Aktien (société en commandite par actions; SCA) nach
luxemburgischem Recht, die als europaischer langfristiger Investmentfonds (ELTIF) im Sinne der
ELTIF-Verordnung vertrieben wird, eingetragen im Handels- und Gesellschaftsregister von
Luxemburg unter der Nummer B309138.

.Fondsdienstleister* bezeichnet Personen oder Unternehmen, die dem Fonds gegeniber
Dienstleistungen erbringen, einschlieBlich des AIFM, des Anlageberaters, des Administrators und
der Verwahrstelle sowie ihrer jeweiligen Verbundenen-Unternehmen, Auftraggeber, Anteilseigner,
Direktoren, leitenden Angestellten, Bevollmachtigten, Beauftragten und Angestelliten.

.,Fondsdokumentation® bezeichnet diesen Prospekt zusammen mit der Satzung.

.,Fondsinvestments” bezeichnet Zielfondsinvestments, die vom Fonds gehaltenen Liquiden-
Vermogenswerte und Co-Investments.

,Fonds-Rendite“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Angabe der
Kosten (Art. 25 der ELTIF-Verordnung) — Performance Fee").

.,Fondsverwaltungsvertrag“ meint den Vertrag, auf dessen Basis der Fonds den AIFM zur externen
AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft (Verwalter alternativer Investmentfonds) und
ELTIF-Verwaltungsgesellschaft fir den Fonds im Sinne des Gesetzes von 2013, des Gesetzes von
2010 und der ELTIF-Verordnung ernennt.

,Freistellungsberechtigte/r/n“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift
.Freistellung®).

,Freistellungsfihige-Anspriiche* hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift
.Freistellung®).

,Freistellungsverpflichtete“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift
.Freistellung®).

.Geschiftstage“ sind diejenigen Tage, an denen die Geschaftsbanken im Grol3herzogtum
Luxemburg sowie in Nordrhein-Westfalen und Baden-Wurttemberg in der Bundesrepublik
Deutschland fiir den Publikumsverkehr gedffnet sind, jeweils ausgenommen Samstage, Sonntage
und gesetzliche Feiertage in Luxemburg-Stadt im Grof3herzogtum Luxemburg sowie Disseldorf und
Stuttgart in der Bundesrepublik Deutschland.

.,Gesetz von 1915“ meint das luxemburgische Gesetz von 1915 (Loi concernant les sociétés
commerciales), das in erster Fassung am 10. August 1915 verabschiedet wurde in der jeweils
geltenden Fassung.

.,Gesetz von 2004“ meint das luxemburgische Gesetz Uber die Bekdmpfung der Geldwasche und
der Terrorismusfinanzierung vom 12. November 2004 in der jeweils geltenden Fassung.

.,Gesetz von 2010“ meint das luxemburgische Gesetz vom 17. Dezember 2010 Gber Organismen
fur gemeinsame Anlagen in der jeweils geltenden Fassung.

.Gesetz von 2013 meint das luxemburgische Gesetz Uber die Verwalter alternativer
Investmentfonds (Loi relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs), das in erster
Fassung am 12. Juli 2013 verabschiedet wurde in der jeweils geltenden Fassung.
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,Griindungskosten® hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Angabe der
Kosten (Art. 25 der ELTIF-Verordnung) — Kosten fiir die Errichtung des Fonds®).

,Hedging” meint die Absicherung wirtschaftlicher Risiken, die mit der Investition in
Fondsinvestments einhergehen, durch den Abschluss gegenlaufiger Geschafte, wie sie im
Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Hedging und Derivate”) genannt sind.

,Hochstriicknahmebetrag“ bedeutet 100 % des Wertes der auf einen Ricknahmestichtag
verfigbaren Liquiden-Vermogenswerte des Fonds sowie der auf Grundlage einer vorsichtigen
Prognose Uber zwolf (12) Monate erwarteten Zahlungsstrome.

,Hurdle-Rate“ ist die fir die Berechnung der Performance Fee relevante, annualisierte Zielrendite
in Héhe von 5 % p.a.

JFG-Gesellschafter hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift
,Berichtswesen und Veréffentlichungen — Vertraulichkeit").

JFG-Verpflichtungen* hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift
.Berichtswesen und Veroéffentlichungen — Vertraulichkeit®).

.INVStG* meint das deutsche Investmentsteuergesetz in der jeweils geltenden Fassung.
.KAGB*“ meint das deutsche Kapitalanlagegesetzbuch in der jeweils geltenden Fassung.

.Kapital® hat die Bedeutung gemal Art. 2 Nr. 1 der ELTIF-Verordnung, d.h. bezeichnet das
aggregierte eingebrachte Kapital und das noch nicht eingeforderte zugesagte Kapital, berechnet auf
der Grundlage der Betrdge, die nach Abzug samtlicher direkt oder indirekt von den
Kommanditaktionaren getragenen Gebihren, Kosten und Aufwendungen fiir Anlagen zur Verfligung
stehen.

,Kapitel-2-Fonds“ hat die Bedeutung gemaRl Abschnitt E. (unter der Uberschrift ,Ausgewihite
deutsche steuerliche Aspekte — Deutsche Spezial-AlF*).

,Kapitel-3-Fonds“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt E. (unter der Uberschrift ,Ausgewihite
deutsche steuerliche Aspekte — Deutsche Spezial-AlF*).

,Kl-Technologien® meint zusammengefasst kinstliche Intelligenz und maschinelles Lernen.

.Kleinanleger‘ bedeutet Kleinanleger im Sinne von Art. 2 Nr. 3 der ELTIF-Verordnung, d.h.
Kommanditaktionare, die keine Professionellen-Anleger sind.

.,Kommanditaktien® meint die Aktien am Fonds der Kommanditaktiondre (actions d’associés
commanditaires).

.,Kommanditaktiondr‘ meint jeden am Fonds als Kommanditaktionar (associés commanditaire)
Beteiligten.

.,Komplementar‘ meint die LBBW AM Private Markets S.a r.l. mit Sitz in Luxemburg, eingetragen
im Handels- und Gesellschaftsregister von Luxemburg unter der Nummer B304262, oder ein nach
MalRgabe der Fondsdokumentation in den Fonds eintretender Nachfolger.

.Komplementaraktien® meinen die Aktien am Fonds des Komplementars (actions d’associé
complémentaire).

.,Komplementar-Vergiitung“ bezeichnet den an den Komplementar gemanl Abschnitt C. (unter der
Uberschrift ,Angabe der Kosten (Art. 25 der ELTIF-Verordnung) — Komplementér-Vergiitung®) zu
zahlenden Betrag.
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,KStG" meint das deutsche Korperschaftsteuergesetz in der jeweils geltenden Fassung.

,.LBBW* meint die Landesbank Baden-Wirttemberg, Anstalt des o&ffentlichen Rechts, Am
Hauptbahnhof 2, 70173 Stuttgart (Deutschland).

,LBBW AM*“ meint die LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH mit Sitz in Stuttgart
(Deutschland), eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart unter der Nummer
HRB 13381.

,LBBW-Anlageprodukt‘ meint alle Fonds in gesellschaftsrechtlicher oder vertraglicher Form und
sonstige Investmentstrukturen, die von einem LBBW-Verbundunternehmen verwaltet oder beraten
werden und keine LBBW-Zielfonds sind.

,LBBW-Verbundunternehmen® umfasst

(a) den Komplementar,

(b) den Anlageberater,

(c) die Gesellschafter der in Buchst. (a) bis (b) genannten Gesellschaften, sowie

(d) die Verbundenen-Unternehmen der in Buchst. (a) bis (b) genannten Gesellschaften.

,LBBW-Zielfonds“ meint jeden Zielfonds, der von einem LBBW-Verbundunternehmen verwaltet
oder beraten wird.

,Liquide-Vermogenswerte“ meint die Vermdgenswerte im Sinne von Art. 9 Abs. 1 Buchst. b) der
ELTIF-Verordnung in Verbindung mit Art. 50 Abs. 1 der OGAW-Richtlinie.

,Lugano Ubereinkommen* meint das Ubereinkommen iiber die gerichtliche Zustandigkeit und die
Anerkennung und Vollstreckung von Entscheidungen in Zivil- und Handelssachen vom
30. Oktober 2007 in der jeweils geltenden Fassung.

.Lux GAAP“ bedeutet luxemburgische Grundsatze ordnungsgemaler Rechnungslegung
(Luxembourg Generally Accepted Accounting Principles).

,Management-VerstoR“ bedeutet

(a) eine grob fahrlassige (faute lourde) oder vorsatzliche (faute intentionelle) Schadigung des
Fonds oder eines Kommanditaktiondrs durch eine erhebliche Verletzung der
Fondsdokumentation durch den Komplementar oder des Fondsverwaltungsvertrags durch
den AIFM oder des Anlageberatungsvertrags durch den Anlageberater, einschlieRlich eines
grob fahrlassigen (faute lourde) oder vorsatzlichen (faute intentionelle) Verhaltens, welches
direkte oder indirekte erhebliche finanzielle Auswirkungen fir den Fonds oder einen oder
mehrere Kommanditaktionare hat, soweit Kommanditaktionare, die mindestens 10 % der
vorhandenen Stimmen auf sich vereinen, die Schadigung und Vertragsverletzung dem AIFM
und dem Komplementar schriftich anzeigen; jedoch mit der Malgabe, dass kein
Management-VerstoR nach diesem Buchst. (a) vorliegt, wenn der in der schriftlichen
Anzeige vorgetragene Verstol3 innerhalb von dreiig (30) Geschaftstagen nach der Anzeige
vollstandig geheilt wurde, wobei in dem Fall, dass der Management-Verstol durch eine
naturliche Person verschuldet wurde, ohne Einschrankung anderer Heilungsmdoglichkeiten
der VerstoR als geheilt gilt, wenn samtliche Dienst-, Anstellungs- , oder Beratervertrage mit
der betreffenden natirlichen Person beendet wurden und sémtlicher materieller Schaden
ersetzt wurde; oder
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(b) die Eroffnung des Insolvenzverfahrens oder die Ablehnung der Eréffnung eines
Insolvenzverfahrens mangels Masse iber das Vermdgen des Komplementéars und/oder des
AIFM und/oder des Anlageberaters.

»,MEZ* meint Mitteleuropaische Zeit.

,MIFID II meint die Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai
2014 Uber Markte fir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und
2011/61/EU in der jeweils geltenden Fassung.

,Mindesthaltedauer” hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Riicknahme
von Kommanditaktien — Allgemeine Regelungen®).

,MwSt* meint die jeweils anwendbare Mehrwertsteuer.

.Nachhaltigkeitsrisiken“ bezeichnet &6kologische, soziale oder Governance-Ereignisse oder -
Bedingungen, die, falls sie eintreten, tatsachliche oder potenzielle wesentliche nachteilige
Auswirkungen auf den Wert der Fondsinvestments haben kénnten.

.Nettoinventarwert pro Aktie“ meint den Nettoinventarwert pro Aktie des Fonds.
.Nettoinventarwert* meint den Nettoinventarwert des Fonds.

.Nettoinventarwertveroffentlichungstermin® hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der
Uberschrift ,Nettoinventarwert— Bewertungsverfahren*).

,Netto-Riicknahmeantrige“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift
,Riicknahme von Kommanditaktien — Riicknahmebegrenzung).

,LOECD" meint die Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung.
,OGA*“ meint Organismen fir gemeinsame Anlagen im Sinne des Gesetzes von 2010.

,LOGAW" meint Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren im Sinne der OGAW-
Richtlinie und von Art. 1(26) des Gesetzes von 2010.

,OGAW-Richtlinie“ bezeichnet die Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend
bestimmte Organismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) in der jeweils geltenden
Fassung.

,Over-Commitment-Strategy“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt B. (unter der Uberschrift
,<Fondsspezifische Risiken — Over-Commitment-Strategy®).

,Performance Fee“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Angabe der
Kosten (Art. 25 der ELTIF-Verordnung) — Performance Fee®).

,PRIIPs-Verordnung® bezeichnet die Verordnung (EU) Nr. 1286/2014 des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 26. November 2014 Uber Basisinformationsblatter fir verpackte
Anlageprodukte fur Kleinanleger und Versicherungsanlageprodukte (PRIIP) in der jeweils geltenden
Fassung.

.Professioneller-Anleger‘ bezeichnet einen Kommanditaktionar, der als professioneller Kunde
betrachtet wird oder auf Antrag als professioneller Kunde gemal Anhang Il der MiFID Il behandelt
werden kann.

.Prospekt‘ meint diesen Prospekt des Fonds in der jeweils geltenden Fassung.
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.Prospektverordnung“ bezeichnet die Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 14. Juni 2017 Uber den Prospekt, der beim offentlichen Angebot von
Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu veroéffentlichen
ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG in der jeweils geltenden Fassung.

~Qualifizierter-Anleger” bezeichnet jede Person
(i) mit Sitz oder Wohnsitz im EWR, die
(a) Professioneller-Anleger ist; oder

(b) Kleinanleger ist, an die Kommanditaktien am Fonds gemaf den Voraussetzungen
der ELTIF-Verordnung (insbesondere Art. 30 der ELTIF-Verordnung) vertrieben
werden dirfen; oder

(i) mit Sitz oder Wohnsitz auRBerhalb des EWR, an die Kommanditaktien am Fonds in
Ubereinstimmung mit den jeweils anwendbaren Vertriebsvorschriften der fiir diese Person
mafgeblichen Rechtsordnung rechtmafig vertrieben werden diirfen.

~Qualifiziertes-Portfoliounternehmen® hat die Bedeutung gemaf Art. 11 der ELTIF-Verordnung
und umfasst jedes Unternehmen, das zum Zeitpunkt der Erstinvestition die nachstehend genannten
Anforderungen erfullt:

(i) es handelt sich nicht um ein Finanzunternehmen, auf3er in den Fallen von Art. 11 Abs. 2 der
ELTIF-Verordnung und, es sei denn,

(a) es handelt sich um ein Finanzunternehmen, bei dem es sich nicht um eine
Finanzholdinggesellschaft oder ein gemischtes Unternehmen handelt; und

(b) dieses Finanzunternehmen wurde weniger als funf (5) Jahre vor dem Zeitpunkt der
Erstinvestition zugelassen oder registriert;

(i) es ist ein Unternehmen, das

(a) nicht zum Handel an einem geregelten Markt oder in einem multilateralen
Handelssystem zugelassen ist oder

(b) zum Handel an einem regulierten Markt oder in einem multilateralen Handelssystem
zugelassen ist und eine Marktkapitalisierung von héchstens EUR 1.500.000.000 hat;

(iii) es ist in einem Mitgliedstaat oder einem Drittland ansassig, sofern das Drittland

(a) nicht als Drittland mit hohem Risiko eingestuft ist, das in dem gemaf Art. 9 Abs. 2
der Richtlinie (EU) 2015/849 des Européischen Parlaments und des Rates
erlassenen delegierten Rechtsakt aufgefuhrt ist;

(b) nicht in Anhang | der Schlussfolgerungen des Rates zur Uberarbeiteten EU-Liste
nicht kooperativer Lander und Gebiete fir Steuerzwecke aufgefuhrt wird.

,RBO“ meint das gemal dem Luxemburger Gesetz vom 13. Januar 2019 geschaffene Luxemburger
Register der wirtschaftlichen Eigentiimer in der jeweils geltenden Fassung.

,Referenzperiode“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Angabe der
Kosten (Art. 25 der ELTIF-Verordnung) — Performance Fee®).

.,Rom | Verordnung“ die Verordnung (EG) Nr. 593/2008 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 17. Juni 2008 Uber das auf vertragliche Schuldverhéltnisse anzuwendende Recht
(Rom 1) in der jeweils geltenden Fassung.
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.,Riucknahmeantrag“ bezeichnet den Antrag eines Kommanditaktiondrs, mit dem dieser ein
Ricknahmerecht, nach MalRgabe und vorbehaltlich der Bestimmungen in Abschnitt C. (unter der
Uberschrift ,Riicknahme von Kommanditaktien — Allgemeine Regelungen*), geltend macht.

,Riicknahmebegrenzung“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift
,Riicknahme von Kommanditaktien — Riicknahmebegrenzung").

,Riicknahmefrist‘ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Riicknahme von
Kommanditaktien — Allgemeine Regelungen®).

,Riicknahmepreis“ ist der Riucknahmepreis fir jede gemal den Bestimmungen in Abschnitt C.
(unter der Uberschrift ,Riicknahme von Kommanditaktien — Riicknahmebegrenzung)
zurickgenommene Kommanditaktie und entspricht dem Nettoinventarwert pro Aktie der
betreffenden Aktienklasse zum jeweiligen Ricknahmestichtag.

.Rucknahmerecht* ist das Recht der Kommanditaktionare, nach Malkgabe und vorbehaltlich der
Bestimmungen in Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Riicknahme von Kommanditaktien —
Allgemeine Regelungen®), die vollstandige oder teilweise Riicknahme ihrer Kommanditaktien zu
beantragen.

,Riicknahmeschlusszeitpunkt‘ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift
,Riicknahme von Kommanditaktien — Allgemeine Regelungen®).

,Riicknahmestichtag“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Riicknahme
von Kommanditaktien — Allgemeine Regelungen®).

.Satzung“ meint die Satzung des Fonds in der jeweils geltenden Fassung.

.Serie(n)“ bezeichnet die verschiedenen Serien, in die die Aktien am Fonds unterteilt werden
kdénnen.

~SFDR" bedeutet die Verordnung (EU) 2019/2088 des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 27. November 2019 uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im
Finanzdienstleistungssektor in der jeweils geltenden Fassung.

~SFDR-DelVO* meint die Delegierte Verordnung (EU) 2022/1288 zur Ergdnzung der Verordnung
(EU) 2019/2088 des Europaischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf technische
Regulierungsstandards zur Festlegung der Einzelheiten des Inhalts und der Darstellung von
Informationen in Zusammenhang mit dem Grundsatz der Vermeidung erheblicher
Beeintrachtigungen, des Inhalts, der Methoden und der Darstellung von Informationen in
Zusammenhang mit Nachhaltigkeitsindikatoren und nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen
sowie des Inhalts und der Darstellung von Informationen in Zusammenhang mit der Bewerbung
Okologischer oder sozialer Merkmale und nachhaltiger Investitionsziele in vorvertraglichen
Dokumenten, auf Internetseiten und in regelmaRigen Berichten in der jeweils geltenden Fassung.

~SFTR-Verordnung“ bezeichnet die Verordnung (EU) 2015/2365 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom  25. November 2015 Uber die Transparenz  von
Wertpapierfinanzierungsgeschaften und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 in der jeweils geltenden Fassung.

.~Steuermelderegime” bezeichnet FATCA, CRS, DAC 6 und alle anderen Steuermeldesysteme in
der jeweils geltenden Fassung und Umsetzung, zusammen mit allen Umsetzungsgesetzen in den
jeweiligen Rechtsordnungen.

»Textform“ meint eine lesbare Erklarung, in der die Person des Erklarenden genannt ist und die auf
einem dauerhaften Datentrager (d.h. ein Medium, das (i) es dem Empfanger ermoglicht, eine auf
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dem Datentrager befindliche, an ihn personlich gerichtete Erklarung so aufzubewahren oder zu
speichern, dass sie ihm wahrend eines fiir ihnren Zweck angemessenen Zeitraums zuganglich ist,
und (ii) geeignet ist, die Erklarung unverandert wiederzugeben), einschliellich Erklarungen durch
Brief, E-Mail, DocuSign (mit qualifizierter oder unqualifizierter elektronischer Signatur) oder
Erklarungen, die zum Download von einer Website (einschlief3lich iber Webportale wie Caplnteract)
zur Verfigung gestellt werden.

,Valutadatum“ hat die Bedeutung gemaR Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Aktiondre und
Fondsverwaltung — Aufnahme von Kommanditaktionéren®).

.verbriefungsverordnung“ bezeichnet die Delegierte Verordnung (EU) 2019/1851 der Kommission
vom 28. Mai 2019 zur Erganzung der Verordnung (EU) 2017/2402 des Europaischen Parlaments
und des Rates durch technische Regulierungsstandards zur Homogenitat der einer Verbriefung
zugrunde liegenden Risikopositionen in der jeweils geltenden Fassung.

.verbundenes-Unternehmen® meint eine Person oder einen Rechtstrager (einschlieRlich
natirlicher Personen), die/der unmittelbar oder mittelbar einen Dritten beherrscht oder von ihm
beherrscht wird oder mit ihm unter gemeinsamer Beherrschung steht, wobei ,Beherrschung” (und
alle verwandten Ausdriicke) in diesem Zusammenhang bedeutet, (a) die Mehrheit der Stimmrechte
in Bezug auf eine Person oder einen Rechtstrager auszutiben oder (b) die Mehrheit der Mitglieder
der Geschéftsfihrung einer Person oder eines Rechtstragers zu ernennen oder (c) das Recht, die
Finanz- und Geschéftspolitik in Bezug auf eine Person oder einen Rechtstrager zu bestimmen.

,Verfiigung“ umfasst den Verkauf, die Abtretung, die sonstige Ubertragung, Einrdumung von
Unterbeteiligungen, Begriindung von Treuhandverhaltnissen, Verpfandung und sonstige Belastung
einer Aktie sowie sonstige schuldrechtliche Absprachen bezlglich einer Aktie; ist ein
Kommanditaktionar ein Organismus fir gemeinsame Anlagen, ist hiervon auch die Anderung der
Verwaltungsgesellschaft des Kommanditaktionars erfasst.

,Verwahrstelle* meint die Verwahrstelle fir den Fonds im Sinne der AIFM-Gesetze und -
Vorschriften, des Gesetzes von 2010 und der ELTIF-Verordnung; die European Depositary Bank SA
wurde als erste Verwahrstelle ernannt.

.verwahrstellenvertrag” bezeichnet den Vertrag zwischen der Verwahrstelle, dem AIFM und dem
Fonds, vertreten durch den Komplementar.

,Verwaltungsvergiitung“ hat die Bedeutung gemaf Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Angabe
der Kosten (Art. 25 der ELTIF-Verordnung) — Verwaltungsvergiitung®).

,verwasserungsschutzabgabe“ ist ein fester Abschlag von bis zu funf Prozent (5 %) des
Ricknahmepreises, der vom Fonds auf Ricknahmen von Kommanditaktien der
Kommanditaktionare erhoben werden kann.

,Wesentliche-Nachteilige-Auswirkung“ bezeichnet eine Anderung, die so wesentlich ist, dass sie
die Interessen der Kommanditaktionare beeintrachtigt und die Grundlage beruhrt, auf der sie ihre
bestehende Anlageentscheidung getroffen haben, im Sinne des CSSF-Rundschreibens 14/591
betreffend den Anlegerschutz im Falle wesentlicher Anderungen bei einem offenen Organismus fiir
gemeinsame Anlagen.

.Zeichnungsantrag“ bezeichnet den Antrag eines kiinftigen Anlegers auf Zeichnung von
Kommanditaktien nach MaRgabe des Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Aktiondre und
Fondsverwaltung — Aufnahme von Kommanditaktionédren®).
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.Zeichnungstag“ bezeichnet jeden letzten Geschéaftstag jeder Kalenderwoche sowie jeden
sonstigen Tag, an dem im Ermessen des Komplementars Zeichnungsantrage von
Kommanditaktiondren angenommen werden.

LZielfonds“ meint einen anderen ELTIF, EUVECA, EuSEF, OGAW oder EU-AIF, die von einem EU-
AIFM verwaltet werden sofern diese EUSEF, OGAW und EU-AIF in zulassige Anlagen im Sinne des
Art. 9 Abséatze 1 und 2 der ELTIF-Verordnung investieren und selbst nicht mehr als 10 % ihrer
Vermogenswerte in andere Organismen flr gemeinsame Anlagen investiert haben.

.Zielfondsinvestments“ meint direkte oder indirekte Beteiligungen des Fonds an Zielfonds.

LLuldssige-Anlagevermdgenswerte® hat die Bedeutung gemaf Art. 10 der ELTIF-Verordnung und
umfasst insbesondere:

(a) Eigenkapital- (d.h. die Beteiligung an einem Qualifizierten-Portfoliounternehmen in Form von
Anteilen oder anderen flir seine Anleger begebenen Formen der Beteiligung am Kapital des
Qualifizierten-Portfoliounternehmens) oder eigenkapitaldhnliche Instrumente (d.h. jede Art
von Finanzinstrument, bei dem die Rendite sich nach dem Gewinn oder Verlust des
Qualifizierten-Portfoliounternehmens bemisst und bei dem die Riickzahlung des Instruments
bei einer Zahlungsunfahigkeit nicht vollstandig gesichert ist), die

(i) von einem Qualifizierten-Portfoliounternehmen begeben werden und die der Fonds
von diesem Qualifizierten-Portfoliounternehmen oder von einem Dritten Uber den
Sekundarmarkt erwirbt;

(ii) von einem Qualifizierten-Portfoliounternehmen im  Austausch fir ein
Eigenkapitalinstrument oder eigenkapitaldhnliches Instrument begeben werden, das
der Fonds zuvor von diesem Qualifizierten-Portfoliounternehmen oder von einem
Dritten Uber den Sekundarmarkt erworben hat;

(iii) von einem Unternehmen, an dem ein Qualifiziertes-Portfoliounternehmen eine
Kapitalbeteiligung halt, im Austausch fur ein Eigenkapitalinstrument oder
eigenkapitalahnliches Instrument begeben werden, das der Fonds gemaR
vorstehenden Ziffern i) oder ii) dieses Buchst. a) erworben hat;

(b) von einem Qualifizierten-Portfoliounternehmen begebene Schuldtitel;

(c) vom Fonds an ein Qualifiziertes-Portfoliounternehmen gewahrte Kredite mit einer Laufzeit,
die die Laufzeit des Fonds nicht Ubersteigt;

(d) Anteile eines oder mehrerer anderer ELTIF, EUWVECA, EuSEF, OGAW und EU-AIF, die von
EU-AIFM verwaltet werden, sofern diese ELTIF, EuUVECA, EuSEF, OGAW und EU-AIF in
zulassige Anlagen im Sinne des Art. 9 Abs. 1 und 2 der ELTIF-Verordnung investieren und
selbst nicht mehr als 10 % ihrer Vermdgenswerte in andere Organismen fir gemeinsame
Anlagen investiert haben;

(e) Sachwerte (d.h. Vermdgenswerte, die aufgrund ihrer Beschaffenheit und ihrer
Eigenschaften einen Ertragswert haben);

(f) einfache, transparente und standardisierte Verbriefungen (d.h. Verbriefungen, die die
Bedingungen nach Art. 18 der Verordnung (EU) 2017/2402 des Europaischen Parlaments
und des Rates erflllen), bei denen die zugrunde liegenden Risikopositionen einer der
folgenden Kategorien entsprechen:

(i) Vermogenswerte, die in Art.1 Buchst.a Ziffern i, ii oder iv der
Verbriefungsverordnung aufgefiihrt sind;
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Vermogenswerte, die in Art. 1 Buchst.a Ziffern vii oder viii der
Verbriefungsverordnung aufgefiihrt sind, sofern die Erlése aus den
Verbriefungsanleihen zur Finanzierung oder Refinanzierung langfristiger
Investitionen verwendet werden;

Schuldverschreibungen, die gemal einer Verordnung des Europaischen Parlaments und
des Rates uber europaische grine Anleihen von einem Qualifizierten-Portfoliounternehmen
begeben werden.
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A. Uberblick iiber das Beteiligungsangebot

Das Anlageziel des Fonds besteht darin, den Kommanditaktiondren ein langfristiges
Kapitalwachstum durch ein Multi Asset — Private Markets-Dachfondskonzept zu bieten, d.h. den
Kommanditaktiondren Uber den Erwerb von Beteiligungen an Zielfonds Zugang zu einem
diversifizierten Portfolio in den Bereichen Private Equity, Venture Capital, Private Debt und
Infrastruktur zu ermdglichen.

Es ist beabsichtigt, dass sich der Fonds bis zum ELTIF-Stichtag, d.h. am Ende der funfjahrigen
Anlaufzeit, an ca. fiinfzehn (15) Zielfonds beteiligt, wobei die Zielfonds mit oder ohne
Laufzeitbeschrankung (sog. Evergreen-Fonds) und mit oder ohne Riickgaberecht ausgestaltet sein
kénnen und in Anlagegegenstande aus den Anlageklassen Private Equity, Venture Capital, Private
Debt und Infrastruktur investieren werden. Die Zielfonds sollen ihre jeweiligen Investments
schwerpunktmafRig in den Mitgliedsstaaten der Europaische Union, des Europaischen
Wirtschaftsraums, der Schweiz und in GroRbritannien tatigen. In untergeordnetem Malf3e kann der
Fonds auch in Zielfonds investieren, die in andere geographische Regionen investieren, solange
die dem Fonds uber samtliche Zielfondsinvestments mittelbar zuzurechnenden oder finanzierten
Portfoliounternehmen insgesamt schwerpunktmaRig in den Mitgliedsstaaten der Europaischen
Union, des Europaischen Wirtschaftsraums, der Schweiz und in Grof3britannien liegen. Die
Beteiligungen an Zielfonds werden hauptsachlich auf dem Primarmarkt und lediglich als
Beimischung auf dem Sekundarmarkt erworben. Das angestrebte Zielfondsportfolio soll bei
vollstandiger Allokation breit diversifiziert sein und bis zum ELTIF-Stichtag tber die ca. finfzehn (15)
Zielfonds ein Portfolio von mittelbar in etwa finfhundert (500) Einzelinvestments ergeben. Der
Fonds behalt sich vor gemeinsam mit Zielfonds Co-Investments vorzunehmen. Der Fonds
beabsichtigt, Uber den ELTIF-Stichtag hinaus sein Zielfondsportfolio entsprechend der
vorstehenden Beschreibung auszubauen und zu erweitern.

Im Rahmen des Selektionsprozesses bedient sich der den AIFM beratende Anlageberater eines
Ansatzes, der auf fundierten Thesen und umfassenden Daten beruht und dadurch einen ebenso
anspruchsvollen wie effektiven Prozess der Zielfondsselektion gewahrleistet. Dieser sorgfaltig
gestaltete Ansatz ermdglicht es, Zugang zu exklusiven, regionalen Spezialisten in den jeweiligen
Anlageklassen zu erhalten.

. Zusammenfassung wesentlicher Bedingungen

Die folgenden Informationen stellen eine Zusammenfassung bestimmter wesentlicher Bedingungen
des Fonds dar. Eine ausfuhrliche Beschreibung der Vertragsbedingungen finden Sie in Abschnitt C.
(Beteiligungsbedingungen und Konditionen). Die folgenden Informationen sind notwendigerweise
unvollstandig und werden erganzt und konkretisiert durch die weiteren Abschnitte in diesem
Prospekt und durch die Satzung.

Fondsname LBBW Private Markets Select SCA

Fondsstruktur Der Fonds ist eine Investmentgesellschaft mit variablem Kapital, die
dem Teil Il des luxemburgischen Gesetzes vom 17. Dezember 2010
Uber Organismen fir gemeinsame Anlagen (Gesetz von 2010)
unterliegt (société d’investissement a capital variable — fonds
d’investissement soumis a la partie Il de la loi 2010), in der
Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien (société en
commandite par actions; SCA) nach luxemburgischem Recht, die als
europaischer langfristiger Investmentfonds (ELTIF) im Sinne der
ELTIF-Verordnung vertrieben wird. Der Fonds ist ein Alternativer
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Anlageziel und
Anlagestrategie

Geographischer Fokus

Komplementar
AIFM
Anlageberater
Vertriebsstelle

Angestrebte FondsgroRe
(Zielvolumen)

Zeichnungstage

Laufzeit

Investmentfonds (,AIF“) im Sinne der AIFMD und von Art. 1(39) und
4 des Gesetzes von 2013.

Das Anlageziel des Fonds besteht darin, den Kommanditaktionaren
langfristiges Kapitalwachstum und laufende Ertrdge zu verschaffen.
Im Rahmen seiner Anlagestrategie verfolgt der Fonds eine Private-
Equity-Strategie, die Uber ein Multi-Asset Private-Markets
Dachfondskonzept umgesetzt  wird. Dabei wird den
Kommanditaktionaren durch den Fonds der indirekte Zugang zu
einem risikogestreuten Portfolio von verschiedenen Zielfonds,
welche sich auf Investitionen in Europa fokussieren und in den
Anlageklassen Private Equity, Venture Capital, Private Debt (Kredit)
und Infrastruktur investieren, ermdglicht. Samtliche dieser
Anlageklassen stellen ihrer Substanz nach Private-Equity-Strategien
dar, da in allen Fallen privates Kapital zur Finanzierung von
Unternehmen bzw. Vermdgenswerten aulierhalb der &ffentlichen
Kapitalmarkte eingesetzt wird (,Private Markets®); naheres dazu ist
in Abschnitt C. beschrieben. Der Fonds darf auch gemeinsam mit
Zielfonds, an denen er Beteiligungen halt, in ausgewahlte
Einzelinvestments der zuvor genannten Anlageklassen investieren.

Um sein Anlageziel zu verfolgen, wird der Fonds in Wertpapiere und
sonstige Vermodgenswerte, die einem OGA gemal Teil Il des
Gesetzes von 2010 erlaubt sind, Anlagen tatigen, mit dem Ziel, die
Anlagerisiken zu streuen und den Kommanditaktionaren die
Ergebnisse der Verwaltung seines Portfolios zukommen zu lassen.

Der Fonds beabsichtigt in verschiedene Zielfonds zu investieren, die
ihre  jeweiligen Investments schwerpunktmafig in den
Mitgliedsstaaten der Europaischen Union, des Europaischen
Wirtschaftsraums, der Schweiz und in GroRbritannien tatigen. In
untergeordnetem Male kann der Fonds auch in Zielfonds
investieren, die in andere geographische Regionen investieren,
solange die dem Fonds Uber samtliche Zielfondsinvestments
mittelbar zuzurechnenden oder finanzierten Portfoliounternehmen
insgesamt schwerpunktmaflig in den Mitgliedsstaaten der
Europaischen Union, des Europaischen Wirtschaftsraums, der
Schweiz und in GroRbritannien liegen.

LBBW AM Private Markets S.a r.l.

FundRock LIS S.A.

LBBW Asset Management Investmentgesellschaft mbH
Landesbank Baden-Wirttemberg

Mehr als EUR 100 Millionen

Grundsatzlich wochentlich

Neunundneunzig (99) Jahre ab der Zulassung als ELTIF,
vorbehaltlich  vorzeitiger Beendigung nach Maligabe der
Fondsdokumentation
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Empfohlene Haltedauer

Riicknahmerechte

ELTIF-Stichtag

Angabe der Kosten

Risiken der Anlage

Mindestens zehn (10) Jahre

Grundsatzlich quartalsweise Ricknahme zum Nettoinventarwert pro
Aktie (abzlglich einer Verwasserungsschutzabgabe von bis zu finf
Prozent (5 %)) nach Ablauf einer zweijahrigen Mindesthaltedauer
unter Einhaltung einer Riicknahmefrist von zwolf (12) Monaten, wie
sie im Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Riicknahme von
Kommanditaktien”) beschrieben ist. Die Ricknahme von
Kommanditaktien unterliegt einer allgemeinen
Ricknahmebeschréankung, wonach Netto-Ricknahmeantrage auf
einen Betrag beschrankt sind, der dem niedrigeren der folgenden
Betrage entspricht: (i) funf Prozent (5 %) des Nettoinventarwerts des
Fonds und (ii) 100 % des Wertes der verfugbaren Liquiden-
Vermogenswerte, jeweils zum jeweiligen Stichtag

Die Anforderungen hinsichtlich der Portfoliozusammensetzung und
der Risikodiversifizierung gelten ab dem fiinften (5.) Jahrestag der
Zulassung des Fonds als ELTIF.

Der Fonds tragt samtliche Kosten fir seine Errichtung, im
Zusammenhang mit dem Erwerb von Vermdgenswerten,
Verwaltungskosten und von der Wertentwicklung abhangige Kosten,
Vertriebskosten und sonstige Kosten, einschlief3lich Verwaltungs-,
Regulierungs-, Verwahrungs- sowie durch professionelle
Dienstleistungen und Wirtschaftspriifung verursachte Kosten, wie
jeweils naher in Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Angabe der
Kosten (Art. 25 der ELTIF-Verordnung)“) beschrieben.

Eine Anlage in den Fonds ist mit einem erheblichen Risiko bis
hin zum Risiko des Totalverlustes der Anlage verbunden.
Kiinftige Anleger sollten vor der Entscheidung uber die
Beteiligung am Fonds die im Abschnitt B. dargelegten
Risikofaktoren zusammen mit den anderen in diesem Prospekt
enthaltenen Informationen sorgfiltig priifen und diese bei ihrer
Anlageentscheidung beriicksichtigen.
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l. Funktionen des AIFM

Der Komplementar handelnd im eigenen Namen und im Namen und fir Rechnung des Fonds hat
die FundRock LIS S.A. als externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft (AIFM) des Fonds gemaf
den Bestimmungen des Gesetzes von 2010, der AIFMD sowie als ELTIF-Verwaltungsgesellschaft
im Sinne der ELTIF-Verordnung, jeweils zu den Bedingungen des Fondsverwaltungsvertrags,
bestellt.

In dieser Eigenschaft ist der AIFM mit den Aufgaben der Portfolioverwaltung und des
Risikomanagements, sowie der aufsichtsrechtlichen Verantwortlichkeit fur die Vertriebstatigkeiten
des Fonds im Sinne des Gesetzes von 2013 und der AIFM-Verordnung und bestimmten anderen
Funktionen, wie im Fondsverwaltungsvertrag naher spezifiziert, betraut. Der AIFM lasst sich im
Hinblick auf die Portfolioverwaltung vom Anlageberater beraten.

1 Portfolioverwaltung

Bei seinen Portfolioverwaltungsentscheidungen hat der AIFM jederzeit die in der
Fondsdokumentation dargelegten Anlagegrundsatze und -beschrankungen einzuhalten. Die
Hauptverantwortung des AIFM in Bezug auf die Portfolioverwaltung besteht darin, das Portfolio bzw.
die Vermégenswerte in Ubereinstimmung mit der Fondsdokumentation und unter Beriicksichtigung
der Empfehlungen des Anlageberaters aufzubauen und zu verwalten. Der AIFM trifft alle
Anlageentscheidungen eigenverantwortlich und ist dabei nicht an die Anlageempfehlungen des
Anlageberaters gebunden.

Der AIFM kann im Rahmen des geltenden Rechts und mit Zustimmung des Komplementéars seine
Aufgaben delegieren oder sich bei der Erflllung dieser Aufgaben von geeigneten Dritten beraten
lassen. Die Identitdt dieser Beauftragten und Berater werden den Kommanditaktiondren nach
MaRgabe geltenden Rechts offengelegt.

2 Risikomanagement

Der AIFM hat eine feste Risikomanagement-Funktion implementiert, die effektive
Risikomanagement-Strategien und -Verfahren umsetzt, um alle Risiken, die fur das Anlageziel des
Fonds relevant sind, insbesondere Markt-, Kredit-, Liquiditats-, Kontrahenten-, Nachhaltigkeits- und
operationelle Risiken zu identifizieren, zu messen, zu steuern und laufend zu Gberwachen. Dariber
hinaus gewahrleistet der Risikomanagementprozess eine unabhangige Uberpriifung der
Bewertungsgrundsatze und -verfahren geman Art. 70 Abs. 3 der AIFM-Verordnung.

Das Risikoprofil des Fonds muss der Grof3e, der Portfoliostruktur und dem Anlageziel entsprechen.

Das Risikomanagement-Personal innerhalb des AIFM Uberwacht die Einhaltung dieser
Bestimmungen in Ubereinstimmung mit den Anforderungen der anwendbaren Rundschreiben und
Verfligungen der CSSF oder jeder anderen europaischen Behdrde, die zum Erlass entsprechender
Vorschriften oder technischer Standards, die auf den Fonds anwendbar sind, ermachtigt ist.

1l. Struktur des Fonds

1 Fonds und Aktionare
(a) Rechtsform

Der Fonds ist eine Investmentgesellschaft mit variablem Kapital, die dem Teil Il des
luxemburgischen Gesetzes vom 17. Dezember 2010 Uber Organismen fir gemeinsame Anlagen
(Gesetz von 2010) unterliegt (société d’investissement a capital variable — fonds d’investissement
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soumis a la partie Il de la loi 2010), in der Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien
(société en commandite par actions; SCA) nach luxemburgischem Recht, die als europaischer
langfristiger Investmentfonds (ELTIF) im Sinne der ELTIF-Verordnung vertrieben wird. Der Fonds ist
ein AIF im Sinne der AIFMD.

Der Fonds unterliegt den Bestimmungen seiner Satzung in Verbindung mit diesem Prospekt, dem
Gesetz von 2013, dem Gesetz von 2010, der ELTIF-Verordnung, den jeweils anwendbaren
Vorschriften, Rundschreiben, Leitlinien der CSSF und dem Gesetz von 1915 und &hnlicher
europaischer Aufsichts- und/oder Legislativbehérden.

(b) Anfangskapital, Aktien

Das Anfangskapital des Fonds betragt EUR 30.000 und ist in die folgenden Aktien ohne Nennwert
unterteilt:

. einhundert (100) Komplementaraktien (actions d‘associé commandité), die der
Komplementar gezeichnet hat; und

. insgesamt zweitausendneunhundert (2.900) Kommanditaktien (actions d‘associés
commanditaires), die die LBBW AM Private Markets Special Limited Partner GmbH & Co.
KG bei der Griindung des Fonds gezeichnet hat.

Das zuvor beschriebene Anfangskapital wurde vollstandig eingezahit.

Weitere Informationen zu den Aktien und Aktienklassen finden Sie in Abschnitt C. (unter der
Uberschrift ,Aktien — Aktienklassen").

In Ubereinstimmung mit dem Gesetz von 2010 darf das gezeichnete Kapital des Fonds ein Minimum
von EUR 1.250.000 (oder den Gegenwert in einer anderen Wahrung) nicht unterschreiten und muss
innerhalb von zwdlf (12) Monaten nach Zulassung des Fonds erreicht werden.

(c) Anlagestrategie

Das Anlageziel des Fonds besteht darin, den Kommanditaktiondren ein langfristiges
Kapitalwachstum durch ein Multi-Private-Assets-Dachfondskonzept zu bieten, wie naher in
Abschnitt C. dieses Prospekts beschrieben.

Der Zweck des Fonds besteht in der Anlage der ihm zur Verfligung stehenden Mittel in Wertpapieren
und sonstigen Vermodgenswerten, die einem OGA gemaR Teil Il des Gesetzes von 2010 erlaubt sind,
mit dem Ziel, die Anlagerisiken zu streuen und den Kommanditaktionaren die Ergebnisse der
Verwaltung seines Portfolios zukommen zu lassen.

(d) Handels- und Gesellschaftsregister und Erstveréffentlichung der Satzung

Der Fonds wurde am 9. Juni 2026 errichtet. Die Satzung des Fonds wurde erstmals am 25. Juni
2026 im luxemburgischen Handels- und Gesellschaftsregister (Recueil Electronique des Sociétés
et Associations) veroffentlicht. Die Handelsregisternummer des Fonds lautet B309138.

(e) Allgemeine Regelungen zu Aktionaren und Aktien am Fonds
aa) Aktionarsregister

Die Aktien am Fonds werden als nennwertlose Inhaber- oder Namensaktien ausgegeben. Am Sitz
des Fonds wird ein Aktionarsregister in Bezug auf die Namensaktien gefiihrt. Das Aktionarsregister
enthalt den Namen jedes Aktionars, seine dem Fonds mitgeteilte Wohn- oder Geschéftsadresse,
die Anzahl der von dem jeweiligen Aktionar gehaltenen Aktien, den flr jede Aktie gezahlten Betrag
und die sonstigen nach dem Gesetz von 1915 erforderlichen Angaben.
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bb) Aktienklassen

Der Komplementar hat das Recht, den Kommanditaktiondren Kommanditaktien verschiedener
Aktienklassen und verschiedener Serien zur Zeichnung anzubieten, wie in Abschnitt C. (unter der
Uberschrift ,Aktien — Aktienklassen®) naher beschrieben.

cc) Aktienbescheinigungen

Gemall dem Gesetz von 1915 muss der Fonds auf Antrag eines Aktionars eine schriftliche
Bescheinigung uber die im Aktionarsregister des Fonds eingetragenen und von diesem Aktionar
gehaltenen Aktien ausstellen.

dd) Kontaktdaten

Jeder Kommanditaktionar, der Namensaktien halt, muss dem Komplementar oder dem
Administrator (siehe Abschnitt A.IIl.7 (unter der Uberschrift ,Administrator)) eine Adresse zur
Eintragung in das Aktionarsregister des Fonds mitteilen. Falls diese Adresse von der Adresse des
Verwaltungssitzes oder des Wohnsitzes eines Kommanditaktiondrs abweicht, kann der
Kommanditaktionar zusatzlich eine Zustelladresse angeben. Alle Mitteilungen und
Bekanntmachungen des Komplementars oder eines Fondsdienstleisters an die Inhaber von Aktien
kénnen rechtsverbindlich an diese Adresse gesendet werden. Ein Kommanditaktionar kann
jederzeit schriftlich bei dem Komplementér oder dem Administrator eine Anderung seiner Adresse
im Aktionarsregister des Fonds beantragen.

Der Komplementar erkennt fiir jede Aktie nur einen einzigen Kommanditaktionar an. Im Falle von
gemeinsamem Eigentum oder wirtschaftlichem Eigentum an Aktien kann der Komplementar die
Auslbung der mit den Aktien verbundenen Rechte bis zu dem Zeitpunkt aussetzen, an dem eine
Person gegentiber dem Komplementar und dem Fonds als gemeinsamer Inhaber oder Beglnstigter
identifiziert wird.

(f) Jahresabschluss und Geschiftsjahr

Das Geschaftsjahr des Fonds beginnt am 1. April eines jeden Kalenderjahres und endet am
31. Marz des darauffolgenden Kalenderjahres, wobei das erste Geschéaftsjahr mit dem
Grindungsdatum des Fonds begann und am 31. Marz 2027 endet.

Die Jahresabschlisse des Fonds werden in der Wahrung des Fonds, d.h. in Euro, ausgedriickt, wie
in Teil Il des Gesetzes von 2010 in Ubereinstimmung mit Art. 20 des Gesetzes von 2013 und den in
Luxemburg allgemein anerkannten Rechnungslegungsgrundsatzen (Lux GAAP) vorgesehen; diese
Jahresabschlisse werden von einer in Luxemburg anerkannten unabhangigen
Wirtschaftsprufungsgesellschaft erstellt und geprift werden.

2 AIFM
(a) Name, Funktion, Ernennung

Der Komplementar handelnd im eigenen Namen und im Namen und fur Rechnung des Fonds hat
die FundRock LIS S.A. als externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft (AIFM) des Fonds gemaf
den Bestimmungen des Gesetzes von 2010, der AIFMD sowie als ELTIF-Verwaltungsgesellschaft
im Sinne der ELTIF-Verordnung, jeweils zu den Bedingungen des Fondsverwaltungsvertrags,
bestellt.

Der AIFM ist in erster Linie mit den Aufgaben der Portfolioverwaltung und des Risikomanagements,
sowie der aufsichtsrechtlichen Verantwortlichkeit fur die Vertriebstatigkeiten des Fonds im Sinne des
Gesetzes von 2013 und der AIFM-Verordnung und bestimmten anderen Funktionen, wie im

29



Fondsverwaltungsvertrag naher spezifiziert, betraut (siehe Abschnitt C. (insbesondere unter der
Uberschrift ,Aktionidre und Fondsverwaltung — AIFM)).

Der AIFM hat die Vertriebsfunktion fir den Fonds innerhalb des EWR in Bezug auf Qualifizierte
Anleger Ubernommen und lagert diese an die Landesbank Baden-Wirttemberg (LBBW) als
Vertriebsstelle aus, wie in Abschnitt A.1I1.5 (unter der Uberschrift ,Vertriebsstelle*) beschrieben.

Darlber hinaus wird der AIFM auch die Geschafte des Fonds in dem in diesem Prospekt
(insbesondere Abschnitt C.) und in der Satzung vorgesehenen Umfang fihren. Zu den Aufgaben
des AIFM gehdren hiernach unter anderem die folgenden Dienstleistungen, soweit diese nicht durch
die Fondsdokumentation und, vorbehaltlich zwingender gesetzlicher Vorschriften oder gesonderter
Vereinbarungen, dem Komplementar oder Fondsdienstleistern, einschlielllich des Administrators,
wie in Abschnitt A.111.7 (unter der Uberschrift ,Administrator) beschrieben, libertragen werden:

. Portfolioverwaltung;
. Risikomanagement;
o Berichterstattung (zusammen mit dem Administrator) im Sinne der AIFM-Gesetze und -

Vorschriften; und
. Bewertung der Vermdgensgegenstande und Preisfestsetzung.

Bei der Erflllung seiner Aufgaben ist der AIFM berechtigt, Dienstleistungsvertrdge mit seinen
Verbundenen-Unternehmen und/oder Dritten abzuschlieBen und im Zusammenhang mit seinen
Aufgaben gemaR dem Gesetz von 2013 und der AIFM-Verordnung sowie dem
Fondsverwaltungsvertrag Beauftragte zu ernennen. Informationen Uber Interessenkonflikte, die sich
aus diesen Ubertragungen ergeben kénnen, sind am Sitz des AIFM erhéltlich. Der AIFM wird die
Tatigkeiten der Dritten, an die er Funktionen delegiert hat, fortlaufend Gberwachen. Die zwischen
dem AIFM und den betreffenden Dritten geschlossenen Vereinbarungen sehen vor, dass der AIFM
diesen Dritten jederzeit weitere Anweisungen erteilen kann und dass er ihre Mandate unter
bestimmten Umstanden und mit unverziglicher Benachrichtigung des Fonds entziehen kann. Jede
Delegation erfolgt in Ubereinstimmung mit dem Gesetz von 2013 und der AIFM-Verordnung.

Der AIFM behalt die Letztverantwortung fir die Portfolioverwaltung und das Risikomanagement
sowie fur die an Dritte Ubertragenen Dienstleistungen.

Der AIFM ist auch flir die Bewertungsverfahren des Fonds gemafRl der Fondsdokumentation und
dem Gesetz von 2013 und der AIFM-Verordnung verantwortlich. Der AIFM Uberwacht den
Administrator, um sicherzustellen, dass der Nettoinventarwert des Fonds mindestens einmal jahrlich
berechnet und den Kommanditaktiondren gemafl dem Gesetz von 2013 und der AIFM-Verordnung
sowie der auf den Fonds angewandten AIFM-Bewertungspolitik offengelegt wird.

Der AIFM wendet fiir den Fonds ein angemessenes Liquiditdtsmanagementsystem an und hat
Verfahren eingeflhrt, die es ihm ermdglichen, das Liquiditatsrisiko des Fonds zu Uberwachen und
sicherzustellen, dass das Liquiditatsprofil der Anlagen des Fonds mit dessen zugrunde liegenden
Verpflichtungen in Einklang steht und der Fonds in der Lage ist, Ricknahmeantrdge von
Kommanditaktionaren gemaf den Bestimmungen dieses Prospekts und der Satzung zu erfillen.

Der AIFM misst und Uberwacht das Liquiditatsprofil des Portfolios unter Bertcksichtigung der
Struktur der Anlegerbasis des Fonds, der relativen GroRe der Anlagen sowie der
Rucknahmebedingungen, denen diese Anlagen unterliegen, ebenso wie der tatsachlichen und
potenziellen Ricknahmeantrage von Kommanditaktionaren sowohl unter normalen als auch unter
auRergewodhnlichen Marktbedingungen.
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Der AIFM fihrt regelmaBig Stresstests durch, die normale und aufliergewéhnliche
Marktbedingungen simulieren, um das Liquiditatsrisiko des Fonds zu bewerten und zu messen.

(b) Rechtsform und Handels- und Gesellschaftsregister

Der AIFM ist eine luxemburgische Aktiengesellschaft (société anonyme), die nach dem Recht des
Groltherzogtums Luxemburg gegriindet wurde und im Handels- und Gesellschaftsregister von
Luxemburg unter der Nummer B148473 eingetragen ist.

(c) Geschiftsanschrift und Sitz

5, rue Heienhaff
1736 Senningerberg
Grollherzogtum Luxemburg

(d) Vertretung

Im Rechtsverkehr mit Dritten wird der Fonds durch den Komplementar oder durch von diesem
gemal der Fondsdokumentation und dem Fondsverwaltungsvertrag bevollmachtigte Personen
(insbesondere dem AIFM) vertreten.

Die Vertretungsbefugnis des Komplementéars und die an den AIFM delegierte Vertretungsbefugnis
sind umfassend, aber (i) auf die Vermbégenswerte des Fonds, (ii) die dem AIFM Ubertragenen und
gesetzlich von ihm zu Gbernehmenden Aufgaben und (iii) darauf beschrankt, dass von keinem
Kommanditaktionar verlangt werden kann, Zahlungen an den Fonds zu leisten, die liber seinen im
Zeichnungsantrag in Verbindung mit der Fondsdokumentation abgegebenen maximalen
Anlagebetrag hinausgehen.

Der Komplementar erteilt dem AIFM eine umfassende Vollmacht, um den Fonds im Zusammenhang
mit der Ubernahme der Funktion der externen AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft (AIFM) gemaR
dem Gesetz von 2013 und dem Gesetz von 2010 zu vertreten und zusatzliche
Managementaufgaben gemal der Fondsdokumentation und dem Fondsverwaltungsvertrag zu
erfillen. Die Vollmacht ist weit auszulegen, um den Zweck, fir den sie erteilt wurde, zu erreichen.
Der AIFM ist dementsprechend auch befugt, Untervollmachten zu erteilen.

(e) Kiindigung des AIFM

Die Beauftragung des AIFM kann von den Parteien und gemal® den Bedingungen des
Fondsverwaltungsvertrags beendet werden.

Im Falle einer Kindigung des Fondsverwaltungsvertrags durch eine der Parteien wird der
Komplementar fir den Fonds nach eigenem Ermessen einen Nachfolge-AIFM bestellen. Zur
Klarstellung wird festgehalten, dass eine Kiindigung erst mit der Bestellung eines Nachfolge-AlIFM
wirksam wird. In einem solchen Fall ist dieser Prospekt entsprechend anzupassen, und die
Kommanditaktionare sind ordnungsgeman iber die Anderung zu informieren.

Der Fondsverwaltungsvertrag kann nicht auf Initiative der Kommanditaktionare gekindigt werden,
auler in den Fallen, die in Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Ausschluss des AIFM und des
Komplementérs®) beschrieben sind, und mit den dort angegebenen Mehrheiten.
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(f) Andere aufsichtsrechtliche Informationen

Der AIFM ist von der CSSF als AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft (AIFM) gemal dem Gesetz von
2013 zugelassen. Der AIFM unterliegt daher der laufenden aufsichtsrechtlichen Uberwachung durch
die CSSF.

Der AIFM erflllt die Mindestkapitalanforderungen des Gesetzes von 2013. Um potenzielle
Berufshaftungsrisiken aufgrund von Fahrlassigkeit im Zusammenhang mit dem Geschéaft des Fonds
und anderer Organismen flr gemeinsame Anlagen abzudecken, verflgt der AIFM derzeit Uber
zusatzliches Eigenkapital, wie in den AIFM-Gesetzen und -Vorschriften gefordert.

3 Komplementar
(a) Name und Funktion

LBBW AM Private Markets S.ar.l. ist der Komplementar des Fonds.

Der Komplementér, in seiner Eigenschaft als geschéaftsfiuhrender und persénlich haftender
Gesellschafter (associé commandité gérant) des Fonds, ist verantwortlich fiir die Verwaltung und
die Geschéaftsfihrung des Fonds auf diskretiondrer Basis und der Komplementar halt
Komplementaraktien am Fonds.

(b) Rechtsform und Handels- und Gesellschaftsregister

Der Komplementar ist eine nach dem Recht des Groflherzogtums Luxemburg errichtete
Gesellschaft mit beschrankter Haftung (société a responsabilité limitée), die im luxemburgischen
Handels- und Gesellschaftsregister unter der Nummer B304262 eingetragen ist.

(c) Geschiftsanschrift und Sitz

3, rue Gabriel Lippmann
5365 Munsbach
GrolRherzogtum Luxemburg

(d) Gesellschafter

Zum Zeitpunkt des Vertriebsstarts fiir den Fonds ist der Anlageberater der einzige Gesellschafter
des Komplementars.

(e) Geschiftsfiihrer

Zum Zeitpunkt des Vertriebsstarts flir den Fonds besteht die Geschaftsfiihrung des Komplementars
aus den folgenden drei (3) Personen:

. Frank Alexander de Boer,;
. Rudiger Tepke; und
. Nicole Schmidt-Troje.

(f) Griindungskapital
Das Stammkapital des Komplementars betrug bei seiner Griindung EUR 12.000.
(9) Ausschluss

Der Komplementar kann nicht auf Initiative der Kommanditaktiondre abberufen, ausgeschlossen
und/oder ersetzt werden, auler in den Fallen, die in Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Ausschluss
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des AIFM und des Komplementars“) beschrieben sind, und mit den dort angegebenen
Mehrheiten.

4 Anlageberater

(a) Name und Funktionen

Der AIFM mit Zustimmung des Komplementars ernennt die LBBW Asset Management
Investmentgesellschaft mbH zum Anlageberater, um bestimmte Beratungs- und andere
fondsbezogene Dienstleistungen zum Nutzen des Fonds zu erbringen, einschlie3lich Empfehlungen
in Bezug auf Fondsinvestments, Desinvestitionen sowie die Uberwachung der Fondsinvestments.
Die Empfehlungen des Anlageberaters sind rein beratender Natur und fur den AIFM unverbindlich.

(b) Rechtsform und Handelsregister

Der Anlageberater ist eine deutsche Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH), eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart unter der Nummer HRB 13381.

(c) Geschiftsanschrift und Sitz

Pariser Platz 1, Haus 5
70173 Stuttgart
Deutschland

(d) Gesellschafter und Geschiftsfiihrer

Zum Zeitpunkt des Vertriebsstarts fur den Fonds ist die LBBW der einzige Gesellschafter des
Anlageberaters.

(e) Griindungskapital

Zum Zeitpunkt des Vertriebsstarts fir den Fonds betragt das Stammkapital des Anlageberaters
EUR 6.000.000.

(f) Kiindigung des Anlageberaters

Die Bestellung des Anlageberaters kann von jeder Partei gemal den Bedingungen des
Anlageberatungsvertrags gekuindigt werden.

Der Anlageberatungsvertrag kann nicht auf Initiative der Kommanditaktionare gekindigt werden,
auBer in den Fallen, die in Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Ausschluss des AIFM und des
Komplementars*®) beschrieben sind, und mit den dort angegebenen Mehrheiten.

(9) Andere aufsichtsrechtliche Informationen

Der Anlageberater ist eine externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft mit sog. Vollerlaubnis durch
die BaFin gemaf § 20 Abs. 2 und § 21, § 20 Abs. 3 und § 22 KAGB.

Der Anlageberater hat insbesondere auch die Erlaubnis zur Erbringung von Anlageberatung gemaf
§ 20 Abs. 3 Nr. 3 KAGB, von der der Anlageberater bei der Beratung des AIFM im Zusammenhang
mit dem Fonds Gebrauch macht.

5 Vertriebsstelle
(a) Name und Funktionen

Die Landesbank Baden-Wurttemberg (LBBW) wird vom AIFM als Vertriebsstelle mit der Platzierung
der Kommanditaktien des Fonds betraut. Die LBBW ist berechtigt, mit Zustimmung des AIFM und
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auf eigene Verantwortung innerhalb des EWR Untervertriebsvereinbarungen  mit
Untervertriebsstellen abzuschlielRen. Daneben kann der AIFM jederzeit weitere Vertriebsstellen
beauftragen (die LBBW, etwaige Untervertriebsstellen der LBBW und dritte Vertriebsstellen, jeweils
eine ,Vertriebsstelle®)

(b) Rechtsform und Handelsregister

Die LBBW ist eine deutsche Anstalt des offentlichen Rechts, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Stuttgart unter HRA 12704, des Amtsgerichts Mannheim unter HRA 104440 (fur
Karlsruhe) und HRA 4356 (fir Mannheim), sowie des Amtsgerichts Mainz unter HRA 40687 (fur
Mainz).

(c) Geschiftsanschrift und Sitz

Am Hauptbahnhof 2
70173 Stuttgart
Deutschland

(d) Abberufung

Die Bestellung der LBBW als Vertriebsstelle kann von jeder Partei des Vertriebsstellenvertrags
gemal’ den Bedingungen des Vertriebsvertrags gekiindigt werden.

Der Vertriebsvertrag kann nicht auf Initiative der Kommanditaktionare gekindigt werden.
(e) Andere aufsichtsrechtliche Informationen

Die LBBW wird insbesondere durch die Europaische Zentralbank (EZB) und die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) beaufsichtigt.

6 Verwahrstelle
(a) Name und Funktionen

Der Fonds hat die European Depositary Bank SA als Verwahrstelle des Fonds im Sinne der AIFM-
Gesetze und -Vorschriften, des Gesetzes von 2010 und der ELTIF-Verordnung beauftragt.

Die Verwahrstelle hat ihren Sitz und den Ort ihrer Geschaftsleitung im Grof3herzogtum Luxemburg.
Die Verwahrstelle verfugt iber eine Verwahrstellenlizenz, die gemal den geltenden Gesetzen
Luxemburgs erteilt wurde, und unterliegt als solche der Aufsicht der CSSF.

Die Verwahrstelle ist fiir die sichere Verwahrung und die Uberwachung der Vermégenswerte des
Fonds, die Uberwachung des Cashflows gemaR dem Gesetz von 2013 und der
Fondsdokumentation sowie dem Verwahrstellenvertrag verantwortlich und stellt sicher, dass
Anlegergelder ordnungsgemaf auf Sperrkonten des Fonds eingezahlt werden.

Die Verwahrstelle handelt unabhangig vom Fonds und im Interesse der Kommanditaktionare und
des Fonds. Die Verwahrstelle befolgt die Weisungen des Fonds, soweit diese mit der
Fondsdokumentation, dem Verwahrstellenvertrag, den AIFM-Gesetzen und -Vorschriften, dem
Gesetz von 2010 und der ELTIF-Verordnung vereinbar sind.

Die Verwahrstelle handelt bei der Erfillung ihrer Pflichten gemal den AIFM-Gesetzen und -
Vorschriften, dem Gesetz von 2010 und der ELTIF-Verordnung und dem Verwahrstellenvertrag
ehrlich, redlich, professionell, unabhangig und ausschlielllich im Interesse des Fonds und seiner
Kommanditaktionare.
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Die Verwahrstelle Uberwacht die Vermdgenswerte des Fonds gemal den gesetzlichen
Bestimmungen.

Die Verwahrstelle ist zudem dafiir verantwortlich, sicherzustellen, dass der Verkauf, die Ausgabe,
der Umtausch, die Ricknahme und die Annullierung von Kommanditaktien, die im Namen des
Fonds durchgefihrt werden, im Einklang mit den AIFM-Gesetzen und -Vorschriften, diesem
Prospekt und der Satzung erfolgen. Ferner hat die Verwahrstelle sicherzustellen, dass bei
Transaktionen, die Vermdgenswerte des Fonds betreffen, die Gegenleistung innerhalb der
marktiblichen Fristen an sie geleistet wird, sowie dass die Ertrdge des Fonds gemal den AIFM-
Gesetzen und -Vorschriften, diesem Prospekt und der Satzung verwendet werden.

Die Verwahrstelle ist berechtigt, die Verwahrung der Vermoégenswerte des Fonds, fir die sie
verantwortlich ist, an Banken oder Zentralverwahrer zu Ubertragen. Die Verwahrstelle haftet fir
Verluste, die von der Verwahrstelle oder einem Dritten, dem die Verwahrung der Finanzanlagen
Ubertragen wurde, verursacht wurden. Da der Fonds an Kleinanleger vertrieben wird, kann die
Haftung im Falle eines Verlusts von Finanzinstrumenten, die von einem Dritten verwahrt werden,
nicht ausgeschlossen werden (Art. 29 Abs. 2 der ELTIF-Verordnung).

Die Verwahrstelle haftet gegeniiber dem Fonds und den Kommanditaktiondren fir den Verlust
verwahrter Finanzinstrumente, es sei denn, sie kann nachweisen, dass der Verlust auf duf3ere
Ereignisse zurlickzufiihren ist, die auflerhalb ihrer Kontrolle lagen. Bei Vertrieb an Kleinanleger
gelten verscharfte Haftungsmalfistabe gemaf Art. 21 Abs. 12 der AIFMD.

(b) Rechtsform und Handels- und Gesellschaftsregister

Die Verwahrstelle ist eine luxemburgische Aktiengesellschaft (société anonyme), die nach dem
Recht des Groherzogtums Luxemburg gegrindet wurde und im Handels- und
Gesellschaftsregister von Luxemburg unter der Nummer B10700 eingetragen ist.

(c) Geschiftsanschrift und Sitz

9A, rue Gabriel Lippmann
5365, Munsbach
GroRBherzogtum Luxemburg

(d) Abberufung

Die Beauftragung der Verwahrstelle kann von den Parteien und gemafls den Bedingungen des
Verwahrstellenvertrags beendet werden.

Die Kindigung wird jedoch erst wirksam, wenn eine Verwahrstelle, die die Anforderungen des
Gesetzes von 2013 erfullt, die Pflichten und Funktionen als Verwahrstelle Gbernimmt. Bis zum
Zeitpunkt der Ubernahme der Verantwortlichkeiten wird die bestehende Verwahrstelle ihre Pflichten
und Funktionen weiterhin in vollem Umfang erfullen, um die Interessen der Kommanditaktionare zu
schitzen.

7 Administrator

(a) Name und Funktionen

Apex Fund Services S.A. wurde als Administrator des Fonds beauftragt.

Als Register- und Transferstelle hat Apex Fund Services S.A.

. die Identitat der Aktionare gemaR den Anforderungen der geltenden Gesetze, Vorschriften
und Regeln zur Bekdmpfung von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung zu Uberprifen;
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. sicherzustellen, dass die Kommanditaktionare des Fonds jederzeit die Anforderungen an die
Anlegerberechtigung des Gesetzes von 2010, der ELTIF-Verordnung und der
Fondsdokumentation erfillen; und

. sicherzustellen, dass, wenn ein Kommanditaktionar Kommanditaktien an dem Fonds nicht
fir eigene Rechnung, sondern fiir Rechnung eines Dritten zeichnet, dieser Dritte ebenfalls
die Anforderungen an die Anlegerberechtigung des Gesetzes von 2010, der ELTIF-
Verordnung und der Fondsdokumentation erfllt.

In seiner Funktion als Administrator Gbernimmt die Apex Fund Services S.A. samtliche zentralen
administrativen Aufgaben im Zusammenhang mit der Zentralverwaltung des Fonds im Einklang mit
dem CSSF-Rundschreiben 22/811, insbesondere: (i) die Berechnung des Nettoinventarwerts des
Fonds, die Fuhrung der Buchhaltungsunterlagen des Fonds sowie die Erbringung von
Buchhaltungsdienstleistungen; (ii) die Erbringung von Registerfihrungsdiensten, wie etwa die
Fuhrung der Bucher und Aufzeichnungen des Fonds sowie die Abwicklung séamtlicher Zeichnungen,
Riicknahmen, Umtausch- und Ubertragungsvorgdnge von Aktien und die Eintragung dieser
Transaktionen in das Aktionarsregister; und (iii) die Durchfiihrung der Investorenkommunikation,
insbesondere durch die Versendung von Ausschittungsmitteilungen und die Weiterleitung geprufter
Jahresabschlisse an die Kommanditaktionare.

Darlber hinaus fungiert die Apex Fund Services S.A. als Domizilierungsstelle fiir den Komplementar
und den Fonds.

Vorbehaltlich des anwendbaren Rechts ist der Administrator berechtigt, alle oder einen Teil der
Verpflichtungen in Bezug auf die Dienstleistungen an ein Unternehmen innerhalb der Apex-Gruppe
(der ,Unterbeauftragte“) zu vergeben, auszulagern oder zu Gbertragen. Der Unterbeauftragte kann
mit vorheriger schriftlicher Zustimmung des Administrators die Verpflichtungen in Bezug auf die ihm
vom Administrator Ubertragenen Dienstleistungen an ein geeignetes Unternehmen innerhalb der
Apex-Gruppe weitervergeben, auslagern oder tbertragen. Der Administrator bleibt gegeniiber dem
Fonds fir seine Verpflichtungen haftbar, unabhangig von der Vergabe von Unterauftragen, der
Auslagerung oder der Ubertragung durch den Administrator oder den Unterbeauftragten.

Gemal dem in Luxemburg geltenden Datenschutzrecht (einschlief3lich, aber nicht beschrankt auf
das luxemburgische Gesetz vom 2. August 2002 zum Schutz von Personen bei der Verarbeitung
personenbezogener Daten in seiner jeweils gliltigen Fassung) kdnnen personenbezogene Daten,
die im Zusammenhang mit einer Anlage in den Fonds zur Verfigung gestellt werden, auf einem
Computer gespeichert und verarbeitet werden, weitergegeben werden an den AIFM, den
Anlageberater, die Verwahrstelle, den Administrator und ihre Verbundenen-Unternehmen, die
typischerweise als Datenverarbeiter und unter bestimmten, begrenzten Umstanden als
Datenverantwortliche handeln.

(b) Rechtsform und Handels- und Gesellschaftsregister

Der Administrator ist eine luxemburgische Aktiengesellschaft (société anonyme), die nach dem
Recht des GroRRherzogtums Luxemburg gegrindet wurde und im Handels- und
Gesellschaftsregister von Luxemburg unter der Nummer B241514 eingetragen ist.

(c) Geschiftsanschrift und Sitz

3, rue Gabriel Lippmann
5365, Munsbach
Grolherzogtum Luxemburg
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(d) Abberufung

Die Beauftragung des Administrators kann von den Parteien gemaf den Bedingungen des zwischen
ihnen geschlossenen Vertrags beendet werden. Der Vertrag mit dem Administrator kann nicht auf
Initiative der Kommanditaktionare gekiindigt werden.

8 Unabhéngiger Wirtschaftspriifer

Deloitte Audit, S.a r.l.,, 20 Boulevard de Kockelscheuer, L-1821 Luxemburg, GroRBherzogtum
Luxemburg, wurde als erster unabhangiger Wirtschaftsprifer des Fonds im Sinne des Gesetzes von
2010 beauftragt.

Iv. Strukturschaubild des Fonds (vereinfacht)

Bei der nachfolgenden Darstellung handelt es sich um ein stark vereinfachtes Strukturschaubild des
Fonds.

LBE=BW
Landesbank Baden-
Wiirttemberg
J, 100%
LE=BW 100% LEBW AM Private
Asset Management Markets S.a.r.l
Investmentgesell-
schaft mbH
100%*
LEBW AM Private
Markets Special Limited
Partner GmbH & Co. KG =
- 7 Komplementar
Grindungs-Kommanditaktionar
Investoren g \|/

Kommandit-
aktionare

LBBW Private Markets Select SCA

* Die LEBEW Asset Management Investmentgeselischaft mbH ist an der LEBW AM Private Markets Special Limited Pariner GmbH & Co. KG sowohl
direkt als Kommanditistin als auch indirekt dber eine zwischengeschaltete weitere Gesellschaft, die als Komplementar fungiert, beteiligt.
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B. Risikohinweise

Eine Investition in den Fonds ist mit einem erheblichen Risiko verbunden und sollte nur von
Kommanditaktionaren in Betracht gezogen werden, die Uber ausreichende finanzielle Mittel
verfigen, um ein derartiges Risiko eingehen zu kdnnen. Die Kommanditaktiondre sollten die in
diesem Abschnitt B. dargelegten Risikofaktoren sorgféltig prifen. Die frihere Wertentwicklung der
vom AIFM verwalteten Investmentfonds oder der vom Anlageberater beratenen Investmentfonds
kann nicht als Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung des Fonds gewertet werden.

Kommanditaktionare sollten beachten, dass es dem Komplementar, dem AIFM und dem
Anlageberater nicht moglich ist, die Wahrscheinlichkeit des Eintretens jedes einzelnen Risikos zu
bewerten, so dass die Kommanditaktionare ihre eigene Bewertung der Risiken und Chancen einer
Investition in den Fonds vornehmen mussen.

Ebenso sollten die Kommanditaktionare sich dartber im Klaren sein, dass die nachstehend
beschriebenen Risiken folgende Auswirkungen haben kdénnen:

(i) moglicher Verlust eines Teils oder ihrer gesamten urspriinglichen Investition (die
Auswirkungen eines solchen Verlusts kdnnen in Fallen, in denen ein Kommanditaktionar zur
Finanzierung eines Teils oder seiner gesamten Investition in den Fonds einen Kredit
aufnimmt, noch gréRer sein);

(i) Unfahigkeit des Fonds, Barausschuttungen vorzunehmen; und

(iii) einige oder alle zugrunde liegenden Fondsinvestments bleiben fur einen langeren Zeitraum
(und méglicherweise fur immer) illiquide (zum Begriff siehe unten ,Liquiditatsrisiko®), so dass
die Kommanditaktionare langer als erwartet in den Fonds investiert bleiben missen.

Die folgenden Ziffern sind allgemeiner Natur und beschreiben bestimmte Risiken, die in der Regel
fur eine Zeichnung von Kommanditaktien von Bedeutung sind. Dieser Abschnitt erhebt nicht den
Anspruch, eine vollstandige Erlauterung aller Risiken zu sein, die mit einer Zeichnung von
Kommanditaktien verbunden sind; auch andere Risiken kdnnen ebenfalls von Zeit zu Zeit von
Bedeutung sein oder werden.

l. Marktrisiko

Unter Marktrisiko versteht man das Verlustrisiko fir den Fonds, das sich aus der Schwankung des
Marktwerts von Zielfondsinvestments und anderen Fondsinvestments ergibt, die auf Verdnderungen
von Marktvariablen wie allgemeine wirtschaftliche Bedingungen, Zinssatze, Wechselkurse oder die
Kreditwirdigkeit des Emittenten eines Finanzinstruments zurlickzuflihren sind. Dies ist ein
allgemeines Risiko, das fur alle Fondsinvestments gilt, d.h. der Wert eines bestimmten
Fondsinvestments kann als Reaktion auf Veranderungen der Marktfaktoren sowohl steigen als auch
fallen. Obwohl geplant ist, den Fonds zu diversifizieren, um das Marktrisiko zu verringern,
unterliegen die Fondsinvestments weiterhin den Schwankungen der Marktvariablen und den
Risiken, die mit einer Investition an den Finanzméarkten verbunden sind.

1 Wirtschaftliche Risiken

Der Wert der Zielfondsinvestments und anderen Fondsinvestments kann aufgrund von Faktoren
fallen, die sich auf die Finanzmarkte im Allgemeinen auswirken, wie z.B. tatsachliche oder
wahrgenommene ungiinstige wirtschaftliche Bedingungen, Anderungen der allgemeinen
Aussichten fiir Ertrage oder Unternehmensgewinne, Anderungen der Zinssatze oder Wechselkurse
oder eine allgemein negative Anlegerstimmung. Der Wert kann auch aufgrund von Faktoren fallen,
die eine bestimmte Branche, ein bestimmtes Gebiet oder einen bestimmten Sektor betreffen, wie
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z.B. Anderungen der Produktionskosten und der Wettbewerbsbedingungen. Bei einem allgemeinen
Konjunkturabschwung kénnen mehrere Anlageklassen gleichzeitig an Wert verlieren. Ein
wirtschaftlicher Abschwung lasst sich nur schwer vorhersagen. Auch wenn sich die Wirtschaft gut
entwickelt, kann nicht gewahrleistet werden, dass die Fondsinvestments von diesem Aufschwung
profitieren werden.

2 Geographisches Risiko

Das geographische Risiko bezeichnet das Risiko, dass die Fondsinvestments in Landern
konzentriert sind, d.h. ihren wirtschaftlichen bzw. geschéaftlichen Schwerpunkt haben, die in
derselben geographischen Region liegen. Dies setzt den Fonds den Risiken aus, die mit dieser
bestimmten Region verbunden sind, wie z.B. einer Naturkatastrophe. Ein wirtschaftlicher
Abschwung in dieser Region kann sich erheblich nachteilhaft auf die Ertrage des Fonds und damit
die Rendite der Kommanditaktionéare auswirken.

3 Zinsanderungsrisiko

Die Wertentwicklung des Fonds sowie der Zielfondsinvestments kann durch Anderungen des
allgemeinen Zinsniveaus beeinflusst werden. Die Zinssatze reagieren sehr empfindlich auf viele
Faktoren, darunter die Regierungs-, Geld- und Steuerpolitik, wirtschaftliche und politische
Erwagungen, Haushaltsdefizite, Handelsliberschiisse oder -defizite, aufsichtsrechtliche
Anforderungen und andere Faktoren, die sich der Kontrolle des Fonds entziehen. In der Regel
andert sich der Wert von festverzinslichen Wertpapieren umgekehrt zu den Zinssatzen: Wenn die
Zinssatze steigen, ist in der Regel zu erwarten, dass der Wert von festverzinslichen Wertpapieren
fallt und umgekehrt. Festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten reagieren tendenziell
empfindlicher auf Zinsanderungen als Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten. Gemal seinem
Anlageziel und seiner Anlagestrategie kann der Fonds versuchen, das Zinsanderungsrisiko
abzusichern oder zu verringern, zum Beispiel durch den Einsatz von sogenannten Zinsfutures
(standardisierte Termingeschafte auf festverzinsliche Wertpapiere oder Zinssatze). Es ist jedoch
unter Umsténden nicht immer maoglich oder praktikabel, dieses Risiko abzusichern oder zu
verringern. Auf die Absicherung von Zinsanderungsrisiken auf der Ebene von Zielfondsinvestments
hat der Fonds keinerlei Einfluss.

4 Wahrungsrisiken

Der Fonds kann in Zielfondsinvestment und andere Fondsinvestments investieren, die in anderen
Wahrungen als dem Euro notieren und kann daher einem Wechselkursrisiko ausgesetzt sein. Da
die Vermdgensgegenstande des Fonds in Euro bewertet werden, wirken sich Anderungen des
jeweiligen Wechselkurses auf den Wert von Finanzinstrumenten aus, die in einer anderen Wahrung
als dem Euro notieren. Ein derartiges Wechselkursrisiko kann die Volatilitdt (zum Begriff siehe unten
»volatilitdt®) von Fondsinvestments in anderen Wahrungen als der Referenzwdhrung des Fonds
erhéhen. Der Fonds kann versuchen, das Wechselkursrisiko abzusichern oder zu verringern,
beispielsweise durch den Einsatz von spezifischen Sicherungsfinanzinstrumenten wie Derivaten.
Dies kann jedoch nicht garantiert werden, da es nicht immer mdglich oder praktikabel ist, ein solches
Risiko abzusichern oder zu verringern. Der Nettoinventarwert des Fonds kann aufgrund solcher
nicht abgesicherter Fondsinvestments, die auf eine andere Wahrung als den Euro lauten, volatiler
sein als bei Investmentfonds, deren auf Fremdwahrung lautende Investitionen vollstandig
abgesichert sind oder die ausschlief3lich in ihrer jeweiligen Referenzwahrung investieren. Dieser
Prospekt enthalt keine Beschrankungen hinsichtlich der Hohe der Betrage aus dem Kapital des
Fonds, die in solche nicht abgesicherten Fondsinvestments, die auf eine andere Wahrung als den
Euro lauten, investiert werden konnen.
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5 Kreditrisiko

Der Fonds kann in festverzinsliche Finanzinstrumente investieren und ist somit der Kreditwirdigkeit
der Emittenten der Instrumente und ihrer Fahigkeit ausgesetzt, Kapital- und Zinszahlungen bei
Falligkeit gemalR den Bedingungen der Instrumente zu leisten. Die Kreditwirdigkeit oder
wahrgenommene Kreditwirdigkeit eines Emittenten kann den Marktwert von festverzinslichen
Finanzinstrumenten beeinflussen. Emittenten mit héherem Kreditrisiko bieten in der Regel héhere
Renditen fir dieses zusatzliche Risiko, wahrend Emittenten mit geringerem Kreditrisiko in der Regel
niedrigere Renditen bieten. Im Allgemeinen gelten Staatsanleihen in Bezug auf das Kreditrisiko als
am sichersten, wahrend Unternehmensanleihen mit einem héheren Kreditrisiko behaftet sind. Damit
verbunden ist das Risiko einer Herabstufung durch eine Rating-Agentur. Rating-Agenturen sind
private Unternehmen, die eine Vielzahl von festverzinslichen Instrumenten auf Grundlage der
Kreditwurdigkeit ihrer Emittenten bewerten. Die Agenturen kénnen das Rating von Emittenten oder
Instrumenten von Zeit zu Zeit aufgrund finanzieller, wirtschaftlicher, politischer oder anderer
Faktoren andern, was sich im Falle einer Herabstufung nachteilig auf den Marktwert der betroffenen
Instrumente auswirken kann.

6 Volatilitat

Die Volatilitat eines Finanzinstruments ist ein Gradmesser fiir die Schwankungen des Preises dieses
Finanzinstruments im Laufe der Zeit. Eine hdhere Volatilitdt bedeutet, dass der Preis des
Finanzinstruments innerhalb eines kurzen Zeitraums erheblich steigen oder sinken kann. Der Fonds
kann in Zielfondsinvestments und andere Fondsinvestments investieren, die wahrscheinlich ein
hohes MalR an Volatilitit aufweisen. Dies kann dazu flihren, dass der Nettoinventarwert pro
Kommanditaktie der betreffenden Aktienklasse innerhalb kurzer Zeitrdume erheblich steigt oder fallt.

l. Kostenrisiken

1 Auswirkungen der Griindungs- und Investitionskosten

Der Nettoinventarwert des Fonds kann insbesondere in der Anfangsphase des Fonds unter seinen
anfanglichen Wert fallen. Dies ergibt sich aus der Tatsache, dass der Fonds nach Errichtung seine
eigenen Grindungskosten, die Investitionskosten etc. tragen muss. Obwohl dies nicht erwartet wird,
ist der Fonds maoglicherweise nicht in der Lage, solche anfanglichen Verluste in den Folgejahren
wieder aufzuholen, wenn das Portfolio des Fonds reift. In einem solchen Fall wirde der Fonds keine
Rendite erwirtschaften, die er an den Kommanditaktionar auskehren kénnte. Dieses Risiko kdnnte
dazu fuhren, dass der Kommanditaktionar eine geringere Rendite als die erwartete Rendite oder
gar keine Rendite mit einer Investition in den Fonds erwirtschaftet oder sollte der Kommanditaktionar
seine Beteiligung am Fonds durch eine Rickgabe oder Verduflerung der Aktien beenden einen
Verlust erwirtschaftet.

2 Gebiihren und Kosten

Der Fonds tragt (i) sdmtliche Kosten fur die Errichtung des Fonds, (ii) samtliche Kosten im
Zusammenhang mit dem Erwerb von Vermoégensgegenstinden, (iii) alle Verwaltungskosten
inklusive der AIFM-Servicegebihr und der Komplementarvergltung, (iv) samtliche Vertriebskosten,
(v) und samtliche sonstige Kosten, die im Zusammenhang mit den Tatigkeiten des Fonds stehen,
jeweils wie in diesem Prospekt beschrieben. Die Hohe dieser Betriebs- und Verwaltungskosten ist
betrachtlich und verringert die tatsachlichen Renditen, die die Kommanditaktionare mit ihrer
Investition in den Fonds erzielen (und kann unter bestimmten Umstanden den Betrag des Kapitals
verringern, das der Fonds fiur Fondsinvestments einsetzen kann). Der Fonds hat bestimmte
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Zahlungsverpflichtungen unabhangig von seiner Rentabilitat zu erfillen. Diese Verpflichtungen
verringern den Nettoinventarwert des Fonds und kénnen den Wert der Beteiligung am Fonds im
Laufe der Zeit schmalern.

Zu den in diesem Prospekt beschriebenen Gebihren und Kosten gehdéren wiederkehrende und
regelmafige Posten, aber auch aullerordentliche Posten, die schwer zu budgetieren oder
vorherzusagen sind. Infolgedessen kann der endgliltige Betrag der Kosten, die im Zusammenhang
mit den Tatigkeiten des Fonds stehen, die erwarteten Kosten Ubersteigen. Von Zeit zu Zeit wird der
AIFM entscheiden missen, ob Geblhren und Kosten von dem Fonds einerseits oder dem Fonds
und/oder dem AIFM oder anderen Investmentfonds, die vom AIFM und seinen verbundenen
Unternehmen verwaltet werden und/oder vom Anlageberater und seinen verbundenen
Unternehmen verwaltet oder beraten werden, andererseits zu tragen sind. Der AIFM trifft solche
Entscheidungen ungeachtet seines Interesses am Ergebnis und kann Korrekturen bei der Zuteilung
vornehmen, wenn er auf Grundlage regelmaRiger Uberpriifungen feststellt, dass diese Korrekturen
notwendig oder ratsam sind.

3 Performance Fee (erfolgsabhédngige Vergiitung)

Der Fonds zahlt an den Anlageberater eine erfolgsabhangige Vergiitung (Performance Fee), wenn
Uber einen rollierenden Zeitraum von jeweils drei Jahren die Fonds-Rendite den Schwellenwert von
5% pro Jahr erreicht. Abweichend davon beginnt der erste Berechnungszeitraum mit der
Erstausgabe von Kommanditaktien und endet mit Abschluss des dritten vollstadndigen
Geschaftsjahres des Fonds, so dass ein etwaiges erstes unvollstandiges Geschéaftsjahr in die
Berechnung einbezogen wird und der erste Berechnungszeitraum sich dadurch verlangern kann.
Es ist mdglich, dass durch diese moégliche Verlangerung des ersten Berechnungszeitraums eine
erfolgsabhangige Vergiitung zu zahlen ist, die nicht zu zahlen ware, wenn man nur die ersten drei
vollen Geschaftsjahre des Fonds in die Berechnung einbeziehen wiirde.

Damit steigt die Kostenbelastung im Fonds mit steigender Rendite des Fonds. Die Performance Fee
kann dazu fuhren, dass bei der Verwaltung des Fonds hdhere Risiken eingegangen werden, um
eine Uberdurchschnittliche Wertentwicklung zu erzielen, die die Performance Fee ausl6st. Dies kann
zu starkeren Wertschwankungen und erhéhten Verlusten fir die Kommanditaktionare fihren. Da
die jahrliche Performance Fee-Berechnung auf einem rollierenden Zeitraum der letzten drei
Geschaftsjahre beruht (wobei fir den ersten Berechnungszeitraum zusatzlich ein etwaiges erstes
unvollstandiges Geschéaftsjahr mitumfasst ware), basiert die Performance Fee auf historischen
Wertentwicklungsdaten des Fonds. Es kann somit vorkommen, dass in einem Geschéftsjahr, in dem
die Wertentwicklung des Fonds negativ ist, gleichwohl eine Performance Fee zu zahlen wéare, da
der zurlckliegende drei-Jahreszeitraum insgesamt eine positive Wertentwicklung aufweist. Dies
kann auch zur Folge haben, dass Kommanditaktionare, die zu einem spateren Zeitpunkt dem Fonds
beitreten, eine Performance Fee =zahlen, obgleich ihre Anlage im Fonds keine positive
Wertentwicklung genommen hat oder nimmt. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine
einmal erreichte positive Wertentwicklung des Fonds, fiir die eine Performance Fee gezahlt wurde,
spater wieder verloren geht und der Fonds damit Performance Fee gezahlt hat, obgleich der Fonds
langfristig nur eine geringe Rendite oder eine negative Wertentwicklung hat. In einem solche Fall
besteht keine Verpflichtung des Anlageberaters, als dem Empfanger der Performance Fee, die
erlangte Performance Fee ganz oder teilweise an den Fonds zuriickzuzahlen. Die Auszahlung der
Performance Fee kann sich negativ auf die Rendite des Fonds auswirken oder dazu fiihren, dass
ein Kommanditaktionar mit seiner Anlage in den Fonds eine geringere als die erwartete oder gar
keine Rendite erzielt.
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4 Agio (Ausgabeaufschlag)

Die Zeichnung von Kommanditaktien an dem Fonds kann mit der Zahlung eines Ausgabeaufschlags
(sog. Agio) von bis zu 5 % des Zeichnungsbetrags verbunden sein. Das Agio stellt eine einmalige,
zusatzlich zum Zeichnungsbetrag zu entrichtende Kostenposition dar, die grundséatzlich nicht in das
Fondsvermdgen investiert wird. Dadurch ist der tatsachlich im Fonds angelegte Betrag niedriger als
der vom Kommanditaktionar insgesamt gezahlte Betrag. Der Fonds muss daher zunachst eine
entsprechende Wertentwicklung erzielen, um das gezahlte Agio auszugleichen, bevor der
Kommanditaktionar einen Kapitalzuwachs auf den insgesamt eingesetzten Betrag (einschlielich
Agio) erzielt. Dies kann insbesondere bei kirzerer Anlagedauer und bei moderaten oder
ausbleibenden Wertsteigerungen des Fonds zu einer spurbaren Minderung der Rendite des
Kommanditaktionars fiihren. Das Agio steht in keinem Zusammenhang mit der Wertentwicklung des
Fonds und ist unabhangig davon zu zahlen, ob der Fonds im Anschluss an die Zeichnung
Wertsteigerungen erzielt oder Verluste erleidet. Kommanditaktionare tragen daher das Risiko, dass
sie trotz negativer oder unzureichender Performance des Fonds ein Agio gezahlt haben, das ihre
Rendite schmalert oder ihre Verlustsituation zusatzlich verstarkt. Die Hohe des tatsachlich
erhobenen Agios kann je nach Vertriebsstelle, Vertriebsweg und individueller Vereinbarung von dem
maximalen Satz abweichen. Kommanditaktiondre tragen das Risiko, dass sie im Vergleich zu
anderen Kommanditaktiondren oder Vertriebswegen einen héheren Ausgabeaufschlag zahlen. Die
Zahlung des Agios kann sich negativ auf die Rendite des einzelnen Kommanditaktionars auswirken
oder dazu fiihren, dass ein Kommanditaktionar mit seiner Anlage in den Fonds eine geringere als
die erwartete oder gar keine Rendite erzielt.

5 Verwasserungsschutzabgabe (Riicknahmeabschlag)

Der Fonds ist berechtigt, bei der Riicknahme von Aktien eine Verwasserungsschutzabgabe in Form
eines Rlcknahmeabschlags zu erheben. Dieser Ricknahmeabschlag kann bis zu 5 % des
jeweiligen  Ricknahmepreises betragen und fallt dem Fondsvermégen zu. Die
Verwasserungsschutzabgabe dient dem Zweck, die im Fonds verbleibenden Kommanditaktionare
vor Verwasserungseffekten und der Belastung mit Transaktionskosten zu schutzen, die z.B. aus der
Veraullerung von Vermdgensgegenstanden zur Bedienung von Ricknahmeantragen entstehen.
Die Erhebung der Verwasserungsschutzabgabe fiuhrt dazu, dass Kommanditaktionare bei der
Ruckgabe ihrer Kommanditaktien einen geringeren Riicknahmepreis erhalten, als dies ohne diesen
Rucknahmeabschlag der Fall ware. Dies kann die individuelle Rendite eines Kommanditaktionars
insbesondere bei kurzer Anlagedauer spurbar mindern. Die Entscheidung Uber die Erhebung und
die konkrete Hohe der Verwadsserungsschutzabgabe liegt im Ermessen des Fonds und hangt
insbesondere von der Einschatzung der zu erwartenden Rucknahmevolumina, der Marktliquiditat
der Anlagen des Fonds sowie den damit verbundenen Transaktionskosten ab. Fur riickgabewillige
Kommanditaktionare ist im Voraus nicht vorhersehbar, ob und in welcher H6he bei einer konkreten
Ricknahme eine Verwasserungsschutzabgabe anfallt. Dies erschwert die vorherige exakte
Kalkulation des bei Ruckgabe von Kommanditaktien erzielbaren Ricknahmepreises. Die
Verwasserungsschutzabgabe steht in keinem Zusammenhang mit der Wertentwicklung des Fonds.
Kommanditaktionare kénnen daher bei Rilckgabe ihrer Aktien einen durch die
Verwasserungsschutzabgabe verminderten Ricknahmepreis erhalten, auch wenn der Fonds
zeitgleich eine negative Wertentwicklung aufweist. In  solchen Fallen kann die
Verwasserungsschutzabgabe die Verluste des Kommanditaktionars zusatzlich verstarken. Die
Zahlung der Verwasserungsschutzabgabe kann sich negativ auf die Rendite des einzelnen
Kommanditaktionars auswirken oder dazu fuhren, dass ein Kommanditaktionar mit seiner Anlage in
den Fonds eine geringere als die erwartete oder gar keine Rendite erzielt.
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M. Liquiditatsrisiko

Liquiditat bezieht sich auf die Schnelligkeit und Einfachheit, mit der Fondsinvestments verdufert
oder liquidiert werden kdnnen oder eine Position geschlossen werden kann. Das Liquiditatsrisiko
umfasst zwei Aspekte: Zum einen besteht das Risiko, dass der Fonds Fondsinvestments nicht
innerhalb eines angemessenen Zeitraums zu einem Preis verduflRern kann, der ihrem geschatzten
Wert entspricht oder diesem nahe kommt. Zum anderen besteht das Risiko, dass der Fonds nicht
genlgend Barmittel beschaffen kann, um einen Riicknahmeantrag zu erfiillen, da er nicht in der
Lage ist, Fondsinvestments zu verauf3ern. Unter bestimmten Umstanden konnen Fondsinvestments
aufgrund einer Vielzahl von Faktoren weniger liquide oder illiquide werden, z.B. aufgrund keiner
oder eingeschrankter Riickgabemoglichkeiten bei Zielfondsinvestments, ungiinstiger Bedingungen
fir einen bestimmten Emittenten, eine Gegenpartei oder den Markt im Allgemeinen sowie aufgrund
gesetzlicher, aufsichtsrechtlicher oder vertraglicher Beschrankungen fir den Verkauf. Darlber
hinaus kann der Fonds in Finanzinstrumente investieren, die im Freiverkehr gehandelt werden und
in der Regel weniger liquide sind als Finanzinstrumente, die an Borsen notiert sind und gehandelt
werden. Die Marktnotierungen fur weniger liquide oder illiquide Finanzinstrumente kénnen volatiler
sein als fir liquide Instrumente und/oder einer gréReren Geld-/Briefspanne, d.h. dem Unterschied
zwischen An- und Verkaufspreisen, unterliegen. Schwierigkeiten bei der Verdufierung von
Fondsinvestments konnen zu einem Verlust fir den Fonds fiihren und/oder die Fahigkeit des Fonds
beeintrachtigen, einem Rlcknahmeantrag nachzukommen. Kommanditaktionare sollten sich im
Klaren sein, dass der Fonds als ELTIF per Definition den Grolfiteil seines Kapitals in von Natur aus
illiquide Fondsinvestments investiert und daher ein erhéhtes Liquiditatsrisiko besteht.

Iv. Kontrahentenrisiko

Das Kontrahentenrisiko bezieht sich auf das Verlustrisiko fur den Fonds, das sich aus der Tatsache
ergibt, dass die Gegenpartei einer vom Fonds abgeschlossenen Transaktion ihren vertraglichen
Verpflichtungen nicht nachkommt. Es kann nicht garantiert werden, dass ein Emittent oder eine
Gegenpartei nicht in Kredit- oder andere Schwierigkeiten gerat, die zu einem Ausfall ihrer
vertraglichen Verpflichtungen und dem Verlust aller oder eines Teils der dem Fonds zustehenden
Betrage fuhren. Dieses Risiko kann jederzeit auftreten, wenn die Vermdgensgegenstande des
Fonds eingezahlt, verlangert, zugesagt oder investiert werden oder anderweitig durch tatsachliche
oder stillschweigende vertragliche Vereinbarungen diesem Risiko ausgesetzt sind. Ein
Kontrahentenrisiko kann beispielsweise entstehen, wenn der Fonds Barmittel bei einem
Finanzinstitut hinterlegt, Zielfondsinvestments tatigt, in Schuldtitel und andere festverzinsliche
Instrumente investiert, OTC-Derivate (zum Begriff siehe unten ,Derivative OTC-Finanzinstrumente®)
handelt oder Wertpapierleihgeschafte, Pensionsgeschafte und umgekehrte Pensionsgeschafte
tatigt.

V. Risiken im Zusammenhang mit Vertragspartnern des Fonds

1 AIFM

Der AIFM ist verpflichtet, die sich aus der AIFMD ergebenden Beschrankungen und Anforderungen
einzuhalten. Darunter fallen insbesondere Anforderungen an seine regulatorischen Eigenmittel und
Berufshaftpflichtversicherung, seine Betriebsablaufe und Organisation, die Vergitung seines
Personals, die Nutzung von Fremdkapital durch den Fonds, die Bestellung der Verwahrstelle fir den
Fonds sowie die Einrichtung von Bewertungs- und Risikomanagementfunktionen. Die
Uberarbeitung der AIFMD die AIFMD I trat am 15. April 2024 in Kraft und die Mitgliedstaaten der
EU haben bis zum 16. April 2026 Zeit, die AIFMD Il in nationales Recht umzusetzen. Die AIFMD I
verscharft insbesondere die Anforderungen an das Liquidititsmanagement, erweitert die
Offenlegungspflichten und prazisiert die Regelungen zur Delegation von Aufgaben durch den AIFM
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sowie zur Vergitung seiner Mitarbeiter. Neben diesen gesetzlichen Anderungen bleibt ungewiss,
wie sich Markt- und Aufsichtspraxis in der Zukunft entwickeln werden. Daher ist es schwierig, die
damit verbundenen Risiken und die Kosten der Einhaltung der AIFMD und der AIFMD II, die dem
AIFM entstehen kénnten und mittelbar tGber die Verwaltungsvergtitung vom Fonds getragen werden,
mit vollstandiger Genauigkeit zu bewerten. Wachsende oder unklare Anforderungen kénnen zu
steigenden Kosten fiir den AIFM fiihren, was wiederum vom Fonds getragen werden kénnte. Dies
kénnte letztlich die Renditen der Kommanditaktiondre mindern.

2 Verwahrstelle

Der Fonds unterliegt im Zusammenhang mit seiner Verwahrstelle einer Reihe von Risiken. Obwohl
Verwahrstellen Treuhander sind, die mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden betraut sind,
ist es Marktpraxis, dass diese Einrichtungen versuchen, ihre Haftung fiir eine Reihe von Belangen
auszuschlieBen. Folglich besteht das Risiko, dass, sollte der Fonds infolge einer Handlung der
Verwahrstelle einen Verlust erleiden, dieser Verlust nicht notwendigerweise ein
entschadigungsfahiger Verlust unter dem Vertrag des Fonds mit der Verwahrstelle ist. Darliber
hinaus kénnen Kommanditaktionare im Falle eines Konkurses oder einer anderen Form der
Insolvenz der Verwahrstelle einer Reihe von Verlusten ausgesetzt sein, einschliellich, aber nicht
beschrankt auf den Verlust von Barmitteln, die bei der Verwahrstelle oder einem Unterverwahrer
gehalten werden und der Verlust von Wertpapieren, die nicht ordnungsgemal und erfolgreich als
Eigentum des Fonds von den allgemeinen Vermégensgegenstanden der Verwahrstelle getrennt
wurden. Bei Barmitteln und anderen Vermégensgegenstanden, die in einem solchen Konkurs- oder
Insolvenzverfahren nicht verloren gehen, besteht ein erhebliches Risiko, dass sie erst mit
erheblicher Verzogerung an den Fonds zuriickgegeben werden, da das entsprechende Verfahren
langwierig sein kann. Wie nach dem Gesetz von 2013 zulassig, entbindet der Verwahrstellenvertrag
die Verwahrstelle unter gewissen begrenzten Umstanden vertraglich von der Haftung.

3 Schadensersatz und Entschadigungen

Der Komplementar und seine Geschaftsfihrer sowie die Fondsdienstleister kdénnen unter
bestimmten Umstanden Anspruch auf Entschadigung haben. Infolgedessen besteht das Risiko,
dass die Vermdgensgegenstande des Fonds dazu verwendet werden, diese Personen,
Unternehmen oder ihre Mitarbeiter zu entschadigen oder deren Verbindlichkeiten aufgrund ihrer
Tatigkeiten in Bezug auf den Fonds nachzukommen.

4 Berufshaftungsrisiken

Der AIFM ist verpflichtet, seine Berufshaftungsrisiken, die sich aus seiner Tatigkeit als Verwalter
alternativer Investmentfonds ergeben, entweder durch die Bereitstellung zuséatzlicher Eigenmittel in
Hoéhe von mindestens 0,01 % des Wertes der von ihm verwalteten Portfolios, die zur Deckung
potenzieller = Haftungsrisiken geeignet sind, oder durch den Abschluss einer
Berufshaftpflichtversicherung zu decken. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass in
Bezug auf Forderungen gegen den AIFM oder die Versicherung des AIFM Anspriche des Fonds
nicht befriedigt werden, zum Beispiel weil im Falle des Bestehens einer
Berufshaftpflichtversicherung die Versicherungsgesellschaft, aus welchen Griinden auch immer, die
Entschadigung des Fonds fur ein Verhalten des AIFM ablehnt. Ein damit einhergehender
Forderungsausfall oder eine verspatete Erflllung der Forderung kann die Renditen der
Kommanditaktionare schmalern.
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VI. (Geo-)politische, weltwirtschaftliche und regulatorische Risiken

1 Risiken im Zusammenhang mit der Eurozone

Grundsatzlich besteht ein Kreditrisiko in Bezug auf verschiedene europaische Markte. Die hohen
Staatsschulden und/oder Haushaltsdefizite einer Reihe européischer Lander kénnen sich nachteilig
auf Finanzinstitute, Versicherer, Gegenparteien, Verwahrstellen, Kunden, Dienstleister,
einschlieBlich der Fondsdienstleister, Finanzierungsquellen, Lieferanten und andere Unternehmen
auswirken, die in diesen Landern ansassig sind oder dort geschéftlich tatig sind. Der Ausfall oder
eine erhebliche Verschlechterung der Kreditwirdigkeit eines oder mehrerer Staaten oder
Finanzinstitute kénnte das Finanzsystem im Allgemeinen stark belasten und die Markte sowie die
Geschaftstatigkeit und wirtschaftliche Lage von Unternehmen beeintrachtigen, mit denen der Fonds
direkt oder indirekt in Verbindung steht. Dariiber hinaus kénnen einige europaische Lander aufgrund
hoher Staatsdefizite und/oder Haushaltsdefizite auf die Unterstiitzung anderer europaischer
Regierungen und Institutionen oder multilateraler Agenturen angewiesen sein. Die Unterstlitzung
kann von der Durchfihrung von Reformen oder dem Erreichen eines bestimmten Leistungsniveaus
abhangig gemacht werden. Das Nichterreichen dieser Ziele oder ein unzureichendes Mal} an
Unterstitzung kénnte zu einem tiefen wirtschaftlichen Abschwung fiihren, der den Wert der
Fondsinvestments auf den europaischen Markten erheblich beeintrachtigen kénnte.

Es besteht auch weiterhin das Risiko, dass wirtschaftliche Schwierigkeiten einzelner EU-
Mitgliedstaaten zum Zusammenbruch oder zu Veranderungen in der Eurozone in ihrer derzeitigen
Zusammensetzung fiihren, dass bestimmte EU-Mitgliedstaaten den Euro nicht mehr als nationale
Wahrung verwenden oder dass ein oder mehrere EU-Mitgliedstaaten aus der EU austreten oder, in
extremeren Fallen, versuchen die EU ganz aufzuldsen. Dariliber hinaus kénnen die finanziellen und
wirtschaftlichen Entwicklungen in einem EU-Mitgliedstaat das wirtschaftliche und finanzielle Umfeld
in anderen EU-Mitgliedstaaten beeinflussen.

Die Auswirkungen dieser Faktoren oder entsprechender Marktwahrnehmungen kénnten erhebliche
nachteilige Auswirkungen auf die Fahigkeit des Fonds haben, Fondsinvestments zu tatigen und
damit die Renditen der Kommanditaktiondre mindern. Vergleichbare Risiken bestehen auch in
anderen Volkswirtschaften auf3erhalb der Eurozone, in denen der Fonds investieren kann.

2 Inflationsrisiko

Inflation, also der allgemeine Anstieg des Preisniveaus von Waren und Dienstleistungen, und rasche
Schwankungen der Inflationsraten hatten in der Vergangenheit, und haben mdglicherweise auch in
der Zukunft, negative Auswirkungen auf die Volkswirtschaften und Finanzmarkte. Nach einer langen
Periode relativ niedriger Inflationsraten sind diese in letzter Zeit wieder gestiegen, und es kann nicht
garantiert werden, dass diese hdheren Inflationsraten wahrend der Laufzeit des Fonds zurtickgehen
werden, was sich nachteilig auf den Fonds und die Fondsinvestments auswirken koénnte.
Beispielsweise steigen die Léhne und die Preise fur Produktionsmittel in Zeiten der Inflation, was
sich negativ auf die Renditen der Fondsinvestments auswirken kann. In dem Versuch, die Inflation
zu stabilisieren, kénnen Lander Lohn- und Preiskontrollen einfihren oder anderweitig in die
Wirtschaft eingreifen. Die Bemuhungen der Regierungen, die Inflation einzuddmmen, haben oft
negative Auswirkungen auf die Wirtschaftstatigkeit. Es kann nicht garantiert werden, dass die
Inflation in Zukunft nicht zu einem ernsthaften Problem wird und sich negativ auf die Renditen des
Fonds auswirkt.
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3 Brexit

Das Vereinigte Konigreich ist am 31. Januar 2020 aus der EU ausgetreten. Nach einer
Ubergangszeit hat das Vereinigte Konigreich nun generell keinen Zugang mehr zum EU-
Binnenmarkt. Es gibt nach wie vor eine Reihe von Unwagbarkeiten im Zusammenhang mit der
Zukunft der Beziehungen des Vereinigten Kénigreichs zur EU, was zu erheblichen Unsicherheiten
im geschéftlichen, rechtlichen und politischen Umfeld und zu Risiken fur Unternehmen fihrt, die
grenzuberschreitend zwischen dem Vereinigten Konigreich und der EU tatig sind. Diese
Ungewissheit kann sich zusammen mit den Folgen der Anderungen, die bereits infolge des Endes
der Ubergangszeit und der Beendigung des Zugangs des Vereinigten Konigreichs zum EU-
Binnenmarkt eingetreten sind, nachteilig auf den Fonds und seine Fondsinvestments auswirken.

4 Russland-Ukraine Konflikt

Der Konflikt Russlands mit der Ukraine und die damit verbundenen Sanktionen und Embargos
gegen Russland hat zu politischer und wirtschaftlicher Unsicherheit gefiihrt. Diese Unsicherheit
kann sich nachteilig auf den Fonds und die Fondsinvestments auswirken. Die damit verbundene
Sorge vor einem globalen Konflikt kann die Volatilitdt an den Finanzmarkten verstarken und das
Vertrauen der Verbraucher, Unternehmen und Finanzinstitute schwachen, wodurch das Risiko eines
wirtschaftlichen Abschwungs steigt. Dies kann sich nachteilig auf die Wirtschaft im Allgemeinen und
auf die Markte auswirken, in denen der Fonds direkt oder indirekt investiert ist. Dies kann zu
niedrigeren Renditen fir die Kommanditaktionare filhren. Im schlimmsten Fall missen die
Kommanditaktionare mit einem Totalverlust ihrer Investition rechnen.

5 Konflikte im Nahen und Mittleren Osten

Obwohl der Fonds beabsichtigt, Zielfondsinvestments so auszuwahlen, dass die dem Fonds liber
samtliche Zielfondsinvestments mittelbar zuzurechnenden oder finanzierten Portfoliounternehmen
insgesamt schwerpunktmafig in der EU, dem EWR, der Schweiz und Grof3britannien liegen, kann
die Wertentwicklung der Einzelinvestments, der Zielfonds sowie des Fonds selbst durch die
unsichere geopolitische Lage im Nahen und Mittleren Osten beeintrachtigt werden. Sowohl
Binnenkonflikte innerhalb einzelner Staaten, wie etwa innerhalb Israels oder des Irans, als auch die
Konflikte zwischen einzelnen Staaten des Nahen und Mittleren Ostens und ihren Nachbarstaaten
kénnen zu Instabilitat und damit wirtschaftlicher Volatilitdt im Nahen und Mittleren Osten fuhren, die
sich auch Uber die Region hinaus auf die Weltwirtschaft auswirken kénnen. Wirtschaftssanktionen,
militarische Aktionen oder Handelsembargos konnten erhebliche Konsequenzen fiir bestimmte
Arten von Investments oder Marktsektoren haben, was sich (mittelbar) auch negativ auf die
Zielfondsinvestments, die Zielfonds, den Fonds und damit letztlich auf die Renditen der
Kommanditaktionare auswirken kann.

6 Gesetzgeberische und aufsichtsrechtliche Entwicklungen

Wiahrend der Laufzeit des Fonds kann es zu Anderungen der rechtlichen, steuerlichen und
aufsichtsrechtlichen Regelungen in den Landern der jeweiligen Fondsinvestments, der Lander, in
denen die Zielfonds investieren, sowie in den Landern kommen, in denen der Komplementar, der
AIFM, der Anlageberater und der Fonds ihren Sitz haben oder tatig sind. Darliber hinaus werden in
der EU verschiedene aufsichtsrechtliche Anderungen erwartet, die die aktuelle und die
prognostizierte Wertentwicklung eines beliebigen Fondsinvestments wesentlich beeinflussen
kénnen. In Landern mit gréReren geopolitischen Herausforderungen sind diese Risiken akut und
kénnen daher grofere Auswirkungen auf Fondsinvestments in diesen Markten haben. Derzeit gibt
es eine Reihe von Initiativen in Europa, die zu einer starkeren Regulierung des Managements von
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Investmentfonds flihren oder dieses beeinflussen kénnen. Es ist moglich, dass eine verstarkte
Regulierung die Art und Weise, in der der Fonds arbeiten darf, oder die Art und Weise, in der der
Komplementar und der AIFM den Fonds verwalten dirfen, begrenzt oder einschrankt, oder die
Kosten fur den Fonds und/oder den AIFM, den Komplementar und den Anlageberater (je nach Fall)
fur die Fuhrung ihrer Geschéafte erhoht, was sich nachteilig auf die Renditen der
Kommanditaktionare auswirken kann.

7 Beschrankungen aufgrund aufsichtsrechtlicher und sonstiger
Einschriankungen

Sofern der Fonds oder ein Zielfonds, eine wesentliche Beteiligung an bestimmten
Wertpapieremittenten erwirbt und eine solche Beteiligung bestimmte prozentuale oder wertmafige
Grenzen Uberschreitet, kann der Fonds bzw. der Zielfonds verpflichtet sein, eine Meldung bei einer
oder mehreren staatlichen Stellen einzureichen oder andere aufsichtsrechtliche Anforderungen zu
erfillen. Darlber hinaus kdnnen die Beteiligung eines oder mehrerer Kommanditaktiondre am
Fonds bzw. am Zielfonds und ihr besonderer Rechtsstatus oder ihre Zugehorigkeit zu auslandischen
Regierungen die Erteilung der entsprechenden Genehmigungen durch die Aufsichtsbehérden
verhindern oder verzoégern, was den Fonds bzw. den Zielfonds bei der Durchfuhrung einer
Transaktion beeintrachtigen oder einschranken oder den Fonds bzw. den Zielfonds gegeniber
Wettbewerbern benachteiligen oder die Fahigkeit des Fonds bzw. des Zielfonds zur Umsetzung
seiner Anlagestrategie anderweitig einschranken kann, was sich wiederum jeweils nachteilig auf
den Fonds bzw. den Zielfonds und seine Aktivitaten auswirken kann. Bestimmte Meldungen kénnen
auch einer Uberpriifung unterliegen, die einen Aufschub des Erwerbs des Wertpapiers erfordert. Die
Einhaltung solcher Offenlegungs- und anderer Anforderungen kann beim Fonds bzw. dem Zielfonds
zusatzliche Kosten verursachen und die Fahigkeit des Fonds bzw. des Zielfonds verzdgern,
rechtzeitig auf Veranderungen an den Markten fiir diese Wertpapiere zu reagieren. Darliber hinaus
sind der Anlageberater und der AIFM oder ein LBBW-Verbundunternehmen moglicherweise
verpflichtet, Investments eines Zielfonds in Wertpapieren offenzulegen, wenn der Fonds und/oder
andere vom Anlageberater, dem AIFM oder einem LBBW-Verbundunternehmen verwaltete
Investmentfonds ein Zielfondsinvestments halten, das Uber der Meldeschwelle fur den betreffenden
Markt liegt oder diese anderweitig Uberschreitet.

8 Verhinderung von Geldwasche

Als Reaktion auf die zunehmenden Bedenken der Aufsichtsbehdrden in Bezug auf die Herkunft der
fur Fondsinvestments und andere Aktivitdten des Fonds verwendeten Mittel und zur Einhaltung
verschiedener Vorschriften zur Bekdmpfung der Geldwasche kann der Fonds von kunftigen
Anlegern und Kommanditaktiondren zusatzliche Unterlagen anfordern, die unter anderem die
Identitat des Kommanditaktionars und die Herkunft der fir die Zeichnung seiner Kommanditaktien
verwendeten Mittel belegen. Der Fonds kann, wenn diese Informationen nicht zur Verfligung gestellt
werden oder auf Grundlage der zur Verfigung gestellten Informationen, die Annahme einer
Zeichnung bzw. den Kauf von Kommanditaktien des Fonds verweigern. Die Unterlagen kénnen
jederzeit angefordert werden, solange ein Kommanditaktiondr Kommanditaktien halt. Der Fonds
und/oder der AIFM kdnnen unter bestimmten Umstanden verpflichtet sein, diese Informationen den
Behdrden zur Verfligung zu stellen oder die Nichterfullung solcher Anfragen zu melden, ohne den
Kommanditaktionar dariber zu informieren, dass die Informationen den Behérden zur Verfligung
gestellt wurden. Der Fonds und/oder der AIFM kdnnen die von ihnen als notwendig erachteten
Schritte einleiten, um geltende Gesetze, Verordnungen, Anordnungen, Richtlinien oder besondere
MaRnahmen zu erflllen, die von staatlichen Aufsichtsbehérden gefordert werden kdnnen. Die
staatlichen Behorden prifen weiterhin geeignete MaBnahmen zur Umsetzung der Gesetze zur
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Bekampfung der Geldwasche, und zum gegenwartigen Zeitpunkt ist noch unklar, welche Schritte
der Fonds und/oder der AIFM maoglicherweise unternehmen miissen; diese Schritte kénnen jedoch
beinhalten, dass dem betreffenden Kommanditaktionar weitere Kapitaleinlagen in den Fonds
untersagt werden, dass Ausschittungen, auf die der Kommanditaktionar ansonsten Anspruch hatte,
auf ein Treuhandkonto eingezahlt werden und/oder dass der Kommanditaktionar aus dem Fonds
ausgeschlossen wird.

9 Anlaufphase / ELTIF-Stichtag

Der Fonds ist verpflichtet, die in Art. 13 der ELTIF-Verordnung festgelegten Grenzen fir die
Portfoliozusammensetzung und -diversifizierung innerhalb von héchstens finf (5) Jahren nach dem
Zeitpunkt der Zulassung des Fonds als ELTIF zu erreichen. Seine Fahigkeit dazu kann davon
abhangen, ob er in der Lage ist, ausreichende Mdglichkeiten fiir Fondsinvestments zu finden. Das
Nichterreichen dieser Grenzen wahrend der Anlaufzeit kann dazu fihren, dass der Fonds seine
Zulassung als ELTIF verliert und damit seine geplante GroRe und Diversifikation nicht erreichen
kann oder abgewickelt werden muss. In diesem Fall kdnnen bereits getatigte Anlagen nur mit gro3en
Abschlagen veraulert werden und die Kommanditaktionare ihre angelegten Mittel nicht oder nur
teilweise zurtickerlangen.

VIl. Operative Risiken

Das operative Risiko bezeichnet das Verlustrisiko fir den Fonds, das sich aus unzureichenden
internen Prozessen und Fehlern in Bezug auf Menschen und Systeme des Fonds und/oder der
Fondsdienstleister oder sonstiger Beauftragter oder Dienstleister oder aus externen Ereignissen
ergibt, und umfasst das Rechts- und Dokumentationsrisiko sowie das Risiko, das sich aus den im
Namen des Fonds eingesetzten Handels-, Abrechnungs- und Bewertungsverfahren ergibt. Sollte
ein solches Risiko eintreten, kann es sein, dass der Kommanditaktionar seine eingesetzten Mittel
ganz oder teilweise verliert.

1 Bewertungsrisiko

Der Fonds kann Vermdgensgegenstdnde halten, fiur die es keine oder keine reprasentativen
Marktpreise oder -notierungen gibt oder die nicht an einer Bérse oder einem geregelten Markt notiert
oder gehandelt werden. Darlber hinaus kénnen die Vermodgensgegenstande unter bestimmten
Umstanden weniger liquide oder gar illiquide werden. Derartige Vermdgensgegenstande werden zu
ihrem wahrscheinlichen VerauRRerungswert bewertet, der vom AIFM sorgfaltig und in gutem Glauben
unter Anwendung einer beliebigen, im Einklang mit den Bewertungsgrundsatzen des AIFM
stehenden, Bewertungsmethode geschatzt wird. Diese Vermdgensgegenstande sind von Natur aus
schwierig zu bewerten und unterliegen einer erheblichen Unsicherheit. Es kann daher nicht
gewabhrleistet werden, dass die Schatzungen, die sich aus dem Bewertungsverfahren ergeben, die
tatsdchlichen Verkaufs- oder Liquidationspreise der Vermbégensgegenstande widerspiegeln werden.

AuRer am Ende des Geschéaftsjahres konnen der Nettoinventarwert des Fonds und der
Nettoinventarwert pro Kommanditaktie jeder Aktienklasse nicht gepruft werden und basieren daher
in erster Linie auf dem Wert der zugrunde liegenden Fondsinvestments. Zudem liegen dem Fonds
moglicherweise nicht zu jedem Bewertungsstichtag des Fonds tagesaktuelle Informationen zum
Wert der zugrunde liegenden Zielfondsinvestments vor. Kommanditaktionare sollten sich daher
bewusst sein, dass Zeichnungen und Riicknahmen auf Grundlage ungeprifter Nettoinventarwerte
bearbeitet werden. Bei der Bewertung dieser Fondsinvestments zur Erstellung der regelmafligen
Bewertung des Fonds und seines Nettoinventarwerts muss sich der Fonds in einigen Fallen in erster
Linie auf die Bewertungen verlassen, die von den von dem Fonds beauftragten Gutachtern und
anderen Quellen eingeholt werden, bei denen es sich moglicherweise nicht um geprifte
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Bewertungen handelt, im Falle von Zielfondsinvestments, die von dem Investmentmanager des
jeweiligen Zielfonds zur Verfiigung gestellt werden und im Falle von Fondsinvestments in
Finanzinstrumenten auf Finanzinformationen, die von den jeweiligen Emittenten der zugrunde
liegenden Finanzinstrumente, ihren Vertretern, Marktmachern oder anderen Quellen eingeholt
werden. Wenn die Informationen, die zur Bestimmung des Nettoinventarwerts eines der zugrunde
liegenden Vermdgensgegenstande verwendet werden, unvollstandig oder ungenau sind oder wenn
dieser Nettoinventarwert den Wert der zugrunde liegenden Vermodgensgegenstande nicht
angemessen widerspiegelt, kann der Nettoinventarwert je Kommanditaktie der betreffenden
Aktienklasse beeintrachtigt werden.

Der Fonds hat keinen Einfluss auf die Wahl der Dienstleister auf der Zielfondsebene, z.B. Manager,
Anlageberater und Bewerter, und begrenzten Einfluss auf Zielfonds, in die der Fonds investiert. Bei
einem Fehlverhalten eines solchen Dienstleisters kann dies negative Auswirkungen auf den
entsprechenden Zielfonds und damit letztlich auch auf den Fonds haben. Der AIFM und der
Anlageberater prifen zwar zum Zeitpunkt des Zielfondsinvestments die Bewertungsmethoden und
Rechnungslegungsvorschriften, die die Zielfonds mdglicherweise anwenden, haben selbst jedoch,
wenn Uberhaupt, nur begrenzten Einfluss auf kiinftige Anderungen dieser Bewertungsmethoden
und Rechnungslegungsvorschriften.

Kommanditaktionare sollten sich darliber im Klaren sein, dass die Fahigkeit des Fonds, den Wert
der Fondsinvestments des Fonds korrekt zu bewerten, von den Informationen abhangt, die in Bezug
auf diese Fondsinvestments verfligbar sind. Die Bewertungen der zugrunde liegenden
Vermogensgegenstande des Fonds basieren auf den letzten verfligbaren Kursen. Jedoch ist es dem
AIFM voraussichtlich regelmafig unmdglich, den Bewertungstag des Fonds mit dem Zeitpunkt
abzustimmen, zu dem die Bewertung des jeweils zugrunde liegenden Vermégensgegenstandes zur
Verfligung gestellt wird. Infolgedessen und ungeachtet des Rechts des AIFM, den Nettoinventarwert
des Fonds anzupassen, um Wertanderungen und Zahlungsstrome widerzuspiegeln, die der AIFM
in gutem Glauben bestimmt, kann dies dazu fuhren, dass der Administrator unter Verantwortung des
AIFM den Nettoinventarwert des Fonds auf der Grundlage von Preisen berechnet, die nicht die
aktuelle Situation und die aktuellen Werte der Vermdgensgegenstande des Fonds widerspiegeln.

AuRerdem besteht fir Kommanditaktiondre das Risiko, dass der Wert der Investition in den Fonds
je nach Angebotsstichtag Schwankungen ausgesetzt ist. Dies liegt darin begriindet, dass der Preis,
zu dem ein Kommanditaktionar Kommanditaktien am Fonds erwerben oder verduf3ern kann, sich
nach dem Nettoinventarwert am (Bewertungs-)Stichtag richtet, nicht nach dem Nettoinventarwert
am Tag der Auftragserteilung. Der tatsachlich realisierte Wert der Investition eines
Kommanditaktionars (zum Stichtag) und der fiktive Wert der Investition zum Tag der
Auftragserteilung kénnen sich daher unterscheiden. Der Kommanditaktionar muss sich daher im
Klaren sein, dass er zum Zeitpunkt der Auftragserteilung den Preis zum Stichtag noch nicht kennen
kann und daher nicht vorhersagen kann, wie viele Kommanditaktien am Fonds er erwerben wird.

2 Interessenkonflikte

Zwischen dem Fonds und Personen oder Unternehmen, die dem Fonds gegeniber
Dienstleistungen erbringen, einschlief3lich des AIFM, des Anlageberaters, des Administrators und
der Verwahrstelle sowie ihrer jeweiligen verbundenen Unternehmen, Auftraggeber, Anteilseigner,
Direktoren, leitenden Angestellten, Bevollmachtigten, Beauftragten und Angestellten (zusammen
die ,Fondsdienstleister) — konnen Interessenkonflikte entstehen.

Solche Interessenkonflikte kénnen insbesondere in folgenden Situationen auftreten: Die
Fondsdienstleister sind berechtigt, gleichzeitig fir andere Investmentfonds tatig zu sein, die dhnliche
Anlageziele verfolgen und &hnliche Investitionen tatigen wie der Fonds. Solche anderen
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Investmentfonds konnen daher mit dem Fonds um dieselben Investitionsmdglichkeiten
konkurrieren. Obwohl in der Regel verfligbare Investitionsmdglichkeiten fiir jeden anderen
Investmentfonds oder Kunden auf faire Weise zugeteilt werden, kdénnen bestimmte
Zuteilungsverfahren den fur Investitionen gezahlten oder erhaltenen Preis oder den Umfang der
erworbenen oder verdulierten Positionen nachteilig beeinflussen. Darlber hinaus kénnen die
Fondsdienstleister sowie die Geschéaftsfihrer des Komplementéars auf eigene Rechnung mit
Vermdgensgegenstanden handeln, in die der Fonds investiert oder zu investieren beabsichtigt.

Die Geschéftsfluihrer des Komplementars in ihrer privaten Eigenschaft oder die Unternehmen, an
denen die Geschéaftsfiihrer des Komplementars ein unternehmerisches oder finanzielles Interesse
haben, kénnen ebenfalls von Zeit zu Zeit in den Fonds investieren und diese Beteiligungen ohne
Vorankindigung erhdhen oder verringern.

Generell kann es zu Interessenkonflikten zwischen den Interessen des Fonds und den Interessen
der Fondsdienstleister sowie des Komplementérs an der Erzielung von Gebiihren, Provisionen und
anderen Einnahmen kommen. Sollte ein solcher Interessenkonflikt auftreten, werden sich die
Geschaftsfuhrer des Komplementars bemihen, sicherzustellen, dass er im besten Interesse des
Fonds gelost wird. Es ist zu beachten, dass die Fondsdienstleister sowie alle LBBW-
Verbundunternehmen ihre Dienstleistungen jederzeit auch einem oder mehreren
Kommanditaktionaren des Fonds anbieten kénnen.

Die vom AIFM und dem Anlageberater eingefihrten Grundsatze und Verfahren zur Abschwachung
potenzieller Interessenkonflikte und zur Erfillung bestimmter aufsichtsrechtlicher Anforderungen
und vertraglicher Beschrankungen (z.B. durch die Schaffung von Informationsbarrieren zur
Abschwachung von Konflikten) kobnnen die Synergien zwischen der Betriebsplattform des AIFM und
des Anlageberaters sowie ihrer jeweiligen Fachabteilungen verringern, auf die der AIFM oder der
Anlageberater bei der Verfolgung attraktiver Anlagemdoglichkeiten fiir den Fonds zuriickgreifen
wollen. Infolgedessen konnten Informationen, die fiir den Fonds von Nutzen sein koénnten, auf
bestimmte Geschéaftsbereiche innerhalb des AIFM und des Anlageberaters beschrankt bleiben und
dem AIFM oder dem Anlageberater im Rahmen ihrer Tatigkeiten flir den Fonds nicht zuganglich
sein. Daruber hinaus kdnnen die Bedingungen von Vertraulichkeits- oder sonstigen Vereinbarungen
die Fahigkeit des Fonds, der Fondsinvestments und der Fondsdienstleister, bestimmte
Informationen weiterzugeben oder zu nutzen, einschranken oder anderweitig begrenzen.

Die Verwirklichung eines oder mehrerer der vorstehend beschriebenen Interessenkonflikte kann
dazu flihren, dass Fondsinvestments zu flir den Fonds weniger vorteilhaften Konditionen getéatigt
werden oder Anlagemoglichkeiten nicht optimal genutzt werden, was sich nachteilig auf die
Wertentwicklung des Fonds auswirken und letztlich zu einer geringeren als der erwarteten Rendite
oder zu Verlusten fur die Kommanditaktionare fiihren kann.

Nahere Informationen zum Umgang mit Interessenkonflikten finden Sie in Abschnitt D.

3 Transaktionen mit LBBW-Zielfonds oder LBBW-Anlageprodukten und LBBW-
Verbundunternehmen sowie Interessenkonflikte bei der Verwaltung und
Finanzierung

Der Fonds verfolgt eine Anlagestrategie, wonach er in erster Linie in Zielfonds investiert. Zu diesen
Zielfonds kénnen auch LBBW-Zielfonds gehdren. Im Einzelfall kdnnen diese LBBW-Zielfonds von
denselben Personen verwaltet oder beraten werden, die auch fir den Komplementar oder den
Anlageberater tatig sind. Diese Personen kénnen sich in einer Situation befinden, in der sie sowohl
die Interessen des Fonds als auch die Interessen des jeweiligen Zielfonds zu bericksichtigen
haben, ohne dass diese Interessen stets Ubereinstimmen. Obwohl der AIFM und der Anlageberater
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bei der Auswahl solcher Zielfonds insbesondere in Ubereinstimmung mit ihren Grundsatzen zu
Interessenkonflikten gebiihrende Sorgfalt walten lassen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass
solche Situationen dazu flhren, dass Entscheidungen getroffen werden, die nicht ausschlief3lich im
Interesse des Fonds liegen.

Darlber hinaus kénnen Interessenkonflikte entstehen, wenn der AIFM und/oder der Anlageberater
bei Transaktionen, bei denen Vermdégensgegenstande (z.B. im Rahmen von Co-Investments) oder
Beteiligungen an Zielfonds zwischen dem Fonds und einem LBBW-Verbundunternehmen verauf3ert
werden, gleichzeitig fir beide Seiten der Transaktion tatig sind. In solchen Fallen besteht das Risiko,
dass die Interessen des Fonds nicht in gleicher Weise bericksichtigt werden wie die Interessen der
anderen Partei der Transaktion. Der AIFM und der Anlageberater sind berechtigt, den Fonds zu
veranlassen bzw. zu beraten, Fondsinvestments von LBBW-Zielfonds oder LBBW-Anlageprodukten
zu kaufen oder an diese zu verkaufen oder andere Transaktionen mit LBBW-Zielfonds oder LBBW-
Anlageprodukten durchzuflihren, wenn der AIFM oder der Anlageberater der Ansicht sind, dass
derartige Transaktionen angemessen und im besten Interesse des Fonds sind.

Weiterhin kénnen Interessenkonflikte entstehen, wenn der AIFM oder der Anlageberater bei einer
Transaktion nicht nur fir den Fonds, sondern gleichzeitig auch als Vermittler, Vertreter oder Berater
fur die andere Partei der Transaktion handelt. In solchen Fallen kénnen der AIFM oder der
Anlageberater widerstreitenden Pflichten gegeniber beiden Parteien der Transaktion ausgesetzt
sein, was zu einer Beeintrachtigung der ausschlief3lichen Wahrnehmung der Interessen des Fonds
fuhren kann.

Interessenkonflikte kénnen ferner im Zusammenhang mit der Fremdfinanzierung des Fonds
entstehen. Sofern der Fonds Kredite aufnimmt und sich hierfir an die LBBW oder ein LBBW-
Verbundunternehmen als Kreditgeberin wendet, besteht das Risiko, dass die Konditionen einer
solchen Finanzierung nicht ausschlieBlich im Interesse des Fonds ausgehandelt werden, da die
LBBW bzw. das LBBW-Verbundunternehmen als Kreditgeberin eigene wirtschaftliche Interessen
verfolgt. Der AIFM und der Anlageberater werden eine solche Kreditaufnahme nur dann in Betracht
ziehen, wenn sie der Ansicht sind, dass dies im Vergleich zu Finanzierungen durch Drittanbieter
angemessen und im besten Interesse des Fonds ist.

Ein weiterer potenzieller Interessenkonflikt ergibt sich daraus, dass Vertriebsstellen fur die
Vermittlung von Kommanditaktien eine Vertriebsprovision erhalten. Da Anleger Kommanditaktien
am Fonds uber eine Vertriebsstelle erwerben, besteht die Gefahr, dass die Vertriebsstelle bei ihrer
Empfehlung nicht ausschlieRlich das individuelle Risikoprofil und die Anlageziele des jeweiligen
Anlegers in den Vordergrund stellt, sondern auch eigene wirtschaftliche Interessen an der Erzielung
der Vertriebsprovision bericksichtigt.

Das Auftreten eines oder mehrerer der vorstehend beschriebenen Interessenkonflikte kann dazu
fuhren, dass Fondsinvestments zu fur den Fonds weniger vorteilhaften Konditionen getatigt werden,
Vermobgensgegenstadnde zu einem ungunstigen Preis erworben oder verdufRert werden oder
Finanzierungskonditionen nicht optimal ausgehandelt werden oder Konditionen von
Dienstleistungen ungtlinstig bzw. nicht marktkonform sind. Dies kann sich nachteilig auf die
Wertentwicklung des Fonds auswirken und letztlich zu einer geringeren als der erwarteten Rendite
oder zu Verlusten fir die Kommanditaktionare fuhren.

Der Einsatz von Vertriebsstellen birgt das zusatzliche Risiko, dass diese aufgrund ihres
wirtschaftlichen Interesses am Erhalt von Vertriebsprovisionen Anlegern eine Investition in den
Fonds empfehlen, obwohl eine solche Investition angesichts des individuellen Risikoprofils und der
Anlageziele des jeweiligen Anlegers nicht geeignet ist. Ein Anleger, der auf Grundlage einer solchen
fehlerhaften Empfehlung in den Fonds investiert hat, kann seine Kommanditaktien unter Einhaltung
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einer Riicknahmefrist von zwolIf (12) Monaten friihestens nach Ablauf der Mindesthaltedauer von
zwei (2) Jahren zurlickgeben; dariber hinaus kann eine Ricknahme aufgrund des bei der
Zeichnung gezahlten Agios von bis zu 5 % des Zeichnungsbetrags sowie einer etwaigen
Verwasserungsschutzabgabe von bis zu 5 % des Ricknahmepreises wirtschaftlich nachteilig oder
unzumutbar sein, so dass der Anleger faktisch flr einen erheblichen Zeitraum an seiner Investition
festgehalten wird und das von ihm eingesetzte Kapital ganz oder teilweise verlieren kann.

Nahere Informationen zum Umgang mit Interessenkonflikten finden Sie in Abschnitt D.

4 Steuerliche und rechtliche Risiken
(a) Steuerliche Prasenz auBerhalb von Luxemburg

Der Fonds konnte einer unvorhergesehenen Besteuerung in einer anderen Rechtsordnung als
Luxemburg unterliegen. Es ist zwar nicht beabsichtigt, dass der Fonds durch seine
Investmentaktivitdten oder durch die Tatigkeiten des AIFM und des Anlageberaters eine
Betriebstatte oder sonstige steuerpflichtige Prasenz aufterhalb von Luxemburg begriindet, dennoch
besteht das Risiko, dass die zustandigen Steuerbehdrden der betreffenden Lander eine gegenteilige
Auffassung vertreten konnten. Sollte der Fonds aus irgendeinem Grund aufgrund seiner
Investmenttatigkeit oder der Aktivitaten des AIFM oder des Anlageberaters eine Betriebstatte oder
sonstige steuerliche Prasenz aulerhalb von Luxemburg begriinden, kénnte der Fonds einer
erheblichen Besteuerung in dem betreffenden Land unterliegen.

(b) Steuerliche Risiken der Zielfonds

Der Fonds investiert im Rahmen seiner Anlagestrategie direkt in offene oder geschlossene
Zielfonds. Folglich tragt der Fonds daher auch das Risiko, dass Steuern auf Ebene der Zielfonds
anfallen, die sich nachteilig auf die Rendite des Fonds auswirken. Eine eventuelle Steuerbelastung
aus einem Investment in einen Zielfonds kann dabei auf Ebene des Fonds anfallen, auf Ebene des
betreffenden Zielfonds, aber auch auf Ebene einer nachgeschalteten Haltestruktur, durch die ein
Zielfonds seine Investments tatigt. Steuern kdnnen dabei sowohl auf die Ertrage eines Zielfonds aus
einem Investment (z.B. laufende Ertrdge und VerduRerungsgewinne) anfallen, als auch auf eine
eventuelle Repatriierung dieser Ertrage aus einer nachgeschalteten Haltestruktur an den Zielfonds,
z.B. auf Dividendenausschittungen oder Zinszahlungen unter einem Gesellschafterdarlehen.
Weiterhin kdnnen auch Verkehrssteuern auf den Erwerb oder die Verduferung eines Investments
anfallen (z.B. Grunderwerbsteuer oder vergleichbare Verkehrssteuern), die wirtschaftlich durch
einen Zielfonds zu tragen sind. Aufgrund der weiten Investmentstrategie des Fonds, seiner
unbegrenzten Laufzeit und der Vielzahl der méglichen Zielfonds, in die der Fonds investieren kann,
kann derzeit nicht verlasslich abgeschatzt werden, welche Steuern auf Ebene eines Zielfonds
anfallen und wie diese sich auf die Rendite des Fonds auswirken.

Im Hinblick auf die steuereffiziente Strukturierung von Zielfonds ist darliber hinaus zu
berlicksichtigen, dass es in der jungeren Vergangenheit eine Reihe von internationalen
Entwicklungen im Bereich der Besteuerung gegeben hat, die sich eventuell nachteilig auf eine
steuereffiziente Strukturierung von Zielfonds auswirken kdnnen:

Insbesondere im Rahmen des BEPS-Projekts der OECD haben Lander bereits nationale
Rechtsvorschriften zur Umsetzung bestimmter BEPS-Malinahmen eingefthrt. Mehrere Bereiche
des Steuerrechts (einschlieRlich Doppelbesteuerungsabkommen), auf die sich das BEPS-Projekt
konzentriert, sind fur die Fahigkeit der Zielfonds malgeblich, laufende Ertrdge oder
Verauflerungsgewinne effizient zu realisieren und diese aus den Landern, in denen sie anfallen,
steuereffizient an die Zielfonds bzw. den Fonds zurlickzufiihren. Je nach Umfang und Art und Weise,
in der die betreffenden Lander Anderungen in diesen Bereichen des Steuerrechts (einschlieBlich
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Doppelbesteuerungsabkommen) umsetzen, kann die Fahigkeit der Zielfonds beeintrachtigen,
entsprechende Ertrage steuereffizient zu realisieren bzw. steuereffizient an den Fonds zu
repatriieren.

Daruber hinaus hat die EU im Juli 2016 die ATAD | verabschiedet, mit der einige der Aktionspunkte
des BEPS-Projekts direkt in EU-Recht umgesetzt werden (z.B. die Einflihrung einer europaweiten
Zinsschranke, die die steuerliche Abziehbarkeit von Zinsaufwendungen, z.B. aus
Gesellschafterdarlehen, einschranken kann). Am 29. Mai 2017 hat der Rat der EU darUber hinaus
die ATAD Il formell beschlossen, mit der sog. ,hybride Gestaltungen® steuerlich bekadmpft werden
sollen. Die ATAD Il ist am 1. Januar 2020 in den Mitgliedsstaaten der EU in Kraft getreten.

Darlber hinaus tendiert die Rechtsprechung des Europaischen Gerichtshofs (s. Rechtssachen C-
116/16, C-117/16, C-115/16, C-118/16, C-119/16 und C-299/16) dazu, die Substanz und die
wirtschaftliche Eigentiimerstellung von Empfangern konzerninterner Zahlungen innerhalb der
Europaischen Union zu prifen. Je nach Auslegung dieser Rechtsprechung durch die EU-
Mitgliedstaaten konnte sich dies unter bestimmten Umstanden auf die Besteuerung von in der EU
ansassigen Vehikeln der Zielfonds auswirken.

Im Rahmen von Aktionspunkt 1 des BEPS-Projekts hat die OECD sogenannte Blueprints (gemeinhin
als ,BEPS 2.0“ bezeichnet) veréffentlicht, die in zwei ,Pillars” gegliedert sind und darauf abzielen,
die steuerlichen Herausforderungen anzugehen, die sich aus der Digitalisierung der Wirtschaft
ergeben, sowie grundlegende Anderungen des internationalen Steuersystems vorzuschlagen.

Pillar Eins sieht eine Neuverteilung der Besteuerungsrechte zwischen den Jurisdiktionen vor,
wahrend Pillar Zwei zusidtzliche globale Regeln zur Bekdmpfung der Gewinnverkiirzung und
Gewinnverlagerung (Anti-Base-Erosion-Regeln) einfiihrt. Am 20. Dezember 2021 vertffentlichte die
OECD detaillierte Regelungen zur Unterstiitzung der Umsetzung von Pillar Zwei. Am 14. Dezember
2022 verabschiedete der Rat der Europdischen Union eine Richtlinie zur Umsetzung von Pillar Zwei
auf EU-Ebene. Das Gesetz vom 22. Dezember 2023 iiber die Mindestbesteuerung hat die Pillar Zwei
Regelungen in das nationale Recht Luxemburgs umgesetzt.

Obwohl sektorbezogene Ausnahmen, unter anderem fir Investmentfonds und andere
Finanzdienstleistungen, in Luxemburg umgesetzt wurden, kann — abhangig von der Anwendung der
technischen Einzelheiten von BEPS 2.0 — nicht ausgeschlossen werden, dass der Fonds und seine
verbundenen Unternehmen einer zusatzlichen Steuerbelastung ausgesetzt sind, da sich die
effektiven Steuersatze innerhalb der Fondsstruktur oder auf Ebene der Fondsinvestments erhéhen
kénnten. Dies kann insbesondere durch hdhere Steuerbelastungen als bislang, eine mdgliche
Versagung von Betriebsausgabenabzigen und/oder eine abweichende Gewinnzuordnung erfolgen.

Die steuerlichen Folgen fur die Zielfonds und den Fonds und die Fahigkeit der Zielfonds
steuereffizient zu investieren und entsprechende Ertrdge und Gewinne aus diesen Investments
steuereffizient zu repatriieren, beruhen auf den zum jeweiligen Zeitpunkt bestehenden Vorschriften.
Diese kénnen sich durch gesetzgeberische, gerichtliche oder administrative MalRnahmen in den
verschiedenen Rechtsordnungen, in denen die Zielfonds tatig sind, andern. Es kann nicht garantiert
werden, dass die Steuergesetzgebung und die Gesetze oder Vorschriften, die die Geschafte und
Investments der Zielfonds regeln, nicht in einer Weise geandert werden, die sich nachteilig auf die
Zielfonds bzw. den Fonds auswirken kann. Anderungen der Steuergesetze oder ihrer Auslegung
kénnten zu einer Erhéhung der Steuerverbindlichkeiten der Zielfonds bzw. des Fonds fluhren und
die beabsichtigte steuerliche Behandlung von Zielfondsinvestments beeintrachtigen. Die
Steuergesetze kdnnten sich dndern oder unterschiedlich ausgelegt werden, mdglicherweise auch
rickwirkend, oder die zustandige Steuerbehdrde kdnnte eine andere Auffassung vertreten, z.B. im
Rahmen einer Betriebsprifung, so dass sich die steuerlichen Folgen einer bestimmten
Anlagestruktur andern kénnten, nachdem ein Investment eines Zielfonds getatigt wurde.
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Da der Fonds als passiver Investor in die Zielfonds investiert, hat der Fonds keinen Einfluss auf
deren steuerliche Strukturierung. Der Fonds kann daher nicht gewahrleisten, dass die Zielfonds
steuereffizient strukturiert sind. Infolgedessen tragt der Fonds die Risiken, die sich aus den
Entscheidungen und der Geschéaftsfihrung der Zielfonds ergeben, einschliellich steuerlicher
Risiken sowie Fehlentscheidungen oder Pflichtverletzungen auf Ebene der Zielfonds. Der Fonds hat
keine bzw. nur beschrankte Mdglichkeiten, solche Entscheidungen zu beeinflussen oder zu
kontrollieren.

Sollte sich eine eventuelles Steuerrisiko auf Ebene eines Zielfonds realisieren, hangt es von der
Méglichkeit des Fonds ab, Anteile oder Aktien an dem betreffenden Zielfonds zuriickzugeben bzw.
zu veraufiern, ob der Fonds ein steuerlich nicht effizientes Investment in einen Zielfonds zeitnah zu
beenden kann.

(c) Bereitstellung von Steuerinformationen

Es kann nicht vollstdndig ausgeschlossen werden, dass Kommanditaktionare aktuell oder kiinftig
im Rahmen ihrer eigenen Besteuerung bestimmte Informationen (iber den Fonds bzw. Uber die
Zielfonds in ihren Steuererklarungen angeben missen. Die Fahigkeit des Fonds zur rechtzeitigen
Bereitstellung dieser Steuerinformationen in Bezug auf die Zielfonds hangt von der rechtzeitigen
Bereitstellung der entsprechenden Informationen durch Dritte wie etwa dem Verwalter eines
Zielfonds ab. Wenn diese die Informationen nicht rechtzeitig zur Verfigung stellen, missen die
Kommanditaktionare = moglicherweise  Fristverlangerungen fir die  Einreichung von
Steuererklarungen in ihren jeweiligen Landern beantragen oder die Einreichung anderweitig
aufschieben, was unter Umstanden zu Strafen fir die Nichteinhaltung von steuerlichen
Verpflichtungen fiihren oder zu Schatzungen durch die jeweilige Finanzverwaltung fihrt und sich
somit moglicherweise auf die Rendite flr kiinftige Anleger auswirken konnte.

(d) Steuerliche Behandlung des Fonds und der Kommanditaktionédre

Neben etwaigen Steuern auf Ebene der Zielfonds hangt die Nachsteuerrendite der
Kommanditaktionare aus einem Investment in den Fonds auch von der Besteuerung des Fonds in
Luxemburg und der Besteuerung der Kommanditaktiondre in Deutschland ab. Die aktuelle
Besteuerung des Fonds in Luxemburg und Kommanditaktiondren in Deutschland ist in diesem
Prospekt nachfolgend unter Abschnitt E. dargestellt. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass
sich diese Besteuerung kiinftig durch gesetzgeberische oder administrative MalRnahmen andert.
Darlber hinaus hangen bestimmte Steuerfolgen bereits nach aktuellem Recht von kiinftigen
tatsachlichen Gegebenheiten ab, etwa bei der Anwendung des Aulensteuergesetzes.
Entsprechende Prognosen hierzu, die in diesem Prospekt vorgenommen werden, beruhen zwar auf
sachlichen und angemessenen Erwagungen, kénnen aber keinesfalls als Zusage oder Garantie
verstanden werden.

5 Rechtliche und politische Risiken

Der Fonds kann einer Reihe rechtlicher Risiken ausgesetzt sein, darunter widersprichliche
Auslegungen oder Anwendungen von Gesetzen, unvollstdndige, unklare und sich a&ndernde
Gesetze, Beschrankungen des allgemeinen Zugangs der Offentlichkeit zu Vorschriften, Praktiken
und Gepflogenheiten, Unkenntnis oder VerstolRe gegen Gesetze seitens der Gegenparteien und
anderer Marktteilnehmer, unvollstandige oder fehlerhafte Transaktionsdokumente, das Fehlen
etablierter oder wirksamer Rechtsbehelfe, unzureichender Anlegerschutz oder die mangelnde
Durchsetzung bestehender Gesetze. Schwierigkeiten bei der Geltendmachung, dem Schutz und
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der Durchsetzung von Rechten kénnen erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Fonds und
seine Geschaftstatigkeit haben.

Die Wertentwicklung der Kommanditaktien des Fonds oder die Méglichkeit des Kaufs, Verkaufs oder
Riickkaufs kann durch Anderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Bedingungen und
Unsicherheiten wie politische Entwicklungen, Anderungen der Politik, Gesetze oder Vorschriften
(einschlieRlich der Besteuerung), die Auferlegung von Beschrankungen fur den Kapitalverkehr und
Anderungen der aufsichtsrechtlichen Anforderungen im Heimatland des Fonds oder in Léndern, in
denen der Fonds investiert ist oder vertrieben wird, beeinflusst werden. Die rechtliche Infrastruktur
sowie die Rechnungslegungs-, Prifungs- und Berichterstattungsstandards in bestimmten Landern,
in denen das Kapital des Fonds angelegt werden kann, bieten mdglicherweise nicht das gleiche
MalR an Anlegerschutz oder Informationen, wie es normalerweise an grofsen Finanzmarkten
erwartet wird.

6 Staatliche und regulatorische Risiken

Der Fonds wird mdglicherweise unmittelbar oder mitteloar Uber Zielfondsinvestments in
Unternehmen und Vermogensgegenstande in regulierten Sektoren investieren. Die Rendite, die der
Fonds aus solchen Zielfondsinvestments zu erzielen erhofft, kann von der Stabilitat, Transparenz,
Koharenz und Effizienz des fiir den betreffenden Sektor geltenden Regulierungsrahmens sowie von
der Vorhersehbarkeit der Umsetzung bestimmter Vorschriften abhangen. Wenn dieser Rahmen
nicht mehr in einer Weise umgesetzt wird, die mit dem bisherigen Ansatz der zustandigen
Aufsichtsbehdrde ubereinstimmt, oder wenn sich die Vorschriften dndern oder nicht mehr in einer
koharenten Weise angewandt werden, die sich auf die fir ein Zielfondsinvestment geltenden
Gebihren auswirkt, kdnnen die Ertrage niedriger als erwartet ausfallen, unvorhergesehene Kosten
fir den Fonds anfallen und die Renditen fiir den Fonds geringer ausfallen als erwartet.

Zudem verflgt die Aufsichtsbehorde maoglicherweise in einem bestimmten Sektor Uber einen
ausdricklichen oder impliziten Ermessensspielraum, und es gibt keine Garantie dafir, wie eine
Aufsichtsbehorde diesen Ermessensspielraum ausiben wird; dies kann sich nachteilig auf die
Geblhren und Anreize auswirken, die im Zusammenhang mit den Zielfondsinvestments angeboten
werden. Es besteht das Risiko, dass die Aufsichtsbehorde willklrlich handelt, ihre Befugnisse
Uberschreitet und/oder Entscheidungen ftrifft, die durch politische Interventionen oder politische
Erwagungen beeinflusst werden, was sich nachteilig auf die Zielfondsinvestments und/oder
Renditen des Fonds auswirken kann.

7 Due Diligence Priifung

Bevor der AIFM ein Fondsinvestment tatigt, fihrt er (oder seine Beauftragten) eine sogenannte Due
Diligence Prufung in dem Umfang durch, den er auf Grundlage der fur jedes Fondsinvestment
geltenden Fakten und Umsténde fir angemessen und geeignet halt. Diese Due Diligence Prifung
dient der Identifikation von insbesondere rechtlichen und wirtschaftlichen Risiken, die mit dem
jeweiligen Fondsinvestment einhergehen. Bei der Durchfihrung der Due Diligence Prifung kann es
erforderlich sein, dass der AIFM wichtige und komplexe geschéftliche, finanzielle, steuerliche,
buchhalterische, ©kologische und rechtliche Fragen prift. Externe Berater, Rechtsberater,
Wirtschaftsprifer und Investmentbanken kénnen je nach Art des Fondsinvestments in
unterschiedlichem Umfang in den Due Diligence-Prozess einbezogen werden. Bei der
Durchfiihrung der Due Diligence Prifung und der Bewertung eines Fondsinvestments stiitzt sich
der AIFM jedoch auf die ihm zur Verfliigung stehenden Ressourcen, einschliel3lich der vom Zielfonds
oder dem VerauRerer oder dem Emittenten des Zielfondsinvestments bereitgestellten Informationen
und unter Umstanden auf Untersuchungen Dritter. Die Due Diligence Prufung, die der AIFM in Bezug

55



auf ein Fondsinvestment durchfiihrt, kann unter Umstidnden bestimmte Tatsachen, die sich
nachteilig auf den Wert eines Fondsinvestments auswirken konnten, nicht aufdecken oder
herausstellen.

8 Cybersecurity-Risiken und Systemausfille

Die IT-Systeme des Fonds, des AIFM und/oder des Anlageberaters kdnnen durch Computerviren,
Netzwerkausfalle, Computer- und Telekommunikationsausfalle, das Eindringen von Unbefugten und
Sicherheitsverletzungen, Bedienungsfehler des jeweiligen Fachpersonals, Stromausfélle und
Katastrophenereignisse wie Brande und Brandlegungen, Tornados und Wirbelstirme,
Uberschwemmungen sowie Erdrutsche und Erdbeben beschédigt oder unterbrochen werden.
Obwohl der AIFM und der Anlageberater verschiedene MaRnahmen ergriffen haben, um die Risiken
in Bezug auf derartige Ereignisse zu bewaltigen, muss der Fonds mdglicherweise erhebliche
Betrage investieren, um diese Systeme zu reparieren oder zu ersetzen, wenn sie beeintrachtigt
werden, fir [angere Zeit nicht betriebsbereit sind oder nicht mehr ordnungsgemaf funktionieren. Ein
Ausfall dieser Systeme und/oder der Notfallwiederherstellungsplane aus irgendeinem Grund kénnte
zu erheblichen Unterbrechungen der Geschaftstatigkeit des Fonds flihren und dazu, dass die
Sicherheit, die Vertraulichkeit oder der Schutz sensibler Daten, einschliellich personenbezogener
Daten von Kommanditaktionéaren (und den wirtschaftlichen Eigentimern von Kommanditaktionaren,
soweit vorhanden), nicht aufrechterhalten werden kann. Ein solches Versagen kdnnte den Ruf des
Fonds schadigen, den Fonds, den AIFM und/oder den Anlageberater und/oder ihre jeweiligen
Partner rechtlichen Anspriichen aussetzen oder ihre jeweilige Geschafts- und Finanzlage
anderweitig beeintrachtigen.

9 Mit dem Einsatz von Kl-Technologien verbundenen Risiken

Die jingsten technologischen Fortschritte im Bereich der Kl-Technologien, wie beispielsweise die
Anwendung OpenAl ChatGPT, schaffen sowohl Chancen als auch Risiken auf den Ebenen des
Fonds, der Zielfonds sowie der Einzelinvestments. Die Zielfonds und Unternehmen, in die die
Zielfonds investieren, sowie deren Dienstleister und Organe kdnnen Kl-Technologien in begrenztem
Umfang im Zusammenhang mit ihrer Geschaftstatigkeit, ihren Betriebs- und Investitionstatigkeiten
einsetzen. Der tatsachliche Einsatz von Kl-Technologien kann innerhalb der Geschaftsbereiche des
Fonds, der Zielfonds und der Unternehmen, in die die Zielfonds investieren, variieren. Es besteht
das Risiko eines Missbrauchs solcher Kl-Technologien.

Der Fonds, die Zielfonds und die Unternehmen, in die die Zielfonds investieren, kénnen Risiken
ausgesetzt sein, soweit Drittanbieter oder Geschaftspartner Kl-Technologien in ihren
Geschaftstatigkeiten einsetzen. Der Fonds hat keine Kontrolle darliiber, wie Produkte von
Drittanbietern entwickelt oder gewartet werden, noch dartber, wie Dienstleistungen, die KI-
Technologien nutzen, von Dritten bereitgestellt werden. Dartber hinaus kénnen Kl-Technologien mit
den Geschaftsmodellen der Zielfonds und der Unternehmen, in die die Zielfonds investieren, in
Wettbewerb treten oder das Risiko der Veralterung der Produkte oder Dienstleistungen solcher
Unternehmen erhdhen, insbesondere da sich die Fahigkeiten von KI-Technologien stetig
verbessern. Folglich kann die zunehmende Verbreitung und Nutzung von Kl-Technologien negative
Auswirkungen auf die Zielfonds und die Unternehmen, in die die Zielfonds investieren, oder deren
Geschaftstatigkeit haben.

Zudem konnte die Nutzung von Kl-Technologien durch die genannten Parteien die Eingabe
vertraulicher Informationen des Fonds und/oder der Kommanditaktiondre umfassen (einschlieRlich
wesentlicher nicht-6ffentlicher Informationen und personenbezogener Daten). Dies konnte unter
Verletzung von Geheimhaltungsvereinbarungen durch Dritte oder durch Mitarbeiter des AIFM oder
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von LBBW-Verbundunternehmen geschehen. In jedem Fall kénnte dies dazu fihren, dass
vertrauliche Informationen Teil eines Datensatzes werden, der Kl-Technologien zuganglich ist. Der
Einsatz von KI-Technologien, einschlieBlich der potenziellen unbeabsichtigten Offenlegung
vertraulicher Informationen des Fonds und/oder der Kommanditaktionare, kénnte auch rechtliche
und regulatorische Untersuchungen und MaRnahmen nach sich ziehen.

KlI-Technologien und ihre aktuellen sowie potenziellen zukinftigen Anwendungen, insbesondere im
privaten Investment- und Finanzsektor, sowie die rechtlichen und regulatorischen
Rahmenbedingungen, in denen sie operieren, entwickeln sich weiterhin rasch. Es ist unmoglich, das
gesamte Ausmall der gegenwartigen oder zukiinftigen Risiken, die mit diesen Technologien
verbunden sind, vorherzusagen.

10 Hoéhere Gewalt / Risikoereignisse / Pandemien / Gesundheitsnotstiande

Die Wertentwicklung der Fondsinvestments kann durch bestimmte Ereignisse wie Krieg,
Birgerkrieg, Aufruhr oder bewaffnete Konflikte, Terrorismus, Sabotageakte und Naturkatastrophen
wie Stiirme, Erdbeben, Flutwellen, Uberschwemmungen, Blitzschlag, Explosionen, Brande und
Zerstérung von Anlagen, Maschinen und/oder Gebauden beeintrachtigt werden, die au3erhalb der
Kontrolle des Fonds liegen.

Pandemien und andere weit verbreitete grofl¥flachige Gesundheitsnotstande, einschliellich des
Ausbruchs von Infektionskrankheiten wie SARS, H1N1/09-Grippe, Vogelgrippe, Ebola und COVID-
19, fhrten — und fiihren potenziell auch in Zukunft — zu teilweise erheblicher Marktvolatilitat und -
stérungen, und kiinftige derartige Krisen haben das Potenzial, die Wirtschaftsproduktion und -
tatigkeit in einer Weise wesentlich und nachteilig zu beeinflussen, die nicht vorhersehbar ist. Jeder
Gesundheitsnotstand dieser oder vergleichbarer Art kénnte erhebliche nachteilige Auswirkungen
haben und zu erheblichen Verlusten auf Fonds- oder Zielfondsebene sowie auf der Ebene von
Einzelinvestments fiihren.

Das Ausmal} der Auswirkungen auf die operative und finanzielle Leistungsfahigkeit des Fonds, der
Zielfonds und der Unternehmen, in die die Zielfonds investieren, wird von vielen Faktoren abhangen,
die héchst ungewiss sind und nicht vorhergesagt werden kénnen. Solche Auswirkungen kénnen
erhebliche Umsatz- und Wachstumseinbullen, unerwartete operative Verluste und
Verbindlichkeiten, Beeintrachtigungen der Kreditqualitdt und eine geringere Verflgbarkeit von
Kapital umfassen. Dieselben Faktoren kénnen die Fahigkeit des Fonds, der Zielfonds und der
Unternehmen, in die die Zielfonds investieren, darin einschranken, neue Finanzmittel zu beschaffen
und Investitionen zu tatigen. Zudem koénnen staatliche AbhilfemalRnahmen die bestehenden
finanziellen, rechtlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen in einer Weise einschranken
oder andern, die der beabsichtigten Investitionsstrategie abtraglich ist, was insgesamt die Fahigkeit,
die Investitionsziele zu erfillen, wesentlich und nachteilig beeinflussen kdnnte.

Diese Auswirkungen eines Gesundheitsnotstands kdénnen auch die Fahigkeit des Fonds, der
Zielfonds und der Unternehmen, in die die Zielfonds investieren, oder ihrer jeweiligen
Vertragsparteien beeintrachtigen, ihren jeweiligen Verpflichtungen aus Vertrdgen und
Finanzierungsbeziehungen nachzukommen (einschliellich ihrer Fahigkeit, Verpflichtungen bei
Falligkeit zu begleichen), was zu Zahlungsausfallen mit nachteiligen Folgen fiihren kann. Dariber
hinaus kann die Geschéaftstatigkeit durch staatliche Quarantanemalnahmen, Reise- und
Bewegungsbeschrankungen, Anforderungen an die Fernarbeit und andere Faktoren im
Zusammenhang mit einem offentlichen Gesundheitsnotstand, einschlieRlich moglicher negativer
Auswirkungen auf die Gesundheit des Personals der betreffenden Unternehmen, in die die Zielfonds
investieren, erheblich beeintrachtigt oder sogar voribergehend oder dauerhaft eingestellt werden.
Diese MaRnahmen kénnen auch die Fahigkeit der Unternehmen, in die die Zielfonds investieren,
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beeintrachtigen, ihre Geschafte und Tatigkeiten wie gewohnt durchzuflihren, indem sie unter
anderem die Ublichen Kommunikationskanéle und -methoden beeintrachtigen, die Ausfiihrung von
Verwaltungsfunktionen wie die Bearbeitung von Zahlungen und Rechnungen erschweren und ihre
Fahigkeit mindern, genaue und rechtzeitige Prognosen uber die finanzielle Leistungsfahigkeit zu
erstellen.

VIll. Keine gesetzliche Einlagensicherung

Im Gegensatz zu Bankeinlagen unterliegt der Fonds wie auch alle anderen Investmentfonds keiner
gesetzlichen Einlagensicherung. Wahrend also Guthaben bei Kreditinstituten durch die gesetzlichen
Einlagensicherungssysteme bis zu einem bestimmten Betrag geschitzt sind, besteht ein solcher
Schutz eine Investition in den Fonds nicht. Im Falle einer Insolvenz des Fonds besteht daher fir den
Kommanditaktionar grundsatzlich das Risiko eines Totalverlusts seines fiir die Investition in den
Fonds aufgewendeten Kapitals. Jeder Kommanditaktionar sollte sich bewusst sein, dass im
ungunstigsten Fall ein vollstandiger Verlust dieses eingesetzten Kapitals eintreten kann und keine
Garantie oder Gewabhrleistung fiir die Rickzahlung des investierten Betrags besteht und die
gesetzlichen Sicherungsmechanismen, die fir Bankeinlagen gelten, keine Anwendung finden.

IX. Kommanditaktionare halten keine direkten Beteiligungen an
Fondsinvestments

Das Angebot von Kommanditaktien stellt kein direktes oder indirektes Angebot von Beteiligungen
an den Fondsinvestments oder Vermdgensgegenstinde der Zielfonds dar. Dementsprechend
halten Kommanditaktionare keine direkte Beteiligung an den Fondsinvestments und haben im
Allgemeinen keine Stimmrechte auf der Ebene der Zielfonds oder Anspruch auf oder Regress gegen
Fondsinvestments. Kein Kommanditaktionar hat das Recht, sich an der Kontrolle, Verwaltung oder
Geschéftsfuhrung der Zielfondsinvestments oder der Vermégensgegenstande der Zielfonds zu
beteiligen oder Gber die Verwaltung der Zielfondsinvestments oder der Vermodgensgegenstande der
Zielfonds zu entscheiden.

X. Zeitverzogerung zwischen Zeichnung und Investition / Widerrufsrecht

Zwischen der Abgabe des Zeichnungsantrags durch einen kiinftigen Anleger und der tatsachlichen
Investition des Kapitals in den Fonds liegt ein erheblicher Zeitraum. Der Zeichnungsantrag muss
spatestens am elften (11.) Geschaftstag vor dem Zeichnungstag eingereicht werden
(Angebotsstichtag). Die tatsachliche Ausgabe der Kommanditaktien und die Einziehung des
Ausgabepreises vom Referenzkonto des Kommanditaktionars erfolgt erst am Valutadatum, das der
neunte (9.) Geschaftstag nach dem Zeichnungstag ist. Somit kdénnen zwischen der
Zeichnungsentscheidung und der tatsachlichen Investition des Kapitals mehrere Wochen vergehen.

Der Zeitraum zwischen Angebotsstichtag und dem Valutadatum ist dem Umstand geschuldet, dass
Kleinanleger gemaR Art. 30 Abs. 7 der ELTIF-Verordnung das Recht haben, ihre Zeichnung
innerhalb eines Zeitraums von zwei (2) Wochen nach Abgabe des Zeichnungsantrags zu widerrufen.
Wahrend dieser Widerrufsfrist und bis zum Valutadatum ist das Kapital des Anlegers noch nicht im
Fonds investiert.

Wahrend dieses gesamten Zeitraums zwischen Angebotsstichtag und Valutadatum kénnen sich die
Marktbedingungen und der Nettoinventarwert des Fonds erheblich verandern. Der Anleger tragt das
Risiko, dass:

(a) der tatsachliche Ausgabepreis am Zeichnungstag vom erwarteten Wert zum Zeitpunkt der
Zeichnungsentscheidung ggf. signifikant abweicht;
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(b) sich die Marktbedingungen zwischen Angebotsstichtag und Valutadatum nachteilig
entwickeln und der Anleger zu einem ungunstigeren Nettoinventarwert investiert als zum
Zeitpunkt seiner Zeichnungsentscheidung angenommen;

(c) dem Anleger Opportunitatskosten entstehen, da sein Kapital wahrend dieser Zeit nicht
investiert ist und keine Rendite erwirtschaftet;

(d) bei positiver Marktentwicklung der Anleger nicht von Wertsteigerungen profitiert, die
zwischen dem Angebotsstichtag und dem Valutadatum eintreten.

Der Anleger hat keine Mdglichkeit, den Ausgabepreis zum Zeitpunkt der Abgabe seines
Zeichnungsantrags zu kennen oder zu fixieren. Die Zeichnung erfolgt somit zu einem zum Zeitpunkt
der Antragstellung unbekannten Preis, der erst am Zeichnungstag auf Basis des dann geltenden
Nettoinventarwerts festgestellt wird.

XI. Finanzinstrument- und investitionsmethodenbezogene Risiken

1 Derivative OTC-Finanzinstrumente

Die Anlagestrategie des Fonds sieht nicht vor, dass der Fonds Derivate zu Investitionszwecken
handelt, der Fonds kann Derivate allerdings zu Absicherungszwecken einsetzen. Unter Derivate
werden Finanzprodukte verstanden, deren Wert sich von einem zugrunde liegenden Basisprodukt
ableitet, z.B. andere Aktien, Anleihen, Rohstoffe, Wahrungen, Zinssatze und Indizes. In der Regel
werden Transaktion auf den OTC-Markten weniger stark staatlich reguliert und Gberwacht als
Transaktionen, die an organisierten Bérsen abgeschlossen werden. OTC-Markte (Over-the-Counter
Mérkte) sind Handelsplatze, an denen Finanzinstrumente direkt zwischen zwei Parteien gehandelt
werden, ohne dass eine anerkannte Bérse zwischengeschaltet ist. OTC-Derivate werden direkt mit
der Gegenpartei und nicht Uber eine anerkannte Bdrse und Clearingstelle abgewickelt. Die
Gegenparteien von OTC-Derivaten geniel3en nicht den gleichen Schutz wie diejenigen, die an
anerkannten Borsen handeln, z.B. die Gewahrleistungsgarantie einer Clearingstelle.

Das Hauptrisiko beim Einsatz von OTC-Derivaten (wie nichtbdrsengehandelte Optionen,
Termingeschéfte, Swaps oder Differenzgeschéafte) ist das Kontrahentenrisiko (siehe oben
.Kontrahentenrisiko®) und zwar aufgrund von Streitigkeiten Uber die Vertragsbedingungen oder
aufgrund von Insolvenz, Konkurs oder anderen Kredit- oder Liquiditatsproblemen der Gegenpartei.
Das Kontrahentenrisiko wird in der Regel durch die Ubertragung oder Verpfandung von Sicherheiten
zugunsten des Fonds gemindert.

Fondsinvestments in OTC-Derivate kbnnen dem Risiko abweichender Bewertungen unterliegen, die
sich aus unterschiedlichen zuldssigen Bewertungsmethoden ergeben. Obwohl der Fonds
angemessene Bewertungsverfahren eingefuhrt hat, um den Wert von OTC-Derivaten zu bestimmen
und zu Uberprifen, sind bestimmte Transaktionen komplex und die Bewertung kann nur von einer
begrenzten Anzahl von Marktteilnehmern vorgenommen werden, die mdglicherweise auch als
Gegenpartei der Transaktionen fungieren. Eine ungenaue Bewertung kann zu einer ungenauen
Erfassung von Gewinnen oder Verlusten und einem Kontrahentenrisiko fihren.

Im Gegensatz zu bdrsengehandelten Derivaten, deren Bedingungen standardisiert sind, werden
OTC-Derivate in der Regel durch Verhandlungen mit der anderen Vertragspartei des Instruments
festgelegt. Wahrend diese Art von Vertrag eine groRere Flexibilitdt ermdglicht, um das Instrument
auf die Bedurfnisse der Parteien zuzuschneiden, kénnen OTC-Derivate ein groReres rechtliches
Risiko beinhalten als bérsengehandelte Instrumente, da ein Verlustrisiko bestehen kann, wenn der
Vertrag als rechtlich nicht durchsetzbar oder nicht korrekt dokumentiert angesehen wird. Es kann
auch ein rechtliches oder dokumentarisches Risiko bestehen, dass die Parteien sich Uber die
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richtige Auslegung der Vertragsbedingungen nicht einig sind. Diese Risiken werden jedoch in der
Regel bis zu einem gewissen Grad durch die Verwendung von Standardvertragen, wie sie von der
International Swaps and Derivatives Association (ISDA) herausgegeben werden, gemindert.

2 Sicherheitenmanagement

Transaktionen des Fonds sind méglicherweise nicht vollstandig besichert. Geblhren und Ertrage,
die dem Fonds zustehen, werden mdglicherweise nicht besichert. Wenn eine Gegenpartei ausfallt,
muss der Fonds die erhaltenen Sicherheiten méglicherweise zu den vorherrschenden Marktpreisen
veraufiern. In einem solchen Fall kbnnte der Fonds einen Verlust erleiden, der unter anderem auf
eine ungenaue Preisfestsetzung oder Uberwachung der Sicherheiten, ungiinstige
Marktbewegungen, eine Verschlechterung der Bonitat der Sicherheitengeber oder die llliquiditat des
Marktes, auf dem die Sicherheiten gehandelt werden, zurlickzufiihren ist. Schwierigkeiten bei der
Veraulerung von Sicherheiten kénnen die Fahigkeit des Fonds, Rlicknahmeantrage zu erfiillen,
verzdgern oder einschranken.

Der Fonds kann auch bei der Anlage von erhaltenen Barsicherheiten einen Verlust erleiden. Ein
solcher Verlust kann durch eine Wertminderung der mit der Barsicherheit getatigten
Fondsinvestments entstehen. Ein Rickgang des Wertes dieser Fondsinvestments wirde den
verfigbaren Betrag der Sicherheiten verringern, die der Fonds gemal den Bedingungen der
Transaktion an die Gegenpartei zuriickgeben muss. Der Fonds musste die Wertdifferenz zwischen
den urspringlich erhaltenen Sicherheiten und dem fur die Rickgabe an die Gegenpartei
verfugbaren Betrag ausgleichen, was zu einem Verlust fur den Fonds fuhren wirde.

XIl. Riicknahmerisiken und Ubertragungsrisiken

1 Mindesthaltedauer, Riicknahmefristen und -begrenzungen

Die Kommanditaktien sind illiquide, in der Regel nicht {bertragbar und unterliegen
Rucknahmebegrenzungen. AuRerdem werden Ricknahmen erst dann durchgefiihrt, wenn der
Kommanditaktiondr seine Kommanditaktien mindestens zwei (2) Jahre lang gehalten hat. Dies
kann dazu flihren, dass Kommanditaktionare das von ihnen in den Fonds investierte Kapital nicht
zu dem von ihnen gewtinschten Zeitpunkt, sondern erst zu einem spateren Zeitpunkt zurtickerhalten
kénnen. Dem Kommanditaktionar muss klar sein, dass das seiner Investition zugrundeliegende
Kapital mindestens fir die Mindesthaltedauer im Fondskapital gebunden ist, also ein Rickgewahr
seines Kapitals nicht mdglich ist. Ricknahmeantrdge muss der Kommanditaktiondar unter
Einhaltung einer Frist von zwolf (12) Monaten durch eine Rickgabeerklarung gegeniiber dem
Komplementar stellen und diese sind grundsatzlich unwiderruflich. Somit kann der bei der
Rucknahme von Kapital aus dem Fonds erhaltene Wert wesentlich von dem Wert zum Zeitpunkt
der Erklarung der Ricknahme durch den Kommanditaktionar abweichen. Dartber hinaus kann der
AIFM mit Zustimmung des Komplementdrs unter bestimmten Umstdnden Ricknahmen
aufschieben, beschréanken oder aussetzen und andere MalRnahmen ergreifen, die er fir sinnvoll
halt, um den Rucknahmeantragen von Kommanditaktionaren so weit wie mdglich nachzukommen
und gleichzeitig flr die Gbrigen Kommanditaktiondre ein Portfolio aufrechtzuerhalten, das nicht
wesentlich weniger liquide ist und von dem ahnliche kinftige Ertrage erwartet werden. Durch die
vorgenannten MaRnahmen besteht das Risiko, dass der durch den Kommanditaktionir erzielte
Ricknahmepreis niedriger ist als der Ausgabepreis zum Zeitpunkt des Erwerbs der
Kommanditaktien oder als der Ricknahmepreis zum Zeitpunkt des unwiderruflichen
Ricknahmeantrags war. Kommanditaktiondre erhalten in diesem Fall weniger Geld zurlick, als sie
im Zeitpunkt des Erwerbs der Kommanditaktien oder der Riickgabeerklarung erwartet haben.
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2 Betrachtliche Anzahl von Riicknahmen

Obwohl der Fonds und der AIFM Verfahren fir das Liquiditdtsmanagement implementiert haben,
die dem Liquiditatsprofil und der Ricknahmepolitik des Fonds angemessen sind, koénnte eine
betrachtliche Anzahl von Riicknahmen von Kommanditaktien den Fonds dazu zwingen, Positionen
schneller zu liquidieren, als es sonst wiinschenswert ware, was sich nachteilig auf den Wert der
Kommanditaktien auswirken kénnte. Eine betrachtliche Anzahl von Ricknahmen kénnte auch die
Liquidation des Fonds zur Folge haben. Die llliquiditat bestimmter Markte kdnnte es dem Fonds
auch erschweren, Positionen zu glinstigen Bedingungen zu liquidieren, was zu einer Wertminderung
der Vermdgensgegenstande fihrt. Insbesondere flir Zielfonds gibt es nur einen eingeschrankten
Sekundarmarkt, an dem der AIFM zur Schaffung von Liquiditat Zielfondsinvestments veraufiern
kénnte. Sofern die Moglichkeit der Veraullerung von Zielfondsinvestments am Sekundarmarkt
besteht, kann es sein, dass eine Verduferung nur mit einem Wertabschlag gelingt. Unter diesen
Umstanden tragen diejenigen Kommanditaktionare, die keine Ricknahmen beantragt haben, ein
unverhaltnismafig hohes Risiko eines Riickgangs des Wertes, der Liquiditat und der Qualitat der
Vermogensgegenstande des Fonds nach dem Erfillen der Rucknahmeantrage anderer
Kommanditaktionare.

3 Zwangsriicknahme

Der Fonds kann Kommanditaktien zwangsweise zuriicknehmen, wenn ein Kommanditaktionar ein
ausgeschlossener Anleger ist oder wird oder unter anderen in diesem Prospekt genannten
Umsténden.

4 Einschrinkungen der Ubertragung von Kommanditaktien

Auch wenn Kommanditaktionare ihre vollstandig einbezahlten Kommanditaktien, vorbehaltlich der
weiteren Anforderungen in diesem Prospekt, grundsatzlich auf andere Qualifizierte-Anleger
Ubertragen kdnnen, besteht ein Risiko, dass der Kommanditaktionar nicht in der Lage ist seine
Kommanditaktien am Sekundarmarkt zu verduf3ern oder allenfalls mit einem hohen Abschlag auf
den Nettoinventarwerts der Kommanditaktien zum Verduferungszeitpunkt. Es gibt keinen
etablierten Sekundarmarkt fiir Beteiligungen an Investmentfonds wie dem Fonds und es ist nicht zu
erwarten, dass sich in absehbarer Zeit ein liquider Markt dafiir entwickelt. Es kann daher sein, dass
der Kommanditaktionar zum von ihm gewinschten Verauf3erungszeitpunkt nicht in der Lage ist,
seine Kommanditaktien zu veraufern oder mit Blick auf die vorgenannten Einschrankungen
zuriickzugeben und damit weiter Kommanditaktionar im Fonds bleiben muss, bis eine Veraulierung
oder Ricknahme mdglich ist.

5 Side Pockets

Bei aullergewodhnlichen Umstanden — zum Beispiel wenn bestimmte Fondsinvestments nicht mehr
verlasslich bewertet werden kdnnen, nicht mehr handelbar sind, Verkaufsbeschrankungen
unterliegen oder keinen aktiven Markt mehr haben — kann der AIFM in Absprache mit dem
Komplementér bestimmte Fondsinvestments in sogenannte Side Pockets ausgliedern. Solche
aulRergewodhnlichen Umstande kénnen auch durch kriminelle Aktivitdten, Finanzkrisen oder Krieg
entstehen. Die Einrichtung von Side Pockets ist gesetzlich vorgesehen und stellt ein Instrument dar,
das dem AIFM zum Schutz der Gesamtheit der Kommanditaktionare zur Verfiigung steht.

Bei der Ausgliederung werden die betroffenen Fondsinvestments von den Ubrigen
Fondsinvestments getrennt. Dies kann auf zwei Wegen geschehen: Entweder werden die
betroffenen Fondsinvestments buchhalterisch getrennt, indem fir sie eine gesonderte Aktienklasse
innerhalb des Fonds gebildet wird, oder sie werden dadurch getrennt, dass sie auf einen neu
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gegrindeten separaten Fonds Ubertragen werden. In beiden Fallen erhalten alle zum Zeitpunkt der
Ausgliederung investierten Kommanditaktiondre Anteile an der Side Pocket im Verhaltnis zu ihrer
jeweiligen Beteiligung am Fonds. Fur diese Anteile sind keine weiteren Zeichnungen und keine
Ruckgaben mdglich.

Kommanditaktionare sollten sich bewusst sein, dass in einer Side Pocket gehaltenes Kapital fir
unbestimmte Zeit nicht verfugbar ist. Der AIFM wird versuchen, die in eine Side Pocket
ausgegliederten Fondsinvestments schrittweise zu verwerten und die erzielten Erlése an die
Kommanditaktionare auszuschitten. Es besteht jedoch das Risiko, dass dies einen erheblichen
Zeitraum in Anspruch nimmt, die geplante Haltedauer nicht eingehalten werden kann und die in eine
Side Pocket ausgegliederten Fondsinvestments durch Marktentwicklungen teilweise oder
vollstandig an Wert verlieren.

Xlll. Kredit- und Leverage-Risiko

Der Fonds und ggf. auch seine Zielfonds kdnnen ihren Investitionsgrad durch den Einsatz von
Hebelungstechniken (sog. Leverage) erhéhen. Durch den Einsatz von Leverage kénnen sowohl
Gewinne als auch Verluste fur den Fonds verstarkt werden. Unter ,Leverage® versteht man
beispielsweise die sogenannte ,Hebelfinanzierung, also den Einsatz von Fremdkapital zur
anteiligen Finanzierung von Investitionen. Nutzt der Fonds Kreditaufnahme zur Erhéhung des
Investitionsgrads, besteht das Risiko, dass der Fonds moglicherweise nicht in der Lage ist,
aufgenommene Kredite zuriickzuzahlen. Der Fonds kann gezwungen sein, Fondsinvestments zu
einem unginstigen Zeitpunkt zu veraufern, um aufgenommene Kredite zuriickzuzahlen. Kosten,
die im Zusammenhang mit dem Einsatz von Leverage entstehen, werden mdglicherweise nicht
durch Ertrage oder Wertzuwachse der Fondsinvestments gedeckt und kénnen im Falle eines
Rickgangs des Marktwerts dieser Fondsinvestments verloren gehen. Im Falle eines Wertverlusts
seiner Fondsinvestments kénnte der Fonds nicht in der Lage sein, seine Fondsinvestments schnell
genug zu verauBBern, um Liquiditdtsbedurfnisse zu decken. Der Fonds konnte sich dazu
entschlielen, seine liquideren Fondsinvestments zu verduflern, um aufgenommene Kredite
zurlickzuzahlen oder Ricknahmen zu bedienen, wodurch sich seine Konzentration in weniger
liquiden Fondsinvestments erhoht.

Kommanditaktionare sollten sich dariiber im Klaren sein, dass ein Anlageprodukt, das Leverage
einsetzt, von Natur aus spekulativer ist und ein hoheres Verlustpotenzial aufweist als ein
Anlageprodukt, das keinen Leverage einsetzt. Da der Fonds und ggf. seine Zielfonds uber
Kreditaufnahmen den Investitionsgrad erhdhen kénnen, ist der Fonds von Natur aus spekulativer
und weist ein héheres Verlustpotential auf.

Veranderungen des allgemeinen Hebelungsgrades des Marktes, d.h. des Umfangs, in dem
Marktteilnehmer Fremdkapital einsetzen, der Abbau von Fremdkapital infolge der Entscheidung
einer Gegenpartei, das verflgbare Leverage zu verringern, oder die Liquidation gleicher oder
ahnlicher Positionen durch andere Marktteilnehmer kdnnen sich negativ auf das Portfolio des Fonds
auswirken. Kommanditaktionare sollten sich bewusst sein, dass unter solchen Umstanden der
Nettoinventarwert des Fonds nachteilig beeinflusst werden kann.

Der Einsatz von Leverage (Hebelung) bietet die Mdglichkeit, die Gesamtrendite des Fonds zu
steigern, hat aber auch den Effekt, dass potenziell die Verluste erhéht werden. Dementsprechend
kann jedes Ereignis, das den Wert eines Fondsinvestments unmittelbar oder mittelbar
beeintrachtigt, in dem Male verstarkt werden, in dem Leverage eingesetzt wird, um das
Fondsinvestment zu finanzieren. Die kumulative Wirkung des Einsatzes von Leverage durch den
Fonds oder einen Zielfonds, unmittelbar oder mittelbar, in einem Markt, der sich fiir die Investitionen
des Fonds bzw. Zielfonds, der den Leverage einsetzt, nachteilig entwickelt, kdnnte zu einem Verlust
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fir den Fonds fiihren, der groRer ware, als wiirde der Fonds oder der Zielfonds kein Leverage
einsetzen.

Kommanditaktionare, die den Erwerb von Kommanditaktien teilweise oder vollstandig
fremdfinanzieren, sollten insbesondere bedenken, dass der Fonds, wie alle ELTIFs, grundséatzlich
eine illiquide und langfristige Anlage- und Ertragsstrategie verfolgt und dass ein kurzfristiger
Liquiditatsbedarf des Kommanditaktionars moglicherweise weder durch Ricknahmen noch
Ausschittungen gedeckt werden kann. Dies gilt in besonderem Mal3e fiir die Anfangszeit des Fonds.
Die teilweise oder vollstandige Fremdfinanzierung des Erwerbs von Kommanditaktien erhdht die
wirtschaftlichen und steuerlichen Risiken des Kommanditaktionars. Auch fir den Fall, dass der
Kommanditaktionar aus dem Fonds keine ausreichenden Ausschittungen zur Bedienung einer
Fremdfinanzierung (z.B. in Form eines Kredits) erhalt, bleibt der Kommanditaktionar verpflichtet,
eine solche Fremdfinanzierung (nebst Zinsen) zuriickzuzahlen. Im Falle einer Kreditaufnahme fir
den Erwerb von Kommanditaktien besteht deshalb neben dem Risiko des Totalverlusts der
geleisteten Kapitaleinlagen eine Gefahrdung fiir das sonstige Vermdgen des Kommanditaktionars.
Der Kommanditaktionar muss sich im Klaren sein, dass in Fallen, in denen er Fremdfinanzierung
einsetzt, um seine Investition in den Fonds zu tatigen, sein Verlust Uber den finanzierten Betrag
seiner Investition in den Fonds hinausgehen kann.

XIV. ESG-/Nachhaltigkeitsrisiken

1 ESG-Aspekte

Auch wenn ESG-Aspekte Teil der allgemeinen Geschéaftspolitik der LBBW und der LBBW-
Verbundunternehmen sind und der AIFM Nachhaltigkeitsrisiken bei der Durchfliihrung der Due
Diligence Prifung aller Fondsinvestments berlicksichtigt (siehe dazu oben ,Due Diligence
Prifung®), hat der Fonds keine Einflussmdglichkeit auf die Vermdgensgegenstande der Zielfonds
und kann daher nur begrenzt die Einhaltung von ESG-Standards und die Berlicksichtigung von
Nachhaltigkeitsrisiken auf Ebene der unterliegenden Portfoliounternehmen sicherstellen. Auch
wenn der Fonds anstrebt entsprechende vertragliche  Schutzmechanismen zu
Nachhaltigkeitsrisiken in Nebenvereinbarungen mit den Zielfonds abzuschlief3en, kann es sein,
dass Nachhaltigkeitsrisiken von den Investmentmanagern der Zielfonds nicht oder nur unzureichend
beachtet werden. Dies kann sowohl zu kurzfristigen als auch zu langfristigen Nachhaltigkeitsrisiken
fuhren, die der AIFM nicht aufgreifen oder kontrollieren kann und die sich auf den Wert der
Zielfondsinvestments auswirken kénnen.

Die Berucksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken im Rahmen der Due Diligence Prifung kann sich
auf das Engagement des AIFM in bestimmten Unternehmen, Sektoren, Regionen, Landern oder
Anlagearten auswirken, was die Wertentwicklung des Fonds in dem Male negativ beeinflussen
kénnte, wie es zu einer unterdurchschnittichen Wertentwicklung im Bereich eines solchen
Engagements kommt. Die Berlcksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken im
Investitionsentscheidungsprozess ist von Natur aus qualitativ und subjektiv, und es kann nicht
gewahrleistet werden, dass die vom AIFM verwendeten Kriterien oder sein Ermessen die
Uberzeugungen oder Werte eines bestimmten Kommanditaktiondrs oder einer bestimmten
Anlegergruppe widerspiegeln.

Bei der Bewertung eines Fondsinvestments ist der AIFM auf Informationen und Daten angewiesen,
die er durch freiwillige Berichte oder Berichte Dritter erhalt, die unvollstandig, ungenau oder nicht
verfigbar sein kénnen, was dazu fuhren kdnnte, dass der AIFM die ESG-Praktiken auf Ebene eines
Fondsinvestments, insbesondere eines Zielfondsinvestments, und/oder damit verbundene Risiken
und Chancen falsch bewertet. Darliber hinaus trifft der AIFM seine Investitionsentscheidungen auf
Grundlage der zum Zeitpunkt des Fondsinvestments bestehenden Umstande, und Entwicklungen,
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die sich nach dem Fondsinvestments ergeben und auflerhalb der Kontrolle des AIFM liegen,
entsprechen maglicherweise nicht den Erwartungen des AIFM in Bezug auf Nachhaltigkeitsrisiken.
Nachhaltigkeitsrisiken unterscheiden sich je nach Region, Sektor und Thematik und entwickeln sich
fortwahrend weiter, und die Nachhaltigkeitsrisiken eines Portfoliounternehmens eines Zielfonds oder
die Bewertung dieser Praktiken durch den AIFM kdnnen sich im Laufe der Zeit verandern.

Darlber hinaus sind die Angaben und die Berichterstattung des AIFM in Bezug auf
Nachhaltigkeitsrisiken des Fonds von den Informationen abhangig, die von den
Investmentmanagern der Zielfonds zur Verfugung gestellt werden, die aufgrund unterschiedlicher
Auslegungen der SFDR und der SFDR-DelVO mdglicherweise ungenau sind oder nicht mit dem
Verstandnis und den Erwartungen des AIFM Ubereinstimmen. Angesichts des Mangels an
unabhangigen Daten Uber die Zielfonds ist die Bewertung solcher Vehikel im Hinblick auf
Nachhaltigkeitsrisiken in hohem Mafle von den Daten und Informationen abhangig, die von den
Investmentmanagern des jeweiligen Zielfonds zur Verfligung gestellt werden. Dies schafft eine
zusatzliche Gefahr von Interessenkonflikten durch die Annahme, dass die Investmentmanager des
jeweiligen Zielfonds ein wirtschaftliches Interesse daran haben, die Nachhaltigkeitsrisiken in Bezug
auf die zugrundeliegenden Vermégensgegenstande positiver darzustellen, als sie in Wirklichkeit
sind. Das eigene Modell des AIFM kénnte sich als unzureichend erweisen oder bestimmte Mangel
aufweisen, wenn der AIFM es versdumt, die Nachhaltigkeitsrisiken der zugrunde liegenden Vehikel
korrekt zu bewerten.

Die SFDR und die SFDR-DelVO werden von verschiedenen Interessengruppen, einschliellich
Finanzinstituten und Aufsichtsbehdrden, unterschiedlich interpretiert. Dies kann zu Unstimmigkeiten
bei der Umsetzung und Offenlegung von nachhaltigkeitsbezogenen Informationen fiihren. Dariiber
hinaus unterliegt die SFDR kiinftigen Anderungen und Richtlinien, was dazu fiihren kann, dass die
Anlagestrategie des Fonds in Zukunft nicht mehr mit den Bestimmungen der SFDR und nicht mehr
mit den Erwartungen der Kommanditaktiondre uUbereinstimmt. Kommanditaktionére sollten sich
auch bewusst sein, dass die Einhaltung der SFDR keine Garantie fur die Nachhaltigkeit des Fonds
oder die Einhaltung von bestimmten ESG-Grundsatzen darstellt.

Die Einhaltung einer neuen ESG-Klassifizierung bzw. eine Anderung der bestehenden ESG-
Klassifizierung kann auch zu Transaktionskosten fiir die Neupositionierung des zugrunde liegenden
Portfolios sowie zu neuen Kosten im Zusammenhang mit Offenlegung, Berichterstattung,
Compliance und Risikomanagement flihren. Die Beachtung von Nachhaltigkeitsrisiken bedeutet
nicht notwendigerweise, dass die allgemeinen Investitionsziele des Kommanditaktionars oder
bestimmte Nachhaltigkeitspraferenzen des Kommanditaktionars erfiullt werden kénnen.

2 Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken koénnen sich aus 0©kologischen und sozialen Auswirkungen auf ein
Fondsinvestments ergeben. Ein Nachhaltigkeitsrisiko kann entweder ein eigenstandiges Risiko sein
oder sich auf andere Portfoliorisiken auswirken und erheblich zum Gesamtrisiko beitragen, wie z.B.
Marktrisiken, Liquiditatsrisiken, Kreditrisiken, operative Risiken, Anderungen der Gesetzgebung
oder Reputationsrisiken. Nachstehend werden bestimmte Nachhaltigkeitsrisiken erlautert, wobei
diese Liste nicht als abschlieBend zu verstehen ist.

Zu den Nachhaltigkeitsrisiken zahlen insbesondere Umweltrisiken; sie kdnnen auch sog. physische
oder ftransitorische Risiken beinhalten. Zu den physischen Risiken zahlen beispielsweise
Extremwetterereignisse und daraus resultierende Schaden sowie langfristige Klimaveranderungen
(Haufigkeit und Menge der Niederschlage, Anstieg der Durchschnittstemperaturen,
Wetterinstabilitat, Anstieg des Meeresspiegels, Veranderungen der Meeres- und Luftstrdmungen)
und der daraus resultierende Anpassungsbedarf und weitere Investitionen. Transitorische Risiken

64



sind Risiken, die mit dem Ubergang zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft verbunden sind, z.B. ein
Anstieg der Preise fir fossile Energietrager, die Notwendigkeit der Renovierung von Gebauden,
Investitionen in neue Technologien, veranderte Praferenzen der Vertragsparteien,
Kohlenstoffemissionssteuern und gesellschaftliche Erwartungen.

Darlber hinaus umfassen die Nachhaltigkeitsrisiken auch soziale Risiken. Zu diesen Risiken
gehdren beispielsweise die Einhaltung anerkannter Arbeitsnormen (keine Kinderarbeit, keine
Zwangsarbeit, keine Diskriminierung), die Einhaltung von Gesundheit und Sicherheit am
Arbeitsplatz, eine angemessene Entlohnung, faire Arbeitsbedingungen, Diversitdt und
Méoglichkeiten der Aus- und Weiterbildung, die Vereinigungs- und Versammlungsfreiheit der
Gewerkschaften, die Gewahrleistung einer angemessenen Produktsicherheit einschliellich des
Gesundheitsschutzes, gleiche Anforderungen an Unternehmen in der Lieferkette sowie Projekte zur
Einbeziehung oder Berlicksichtigung der Interessen von Gemeinschaften und gesellschaftlichen
Minderheiten. Dies kann zu Anforderungen an den Fonds und die Fondsdienstleister fiihren und
entsprechenden Erfillungsaufwand auslésen.

Schlief3lich kdbnnen sich Nachhaltigkeitsrisiken auf Aspekte der Unternehmensfiihrung beziehen, wie
z.B. Steuerkonformitat, Korruptionsbekdmpfung, Nachhaltigkeitsmanagement, Vergitung des
Managements in Verbindung mit der Integration von Nachhaltigkeitsrisiken, Erméglichung von
Whistleblowing, Gewahrleistung von Arbeithehmerrechten, Gewahrleistung von Datenschutz und
Offenlegung von Informationen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich
Nachhaltigkeitsrisiken im Laufe der Zeit verdndern oder dass weitere Nachhaltigkeitsrisiken
entstehen, die noch nicht absehbar sind. Veranderte oder zusatzliche Nachhaltigkeitsrisiken kénnen
zu zusatzlichem Anpassungsbedarf fihren.

Der AIFM ist sich bewusst, dass verschiedene Nachhaltigkeitsrisiken die Investitionen auf Ebene
jedes in Frage kommenden Zielfondsinvestments und auf Ebene jedes zugrunde liegenden
Unternehmens gefahrden koénnen. Dariliber hinaus kénnen die Zielfondsinvestments aus einem
sog. ,Blind Pool“ bestehen, bei denen der AIFM keinen Einfluss auf das Management und die
Minderung von Nachhaltigkeitsrisiken hat (siehe dazu im Folgenden unter der Uberschrift ,XVI.
Risiken durch den Erwerb von Zielfonds - Blind Pool*).

Infolgedessen und trotz der Berucksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken durch den AIFM und den
Anlageberater bei ihren Investitionsentscheidungen geman Abschnitt |I. des Prospekts kénnen sich
Nachhaltigkeitsrisiken auf die Fondsinvestments, die Finanzlage und die Betriebsergebnisse des
Fonds auswirken. Sie konnen auch zu einer Reputationsschadigung flihren. Nachteilige
Auswirkungen von Nachhaltigkeitsrisiken kdnnen die Rendite des Fonds beeintrachtigen und sogar
zu einem Totalverlust fir den Kommanditaktionar fiihren.

XV. Sekundarmarktrisiken

1 Kein etablierter Sekundarmarkt beim Erwerb von Zielfondsinvestments

Es gibt keinen etablierten Sekundarmarkt fur Zielfondsinvestments und es ist nicht zu erwarten,
dass sich ein liquider Markt daftr entwickelt. Der AIFM geht davon aus, dass der Fonds
Zielfondsinvestments auf opportunistischer Basis von bestehenden Investoren in diesen Zielfonds
erwerben kann. Es kann nicht gewahrleistet werden, dass der Fonds in der Lage sein wird,
ausreichend Sekundartransaktionen zu identifizieren oder ausreichend Zielfondsinvestments auf
dem Sekundarmarkt zu attraktiven Bedingungen zu erwerben. Dies birgt das Risiko des
Nichterreichens der Anlagestrategie mit den in diesen Risikohinweisen dargelegten Konsequenzen,
bis hin zur Renditeminderung der Kommanditaktionare.
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2 Eventualverbindlichkeiten im Zusammenhang mit auf dem Sekundarmarkt
erworbenen Zielfondsinvestments

Bei dem Erwerb eines Zielfondsinvestments auf dem Sekundarmarkt kénnen maoglicherweise
Eventualverbindlichkeiten des VerduRerers miterworben werden. Insbesondere wenn der
Veraulerer Ausschiittungen von dem Zielfonds erhalten hat und dieser Zielfonds zu einem spateren
Zeitpunkt eine oder mehrere dieser Ausschittungen zurlckfordert, kann der Fonds (als Erwerber
der Beteiligung, auf die diese Ausschiittungen entfallen, und nicht etwa der Veraufierer) verpflichtet
sein, Gelder in Hohe dieser Ausschittungen an den Zielfonds zurlickzuzahlen. Der Fonds kann zwar
seinerseits den Veraulierer fir solche an den Zielfonds gezahlten Gelder in Anspruch nehmen, es
kann jedoch nicht garantiert werden, dass der Fonds mit einem solchen Anspruch Erfolg haben wird.
Die Pflicht, solche Eventualverbindlichkeiten zu erfiillen, kann den Ertrag des Fonds und damit die
Renditen der Kommanditaktionare mindern.

XVI. Fondsspezifische Risiken

1 Fehlende Einflussnahme der Kommanditaktiondre auf die Richtlinien des
Fonds

Die Investitions-, Strukturierungs-, Verwaltungs-, Finanzierungs-, Betriebs- und Veraufierungspolitik
des Fonds wird vom AIFM festgelegt und umgesetzt. Bestimmte Richtlinien kdnnen von Zeit zu Zeit
ohne Abstimmung oder sonstige Zustimmung der Kommanditaktionare geandert werden. Das
Gleiche gilt fur die Richtlinien der Zielfonds, in die der Fonds investieren kann. Derartige
Anderungen kénnten sich nachteilig auf die Geschéaftstatigkeit des Fonds oder den Wert der
Zielfondsinvestments auswirken.

2 Preisdnderungen und Volumenschwankungen

Der Fonds ist bestrebt, unmittelbar oder mittelbar in Vermdgensgegenstande zu investieren, die in
der Lage sind, langfristige, vorhersehbare Zahlungsstrome zu generieren. Aufgrund von
Preisanderungen oder Volumenschwankungen in einem bestimmten Sektor oder bei einer
bestimmten Anlageklasse besteht jedoch die Gefahr, dass diese Zahlungsstrome nicht immer wie
erwartet ausfallen. Infolgedessen kann die jahrliche Rendite bestimmter Fondsinvestments volatiler
sein als angenommen, was bedeutet, dass die tatsachlichen Ertrdge erheblich von den erwarteten
Ertrdgen abweichen kdnnen und in einzelnen Jahren auch Verluste eintreten kénnen. Dies kann
sich nachteilig auf die Rendite der Kommanditaktionare auswirken.

3 Fehlende Ausschiittungen

Obwohl bestimmte Zielfondsinvestments, insbesondere bei offenen Zielfonds, einen gewissen
laufenden Ertrag erwirtschaften kdnnen, erfolgen Kapitalrickzahlungen und die Realisierung
etwaiger Gewinne aus einem Zielfondsinvestment in der Regel erst bei der teilweisen oder
vollstandigen Realisierung dieses Zielfondsinvestments. Darliber hinaus kdnnten Verluste aus
fehlgeschlagenen Zielfondsinvestments realisiert werden, bevor Gewinne aus erfolgreichen
Zielfondsinvestments realisiert werden. Ein Zielfondsinvestment kann zwar gegebenenfalls vom
Fonds verauflert werden; es ist jedoch zu erwarten, insbesondere mit Blick auf geschlossene
Zielfondsinvestments, dass dies in der Regel erst einige Jahre nach der Erstinvestition der Fall sein
wird, und vor einer solchen VerauRerung werden in der Regel nur geringe oder keine laufenden
Ertrdge aus dem Zielfondsinvestment erzielt. Abgesehen von den Ertrdgen und Gewinnen aus
seinen Fondsinvestments und den Kapitalriickzahlungen wird der Fonds Uber keine anderen Mittel
verfigen, aus denen er Ausschittungen an die Kommanditaktiondre vornehmen kann. Dartber
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hinaus kénnen die Aufwendungen fiir den Betrieb des Fonds (einschlieBlich der an den AIFM zu
zahlenden Verwaltungsvergltung) seine Ertrage Ubersteigen, so dass die Differenz aus dem
Fondskapital gezahlt werden muss.

4 Risiko von Rechtsstreitigkeiten

Im Rahmen der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit kdnnen der Fonds und die Fondsinvestments von
Zeit zu Zeit Gegenstand von Rechtsstreitigkeiten sein. Der Ausgang solcher Verfahren kann den
Wert des Fonds erheblich beeintrachtigen und kann Uber lange Zeit hinweg ungeldst fortbestehen.
Jeder Rechtsstreit kann einen erheblichen Teil der Zeit und Aufmerksamkeit des AIFM und des
Anlageberaters in Anspruch nehmen, und diese Zeit und der Einsatz dieser Ressourcen fur den
Rechtsstreit stehen unter Umstanden zuweilen in keinem Verhaltnis zu den Betragen, die in dem
Rechtsstreit zur Debatte stehen.

5 Fehlende Geschaftshistorie

Der Fonds wurde neu aufgelegt und verfligt iber keine Geschéftshistorie, anhand derer ein kinftiger
Anleger die Wertentwicklung beurteilen kénnte. Der Fonds unterliegt allen geschéftlichen Risiken
und Unwagbarkeiten, die mit jedem neuen Unternehmen verbunden sind, einschlieRlich des Risikos,
dass er seine Anlageziele nicht erreicht und dass der Wert einer Kommanditaktie erheblich sinken
oder sogar zu einem Verlust fiihren kdnnte. Die frihere Wertentwicklung anderer Investitionen und
Investmentfonds, die vom AIFM, dem Anlageberater oder einem LBBW-Verbundunternehmen
verwaltet werden, kann nicht als Indikator fir den Erfolg des Fonds herangezogen werden und ist
kein Anhaltspunkt fir die kinftige Wertentwicklung des Fonds. Kiinftige Anleger sollten eine
Bewertung der wahrscheinlichen Rendite des Fonds nicht auf Grundlage solcher friheren
Erfahrungswerte vornehmen.

6 Over-Commitment-Strategy

Die Gesamtverpflichtungen des Fonds in Bezug auf Zielfondsinvestments kdnnen bis zu
einhundertzwanzig Prozent (120 %) des Nettoinventarwerts betragen (,Over-Commitment-
Strategy*“), wobei der Fonds eine angemessene Finanzierung fur eine solche Over-Commitment-
Strategy sicherstellen soll, wie in Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Anlagerichtlinien -
Anlagestrategie, Investments in Zielfonds®) dargelegt. Dementsprechend koénnen die
Verpflichtungen des Fonds sein Kapital Ubersteigen.

Es kann nicht garantiert werden, dass der Fonds eine angemessene Finanzierung zur
Uberbriickung einer potenziellen Liquiditatsinkongruenz sicherstellen wird, die sich aus der Over-
Commitment-Strategy ergibt. Sollte der Fonds keine angemessene Finanzierung sicherstellen
kénnen, wird der Fonds nicht in der Lage sein, eine Over-Commitment-Strategy zu verfolgen, was
sich nachteilig auf die Renditen der Kommanditaktionare auswirken konnte.

Auch wenn der Fonds eine Finanzierung vor Implementierung der Over-Commitment-Strategy
abschlieft, kann sich die Zinshéhe im Laufe der Zeit andern und erhéhen, so dass die Zinskosten
héher sind als urspriinglich erwartet, was letztlich zusatzliche Kosten fir den Fonds mit sich bringen
und somit die Renditen der Kommanditaktionare schmalern wirde. Sollte der Fonds nicht in der
Lage sein, ausreichende Liquiditat durch Kreditaufnahme zu beschaffen oder aufrechtzuerhalten,
kann die Inkongruenz dazu fuhren, dass der Fonds seinen Verpflichtungen im Zusammenhang mit
Zielfondsinvestments nicht nachkommt und gegebenenfalls zahlungsunfahig wird, was wiederum
zu Verlusten fur den Fonds fiihren kann, wodurch die Renditen der Kommanditaktionare weiter
geschmalert werden.
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7 Verwasserungsrisiko

Der Fonds nimmt woéchentlich neue Zeichnungen von neuen oder bestehenden
Kommanditaktionaren an. Kommanditaktiondre, die Kommanditaktien nach dem Ersten
Zeichnungstag zeichnen, nehmen an bestehenden Fondsinvestments teil und verwassern damit die
Beteiligungen bestehender Kommanditaktionare. Verwasserung in diesem Kontext bezeichnet die
Verringerung des prozentualen Anteils und des wirtschaftlichen Wertes bestehender
Kommanditaktionare, durch das Hinzukommen neuer Kommanditaktionare, die Kommanditaktien
erwerben. Der Kommanditaktionar muss sich im Klaren sein, dass sein urspringlich bei Investition
in den Fonds bestehender Anteil an Stimmrechten sich aufgrund der Verwasserung verringern kann.

8 Mehrfache Funktion des Komplementars

Der Komplementar fungiert als Komplementar sowohl fir den Fonds als auch fiir weitere
Investmentfonds und Investmentvehikel. Es besteht daher das Risiko, dass wirtschaftliche
Schwierigkeiten, Haftungsanspriiche, regulatorische MalRnahmen oder sonstige Verpflichtungen
des Komplementars aus dessen Tatigkeit flr andere Investmentfonds oder Investmentvehikel zu
seiner wirtschaftlichen Schieflage oder Insolvenz fiihren kdénnen. Kommanditaktiondre haben
keinerlei Einfluss auf die Geschéaftstatigkeit des Komplementars in Bezug auf andere Fonds und
kénnen das Insolvenzrisiko weder steuern noch mindern. Dieses Risiko besteht vom Zeitpunkt der
Zeichnung bis zur vollstandigen Abwicklung des Fonds.

Die Satzung sieht vor, dass der Fonds endet, wenn Uber das Vermégen des Komplementars das
Insolvenzverfahren erdffnet wird, es sei denn es kann binnen neunzig (90) Kalendertagen ein
entsprechender Nachfolger gefunden werden. Gelingt dies nicht, misste der Fonds abgewickelt
werden. Im Falle einer vorzeitigen Abwicklung infolge der Insolvenz des Komplementars missten
die Vermogensgegenstande des Fonds maoglicherweise zu einem ungiinstigen Zeitpunkt veraullert
werden. Der Fonds investiert aufgrund seiner Anlagestrategie vorrangig in Zielfondsinvestments und
kénnte in einem solchen Fall gezwungen sein, die entsprechenden Zielfondsinvestments am
Sekundarmarkt unter dem eigentlichen Anteilswert des jeweiligen Zielfonds zu verauftern, was sich
nachteilig auf die Renditen der Kommanditaktionare auswirken konnte.

XVIl. Risiken durch den Erwerb von Zielfonds

1 Arglistige Tauschung

Bei jedem Fondsinvestment besteht die Mdglichkeit einer substanziellen Falschdarstellung oder
eines Versaumnisses seitens einer Gegenpartei. Eine derartige Ungenauigkeit oder
Unvollstandigkeit kann sich nachteilig auf die Bewertung der einem Fondsinvestment zugrunde
liegenden Sicherheiten auswirken. Der AIFM verlasst sich im Rahmen des Zumutbaren auf die
Richtigkeit und Vollstandigkeit der von den Gegenparteien abgegebenen Erklarungen, kann jedoch
keine Garantie fur deren Richtigkeit oder Vollstdndigkeit Ubernehmen. Unter bestimmten
Umstédnden koénnen Zahlungen an den Fonds zurickgefordert werden, wenn sich spéater
herausstellt, dass es sich bei dieser Zahlung oder Ausschittung um eine Glaubigerbenachteiligung
oder eine bevorrechtigte Zahlung gehandelt hat.

2 Blind Pool

Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Prospekts hat der Fonds noch keine Fondsinvestments
getatigt, so dass Kommanditaktionare ohne Sichtbarkeit auf die konkreten Fondsinvestments und
damit ,blind“ investieren. Ein solches Investment wird daher als ,Blind Pool“ bezeichnet.
Infolgedessen (i) haben die Kommanditaktionare nicht die Méglichkeit, Vermdgensgegenstande des
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Fonds vor ihrer Investition in den Fonds zu bewerten, und (ii) es besteht das Risiko, dass das von
den Kommanditaktionaren bereitgestellte Kapital nicht vollstandig oder nicht innerhalb des
vorgesehenen Zeitrahmens investiert wird, was sich nachteilig auf die Rendite der
Kommanditaktionare auswirkt.

Der Fonds wird vor Eingehung eines Fondsinvestments eine Due-Diligence-Prifung vornehmen
lassen und jedes Fondsinvestments umfassend analysieren lassen. Diese Due-Diligence-Prufung
sowie die nachfolgende Uberwachung der Fondsinvestments dienen der Begrenzung der mit den
Fondsinvestments verbundenen Risiken. Gleichwohl kann keine Garantie iGbernommen werden,
dass etwa ein Zielfonds tatsachlich die relevanten Anlagekriterien erfiillt bzw. dass ein sonstiges
Fondsinvestment einen erfolgreichen Verlauf nimmt. Dies gilt insbesondere vor dem Hintergrund,
dass die konkreten Einzelinvestments der Zielfonds vor der Anlage des Fonds in den
entsprechenden Zielfonds ebenfalls noch nicht feststehen kénnten und damit nicht Gegenstand der
seitens des Fonds durchgeflihrten Due-Diligence-Priifung sein kénnen und/oder dass Zielfonds und
ihre Vermogenswerte regelmaflig nicht an der Bdrse notiert sind. Daher sind oftmals nur
eingeschrankte Informationen zu den Zielfonds und ihren Vermdgenswerten verfigbar.

Zudem enthalten die Informationen, auf deren Grundlage der AIFM seine Anlageentscheidungen
trifft, oftmals wertende Elemente des AIFM hinsichtlich prognostizierter Geschaftsergebnisse und
Schatzungen. Es kann nicht garantiert werden, dass die prognostizierten Ergebnisse erreicht
werden, und die tatsachlichen Ergebnisse kénnen erheblich von den Prognosen und Schatzungen
abweichen.

Dem ,Blind Pool“-Konzept entsprechend haben auch Kommanditaktionare keine Mdglichkeit, eine
eigene Due-Diligence-Prifung samtlicher Zielfonds wund ihrer Vermodgenswerte selbst
durchzufiihren. Sie erhalten in der Regel lediglich Informationen im Rahmen der regelmafigen
Berichterstattung gemaf der Fondsdokumentation.

3 Unternehmerisches Risiko und Einsatz von Eigenkapital

Der Fonds tatigt seine Zielfondsinvestments Ublicherweise in der Form von Eigenkapital- und ei-
genkapitaldhnlichen Beteiligungen. Die Zielfonds kdnnen im Rahmen ihrer Investitionstatigkeit im
Hinblick auf bestimmte Einzelinvestments unternehmerischen Risiken ausgesetzt sein. Solche
unternehmerischen Risiken auf der Ebene der Unternehmen, in die die Zielfonds investieren,
kénnen unter anderem wirtschaftliche, technologische, Management- und sonstige Probleme sein,
die zu erheblichen Abweichungen von den urspriinglichen Geschéaftsplanen der entsprechenden
Unternehmen flhren. Die Situation der Einzelinvestments der Zielfonds kann dadurch
gekennzeichnet sein, dass sie mit Verlusten oder stark schwankenden Ergebnissen arbeiten
und/oder dass sie erhebliches Kapital bendétigen, um ihr Wachstum zu finanzieren, ihr
Geschaftsmodell zu etablieren und/oder ihre Marktposition zu erreichen und zu verteidigen. Unter
Umstanden kann das Geschaftsmodell von Einzelinvestments der Zielfonds noch nicht erprobt sein.
Sie kénnten in der von ihnen gewahlten Branche Wettbewerber haben, die mdglicherweise nicht
vorhersehbar sind und/oder erst zu einem spateren Zeitpunkt in den Markt eintreten, die Gber hdhere
finanzielle  Ressourcen, bessere Entwicklungs-, Produktions-, Marketing- und/oder
Servicekapazitaten oder qualifiziertes Personal verfligen und/oder einen besseren Zugang zur
erforderlichen Infrastruktur haben. Dariuber hinaus besteht das Risiko, dass sich das
Geschaftsmodell von Einzelinvestments der Zielfonds als nicht bestéandig oder zumindest als nicht
wachstumsfahig erweist.

Solche unglinstigen wirtschaftlichen Entwicklungen auf der Ebene der Einzelinvestments kénnen
negative Auswirkungen auf der Ebene des entsprechenden Zielfonds und letztlich auf der
Fondsebene haben und kénnen zum Totalverlust der geleisteten Kapitaleinzahlung in den Zielfonds
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fihren. Bei Insolvenz eines Zielfonds sind die Anspriiche des Fonds als Eigenkapitalgeber
nachrangig gegenuber den Ansprichen von Fremdkapitalgebern. Dementsprechend ist bei
Zielfondsbeteiligungen das Risiko eines Totalverlustes erhdht. Ein derartiger Totalverlust droht die
Renditen der Kommanditaktionare zu mindern.

4 Moglicherweise unzureichende Diversifizierung

Es gibt keine Gewahr fir den Grad der Diversifizierung, der bei den vom Fonds getéatigten
Zielfondsinvestments erreicht wird. Ein geballtes Engagement des Fonds (im Rahmen der in diesem
Prospekt und der ELTIF-Verordnung festgelegten Anforderungen) kénnte die anderen hier
beschriebenen Risiken verstarken. Der Fonds kann sich an einer begrenzten Anzahl von Zielfonds
beteiligen. In Anbetracht der vorstehenden Ausflihrungen ist zu beachten, dass eine Investition in
den Fonds nur fir Kommanditaktionare geeignet ist, die das finanzielle Risiko eines Totalverlusts
ihrer Investition tragen kénnen.

5 Mit Co-Investments verbundene Risiken

Der Fonds kann gemeinsam mit Zielfonds in dessen Einzelinvestments investieren. Dies birgt ein
sogenanntes Klumpenrisiko, also einer erhoéhten Risikoallokation, in dem Sinne, dass ein
wirtschaftlich fehlgehendes Co-Investment sich doppelt renditemindernd widerspiegelt, zum einen
unmittelbar auf Ebene des Einzelinvestments, zum anderen auf Ebene des Zielfondsinvestments.
SchlieBlich tragt der Fonds bei einem Co-Investment ein zweites Mal das finanzielle Risiko des
Zielfonds. Im Falle einer Insolvenz des Zielfonds misste der Fonds nicht nur sein
Zielfondsinvestment abschreiben, sondern dartber hinaus kénnte die Insolvenz des Zielfonds auch
fur das Co-Investment erhebliche finanzielle Schwierigkeiten bedeuten. Insoweit ist also der Fonds
von der finanziellen Verfassung eines Dritten in Bezug auf zwei Fondsinvestments abhangig.
Hieraus ergeben sich nachteiligere Auswirkungen auf die Rendite des Kommanditaktionars, als
wenn der Fonds keine Co-Investment-Strategie verfolgen wiirde.

Ferner besteht das Risiko einer Informationsasymmetrie. Die Zielfonds sind typischerweise
Hauptinvestoren im Co-Investment und kdénnen so die attraktivsten Anlagegenstande fur den
Zielfonds reservieren und nur weniger aussichtsreiche Anlagegegenstdnde als Co-Investment-
Objekte fur den Fonds anbieten. Dazu kénnte der Fonds als Co-Investor — wie bei Co-Investments
Ublich — gegenliber dem Hauptinvestor weniger Kontroll- und Stimmrechte haben.

6 Beschleunigte Transaktion

Es kann fur den AIFM und den Anlageberater erforderlich sein, Investitionsanalysen und
Investitionsentscheidungen beschleunigt durchzufiihren, um Investitionsmaoglichkeiten zu nutzen. In
solchen Faéllen sind die Informationen, die dem Anlageberater und dem AIFM zum Zeitpunkt einer
Investitionsentscheidung zur Verfiigung stehen, mdglicherweise begrenzt, und der Fonds hat
moglicherweise keinen Zugang zu detaillierteren Informationen. Daher kann nicht gewahrleistet
werden, dass der AIFM und der Anlageberater Kenntnis von samtlichen Umsténden haben, die sich
nachteilig auf ein Fondsinvestment auswirken kénnen. Solche Risiken kénnen auch auf Ebene der
Zielfonds im Hinblick auf die Investitionen der Zielfonds eintreten.

7 Schwierige Identifizierung geeigneter Zielfondsinvestments

Der Anlageberater und der AIFM sind méglicherweise nicht in der Lage, eine ausreichende Anzahl
attraktiver Zielfondsinvestments zu identifizieren, um die Anlageziele des Fonds zu erreichen; die
bisherige Leistung des Anlageberater und des AIFM bei der Identifizierung geeigneter
Zielfondsinvestments sollte nicht als Garantie dafiir angesehen werden, dass der Anlageberater und
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der AIFM in der Lage sein werden, auch in Zukunft geeignete Zielfondsinvestments zu identifizieren,
oder dass sie in der Lage sein werden, die Anlagestrategie des Fonds umzusetzen und die
Anlageziele des Fonds zu erreichen. Es kann nicht garantiert werden, dass der Fonds in der Lage
sein wird, die vorgesehen Anzahl von Zielfondsinvestments zu tatigen, und dementsprechend nur
eine begrenzte Anzahl von Zielfondsinvestments tatigen kann. Da diese Zielfondsinvestments mit
einem hohen Risiko verbunden sein kénnen, kénnte eine schlechte Performance einiger weniger
Zielfondsinvestments die Renditen der Kommanditaktionare erheblich beeintrachtigen. Es kann
daher nicht gewahrleistet werden, dass die angestrebte Rendite des Fonds erreicht werden.

8 Schwierige Beschaffung von attraktiven Investitionsmoglichkeiten

Die Beschaffung und der Abschluss attraktiver Investitionsmdglichkeiten sowie die Erzielung von
Gewinnen aus diesen Investitionsmadglichkeiten sind im Kontext eines sehr wettbewerbsintensiven
Marktumfelds zu sehen und unterliegen erheblichen Unsicherheiten, da die Tatigkeiten in einem
recht schwierigen und sehr wettbewerbsintensiven Geschaftsfeld stattfinden. Im Hinblick auf
potenzielle Zielfondsinvestments konkurriert der Fonds mdglicherweise mit anderen
Investitionsvehikel, Finanzinstituten und institutionellen Investoren, die mdglicherweise Uber
umfangreichere Ressourcen als der Fonds verfigen. Der Eintritt von Wettbewerbern oder ein
Ruckgang der Anzahl oder des Umfangs der zur Verfigung stehenden Investitionsmoglichkeiten
kann die Fahigkeit des Fonds, seine Anlageziele zu erreichen, beeintrachtigen. Obwohl der AIFM
und der Anlageberater der Ansicht sind, dass attraktive Investitionsméglichkeiten der Art, in die der
Fonds zu investieren beabsichtigt, derzeit verfligbar sind, kann nicht gewahrleistet werden, dass
solche Investitionsmoglichkeiten verfiigbar sein werden, wenn der Fonds seine Geschéftstatigkeit
aufnimmt, oder dass die dann verfligbaren Investitionsmaoglichkeiten den Anlagezielen des Fonds
entsprechen werden.

9 Risiken im Zusammenhang mit der VerauBerung von Zielfondsinvestments

Im Zusammenhang mit der VerdulRerung von Zielfondsinvestments ist der Fonds moglicherweise
verpflichtet, Erklarungen abzugeben und Zusicherungen und Garantien in Bezug auf die
geschaftlichen und finanziellen Angelegenheiten des veraulRerten Zielfondsinvestments abzugeben,
ahnlich denen, die typischerweise im Zusammenhang mit dem Verkauf eines Unternehmens
abgegeben werden, und st wunter Umstanden verantwortlich fir den Inhalt der
Offenlegungsunterlagen gemaR den geltenden Wertpapiergesetzen. Der Fonds kann auch
verpflichtet sein, die Kaufer eines solchen Zielfondsinvestments zu entschadigen, wenn sich solche
Zusicherungen, Garantien, Verpflichtungen oder Offenlegungsunterlagen als unrichtig, ungenau
oder irrefihrend erweisen oder wenn eine Verpflichtung nicht eingehalten wird. Derartige
Vereinbarungen kdnnen dazu fuhren, dass der Fonds Verbindlichkeiten und Verluste eingeht, die
die Renditen der Kommanditaktiondre schmalern, oder dass er Eventualverbindlichkeiten eingeht,
fur die Rucklagen oder Treuhandkonten gebildet werden kdnnen, bis die Eventualverbindlichkeit
abgewickelt ist.

10 Mogliche Konzentration

Soweit in der Fondsdokumentation nicht anders dargelegt, kann nicht garantiert werden, inwieweit
die Zielfondsinvestments diversifiziert sein werden, und das Portfolio des Fonds kdnnte (hinsichtlich
Geografie, Wahrung, Sektor, Anlageklasse oder anderweitig) eine starke Konzentration erleben,
wodurch die Wertentwicklung einiger Zielfondsinvestments sich erheblich auf die Gesamtrendite
des Fonds auswirken kann. Eine Konzentration an Zielfondsinvestments kénnte die anderen hier
beschriebenen Risiken verstarken. Ebenso kann der Fall eintreten, dass der Fonds aufgrund der
Verauflerung von Zielfondsinvestments wahrend der Abwicklung des Fonds nicht in der Lage ist,
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Zielfondsinvestments Uber verschiedene Anlageklassen hinweg im gleichen Verhaltnis zu
veraufiern, was zu einer Konzentration innerhalb des Fonds flihren kénnte.

11 Beschrankungen des Anlageuniversums

Die Anlagerichtlinien des Fonds kdnnen das Anlageuniversum einschranken, das der AIFM und der
Anlageberater fir den Fonds auswahlen kénnen, und den AIFM und den Anlageberater daran
hindern, bestimmte Fondsinvestments, insbesondere Zielfondsinvestments, auszuwahlen, die
andernfalls ausgewahlt worden waren. Andere Kundenmandate des AIFM oder des Anlageberaters
kdénnen dhnliche Anlageziele wie der Fonds haben und in potenzielle Fondsinvestments investieren,
fur die die Anlagebeschrankungen des Fonds Einschrankungen vorsehen kdnnen. Die
Wertentwicklung der Fondsinvestments und solcher Kundenmandate kann sich aufgrund
unterschiedlicher Investitionen und/oder unterschiedlicher Anlageziele erheblich unterscheiden.

12 Anlagestrategie und Allokation

Der Fonds hat bestimmte Anlagekriterien und Allokationsziele festgelegt, die in seinen
Anlagerichtlinien beschrieben sind. Diese Anlagekriterien und Allokationsziele sollen
Kommanditaktionaren ein Verstandnis der aktuellen Anlagestrategie des Fonds vermitteln. Aufgrund
einer Vielzahl von Faktoren, einschliellich der vorherrschenden Marktbedingungen und der
verfigbaren Maoglichkeiten, werden diese Kriterien und/oder Ziele jedoch mdoglicherweise nicht
erreicht, andern sich oder werden Uberschritten. Dies kann beispielsweise aufgrund der
Unsicherheit hinsichtlich  geeigneter  klnftiger Anlagemdglichkeiten der Fall  sein.
Kommanditaktionare sollten sich darliber im Klaren sein, dass es sich bei den Zielen des Fonds (mit
Ausnahme der durch gesetzliche Vorschriften vorgeschriebenen Elemente der Anlagerichtlinien)
nicht um strenge Richtlinien handelt, die der AIFM und der Anlageberater unbedingt befolgen
werden, und dass der AIFM und der Anlageberater die volle Flexibilitdt haben, das Fondskapital
unter den vorherrschenden Umstanden nach eigenem Ermessen anzulegen.

Der Fonds beabsichtigt, derart in Zielfonds zu investieren, dass dem Fonds Uber samtliche
Zielfondsinvestments mittelbar zuzurechnenden oder finanzierten Portfoliounternehmen insgesamt
schwerpunktmafig in der EU, dem EWR, der Schweiz und Grofbritannien liegen. Insoweit sind die
Einzelinvestitionen nicht weltweit gestreut, sondern geographisch konzentriert. Ein wirtschaftlicher
Abschwung in dieser Region wirde die Renditen der Kommanditaktionare damit starker mindern,
als wenn die Anlagestrategie des Fonds im Hinblick auf die Einzelinvestitionen keinen Fokus auf die
EU, den EWR, die Schweiz und GroRbritannien legen wurde.

13 Vertrauliche Informationen

Der AIFM oder der Anlageberater kénnen im Zusammenhang mit ihren anderen
Geschaftstatigkeiten in den Besitz wesentlicher, nicht o6ffentlicher, vertraulicher Informationen
gelangen, die sie daran hindern kénnen, fir sich oder ihre Kunden (einschlieRlich des Fonds)
Vermdgensgegenstande zu erwerben oder zu verdulRern oder diese Informationen anderweitig zum
Nutzen ihrer Kunden oder ihrer selbst zu verwenden. Dies kann den AIFM oder den Anlageberater
dazu veranlassen, bestimmte Investitionsmdglichkeiten abzulehnen, die ansonsten fir den Fonds
geeignet gewesen waren.
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XVIIl. Dach-/ Zielfondsrisiken

1 Tragen der Zielfondsrisiken

Der Fonds kann im Rahmen seiner Anlagestrategie direkt in offene oder geschlossene Zielfonds
investieren. Folglich unterliegt der Fonds auch den Risiken dieser Zielfonds. Die
Zielfondsinvestments sind haufig wenig liquide und unterliegen in der Regel erheblichen
Ubertragungsbeschrankungen, einschlieBlich der Genehmigung der Investmentmanager des
jeweiligen Zielfonds und Vorkaufsrechten zugunsten anderer Zielfondsinvestoren. Die Durchflihrung
von Ubertragungen ist oft zeitaufwandig und schwierig. Es kann nicht zugesichert werden, dass es
dem Fonds gelingt, seine Zielfondsinvestments zu Ubertragen, selbst wenn er einen verbindlichen
Vertrag zur VerauRerung seiner Beteiligungen unterzeichnet hat.

2 Gebuhren und Aufwendungen der Zielfonds

Die Zielfonds zahlen erhebliche Gebihren (einschlieBlich laufender Gebiihren und/oder
erfolgsabhangiger Ausschiittungen) an ihre jeweiligen Investmentmanager und Berater, und es
fallen erhebliche Kosten im Zusammenhang mit der Verfolgung und Umsetzung ihrer
Anlagestrategien an. Aufgrund seiner Zielfondsinvestments tragt der Fonds einen Anteil an den
entsprechenden Gebihren und Aufwendungen, die auf Ebene der Zielfonds anfallen. Diese
Geblhren und Aufwendungen werden letztlich mittelbar von den Kommanditaktionaren zusatzlich
zu den auf Ebene des Fonds unmittelbar anfallenden Geblihren und Aufwendungen getragen.

Der Fonds und die Zielfonds erheben Verwaltungsgebihren, Kosten und leistungsabhangige
Zuteilungen wie die Performance Fee. Dies kann zu héheren Kosten fir die Kommanditaktionare
fuhren, als wenn diese Gebuihren, Kosten und Zuteilungen nicht vom Fonds erhoben wiirden und
die Kommanditaktiondre unmittelbar in die Zielfonds oder in die Portfoliounternehmen dieser
Zielfonds investieren konnten.

Die Zielfonds investieren in der Regel véllig unabhangig voneinander und kénnen zuweilen
wirtschaftlich gegenlaufige Positionen halten. Soweit Zielfonds solche Positionen halten, kdnnen sie
als Ganzes betrachtet keine Gewinne oder Verluste erzielen, obwohl ihnen im Zusammenhang mit
diesen Positionen Gebuhren und Aufwendungen entstehen. Dariber hinaus kann ein
Investmentmanager eines Zielfonds auf Grundlage seiner Performance vergitet werden.
Dementsprechend kann es vorkommen, dass ein bestimmter Investmentmanager eines Zielfonds
fur einen bestimmten Zeitraum eine leistungsabhangige Vergitung erhalt, obwohl der Gesamtwert
aller Zielfondsinvestments in diesem Zeitraum gesunken ist. Der AIFM oder der Fonds haben keinen
Einfluss auf die Investitionen der Zielfonds.

3 Einhaltung der ELTIF-Verordnung und Auswirkungen auf
Zielfondsinvestments

Gemaly der ELTIF-Verordnung ist es dem Fonds untersagt, in alternative Investmentfonds zu
investieren, die nicht von einem Verwalter alternativer Investmentfonds verwaltet werden, der seinen
Sitz in einem Land der Européischen Union. Deshalb steht dem AIFM und dem Anlageberater ein
geringerer Pool an Méglichkeiten fir Fondsinvestments zur Verfiigung, als wenn er kein ELTIF wére.
Insbesondere beziehen sich traditionelle Sekundartransaktionen in der Regel auf gepoolte
Zielfondsinvestments, wo mehrere Zielfondsbeteiligungen geblndelt veraufliert werden, und daher
kénnte sich der Fonds nur dann beteiligen, wenn alle Zielfonds im betreffenden Portfolio die
vorstehend genannten Anforderungen der ELTIF-Verordnung erfillen. Die Fahigkeit des Fonds, sich
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an ftraditionellen Sekundartransaktionen zu beteiligen, ist deshalb voraussichtlich erheblich
eingeschrankt.

4 Verlass auf das Management der Zielfonds und der Portfoliounternehmen

Obwohl der AIFM die Wertentwicklung der einzelnen Zielfondsinvestments iberwachen wird, liegt
die laufende Geschéftsfuhrung der einzelnen Zielfonds in der Verantwortung der jeweiligen
Managementteams. Obwohl der Fonds in der Regel anstrebt, Zielfondsinvestments mit einem
starken Management zu erwerben, kann nicht garantiert werden, dass dieses Management
erfolgreich arbeiten wird. Die Kommanditaktiondre haben keine Mdglichkeit, die relevanten
wirtschaftlichen, finanziellen und sonstigen Informationen zu bewerten, die der AIFM bei der
Auswahl, Strukturierung, Uberwachung und VerduRerung von Zielfondsinvestments verwenden
wird.

Der Fonds beabsichtigt zwar mittelbar in Unternehmen mit bewahrtem Management zu investieren,
jedoch kann nicht garantiert werden, dass dieses Management weiterhin erfolgreich arbeiten wird.
Obwohl der Fonds die Wertentwicklung der einzelnen Zielfondsinvestments Uberwachen wird,
verlasst er sich beim taglichen Betrieb der Portfoliounternehmen auf deren Management.

5 Erwerb von Minderheitsbeteiligungen an Zielfonds

Der Fonds wird aller Voraussicht nach lediglich Minderheitsbeteiligungen an den Zielfonds erlangen.
Mit einer Minderheitsbeteiligung gehen geringere Partizipationsrechte als mit einer
Mehrheitsbeteiligung einher. Gleichzeitig kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
Informationsrechte bei einer Minderheitsbeteiligung weniger giinstig ausgestaltet sind als bei einer
Mehrheitsbeteiligung, obwohl dieses Risiko durch den Grundsatz der fairen Behandlung aller
Investoren gemildert sein sollte. Der Fonds verwaltet seine Zielfondsinvestments durch die
Auslibung der gesetzlichen und vertraglichen Gesellschafterrechte auf Zielfondsebene, die dem
Fonds zustehen. Als Minderheitsgesellschafter kann der Fonds in Gesellschafterversammlungen
der Zielfonds jedoch Uberstimmt werden, so dass auf Zielfondsebene Entscheidungen getroffen
werden kénnten (einschlieRlich Anderungen der konstituierenden Dokumente, kommerzieller
Bedingungen, Laufzeiten etc.), die den Interessen des Fonds zuwiderlaufen und diesen
gegebenenfalls Uberproportional stark nachteilig betreffen kdnnten. Dies kann die Rendite des
Fonds und somit die Renditen der Kommanditaktionare mindern.

6 Riickzahlungen von Ausschiittungen

Der Fonds kann zur Rickzahlung von Ausschuttungen verpflichtet sein, die er von Zielfonds erhalten
hat, wenn diese Ausschuttungen nach geltendem Recht als Kapitalriickzahlung oder unrechtmaflige
Zahlung angesehen werden oder wenn diese Ausschittungen nach den Bedingungen der Zielfonds
zurlckgefordert werden koénnen (z.B. zur Erfillung von Entschadigungsansprichen des
Fondsmanagements, Gewahrleistungsansprichen von Kaufern von Vermdgensgegenstanden, die
von den Zielfonds verduRert wurden, oder anderen Verpflichtungen). Derartige Verpflichtungen zur
Ruckzahlung von Ausschittungen kénnen (mussen aber nicht) zeitlich und betragsmafig begrenzt
sein.

Bei der Festsetzung der Betrage, die fur die Ausschittung an die Kommanditaktionare aus dem
Fonds oder fur die Bildung von Ruckstellungen in der betreffenden Klasse zur Verfigung stehen,
wird der AIFM daher die Mdglichkeit berticksichtigen, dass der Fonds verpflichtet sein kénnte,
Ausschuttungen, die er von Zielfonds erhalten hat, zurlickzuzahlen, und einen angemessenen
Betrag an liquiden Mitteln einbehalten. Die Beibehaltung von Liquiditat kann sich nachteilig auf die
Wertentwicklung des Fonds auswirken.
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Ein Zielfonds konnte nach Maligabe der entsprechenden Zielfondsdokumentation bestimmten
Personen gegentber zur Freistellung von Anspriichen verpflichtet sein und hierfir das Recht haben
auf Ausschittungen an die Kommanditaktionare des Zielfonds, also auch die Ausschittungen des
Zielfonds an den Fonds, zuruckgreifen zu koénnen. Das Bestehen einer solchen
Freistellungsverpflichtung auf Zielfondsebene und deren Erfiillung durch den jeweiligen Zielfonds
durch Zugriff auf die Ausschittungen kénnte die Rendite des Fonds auf Zielfondsebene mindern
und somit die Renditen der Kommanditaktionare auf Fondsebene ebenfalls entsprechend mindern.

7 Erhohter Finanzierungsbedarf von Zielfonds und Portfoliounternehmen

Das kiinftige Wachstum von Einzelinvestments der Zielfonds kann von zusatzlichen Finanzmitteln
abhangen, die bei Bedarf moglicherweise nicht zu akzeptablen Bedingungen verfligbar sind. Dies
kann zur Insolvenz von Unternehmen, in die die Zielfonds investieren, aufgrund mangelnder weiterer
Fremd- oder Eigenkapitalfinanzierung fihren und sich damit nachteilig auf die Zielfonds und
mittelbar auf den Fonds auswirken. Vor diesem Hintergrund kann ein Zielfonds nach seiner
Erstinvestition in ein bestimmtes Unternehmen beschlielen, diesem Unternehmen zusatzliche
Mittel zur Verfiigung zu stellen, oder der Zielfonds kann die Mdglichkeit haben, den fir ein
Unternehmen genutzten Betrag zu erhéhen. Es gibt jedoch keine Garantie daflr, dass der
betreffende Zielfonds solche Folgeinvestitionen tatigen wird oder dass der Zielfonds Uber
ausreichende Mittel verfiigt, um alle oder einige dieser Folgeinvestitionen zu tatigen. Jede
Entscheidung eines Zielfonds, keine Folgeinvestitionen zu tatigen, oder seine Unfahigkeit, solche
Investitionen zu tatigen, kann unter anderem erhebliche negative Auswirkungen auf ein
Unternehmen des entsprechenden Zielfonds, damit mittelbar auf den Zielfonds und den Fonds
haben. Dies wiederum kann die Rendite des Kommanditaktionars schmalern.

XIX. Private Debt-Risiken

Der Fonds unterliegt mit Blick auf Zielfondsinvestments in der Anlageklasse ,Private Debt“ den
folgenden Risiken:

1 Operative und finanzielle Risiken der zugrunde liegenden Kreditnehmer

Der Fonds unterliegt den Risiken, die mit den zugrunde liegenden Geschéaftstatigkeiten der
Kredithehmer verbunden sind, in die ein Private Debt-Zielfonds investieren kann, einschlieRlich der
Marktbedingungen, Anderungen des aufsichtsrechtlichen Umfelds, der allgemeinen wirtschaftlichen
und politischen Bedingungen, des Verlusts von Fuhrungskraften in Schlisselpositionen und anderer
Faktoren. Die Kreditnehmer, in die ein Private Debt-Zielfonds investieren kann, erreichen
moglicherweise ihre erwarteten Betriebsziele nicht, weisen erhebliche Schwankungen in ihren
Betriebsergebnissen auf oder verschlechtern sich anderweitig, u.a. infolge einer nachteiligen
Entwicklung ihrer Geschéaftstatigkeit, einer Veradnderung ihres Wettbewerbsumfelds oder eines
wirtschaftlichen Abschwungs. Infolgedessen kann ein solcher Kredithehmer, bei dem ein Private
Debt-Zielfonds Stabilitdt unterstellt, mit Verlust arbeiten oder erhebliche Schwankungen im
Betriebsergebnis aufweisen, erhebliches zusatzliches Kapital bendtigen, um seine
Geschaftstatigkeit zu unterstlitzen oder seine Wettbewerbsposition aufrechtzuerhalten, oder
anderweitig eine schwache Finanzlage haben oder sich in einer finanziellen Notlage befinden, was
sich alles nachteilig auf den Wert der Investition des jeweiligen Private Debt-Zielfonds und somit
des Private Debt-Zielfondsinvestments auswirken kénnte.

2 Notleidende Kredite

Jeder Ausfall wirkt sich nachteilig auf den Wert eines Private Debt-Zielfonds und damit auf das
betreffende Private Debt-Zielfondsinvestment aus und kann unter bestimmten Umstanden die
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Rendite des Fonds verringern. Auch wenn im Portfolio eines Private Debt Zielfonds ein gewisses
Mall an Ausfallen zu erwarten ist, kdnnen Ausfalle oder Wertverluste, die ber die erwarteten
Betrage hinausgehen, zu einer  Verletzung der  Verpflichtungen aus den
Finanzierungsvereinbarungen des betreffenden Private Debt-Zielfonds fuhren, was wiederum
Anforderungen an die Kreditverbesserung oder Bestimmungen Uber eine beschleunigte
Ruckzahlung auslésen und ein Verwendung von Sicherheiten auslésen kann, wenn die Verletzung
nicht innerhalb der entsprechenden Nachfristen geheilt wird. Es gibt unterschiedliche Quellen fir
statistische Daten Uber Ausfall- und Riickzahlungsquoten von Krediten und anderen Schuldtiteln
sowie zahlreiche Methoden zur Messung von Ausfall- und Riickzahlungsquoten. Die historische
Performance des Kreditmarktes oder des Marktes fiir Kredite, die an Unternehmen vergeben
werden, die bereits eine hohe Verschuldung aufweisen oder ein niedriges Kreditrating haben ist kein
Indikator fur zuklnftige Ergebnisse. Es ist davon auszugehen, dass einige der vom Private Debt-
Zielfonds vergebenen oder erworbenen Darlehen notleidend werden und mdglicherweise ausfallen
kénnen. Es kann keine Zusicherung hinsichtlich der Héhe und des Zeitpunkts der Zahlungen in
Bezug auf die Darlehen gegeben werden. Es kann nicht garantiert werden, dass die Private Debt-
Zielfondsinvestments im Wert steigen oder dass der Fonds oder ein Private Debt-Zielfonds keine
erheblichen Verluste erleidet. Der Komplementar geht davon aus, dass einige der Private Debt-
Zielfondsinvestments Verluste erleiden werden. Kinftige Anleger sollten sich auf die Moglichkeit
einstellen, ihre Investition in den Fonds ganz oder weitgehend zu verlieren.

3 Vorrangige Darlehen

Erstrangig besicherte Darlehen haben in der Regel ein Rating unterhalb der Investment-Grade-
Kategorie oder kein Rating, das heif3t eine Bonitatsbewertung, die auf ein relativ hohes Ausfallrisiko
hinweisen. Infolgedessen sind die mit erstrangig besicherten Darlehen verbundenen Risiken &hnlich
wie die Risiken von festverzinslichen Instrumenten unterhalb der Investment-Grade-Kategorie,
obwohl erstrangig besicherte Darlehen vorrangig und besichert sind, im Gegensatz zu anderen
festverzinslichen Instrumenten unterhalb der Investment-Grade-Kategorie, die oft nachrangig oder
unbesichert sind. Investitionen in erstrangig besicherte Darlehen mit einem Rating unterhalb der
Investment-Grade-Kategorie gelten aufgrund des Kreditrisikos ihrer Emittenten als spekulativ. Bei
solchen Unternehmen ist es wahrscheinlicher als bei Emittenten der Investment-Grade-Kategorie,
dass sie mit ihren Zins- und Tilgungszahlungen an einen Private Debt-Zielfonds in Verzug geraten,
und ein solcher Verzug kdnnte sich erheblich nachteilig auf die Wertentwicklung eines Private Debt-
Zielfondsinvestments und damit des Fonds auswirken. Ein wirtschaftlicher Abschwung fihrt in der
Regel zu einer héheren Ausfallquote, und ein erstrangig besichertes Darlehen kann erheblich an
Marktwert verlieren, bevor ein Ausfall eintritt.

Darlber hinaus besteht das Risiko, dass die Sicherheiten, mit denen solche Darlehen besichert
sind, im Laufe der Zeit an Wert verlieren, sich nur schwer zeitnah verauRern lassen, schwer zu
bewerten sind und je nach Geschéftserfolg und Marktbedingungen im Wert schwanken kdnnen,
auch wenn das betreffende Unternehmen nicht in der Lage ist, zusatzliches Kapital zu beschaffen,
und dass die Sicherungsrechte des Private Debt-Zielfonds unter Umstéanden den Forderungen
anderer Glaubiger nachgeordnet sind, also im Falle eines Zugriffs auf diese Sicherungsrechte erst
nach den ihnen vorgeordneten Glaubigern an der Reihe sind. Folglich ist die Tatsache, dass ein
Darlehen besichert ist, keine Garantie daflr, dass der betreffende Private Debt-Zielfonds Kapital-
und Zinszahlungen gemafl den Darlehensbedingungen oder uberhaupt erhalt oder dass der
betreffende Private Debt-Zielfonds in der Lage sein wird, das Darlehen einzutreiben, falls er
gezwungen sein sollte, seine Rechte durchzusetzen. Uber die meisten erstrangig besicherten
Darlehen sind moéglicherweise weniger leicht verfugbare und verlassliche Informationen verfugbar
als uber viele andere Arten von Wertpapieren, einschlieRlich Wertpapieren, die im Rahmen von nach
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den Wertpapiergesetzen verschiedener Jurisdiktionen registrierten Transaktionen ausgegeben
werden.

4 Kumulation von Kreditrisiken

Die Anlageklasse Private Debt birgt typische Kreditrisiken wie Zahlungsausfalle, verspatete
Ruckzahlungen oder die Insolvenz von finanzierten Unternehmen. Da der Fonds Uber seine
Zielfondsinvestments indirekt an einer Vielzahl von Krediten beteiligt ist, kbnnen diese Risiken auf
allen Ebenen kumulativ auftreten und zu erheblichen Verlusten bis hin zum Totalverlust des
entsprechenden Zielfondsinvestments flhren und so mittelbar die Renditen der
Kommanditaktionare mindern.

5 Nachrangige Darlehen oder Wertpapiere

Bestimmte Einzelinvestments der Zielfonds kénnen aus Krediten oder Wertpapieren oder Anteilen
an Wertpapierpools bestehen, die in jedem Fall nachrangig sind oder im Hinblick auf das Recht auf
Zahlung nachrangig sein kénnen und anderen von Schuldnern ausgegebenen Wertpapieren oder
Krediten nachgeordnet sind. Gerat ein solcher Schuldner in finanzielle Schwierigkeiten, haben die
Inhaber seiner Wertpapiere einen gegeniiber dem Zielfonds vorrangigen Zahlungsanspruch. Die mit
Vermogensgegenstanden besicherten Einzelinvestments eines Zielfonds kénnen auch strukturelle
Merkmale aufweisen, die Zins- und/oder Kapitalzahlungen an héherrangige Klassen von Krediten
oder Wertpapieren, die mit denselben Vermdgensgegenstanden besichert sind, umleiten, wenn die
Verlustraten oder der Zahlungsverzug bestimmte Werte Uberschreiten. Dies kann zu einer
Unterbrechung der Ertrage flhren, die der betreffende Zielfonds erhalt, was wiederum dazu flihren
kann, dass dem betreffenden Zielfonds weniger Ertrage zur Verfigung stehen, die Uber das
Zielfondsinvestment an den Fonds weitergeleitet oder ausgeschittet werden kénnen. Darlber
hinaus kénnen die Schuldner des Zielfonds in hohem Male fremdfinanziert sein und ihre jeweiligen
Investitionen kénnen in Wertpapiere ohne Rating oder mit einem Rating unterhalb der Investment-
Grade-Kategorie erfolgen. Solche Investitionen unterliegen zusatzlichen Risiken, einschlieRlich
eines erhdhten Ausfallrisikos in Zeiten des wirtschaftlichen Abschwungs, der Mdglichkeit, dass der
Schuldner nicht in der Lage ist, seine Schulden zu begleichen, und einer begrenzten Unterstiitzung
durch den Sekundarmarkt, neben anderen Risiken.

6 Mezzanine-Investitionen

Die Mezzanine-Investitionen, also hybride Finanzierungsformen, die Merkmale von Fremdkapital
und Eigenkapital kombinieren, eines Zielfonds kdnnen unbesichert sein und in Unternehmen getatigt
werden, deren Kapitalstruktur eine erhebliche Verschuldung aufweist, welche den Mezzanine-
Investitionen im Rang Ubergeordnet ist und die ganz oder zu einem erheblichen Teil besichert sein
kann. Zwar kénnen fir die Mezzanine-Investitionen dieselben oder dhnliche Verpflichtungen gelten
wie fur die den Mezzanine-Investitionen im Rang Ubergeordneten Schulden, und sie kénnten auch
in den Genuss von gegenseitigen Verzugsklauseln und Sicherheiten an Vermdgensgegenstanden
des Emittenten kommen, jedoch sind einige oder alle derartigen Bedingungen mdglicherweise nicht
Bestandteil bestimmter Mezzanine-Investitionen. Dariiber hinaus sind die Maoglichkeiten eines
Zielfonds, die Angelegenheiten eines Emittenten zu beeinflussen, insbesondere in Zeiten
finanzieller Notlagen oder nach einer Insolvenz, wahrscheinlich wesentlich geringer als die der
vorrangigen Glaubiger. Dies erhdht das Ausfallrisiko von Mezzanine-Investitionen und damit das
Ausfallrisiko auf der Ebene der entsprechenden Zielfondsinvestments, was sich im Ergebnis
nachteilhaft auf die Renditen der Kommanditaktionare auf Fondsebene widerspiegeln kann.
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7 Investitionen in ausfallgefahrdete Vermoégensgegenstande

Ein Private Debt-Zielfonds kann in notleidende, leistungsschwache oder andere ausfallgefahrdete
Vermdgensgegenstande investieren (einschlieBlich Unternehmen, die sich in erheblichen
finanziellen Schwierigkeiten befinden und wesentliche betriebliche Probleme haben, sowie
Unternehmen, die in Insolvenzverfahren oder andere Umstrukturierungs-, Rekapitalisierungs- oder
Liquidationsverfahren verwickelt waren, sind oder sein werden), was mit einem hohen finanziellen
Risiko verbunden sein kann, einschliellich des vollstandigen oder teilweisen Verlusts der
betreffenden Investition. In Anbetracht des erhéhten Schwierigkeitsgrades einer Finanzanalyse, die
fir die Bewertung notleidender Investitionen erforderlich ist, kann nicht garantiert werden, dass der
Fonds oder der Komplementar oder Kredithehmer oder ein anderer Hauptvertragspartner den Wert
der Vermdgensgegenstande einer notleidenden Investition richtig bewertet oder die Aussichten fiir
eine erfolgreiche Umstrukturierung, Rekapitalisierung oder Liquidation einer solchen Investition
richtig einschatzt.

8 Vorzeitige Riickzahlung

Bestimmte Schuldtitel, in die ein Private Debt-Zielfonds investieren kann, wie z.B. vorrangige
Schuldtitel, kénnen vorzeitig zurlickgezahlt werden, so dass die tatsachliche Laufzeit dieser
Investitionen kirzer ist als ihre angegebene Endfalligkeit, die ausschliel3lich auf Grundlage der
angegebenen Laufzeit und des Rlckzahlungsplans berechnet wird. In der Regel sind freiwillige
vorzeitige Ruckzahlungen zuldssig, und der Zeitpunkt der vorzeitigen Rickzahlungen lasst sich
nicht mit Sicherheit vorhersehen. Der Umfang der vorzeitigen Riickzahlung von Krediten durch
Kreditnehmer, sei es als vertragliche Verpflichtung oder auf deren Wunsch, kann von der
allgemeinen Geschéftslage, den Marktzinsen, der finanziellen Lage des Kreditnehmers und den
Wettbewerbsbedingungen unter den Kreditgebern beeinflusst werden. Vorzeitige Riickzahlungen
sind in jeder Phase sinkender Zinssatze zu erwarten. Vorzeitige Rlckzahlungen kénnen dazu
fuhren, dass ein Private Debt-Zielfonds eine niedrigere Rendite als erwartet erhalt, was sich
nachteilig auf die Rendite des Fonds auswirken kann.

9 Risiken der Investmentstrategie fiir die Anlageklasse Private Debt

Das Ziel in der Anlageklasse Private Debt ist es, ein diversifiziertes Portfolio an Private Debt-
Zielfonds in Form von Direct Lending, d.h. unmittelbarer Kreditvergabe, aufzubauen. Im Rahmen
der Zielfondsselektion liegt der Fokus daher zunachst auf pan-europaischen Managern, die in den
unterschiedlichen Markten und Transaktionstypen aktiv sind. Zusatzlich sind aber auch Zielfonds
mit speziellem regionalem Fokus oder speziellem Sektorfokus denkbar. Diese Zielfonds sind
gegebenenfalls weniger stark diversifiziert und kénnen daher ein hdheres Risiko aufweisen als
andere Zielfonds.

XX. Infrastruktur-Risiken

Der Fonds unterliegt mit Blick auf Zielfondsinvestments in der Anlageklasse ,Infrastruktur® den
folgenden Risiken:

1 Risiken im Zusammenhang mit Infrastruktur-lnvestmentgesellschaften

Die Zeichnung von Kommanditaktien des Fonds stellt eine mittelbare Investition in
Infrastrukturvermdgensgegenstande uber Infrastruktur-Zielfondsinvestments dar.
Dementsprechend sind die Kommanditaktionare den Risiken ausgesetzt, die mit dem Eigentum und
dem Betrieb der Infrastrukturvermégensgegenstidnden verbunden sind. Investitionen in
Infrastrukturvermdgensgegenstande sind langfristige Investitionen. Wahrend dieses Zeitraums
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kénnen Schwankungen und zyklische Entwicklungen im Wert der betreffenden Investitionen zu
einem voriibergehenden oder dauerhaften Riickgang des Wertes der Kommanditaktien oder der
Infrastrukturvermégensgegenstande flhren.

Der Verlust, die teilweise oder vollstandige Zerstérung oder eine langfristige Unterbrechung eines
Vermogensgegenstandes kann den Betrieb des Vermbgensgegenstandes, in den ein Infrastruktur-
Zielfonds investiert hat, unmodglich machen. Zusatzlich zu den direkten Folgen wie
Einnahmeverlusten, einschlie3lich einer vollstdndigen Abschreibung und auf3erplanmafigen Kosten
wie Wiederaufbaukosten, kénnen solche Ereignisse auch das Risiko anderer fiir den Infrastruktur-
Zielfonds nachteiliger Folgen mit sich bringen, wie z.B. Schadensersatzanspriiche Dritter, die zu
langwierigen Rechtsstreitigkeiten flihren, eine verstarkte offentliche Kontrolle des betreffenden
Portfoliounternehmens und seiner Anteilseigner und/oder der zusténdigen Aufsichtsbehdrde, die
zum Verlust einer Konzession, einer Lizenz oder eines anderen Rechts zum Betrieb des
betreffenden Vermdgensgegenstandes, zum Ausschluss des betreffenden Portfoliounternehmens
von Offentlichen Ausschreibungen und/oder ihrer verbundenen Unternehmen und zu
weitreichenderen finanziellen Verlusten fuhren kann, die sich aus dem infolge solcher Ereignisse
entstandenen Reputationsschaden ergeben kénnen.

2 Vertragsrisiko auf Ebene der Infrastrukturgesellschaften

Im Rahmen des Betriebs von Infrastrukturgesellschaften schlieRen solche
Infrastrukturgesellschaften verschiedene Vertrage ab (z.B. Mietvertrage, Wartungsvertrage,
Verwaltungsvertrage und Versicherungsvertrage), deren Kosten mdglicherweise nicht mit der
erhaltenen Vergitung in Zusammenhang stehen. Somit besteht trotz mdglicherweise fehlender
Einnahmen eine Verpflichtung zur Zahlung der erbrachten Leistungen, was zu geringeren
Einnahmen fir die Infrastrukturgesellschaften und damit einer geringeren Rendite fiir den jeweiligen
Infrastruktur-Zielfonds flihren kann. Grundséatzlich kénnen Vertrage vor Ablauf der Vertragslaufzeit
angefochten oder gekiindigt werden, und mogliche Anspriiche kénnen moglicherweise nicht
durchgesetzt werden. Dariiber hinaus kann es zu Meinungsverschiedenheiten oder Streitigkeiten
Uber die Auslegung von Vertragsbestimmungen kommen. Damit zusammenhangende
Rechtsstreitigkeiten kénnen nicht ausgeschlossen werden. Solche Rechtsstreitigkeiten kénnen
langwierig und zeitraubend sein und mdglicherweise zu negativen Ergebnissen fuhren.

Der unternehmerische Erfolg hangt auch von der Einhaltung der vertraglichen Verpflichtungen durch
die Vertragspartner der Infrastruktur-Investmentgesellschaften ab. Versté3e von Vertragspartnern
gegen vertragliche Bestimmungen kdnnen zur Beendigung der Vertrage fuhren. Auch ist es mdglich,
dass Vertragspartner insolvent werden und damit ihren vertraglichen Verpflichtungen -
insbesondere im Hinblick auf Mangelhaftung und Garantien — nicht nachkommen kénnen, was dazu
fuhren kann, dass den Infrastrukturgesellschaften Mieteinnahmen, Geblhren oder sonstige
Einnahmen entgehen. Dies kann sich nachteilig auf die Rendite der betroffenen
Infrastrukturvermdgensgegenstéande und damit des Infrastruktur-Zielfondsinvestments auswirken.

3 Risiken der Investmentstrategie fur die Anlageklasse Infrastruktur

Das Ziel in der Anlageklasse Infrastruktur ist es, ein diversifiziertes Portfolio an Infrastruktur-
Zielfonds aufzubauen. Im Rahmen der Zielfondsselektion liegt der Fokus daher zunachst auf pan-
europaischen Managern, die in den unterschiedlichen Markten und Transaktionstypen aktiv sind.
Zusatzlich sind aber auch Zielfonds mit speziellem regionalem Fokus oder speziellem Sektorfokus
denkbar. Diese Zielfonds sind gegebenenfalls weniger stark diversifiziert und kénnen daher ein
héheres Risiko aufweisen als andere Zielfonds.
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XXI. Private Equity-Risiken

Der Fonds unterliegt mit Blick auf Zielfondsinvestments in der Anlageklasse ,Private Equity“ den
folgenden Risiken:

1 Mehrheitsbeteiligungen

Die Private Equity-Zielfonds kdnnen (alleine oder zusammen mit anderen Investoren) bei einigen
ihrer Investitionen eine beherrschende Position innehaben, was fur den Private Equity-Zielfonds und
damit mittelbar den Fonds zu Haftungsrisiken fuhren kénnte, die mit Minderheitsbeteiligungen
normalerweise nicht verbunden sind, wie z.B. zusatzliche Haftungsrisiken fir Umweltschaden,
Produktméngel, mangelnde Uberwachung von Managementteams, arbeitsrechtliche VerstéRe,
Unterdeckung von Pensionsplanen, VerstéRe gegen staatliche Vorschriften und andere
Haftungsarten, bei denen die fir den Geschaftsbetrieb charakteristische Haftungsbeschrankung
mdglicherweise nicht gilt.

2 Minderheitsbeteiligungen

Die Private Equity-Zielfonds konnte Minderheitsbeteiligungen halten und daher nicht in der Lage
sein, in diesen Investitionen die Rechte eines Mehrheitsinvestors auszutben. Es kann nicht
garantiert werden, dass wirksame Rechte flr Minderheitsinvestoren bestehen oder dass diese
Rechte einen ausreichenden Schutz des Private Equity-Zielfonds bieten. Infolgedessen hat der
Private Equity-Zielfonds mdglicherweise keine oder nur eingeschrankte Moglichkeiten, Malinahmen
zu verhindern, die der Zustimmung der Mehrheit der Investoren in der jeweiligen Investition
bedirfen, wie z.B. die Ernennung eines neuen Managements oder die Verabschiedung von
Anderungen der maRgeblichen Griindungsdokumente. Dariiber hinaus ist der Private Equity-
Zielfonds moglicherweise nicht berechtigt, den Managementteams Weisungen zu erteilen, auch
nicht in Bezug auf wichtige Fragen wie die Aufnahme zusatzlicher Schulden, die Erklarung von
Dividenden und die Vornahme von Ausschuittungen. Daruber hinaus sind Minderheitsinvestoren im
Falle einer Insolvenz oder einer Umstrukturierung mdoglicherweise den Entscheidungen der
Mehrheitsanleger unterworfen, und das Ergebnis des Private Equity-Zielfondsinvestments kann von
solchen mehrheitlich kontrollierten Entscheidungen auf der Investmentebene abhangen, die
moglicherweise nicht mit den Zielen des jeweiligen Private Equity-Zielfonds Gibereinstimmen.

3 Risiken der Investmentstrategie fiir die Anlageklasse Private Equity

Das Ziel innerhalb der Anlageklasse Private Equity ist es, ein diversifiziertes Portfolio an Private
Equity-Zielfonds aufzubauen. Im Rahmen der Zielfondsselektion liegt der Fokus daher zunachst auf
pan-europaischen Managern, die in den unterschiedlichen Markten und Transaktionstypen aktiv
sind. Zusatzlich sind aber auch Zielfonds mit speziellem regionalem Fokus oder speziellem
Sektorfokus denkbar. Diese Zielfonds sind gegebenenfalls weniger stark diversifiziert und kénnen
daher ein hdheres Risiko aufweisen als andere Zielfonds.

XXIl. Venture Capital-Risiken

1 Risikokapital

Der Fonds kann in Venture Capital-Zielfonds investieren, die ihr Kapital in Risikokapital (Venture
Capital) oder in Start-up-Unternehmen anlegen. Investitionen in Portfoliounternehmen, die neu
gegrundet wurden, weniger ausgereift sind als ihre Mitbewerber oder in einer sich schnell
entwickelnden Branche tatig sind, bergen ein besonders hohes Geschafts- und Finanzrisiko, gelten
als hoch spekulativ und kénnen zum Verlust der gesamten Investition des Venture Capital-Zielfonds
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und damit mittelbar des Venture Capital-Zielfondsinvestments fir den Fonds fiihren. Die
Portfoliounternehmen, in die ein Venture Capital-Zielfonds investiert, kénnen: (i) sich in einem friihen
Entwicklungsstadium befinden und keine nachgewiesene Betriebsgeschichte haben; (ii) Verluste
erzielen oder erheblich schwankende Betriebsergebnisse aufweisen; (iii) in einem sich schnell
verandernden Geschéaftsbereich mit Produkten tatig sein, die einem erheblichen Risiko der
Veralterung unterliegen; (iv) erhebliches zusatzliches Kapital benétigen, um ihre Geschéftstatigkeit
zu unterstiitzen, ihre Expansion zu finanzieren oder ihre Wettbewerbsposition aufrechtzuerhalten;
(v) auf die Leistungen einer begrenzten Anzahl von Schllisselpersonen angewiesen sein, deren
Verlust die Wertentwicklung dieser Portfoliounternehmen erheblich beeintrachtigen konnte; und (vi)
anderweitig eine schwache finanzielle Situation oder finanzielle Schwierigkeiten haben. Ferner
kénnen diese Portfoliounternehmen einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt sein, einschlief3lich
des Wettbewerbs durch Gesellschaften mit groReren finanziellen Ressourcen, umfangreicheren
Entwicklungs-, Fertigungs-, Marketing- und anderen Kapazitdten und einer gréfReren Anzahl an
qualifizierten Fihrungskraften und Fachpersonal.

Der Erfolg eines Portfoliounternehmens hangt von seiner Fahigkeit ab, sein Geschaft standig
weiterzuentwickeln, um sicherzustellen, dass ihre Produkte mit den sich verandernden Technologien
und Markten Schritt halten. Darliber hinaus muss ein Portfoliounternehmen geeignete Vertriebs-
und Marketing-, Bestands-, Finanz-, Personal- und andere operative Strategien umsetzen, um
erfolgreich zu sein und zu bleiben.

Das Kapital der Venture Capital-Zielfonds ist begrenzt und reicht moglicherweise nicht aus, um den
Venture Capital-Zielfonds in mehreren Finanzierungsrunden vor Verwasserung zu schiitzen. Der
offentliche Markt fur Unternehmen in der Frihphase ihrer Entwicklung ist sehr volatil. Diese
Volatilitdt kann sich nachteilig auf die Fahigkeit von Portfoliounternehmen auswirken, bei Bedarf
Kapital aufzunehmen. Fir den Fall, dass ein solches Portfoliounternehmen nicht in der Lage ist,
ausreichende Zahlungsstréome zu generieren oder zusatzliches Eigenkapital aufzunehmen, um den
prognostizierten Liquiditatsbedarf zu decken, kann der Wert des Portfoliounternehmen erheblich
sinken oder sogar ganz verloren gehen. Diese Risiken kénnen die Wertentwicklung solcher
Investitionen beeintrachtigen und zu erheblichen Verlusten fuhren, unmittelbar auf Ebene des
Venture Capital-Zielfonds, mittelbar auf Ebene des Fonds.

2 Risiken der Investmentstrategie fiir die Anlageklasse Venture Capital

Das Ziel innerhalb der Anlageklasse Venture Capital ist es, ein diversifiziertes Portfolio an Venture
Capital-Zielfonds aufzubauen. Im Rahmen der Zielfondsselektion liegt der Fokus daher zunachst
auf pan-europaischen Managern, die in den unterschiedlichen Markten und Transaktionstypen aktiv
sind. Zusétzlich sind aber auch Zielfonds mit speziellem regionalem Fokus oder speziellem
Sektorfokus denkbar. Diese Zielfonds sind gegebenenfalls weniger stark diversifiziert und kénnen
daher ein hdheres Risiko aufweisen als andere Zielfonds.

DIE IN DIESEM ABSCHNITT B. VORSTEHEND DARGESTELLTEN RISIKOFAKTOREN
ERHEBEN NICHT DEN ANSPRUCH, EINE VOLLSTANDIGE AUFZAHLUNG ODER
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ERLAUTERUNG DER RISIKEN ZU SEIN, DIE MIT EINER INVESTITION IN DEN FONDS
VERBUNDEN SIND.

KUNFTIGE ANLEGER SOLLTEN DEN GESAMTEN PROSPEKT LESEN UND IHRE EIGENEN
RECHTS-, STEUER- ODER WIRTSCHAFTLICHEN BERATER UM EINE PRUFUNG DER MIT
EINER INVESTITION IN DEN FONDS VERBUNDENEN RISIKEN ERSUCHEN, BEVOR SIE SICH
FUR EINE INVESTITION IN DEN FONDS ENTSCHEIDEN.
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C. Beteiligungsbedingungen und Konditionen

Die folgenden Informationen fassen die wesentlichen Beteiligungsbedingungen flir den Fonds
zusammen und werden durch die Satzung ergénzt. Kopien der Satzung werden jedem kiinftigen
Anleger auf Anfrage zur Verfliigung gestellt. Vor einer Investition in den Fonds sollten die
Fondsdokumentation sowie alle relevanten Unterlagen, einschlie8lich des Zeichnungsantrags,
sorgféltig gepriift werden. Sollten die nachfolgend beschriebenen Bedingungen mit den
Bedingungen der Satzung in Widerspruch stehen, haben die Bedingungen der Satzung Vorrang.
Die nachfolgend zusammengefassten Bedingungen kénnen geédndert oder aufgehoben werden.
Dartiber hinaus kénnen wéhrend der Laufzeit des Fonds Anderungen an der Fondsdokumentation
vorgenommen werden. Die nachfolgend verwendeten Begriffe, die in diesem Abschnitt C. nicht
anderweitig definiert sind, haben die ihnen im Abschnitt ,Definitionen und Interpretation” oben

zugewiesene Bedeutung.

Fondsstruktur

Anlagerichtlinien

Anlageziel

Der Fonds ist als luxemburgische Kommanditgesellschaft auf
Aktien (société en commandite par actions; SCA) errichtet.

Der Fonds ist eine Investmentgesellschaft mit variablem
Kapital, die dem Teil Il des luxemburgischen Gesetzes vom
17. Dezember 2010 {ber Organismen fiir gemeinsame
Anlagen (Gesetz von 2010) unterliegt (société
d’investissement a capital variable — fonds d’investissement
soumis a la partie Il de la loi 2010), als europaischer
langfristiger Investmentfonds (ELTIF) im Sinne der ELTIF-
Verordnung vertrieben wird und extern von dem AIFM sowie
seinem Komplementar verwaltet wird. Der Fonds ist ein AIF
im Sinne der AIFMD.

Das Anlageziel des Fonds besteht darin, den
Kommanditaktionaren langfristiges Kapitalwachstum und
laufende Ertrage zu verschaffen. Im Rahmen seiner
Anlagestrategie verfolgt der Fonds eine Private-Equity-
Strategie, die Uber ein Multi-Asset Private-Markets
Dachfondskonzept umgesetzt wird. Dabei wird den
Kommanditaktionaren durch den Fonds der indirekte Zugang
zu einem risikogestreuten Portfolio von verschiedenen
Zielfonds, welche sich auf Investitionen in Europa fokussieren
und in den Anlageklassen Private Equity, Venture Capital,
Private Debt (Kredit) und Infrastruktur investieren, ermdglicht.
Samtliche dieser Anlageklassen stellen ihrer Substanz nach
Private-Equity-Strategien dar, da in allen Fallen privates
Kapital zur Finanzierung von Unternehmen bzw.
Vermdgenswerten aulerhalb der 6ffentlichen Kapitalmarkte
eingesetzt wird (,Private Markets"). Der Fonds darf auch
gemeinsam mit Zielfonds, an denen er Beteiligungen halt, in
ausgewahlte Einzelinvestments der zuvor genannten
Anlageklassen investieren.

Der Zweck des Fonds besteht in der Anlage der ihm zur
Verfugung stehenden Mittel in Anteile an Zielfonds in Form
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Anlagestrategie, Investments in
Zielfonds

von Wertpapieren und Investmentanteilen sowie in sonstige
Vermogenswerte, die einem OGA gemal Teil Il des Gesetzes
von 2010 erlaubt sind, mit dem Ziel, die Anlagerisiken zu
streuen und eine langfristige Rendite zum Nutzen der
Kommanditaktionare zu erwirtschaften.

Der Fonds fordert mit seinen Investitionen keine
Okologische/soziale Merkmale gemal Art. 8 der SFDR und
strebt keine nachhaltigen Investitionen gemafl Art. 9 der
SFDR an.

ES KANN NICHT GARANTIERT WERDEN, DASS DIE
ANLAGEZIELE DES FONDS ERREICHT WERDEN. DIE
ANLAGEERGEBNISSE KONNEN IM LAUFE DER ZEIT
ERHEBLICH VARIIEREN.

Der Fonds wird nach naherer MalRgabe dieses Abschnitts
(unter der Uberschrift ,Anlagerichtlinien) ein Portfolio von
direkten und/oder indirekten Beteiligungen an Zielfonds sowie
Co-Investments  aufbauen, halten und  verwalten
(einschlieRlich moglicherweise veraullern).

Der Fonds wird in Zielfonds investieren, die unterschiedliche
Ausgestaltungen und Strukturen aufweisen kénnen, unter
anderem in Form von Personengesellschaften,
Kapitalgesellschaften  oder  vertraglichen  Strukturen
(Sondervermdgen etc.); diese koénnen als geschlossene,
offene und/oder ,Evergreen“-Fonds ausgestaltet sein.

Es ist mdglich, dass Zielfonds nicht das gesamte durch den
Fonds zugesagte Kapital abrufen werden. In diesem Fall
kénnte es vorkommen, dass ein Teil des von den
Kommanditaktionaren bereitgestellten Kapitals nicht in
Zielfondsinvestments investiert werden kann. Um derartige
Ineffizienzen zu vermeiden und seinen Investitionsgrad zu
maximieren, kann der Fonds einen Gesamtbetrag von bis zu
120%  des  Nettoinventarwerts des  Fonds in
Zielfondsinvestments zusagen (Over-Commitment-Strategy),
wobei der Fonds eine angemessene Finanzierung fir eine
solche Over-Commitment-Strategy sicherstellen soll.

Es wird erwartet, dass das Portfolio der Zielfonds ein breites
Engagement in Bezug auf verschiedene Vermoégenswerte,
Sektoren und geografische Regionen bietet.

Klarstellend wird darauf hingewiesen, dass der Fonds auch in
LBBW-Zielfonds investieren oder gemeinsam mit anderen
LBBW-Zielfonds, anderen Investmentvehikeln, die von einem
LBBW-Verbundunternehmen verwaltet oder beraten werden,
oder einem LBBW-Verbundunternehmen co-investieren darf.

Zielfondsinvestments dirfen in Form von Primarzeichnungen
und/oder auf dem Sekundarmarkt erworben werden, wobei
Beteiligungen an Zielfonds hauptsachlich auf dem
Primarmarkt und lediglich als Beimischung auf dem
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Uberwachung von Investments

Unterstiitzende Tétigkeiten,
Liquiditadtsanlagen

Sekundarmarkt erworben werden sollen. Dabei ist es dem
Fonds gestattet auch Zielfonds zu erwerben, die von einem
anderen LBBW-Zielfonds oder LBBW-Anlageprodukt
gehalten werden.

Der Fonds wird im Einklang mit dem Grundsatz der
Risikostreuung gemal dem Gesetz von 2010 und der ELTIF-
Verordnung verwaltet.

Die Zielfondsinvestments werden durch die Austibung der
gesetzlichen und vertraglichen Anleger- bzw.
Gesellschafterrechte verwaltet. Der Fonds Ubernimmt keine
Management- oder sonstige unternehmerische Funktionen in
den Zielfonds. Der Fonds und seine Vertreter werden sich
nicht aktiv an der Geschaftsfliihrung der Zielfonds beteiligen.

Der Fonds darf jede Téatigkeit ausliben, die nach der
Beurteilung des Komplementars notwendig oder ratsam ist,
um den vorstehenden Zweck im Rahmen des Gesetzes von
1915, des Gesetzes von 2010, der ELTIF-Verordnung und der
Fondsdokumentation zu erfiillen.

Der Fonds wird, zusatzlich zu vorstehend genannten
Zielfondsinvestments liquide Vermdgenswerte im Sinne von
Art. 9 Abs. 1 Buchst. b) der ELTIF-Verordnung in Verbindung
mit Art. 50 Abs.1 der OGAW-Richtlinie (,Liquide-
Vermdégenswerte“) zu  Liquiditatsverwaltungszwecken
erwerben, halten und verwalten (z.B. handelbare
Wertpapiere, Fondsanteile, einschlieRlich LBBW-Zielfonds,
Sichteinlagen bei Kreditinstituten und Geldmarktinstrumente).
Der Fonds darf gemaf Art. 13 Abs. 1 der ELTIF-Verordnung
nicht mehr als 45% seines Kapitals in Liquide-
Vermdgenswerte anlegen und strebt jederzeit an, etwa 10 bis
30 % seines Kapitals in Liquide-Vermdgenswerte anzulegen.

Der AIFM und der Komplementar werden die Liquiditat des
Fonds durch eine Kombination aus der in Liquide-
Vermdgenswerte investierten Liquiditatsreserve,
Ausschuttungen der Zielfonds und — soweit erforderlich und
mit dem langfristigen Anlageziel des Fonds vereinbar —
gegebenenfalls durch Sekundarmarkttransaktionen steuern.

Die Liquiditatsreserve des Fonds dient mehreren Funktionen,
insbesondere:

. der kurz- bis mittelfristigen  Anlage von
Ausschuttungen der Zielfonds bis zu einer mdglichen
Reinvestition (Recycling),

. der kurz- bis mittelfristigen  Anlage von
Kapitaleinzahlungen der Kommanditaktionare auf die
Zeichnungen bis zur Durchflhrung der
entsprechenden Zielfondsinvestments,

. der kurz- bis mittelfristigen Anlage von Liquiditat aus
Sekundarmarktverkdufen oder Fremdfinanzierungen
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Vorgaben gemaR ELTIF-
Verordnung

bis zu deren Allokation oder Verwendung zur
Bedienung von Ricknahmeverlangen der
Kommanditaktionare,

. der Bedienung bevorstehender Kapitalabrufe durch
Zielfonds,
. der Erfillung von Ricknahmeverlangen von

Kommanditaktionaren,

. der Deckung laufender Kosten und sonstiger
Verbindlichkeiten des Fonds; sowie

. der Deckung sonstiger Liquiditatsbedirfnisse des
Fonds.

Flr jede von einem Zielfonds erhaltene Ausschittung sowie
fur jede von Kommanditaktionaren erhaltene
Kapitaleinzahlung wird die Allokation zwischen Liquiden-
Vermogenswerten und Zielfondsinvestments auf Grundlage
der Einschatzung des AIFM in Abstimmung mit dem
Komplementar hinsichtlich des  makrodkonomischen
Umfelds, erwarteter Riicknahmen sowie der Entwicklung der
Liquiditatsquote erfolgen.

Der Fonds unterliegt der ELTIF-Verordnung und der ELTIF-
Ausfihrungsverordnung und tatigt seine Investitionen in
Ubereinstimmung mit deren Bestimmungen.

Die in diesem Abschnitt ,Vorgaben gemaR ELTIF-
Verordnung“ verwendeten Definitionen haben die
Bedeutung gemaf Abschnitt ,Definitionen und
Interpretationen oben und im Ubrigen gemaR der ELTIF-
Verordnung (insbesondere gemalt Art. 2 der ELTIF-
Verordnung).

Ab dem ELTIF-Stichtag gelten die folgenden allgemeinen
gesetzlichen Regeln zur Portfoliozusammensetzung und
Anlagebeschrankungen (unbeschadet etwaiger
weitergehender  Anlagebeschrankungen  gemall  der
Fondsdokumentation):

(1) Der Fonds investiert mindestens 55 % seines Kapitals
in  Zulassige-Anlagevermdgenswerte  (wie in
Abschnitt ,Definitionen und Interpretationen oben
definiert).

Fir diese Zwecke werden im Einklang mit Art. 10
Abs. 2 der ELTIF-Verordnung

(i) die Investitionen des Fonds in Zielfonds
werden nur in HOhe des Betrags der
Investitionen dieser Zielfonds in die in
Art. 10 Abs. 1, Unterabs. 1, Buchst. a, b, ¢, e,
f und g der ELTIF-Verordnung genannten
zulassigen Anlagevermogenswerte
bericksichtigt; und

86



()

(ii) die Vermogenswerte und die Position der
Barkreditaufnahme des Fonds und der
Zielfonds, in die der Fonds investiert hat,
kombiniert,

jeweils kontrolliert insbesondere auf Basis der
regelmaBigen Berichte der Zielfonds.

Der Fonds investiert hochstens

(a) 20 % seines Kapitals in Anteile eines einzigen
Zielfonds; und

(b) 10%  seines Kapitals in Liquide-
Vermdgenswerte, wenn diese
Vermdgenswerte von einer einzigen Stelle
begeben wurden, vorbehaltlich der
Ausnahmevorschriften nach der ELTIF-
Verordnung (insbesondere Art. 13 Abs. 5 der
ELTIF-Verordnung).

Der Wert der im Portfolio des Fonds enthaltenen
einfachen, transparenten und standardisierten
Verbriefungen darf zusammengenommen nicht Uber
20 % des Werts des Kapitals des Fonds hinausgehen.

Das Engagement des Fonds gegenlber einer
Gegenpartei darf bei Geschaften mit auerborslich
gehandelten Derivaten (OTC-Derivaten),
Pensionsgeschaften oder umgekehrten
Pensionsgeschaften zusammengenommen nicht
mehr als 10 % des Wertes des Kapitals des Fonds
reprasentieren.

Darliber hinaus tatigt der Fonds keines der folgenden
Geschafte:

(@)
(b)

Leerverkdufe von Vermdgenswerten;

direktes oder indirektes Engagement in Rohstoffen,
einschlieBlich  Uber  Finanzderivate, Rohstoffe
reprasentierende Zertifikate, auf Rohstoffen
beruhende Indizes oder sonstige Mittel oder
Instrumente, die ein solches Engagement ergaben;

Wertpapierverleih- oder Wertpapierleihgeschafte,
Pensionsgeschafte oder andere Geschafte, die
vergleichbare wirtschaftliche Auswirkungen haben
und ahnliche Risiken darstellen, wenn davon mehr als
10 % der Vermdgenswerte des Fonds betroffen sind;

Einsatz von Finanzderivaten aul3er in Fallen, in denen
der Gebrauch solcher Instrumente einzig und allein
der Absicherung der mit anderen Anlagen des Fonds
verbundenen Risiken dient.

VerstoRt der Fonds gegen eine oder mehrere der
vorgenannten Anlagegrenzen aus Grinden, die auferhalb
der Kontrolle des AIFM liegen, so ergreift der AIFM im
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Aktionare und
Fondsverwaltung

Komplementér

AIFM

Einklang mit Art. 14 der ELTIF-Verordnung und/oder dem
CSSF-Rundschreiben 24/856 innerhalb eines
angemessenen Zeitraums die notwendigen Mal3nahmen zur
Berichtigung der Anlageposition, wobei er die Interessen der
Kommanditaktiondre des Fonds angemessen berUcksichtigt.

Der Fonds darf zudem nicht mehr als 30 % der Anteile eines
einzigen Zielfonds (ELTIF, EUVECA, EuSEF, OGAW oder EU-
AlIF, der von einem EU-AIFM verwaltet wird) erwerben.

Der Fonds kann ein oder mehrere Tochterunternehmen im
Sinne des Art. 2 Nr.10 der EU-Richtlinie 2013/34/EU
grinden. Diese Tochterunternehmen sollen zur Erreichung
der Anlageziele beitragen und kénnen insbesondere zur
Verwaltung, Strukturierung oder Durchfiihrung einzelner
Investitionen dienen. Die Griindung erfolgt stets im Einklang
mit den Interessen der Kommanditaktionare. Indirekte
Finanzierungen von Qualifizierten-Portfoliounternehmen, die
als Finanzunternehmen zu qualifizieren sind, erfolgen nur,
wenn (i) diese als Tochterunternehmen im Sinne des Art. 2
Abs. 10 der EU-Richtlinie 2013/34/EU zu qualifizieren sind
oder (ii) gewahrleistet ist, dass die Verwahrstelle ihre
Verwahrpflichten auf Basis des Look-Through-Ansatzes
erfiillen kann.

Der Komplementar (associé commandité gérant) des Fonds
ist die LBBW AM Private Markets S.a r.l., eine Gesellschaft
mit beschrankter Haftung (société a responsabilité limitée;
S.a rl.) nach dem Recht des GroRherzogtums Luxemburg,
die ihren Sitz in 3, rue Gabriel Lippmann, 5365 Munsbach,
Grol3herzogtum Luxemburg, hat und im Handels- und
Gesellschaftsregister von Luxemburg unter der Nummer
B304262 eingetragen ist.

Der Komplementar ist eine 100 %ige Tochtergesellschaft des
Anlageberaters.

Der Komplementar handelnd im eigenen Namen und im
Namen und fir Rechnung des Fonds hat die FundRock LIS
S.A. als externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft (AIFM)
des Fonds gemal den Bestimmungen des Gesetzes von
2010, der AIFMD sowie als ELTIF-Verwaltungsgesellschaft im
Sinne der ELTIF-Verordnung, jeweils zu den Bedingungen
des Fondsverwaltungsvertrags, bestellt, siehe
Abschnitte A.ll. (unter der Uberschrift ,Funktionen des
AIFM*) und A.111.2 (unter der Uberschrift ,Struktur des Fonds
— AIFM*).

Der Komplementar (fiur den Fonds) und der AIFM sind
berechtigt, den Fondsverwaltungsvertrag gemaR den
Bestimmungen des Fondsverwaltungsvertrags zu kindigen;
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Kommanditaktionére

Aufnahme von
Kommanditaktionédren

klarstellend gilt, dass der Komplementar — vorbehaltlich der
Bestimmungen des Fondsverwaltungsvertrags — berechtigt
ist, jederzeit in seinem Ermessen einen Nachfolger fir den
AIFM zu ernennen.

Der AIFM ist in seiner Eigenschaft als externe AIF-
Kapitalverwaltungsgesellschaft fir die Verwaltung der
Vermogensgegenstande des Fonds verantwortlich und
Ubernimmt die Funktionen der Portfolioverwaltung und des
Risikomanagements fur den Fonds, wie diese Funktionen
jeweils in Anhang | des Gesetzes von 2013 beschrieben sind,
sowie die regulatorische Verantwortung fur die
Vertriebsaktivitdten und bestimmte andere Funktionen, wie im
Fondsverwaltungsvertrag naher ausgefihrt.

Der AIFM beauftragt mit Zustimmung des Komplementars
den Anlageberater, um bestimmte Beratungs- und andere
fondsbezogene Dienstleistungen zum Nutzen des Fonds zu
erbringen, einschlieBlich Empfehlungen in Bezug auf
Zielfondsinvestments, Desinvestitionen sowie die
Uberwachung der Zielfondsinvestments. Die Empfehlungen
des Anlageberaters sind rein beratender Natur und fir den
AIFM unverbindlich; Anlage- und
Verauflerungsentscheidungen werden ausschliellich vom
AIFM getroffen.

Der AIFM handelt in Ubereinstimmung mit der
Fondsdokumentation, dem Fondsverwaltungsvertrag, den
zwingenden gesetzlichen Vorschriffen und im besten
Interesse des Fonds und der Kommanditaktionare.

Anleger werden mit der Aufnahme in den Fonds und der
Ausgabe von Kommanditaktien zu Kommanditaktionaren
(associés commanditaires) des Fonds ohne
Geschéaftsfuhrungsbefugnis, aber mit den in der
Fondsdokumentation festgelegten Rechten, und gehen
Verpflichtungen entsprechend ihrem jeweiligen
Zeichnungsantrag ein.

Der Administrator unter Aufsicht und gemall den
Anweisungen des Komplementars darf im Namen des Fonds
Anleger als weitere Kommanditaktiondre (associés
commanditaires) zu jedem letzten Geschaftstag jeder
Kalenderwoche (,Zeichnungstag“) nach Malgabe der
Fondsdokumentation in den Fonds aufnehmen und Anteile an
sie ausgeben, ohne dass es eines Gesellschafterbeschlusses
oder der Zustimmung der Kommanditaktionare bedarf.

Ein kunftiger Anleger oder eine fur ihn handelnde
Vertriebsstelle muss beim Fonds spatestens um 16:00 Uhr
(MEZ) am elften (11.) Geschéaftstag vor dem Zeichnungstag
(sAngebotsstichtag“) einen Antrag auf Zeichnung von
Kommanditaktien unter Angabe des gewinschten
Anlagebetrags oder der gewlnschten Stickzahl von
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Aktien

Ausgabe von Aktien

Kommanditaktien (,Zeichnungsantrag“) einreichen. Der
Mindestanlagebetrag pro Zeichnungsantrag betragt EUR
5.000.

Der Komplementar kann Zeichnungsantrage nach seinem
freien Ermessen ganz oder teilweise annehmen oder
ablehnen. Der Komplementar kann von jedem
Zeichnungsantrag zunachst nur einen Teilbetrag annehmen
und den Restbetrag bei einem spateren Zeichnungstag
annehmen.

Der Komplementar wird Zeichnungsantrage nur annehmen,
wenn dem Komplementar bzw. der zustandigen
Vertriebsstelle alle Informationen und Unterlagen, die zur
Uberpriifung der Identitat des kiinftigen Anlegers erforderlich
sind, vorliegen und zu seiner bzw. ihrer Zufriedenheit gepruft
hat.

Dem kinftigen Anleger wird fiir giltige Zeichnungsantrage
am auf den Zeichnungstag folgenden
Nettoinventarwertverdffentlichungstermin fallenden
Geschaftstag eine Geschaftsbestatigung ausgestellt, in der
die Anzahl der auszugebenden Kommanditaktien und der
Ausgabepreis bestatigt wird.

Zeichnungsantrage werden am neunten (9.) Geschaftstag
nach dem Zeichnungstag durch Ausgabe der in der
Geschaftsbestatigung genannten Anzahl an
Kommanditaktien im Gegenzug gegen Zahlung des
Ausgabepreis sowie des Agios erflllt (,Valutadatum®).

Die Zeichnung und der Beitritt zum Fonds werden wirksam
mit Annahme des Zeichnungsantrages durch den
Komplementar und die korrespondierende Ausgabe von
Kommanditaktien.

Das Aktienkapital des Fonds wird durch Aktien ohne
Nennwert reprasentiert und entspricht jederzeit dem
Nettoinventarwert des Fonds. Der Komplementar ist
berechtigt, Aktien des Fonds gemaf den Bestimmungen der
Satzung und dieses Prospekts auszugeben.

Die Aktien werden in Namensform ausgegeben. Zusatzlich
kann der Fonds auch Inhaberaktien ausgeben. Der
Komplementadr kann nach eigenem Ermessen und im

gesetzlich zulassigem Umfang beschliel3en,
Kommanditaktien in Form von einer Globalurkunde
(Sammelurkunde) ausgeben, die bei einem

Wertpapierabwicklungssystem hinterlegt ist. Daneben kann
der Komplementéar nach eigenem Ermessen im Rahmen der
gesetzlichen Vorschriften beschlieRen, Kommanditaktien in
der Form von entmaterialisierten Aktien auszugeben.
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Ausgabepreis

Aktienklassen

Entmaterialisierte Aktien werden ausschliefllich in einem
Wertpapierdepot  eingetragen,  welches bei  einer
Abwicklungsstelle (organisme de liquidation), einer zentralen
kontofiihrenden Stelle (teneur de compte central), einer
kontofiihrenden Stelle (teneur de compte) oder einer
auslandischen kontofihrenden Stelle (teneur de compte
étranger) gefihrt wird.

An die Kommanditaktionare werden Kommanditaktien zum
Ausgabepreis ausgegeben.

Bruchteile von Aktien werden bis auf drei (3) Dezimalstellen
berechnet und ausgewiesen. Bei der Berechnung von
Bruchteilen an Aktien wird kaufmannisch auf- oder
abgerundet. Solche Bruchteile an Aktien berechtigen anteilig
zur Teilnahme am Nettoinventarwert des Fonds oder der
jeweiligen Anteilsklasse gemal den Bestimmungen dieses
Prospekts. Bruchteile an Aktien verleihen den Aktionaren, die
sie halten, keine Stimmrechte. Soweit die Summe der
Bruchteile an Aktien, die ein Aktiondr in derselben
Anteilsklasse halt, insgesamt eine oder mehrere ganze Aktien
ergibt, steht dem betreffenden Aktiondr das entsprechende
Stimmrecht im Umfang der so erreichten vollen Aktien zu.

Sofern im Prospekt nicht ausdriicklich anders bestimmt, sind
mit den Aktien keine Vorzugs- oder Bezugsrechte verbunden.
Der Komplementar ist berechtigt, ohne Begrenzung eine
unbegrenzte Anzahl voll eingezahlter Kommanditaktien am
Fonds an jedem in diesem Prospekt vorgesehenen Tag
auszugeben, ohne bestehenden Kommanditaktionaren ein
Vorzugs- oder Bezugsrecht auf die neu auszugebenden
Kommanditaktien einzuraumen.

Der Preis pro ausgegebene Kommanditaktie (der
~+Ausgabepreis®)

(i) betragt zum Ersten Zeichnungstag EUR 10; und

(i) entspricht zu jedem nachfolgenden Zeichnungstag
dem zu diesem  Zeitpunkt = malgeblichen
Nettoinventarwert pro Kommanditaktie der
betreffenden Aktienklasse,

jeweils sofern vom Komplementadr fur eine bestimmte
Aktienklasse nichts Abweichendes festgelegt wird.

Der Ausgabepreis wird mit Blick auf jeden Zeichnungstag am
darauffolgenden  Nettoinventarwertverdéffentlichungstermin
veroffentlicht.

Der Komplementar hat das Recht, Kommanditaktionaren
verschiedene Aktienklassen und verschiedene Serien zur
Zeichnung anzubieten.

Derzeit gibt es nur eine Klasse von Kommanditaktien, die
Kommanditaktionaren angeboten wird.
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Wéhrung

Zeichnungstage

Daruber hinaus

. halt der Komplementar Aktien einer separaten
Aktienklasse (actions d’associé complementairé; die
.Komplementaraktien®); und

o darf der Komplementéar nach eigenem Ermessen und
ohne Zustimmung der Kommanditaktionare die
Ausgabe einer oder mehrerer zusatzlicher
Aktienklasse(n) beschlieRen.

Verschiedenen Aktienklassen kdnnen unterschiedliche
ausgestaltet werden, etwa in Bezug auf die Geblhrenstruktur,
Mindestzeichnungs- oder Mindesthaltebetrage, Wahrung,
Absicherungs- oder Ausschittungspolitik oder andere
Merkmale, oder flir unterschiedliche Arten von
Kommanditaktionaren angeboten oder diesen vorbehalten
sein, wie jeweils durch den Komplementar festgelegt. Dabei
haben der Komplementar und der AIFM sicherzustellen, dass
eine etwaige Vorzugsbehandlung in Bezug auf eine
bestimmte Aktienklasse nicht zu einem insgesamt
wesentlichen Nachteil fir andere Kommanditaktionare fuhrt
und im Einklang mit der ELTIF-Verordnung steht.

Jede Aktienklasse kann entweder auf unbestimmte oder auf
bestimmte Zeit errichtet werden. Im Falle einer befristeten
Aktienklasse kann der Komplementar die Laufzeit dieser
Aktienklasse einmal oder mehrfach verlangern. Die
Kommanditaktionare der betreffenden Aktienklasse werden
Uber jede Verlangerung informiert. Nach Ablauf der Laufzeit
einer Aktienklasse wird der Fonds samtliche Aktien dieser
Aktienklasse zuricknehmen.

Ein Umtausch von Kommanditaktien zwischen den
verschiedenen Aktienklassen des Fonds ist nur zulassig (i)
auf Antrag des jeweiligen Kommanditaktionars, wenn der
Komplementar dem vorab schriftich oder in Textform
zustimmt, oder (ii) im Ermessen des Komplementars, wenn
ein Umtausch im Interesse der Kommanditaktionare des
Fonds erforderlich ist.

Der Fonds wird in der Wahrung Euro (EUR) gefuhrt. Der
Komplementar ist jedoch berechtigt, neue Aktienklassen zu
schaffen, die auf einer beliebigen anderen Wahrung lauten.

In Ubereinstimmung mit dem Gesetz von 2010 darf das
gezeichnete Kapital des Fonds ein Minimum von EUR
1.250.000 (oder den Gegenwert in einer anderen Wahrung)
nicht unterschreiten und muss innerhalb von zwodlf (12)
Monaten nach Zulassung des Fonds erreicht werden.

Ein Erster Zeichnungstag des Fonds wird vom Komplementar
nach seinem Ermessen abgehalten.
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Zahlung des Ausgabepreises

Ausgabeaufschlag (Agio)

Weitere Zeichnungstage richten sich nach den Vorschriften
der Satzung und dieses Prospekts.

Die Zahlung des Ausgabepreises erfolgt durch Einziehung
des in der Geschéftsbestatigung genannten Ausgabepreises
vom Referenzkonto des  Kommanditaktionars am
Valutadatum. Die Zahlung hat empféngerspesenfrei oder
zuzlglich etwaiger beim Empfanger (d.h. dem Fonds)
anfallender Kosten, Geblihren oder Spesen, die in diesem
Fall zusatzlich zum Ausgabepreis zu entrichten sind, zu
erfolgen.

Wird die Zahlung des Ausgabepreises zuzlglich des Agios
nicht fristgerecht und in voller Hohe geleistet, wird der
betreffende Zeichnungsantrag automatisch als nichtig
behandelt. Der Kommanditaktionar erhalt in diesem Fall
etwaig bereits geleistete Teilzahlungen vom Fonds unverzinst
und auf eigene Kosten sowie eigenes Risiko zuriick. Sofern
dem Kommanditaktionar bereits zuvor Kommanditaktien auf
Grundlage der Annahme seines Zeichnungsantrags zugeteilt
wurden, kann der Komplementar deren Zuteilung durch eine
zwangsweise  Ricknahme zum jeweils geltenden
Rucknahmepreis rickgangig machen. Der Komplementar
behalt sich zudem das Recht vor, vom Kommanditaktionar
Ersatz fir alle Verluste, Kosten oder Aufwendungen zu
verlangen, die dem Fonds infolge der nicht fristgerechten
Zahlung entstehen. Solche Verluste, Kosten oder
Aufwendungen koénnen aus dem Erldés der vorgenannten
zwangsweisen Ruicknahme gedeckt und/oder durch
Einziehung weiterer dem Kommanditaktionar zugeteilter
Kommanditaktien beglichen werden.

Auf den im Zeichnungsantrag angegebenen Betrag jedes
Kommanditaktionars — mit Ausnahme der LBBW-
Verbundunternehmen - wird ein einmaliger
Ausgabeaufschlag in Hohe von bis zu funf Prozent (5 %) des
Ausgabepreises  (,Agio“) erhoben, der Uber den
Ausgabepreis hinaus durch den Kommanditaktionar zu
zahlen ist. Das Agio kann nach freiem Ermessen von der fir
den jeweiligen Kommanditaktionar zustandigen
Vertriebsstelle oder vom Komplementar mit Zustimmung der
Vertriebsstelle reduziert oder erlassen werden.

Das Agio gilt nicht als Teil des Ausgabepreises und
Kommanditaktiondre erhalten keine Kommanditaktien als
Gegenleistung fur die Zahlung des Agios.

Ein geschuldetes Agio ist durch jeden Kommanditaktionar mit
seiner Zahlung des Ausgabepreises in voller Hbhe an den
Fonds zu zahlen. Zahlungen erfolgen zunachst auf das Agio
und dann auf den Ausgabepreis.

Kommanditaktionare sollten beachten, dass sie erst dann
einen Gewinn erzielen, wenn der Wertzuwachs des Fonds
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Widerrufsrecht fir
Kleinanleger

Vorzugsbehandlungen

(zuzlglich Ausschittungen) das beim Erwerb gezahlte Agio
sowie die bei der Riickgabe etwaig anfallende
Verwasserungsschutzabgabe, siehe Abschnitt C. (unter der
Uberschrift , Verwédsserungsschutzabgabe*), ibersteigt. Auch
aus diesem Grund empfiehlt sich beim Erwerb von
Kommanditaktien eine langere Haltedauer.

Kleinanleger, die in den Fonds investieren, haben geman
Art. 30 Abs.7 der ELTIF-Verordnung das Recht, ihre
Zeichnung bzw. Beteiligung am Fonds innerhalb eines
Zeitraums von zwei (2) Wochen nach Abgabe des
entsprechenden  Zeichnungsantrages zu  widerrufen.
Kleinanleger erhalten nach Widerruf ihr Geld ohne Abzige
zurlck.

Werden Kommanditaktien von oder Uber eine Vertriebsstelle
gezeichnet, die im Namen eines Kleinanlegers handelt, und
erklart der entsprechende Kleinanleger den Widerruf
gegenuber der Vertriebsstelle, so Ubermittelt die
Vertriebsstelle den Widerruf unmittelbar an den Administrator.

Gemaly der ELTIF-Verordnung werden alle Kleinanleger
innerhalb derselben Aktienklasse gleichbehandelt; weder
einzelnen Kleinanlegern noch Kleinanlegergruppen
derselben Aktienklasse werden Vorzugsbedingungen
gewahrt oder besondere wirtschaftliche Vorteile eingerdumt.

Der Komplementéar sowie der AIFM handeln dariber hinaus
im Einklang mit dem Grundsatz der Gleichbehandlung aller
Kommanditaktionare, soweit dies gemall dem Gesetz von
2010, der AIFMD sowie dem Gesetz von 1915 erforderlich ist.

Dieser Prospekt sowie die Satzung werden kinftigen
Anlegern zur Einsicht zur Verfligung gestellt, so dass sich
jeder kinftige Anleger Uber seine Rechte und Pflichten
gemal der Fondsdokumentation informieren kann.

Der Komplementar und der AIFM stellen durch die Einhaltung
der Bestimmungen der Fondsdokumentation sowie der
einschlagigen gesetzlichen Vorschriften sicher, dass alle
Kommanditaktionare fair behandelt werden.

Einzelheiten zu einer gewahrten bevorzugten Behandlung
sowie etwaige rechtliche oder wirtschaftliche Verbindungen
zwischen dem betreffenden Kommanditaktiondr und dem
Fonds und/oder dem Komplementar und/oder dem AIFM
werden auf Anfrage eines Kommanditaktionars zur Verfiigung
gestellt, soweit dies gemal dem Gesetz von 2010, der AIFMD
sowie dem Gesetz von 1915 erforderlich ist.

Eine solche bevorzugte Behandlung kann insbesondere die
Ubermittlung von Informationen an einen Kommanditaktionar
zu steuerlichen, aufsichtsrechtlichen, bilanziellen oder
sonstigen Zwecken umfassen, einschliel3lich Angaben zu
Fondsinvestments, den Verzicht auf Beschrankungen, die fur
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Ausschiittungen

Allgemeine Bestimmungen,
Ergebnisverteilung

Kommanditaktien gelten (etwa hinsichtlich Mindest- oder
Folgezeichnungsbetragen oder
Ubertragungsbeschréankungen), oder die Vereinbarung
besonderer Bedingungen im Hinblick auf bestimmte
Kommanditaktien.

Eine gewahrte bevorzugte Behandlung einzelner oder
mehrerer Kommanditaktionare darf nicht dazu fuhren, dass
andere Kommanditaktiondre insgesamt in wesentlichem
Male benachteiligt werden.

Ausschittungen aus Ausschittungsfahiger Liquiditat des
Fonds oder aus einer bestimmten Aktienklasse
zurechenbarer Ausschuittungsfahiger Liquiditat, sei es
wahrend der Laufzeit des Fonds oder der betreffenden
Aktienklasse, vor oder im Rahmen der Liquidation, erfolgen
nach alleinigem Ermessen des Komplementars in
Abstimmung mit dem AIFM nach MaRgabe der Satzung und
folgender Bestimmungen.

Ausschiittungen werden vor der Liquidation des Fonds nicht
vorgenommen, wenn und soweit sie dazu fihren wirden,
dass der Nettoinventarwert des Fonds unter das im Gesetz
von 2010 festgelegte Minimum fallt (EUR 1.250.000 oder den
Gegenwert in einer anderen Wahrung).

Der Komplementar bestimmt nach eigenem Ermessen in
Abstimmung mit dem AIFM den Zeitpunkt und die Hohe
etwaiger Ausschittungen an die Kommanditaktiondre. Es
besteht keine Garantie daflrr, dass Ausschuittungen erfolgen,
und der Komplementar plant, Ausschuttungen nicht vor
Ablauf des dritten (3.) Jahrestages des Ersten
Zeichnungstages des Fonds vorzunehmen. Ausschuttungen
erfolgen ausschlieflich  unter Berlcksichtigung der
Interessen der Kommanditaktionare und des Fonds.

Ausschuttungen erfolgen grundsatzlich an alle
Kommanditaktionare  derselben  Aktienklasse anteilig
entsprechend der Anzahl der gehaltenen Kommanditaktien.
Abweichend von vorstehendem Satz kann der Komplementar
jedoch nach billigem Ermessen in Abstimmung mit dem AIFM
Betrage einbehalten, die dem Fonds gegenuber vom
betreffenden Kommanditaktionar gemafy dem Prospekt, der
Satzung, des Zeichnungsantrags oder einem sonstigen den
Kommanditaktionar in Bezug auf seine Kommanditaktien
bindenden Vertrag zustehen.

Daruber hinaus kann der Komplementar in Abstimmung mit
dem AIFM anordnen, dass vom Fonds Steuern, Zinsen,
Strafzahlungen oder sonstige gesetzlich vorgeschriebene
Abzlige von Ausschittungen einbehalten oder abgezogen
werden, wenn solche aufgrund anwendbaren Rechts in einer
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Reinvestitionen

Keine Sachausschlittungen

Riicknahmen statt
Ausschlittungen

Rechtsordnung, durch Vereinbarung mit einer staatlichen
Stelle oder auf Grundlage vélkerrechtlicher Ubereinkommen
oder deren Umsetzung erforderlich sind. Sofern keine
Auszahlung erfolgt, kann stattdessen eine entsprechende
Anzahl an Kommanditaktien eingezogen oder storniert
werden, um die entsprechenden  Steuer- oder
Abgabepflichten zu erfiillen.

Ausschuttungen, die nicht innerhalb der gesetzlichen Fristen
eingefordert werden, werden — sofern gesetzlich
vorgeschrieben — bei der Caisse de Consignation in
Luxemburg hinterlegt. Nicht rechtzeitig beanspruchte
Ausschittungen verfallen gemall den anwendbaren
gesetzlichen Bestimmungen.

Ausschuttungen an Kommanditaktionare erfolgen
grundsatzlich so bald wie mdglich nach Feststellung der
Ausschittung  durch  den Komplementar und per
elektronischer Uberweisung. Etwaige Uberweisungskosten
hat der jeweilige Kommanditaktionar zu tragen.

Barausschittungen erfolgen in der Referenzwahrung der
jeweiligen Aktienklasse. Soweit erforderlich, kann zur
Auszahlung von Ausschittungen oder sonstigen Zahlungen
in einer Aktienklasse, deren Referenzwahrung nicht der
Referenzwahrung des Fonds entspricht, eine
Wahrungsumrechnung zum jeweils geltenden Wechselkurs
erfolgen. Soweit eine Aktienklasse eine Referenzwahrung
hat, die nicht frei konvertierbar ist, kbnnen Ausschuttungen
und andere fallige Zahlungen stattdessen auch in einer frei
konvertierbaren ~ Wahrung erfolgen. Der fiur die
Wahrungsumrechnung maRgebliche Wechselkurs ist der zum
Zeitpunkt der Umrechnung geltende Kurs, der dem Fonds zur
Verfugung steht; die mit der Umrechnung verbundenen
Kosten tragt der jeweilige Kommanditaktionar.

Anlagen-Erldse durfen reinvestiert werden, soweit sie nicht an
die Kommanditaktiondre ausgeschuttet werden.

Sachwertausschittungen  sind  ausgeschlossen.  Mit
Zustimmung von Kommanditaktionaren, die mehr als 50 %
ihrer gesamten Stimmrechte auf sich vereinigen, kénnen bei
Vollbeendigung des Fonds einzelne Zielfondsinvestments
und andere Vermdgensgegenstande auf den Komplementar
und/oder andere LBBW-Verbundunternehmen als
Treuhdnder auf Rechnung der Kommanditaktionare
Ubertragen werden; samtliche Erlése sind in diesem Fall
geman Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Ausschiittungen
— Allgemeine Bestimmungen, Ergebnisverteilung“) zu
verteilen und auszuschutten.

Anstatt Ausschittungsfahiger Liquiditat als Dividenden
auszuschitten, kann der AIFM in Abstimmung mit dem
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Angabe der Kosten
(Art. 25 der ELTIF-
Verordnung)

Kosten fiir die Errichtung des
Fonds

Kosten im Zusammenhang mit
dem Erwerb von
Vermdgenswerten

Komplementar beschlieRen, Kommanditaktien pro rata in den
Grenzen dieser Ausschittungsfahigen Liquiditat zum jeweils
letzten verfigbaren Nettoinventarwert pro Kommanditaktie
der betreffenden Aktienklasse zurtickzunehmen. Fir Zwecke
dieses  Prospekts gelten diese Zahlungen von
Rucknahmepreisen als Ausschittungen.

Der Fonds tragt samtliche Kosten fiir die Errichtung des
Fonds, d.h. alle Verwaltungs- Regulierungs-, Verwahrungs-
sowie durch  professionelle  Dienstleistungen  und
Wirtschaftspriifung verursachte Kosten und sonstige Kosten
im Zusammenhang mit der Errichtung des Fonds,
unabhangig davon, ob diese Kosten an den AIFM oder an
einen Dritten gezahlt werden, einschliellich aller Kosten,
Auslagen und Geblhren, die in direktem oder indirektem
Zusammenhang mit der Grindung und der Errichtung des
Fonds stehen, jeweils einschlieBlich Kosten, Auslagen und
Gebihren

(i) fur die Erstellung der Fondsdokumentation,
Zeichnungsantrage, Nebenvereinbarungen sowie
Management-, Beratungs-, Vertriebs- und sonstige
Dienstleistungsvertrage;

(ii) fur Beglaubigungen und notarielle Beurkundungen;
und

(iii) im Zusammenhang mit der Aufnahme von
Kommanditaktionaren, einschlieflich im

Zusammenhang mit der Einhaltung von Gesetzen
und Vorschriften zur Bekampfung der Geldwasche
und der damit verbundenen Reisen, Verpflegung und
Unterbringung/Unterkunft;

jeweils einschliel3lich Geblhren, Kosten, Auslagen und
Gebihren im vorstehenden Sinn, die zuvor durch den AIFM,
Administrator und/oder LBBW-Verbundunternehmen
verauslagt wurden, und alle vorgenannten Kosten verstehen
sich zuzuglich anwendbarer Steuern (die
,Grindungskosten®).

Der Fonds ist verpflichtet, die Grindungskosten bis zu einer
Héhe von EUR 1.000.000 zu tragen. Die Griundungskosten
kénnen Uber einen Zeitraum von fiunf (5) Jahren
abgeschrieben werden.

Der Fonds tragt sémtliche Kosten im Zusammenhang mit
dem Erwerb von Vermdgenswerten, d.h. alle Verwaltungs-,
Regulierungs- und Verwahrungskosten sowie durch
professionelle Dienstleistungen und Wirtschaftsprifung
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Verwaltungskosten und von der

Wertentwicklung abhéngige

Kosten

Verwaltungsverglitung

verursachte Kosten und sonstige Kosten im Zusammenhang
mit dem Erwerb der Vermdgenswerte des Fonds, unabhangig
davon, ob diese Kosten an den AIFM oder an einen Dritten
gezahlt werden, jeweils einschlief3lich

(i) Kosten, Auslagen und Gebiihren im Zusammenhang
mit der Identifizierung, Anschaffung, Verwaltung,
Uberwachung und Veraulerung von
Fondsinvestments (einschlielich Rechts- und
Beratungskosten Dritter sowie Reise-, Verpflegungs-

und Ubernachtungskosten in diesem
Zusammenhang), jeweils soweit nicht derartige
Kosten erstattet werden, einschlieRlich
Zeichnungsgebuhren und sonstige
Verwaltungsgebihren, die von den Zielfonds erhoben
werden,

(ii) Kosten, Auslagen und Gebihren in Form von
Fremdwahrungsgeblihren  sowie Kosten und
Aufwendungen im Zusammenhang mit

Fondsinvestments, die auf eine andere Wahrung als
den Euro lauten,

(iii) Kosten, Auslagen und Gebulhren im Zusammenhang
mit der Identifizierung, Prifung (Due Diligence) und
Verhandlung mit den jeweiligen Investmentmanagern
der Zielfonds, einschlieBlich etwaiger
Vermittlungsentgelte (Finders’ Fees) oder
vergleichbarer Verglitungen an Dritte, und

(iv) Fehlschlagskosten, d.h. Kosten die im
Zusammenhang mit der Identifizierung, Prifung (Due
Diligence) und Verhandlung mit den jeweiligen
Investmentmanagern des betreffenden Zielfonds
einschliellich etwaiger Vermittlungsentgelte (Finders’
Fees) oder vergleichbarer Vergutungen an Dritte fur
geplante Zielfondsinvestments, die abgebrochen
wurden und nicht stattgefunden haben.

Der Fonds tragt alle Verwaltungskosten und von der
Wertentwicklung abhangige Kosten, namentlich die
Verwaltungsvergitung, die Performance Fee, die AIFM-
Servicegebihr und die Komplementéar-Vergutung, wie jeweils
nachstehend beschrieben.

Grundsatz

Ab dem Ersten Zeichnungstag des Fonds bis zur
Vollbeendigung des Fonds erhalt der AIFM eine jahrliche
Vergitung fur die Verwaltung des Fonds (die
.verwaltungsvergiitung®).

Die jahrliche Verwaltungsvergutung wird fiir jede Aktienklasse
gesondert berechnet und belduft sich auf einen
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Gesamtbetrag in Hohe von 1,70 % des Nettoinventarwerts
pro Kommanditaktie der jeweiligen Aktienklasse.

Die Verwaltungsvergitung wird vom AIFM vollstandig dafir
verwendet, die jahrliche Anlageberatungsgebihr an den
Anlageberater und die jahrliche Vertriebsprovision an die
jeweiligen Vertriebsstellen zu zahlen.

Berechnung und Zahlung

Die Verwaltungsvergltung entsteht zeitanteilig (pro rata
temporis) und wird auf Basis von Kalenderquartalen
berechnet. Die Berechnungsgrundlage der
Verwaltungsvergitung (Nettoinventarwerts pro
Kommanditaktie der betreffenden Aktienklasse) wird jeweils
zum Ende eines Kalenderquartals bestimmt. Der erste
Berechnungszeitraum beginnt mit dem Ersten Zeichnungstag
des Fonds und endet am nachsten
Kalendervierteljahresende.

Die Verwaltungsvergltung ist jeweils nachschissig zum
Ende eines jeden Kalenderquartals zahlbar.

Der AIFM st jederzeit berechtigt, jedoch nicht verpflichtet,
ganz  oder teilweise auf  die  Zahlung der
Verwaltungsvergitung zu verzichten oder deren Zahlung zu
stunden.

Zahlungen von Zielfonds

Der AIFM, die LBBW-Verbundunternehmen und ihre
jeweiligen  Mitarbeiter dirfen den Zielfonds keine
Vergutungen oder Aufwandsentschadigungen fir die
Wahrnehmung von Mandaten in einem Aufsichts- oder Beirat
des jeweiligen Zielfonds belasten.

Es bleibt dem AIFM und den LBBW-Verbundunternehmen
unbenommen, den Zielfonds Gebihren zu belasten, sofern
und soweit diese auf einer gesonderten vertraglichen
Beziehung zwischen dem AIFM und/oder den LBBW-
Verbundunternehmen  einerseits und den Zielfonds
andererseits beruhen, insbesondere im Falle einer Funktion
des AIFM oder eines LBBW-Verbundunternehmens als
Kapitalverwaltungsgesellschaft und/oder des Anlageberaters
oder eines LBBW-Verbundunternehmens als Anlageberater
des Zielfonds.

Investiert der Fonds in einen LBBW-Zielfonds, wird der
Betrag, welcher der auf Ebene des betreffenden LBBW-
Zielfonds anfallenden laufenden Vergutung fir die Verwaltung
oder Beratung (mit Ausnahme etwaiger erfolgsabhangiger
Vergutung) entspricht, dem Fonds durch den Anlageberater
erstattet; diese Erstattung ist jedoch auf die Hoéhe der
Anlageberatungsgebiihr beschrankt, die dem Anlageberater
vom AIFM aus der Verwaltungsvergitung fir das in den
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Performance Fee

jeweiligen LBBW-Zielfonds investierte Kapital gezahlt wird.
Die Erstattung erfolgt jeweils quartalsweise und nachtraglich.

Anspruch auf Performance Fee

Der Anlageberater hat Anspruch auf eine erfolgsabhangige
Vergutung, die aus dem Vermdgen des Fonds in Abstimmung
mit dem AIFM an den Anlageberater ausgezahlt wird (die
.Performance Fee®).

Die Performance Fee betragt 10 % der Fonds-Rendite (wie
nachfolgend definiert), wenn die Fonds-Rendite eine
durchschnittliche Zielrendite von 5 % p.a. (die ,Hurdle-Rate®)
auf rollierender drei-Geschéftsjahres-Basis (die
,Referenzperiode®) erreicht oder lUberschreitet. Abweichend
davon umfasst die erste Referenzperiode den Zeitraum von
der Erstausgabe von Kommanditaktien durch den Fonds bis
zum Ablauf des dritten vollen Geschaftsjahres.

Anleger werden darauf hingewiesen, dass die ESMA-
Leitlinien auf den Fonds keine Anwendung finden, da der
Fonds aufgrund seiner Anlagestrategie als Private-Equity-AlF
fur die Zwecke der ESMA-Leitlinien qualifiziert. Der Fonds ist
darauf ausgerichtet, typischerweise die zugrunde liegenden
Vermogenswerte der Zielfonds vor einem Investment in einen
Zielfonds einer Analyse zu unterziehen. Eine Analyse der
Investments der Zielfonds ist dadurch moglich, dass der
Fonds unter anderem in bestehende offene Zielfonds
(sogenannte ,Evergreen Fonds*) oder im Wege sogenannter
.<Late  Primaries* und ,Sekunddrmarkttransaktionen*
investiert, also zu einem Zeitpunkt in Zielfonds investiert, zu
dem diese Zielfonds bereits ein Bestandsportfolio an
Investments haben. AulRerdem kann der Fonds Co-
Investments tatigen, bei denen der Fonds direkt neben einem
Zielfonds in einen einzelnen Vermogenswert investiert. Uber
Zielfonds und Co-Investments ist der Fonds in die
Anlageklassen Private Equity, Venture Capital, Private Debt
und Infrastruktur investiert, die ihrer Substanz nach samtlich
Private-Equity-Strategien darstellen, da privates Kapital zur
Finanzierung von Unternehmen eingesetzt wird.

Das Modell fur die erfolgsabhéngige Vergutung stellt einen
angemessenen Anreiz fur den Anlageberater dar und ist mit
den Interessen der Anleger vereinbar, da der Anlageberater
einerseits durch die aktive Auswahl der Zielfonds sowie
andererseits die vorstehend beschriebene Analyse der
Investments der Zielfonds einen wesentlichen Einfluss auf die
Performance des Fonds nimmt. Dabei soll die rollierende
dreijdhrige Referenzperiode bei der Berechnung der
Performance Fee flr einen Gleichlauf des Interesses des
Anlageberaters mit dem Interesse der Anleger an einem
langfristigen Kapitalwachstum sorgen.

Die Berechnung der Fonds-Rendite
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Die ,Fonds-Rendite“ ist die Differenz aus (i) dem
Angepassten-Nettoinventarwert pro Kommanditaktie am
letzten Tag der Referenzperiode und (ii) dem Angepassten-
Nettoinventarwert pro Kommanditaktie zu Beginn des ersten
Tags der Referenzperiode. Falls die so errechnete Differenz
negativ ist, soll die Fonds-Rendite null (0) sein.

Der Angepasste-Nettoinventarwert (der ,Angepasste-
Nettoinventarwert®) entspricht dabei dem Nettoinventarwert
pro Kommanditaktie zuzuglich

(a) im Nettoinventarwert pro Kommanditaktie
buchhalterisch zuriickgestellter, aber noch
nicht ausgezahlter Performance Fee;

und

(b) samtlicher Ausschittungen, die wahrend der
Referenzperiode an die Kommanditaktionare
vorgenommen worden sind, wobei die
Hinzurechnung so erfolgt, als ob der
Kommanditaktionar, der die Ausschittung
erhalten hat, am Ausschittungstag
zusatzliche Kommanditaktien im Wert des
Ausschuttungsbetrags zum am
Ausschuttungstag geltenden
Nettoinventarwert erworben hatte, so dass fur
Zwecke der Berechnung der Fonds-Rendite
auch Wertsteigerungen solcher fiktiven
Kommanditaktien  bertcksichtigt werden,
wobei im Falle negativer Wertentwicklung
Wertverluste solcher fiktiven
Kommanditaktien nicht berlicksichtigt werden
und in einem solchen Fall der tatsachliche
Ausschuttungsbetrag hinzugerechnet wird.

Die Berechnung der Performance Fee

Die Performance Fee wird jahrlich mit Stichtag zum Ende des
Geschaftsjahres des Fonds (bzw. zum Zeitpunkt eines
Fondsliquidationsereignisses) berechnet und binnen drei (3)
Monaten nach der Erstellung des Jahresabschlusses des
Fonds aus dem Vermdgen des Fonds ausgezahlt, falls und
soweit die die Kommanditaktionare der betreffenden
Aktienklasse flr die relevante Referenzperiode eine Rendite
erzielen, die der Hurdle-Rate (also 5 % p.a.) entspricht. Zur
Klarstellung: Die Performance Fee wird nur insoweit
ausgezahlt, als dass auch nach Berucksichtigung der
Auszahlung der Performance Fee fir die relevante
Referenzperiode eine Rendite verbleibt, die mindestens der
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AIFM-Servicegebliihr

Agio

Hurdle-Rate (also 5% p.a.) entspricht. Eine unterjahrige
Zahlung oder Vorauszahlung der Performance Fee erfolgt
nicht.

Erstmals wird die Performance Fee nach Ablauf des
vollstandigen dritten Geschaftsjahres des Fonds fiir die erste
Referenzperiode (die den Zeitraum von der Erstausgabe von
Kommanditaktien durch den Fonds bis zum Ablauf des dritten
vollen Geschaftsjahres umfasst) berechnet und ggf.
ausgezahlt. Fir die erste Referenzperiode erfolgt die
Auszahlung der Performance Fee in voller Héhe (also fur die
drei (3) zurlckliegenden vollen Geschéaftsjahre und das
unvollstandige erste Geschaftsjahr). Fir die darauffolgenden
Referenzperioden erfolgt die Berechnung der Performance
Fee nach Abschluss eines jeden Geschaftsjahres und die
Auszahlung jeweils zu einem Dirrittel.

Fir den Fall, dass der Fonds mehrere Aktienklassen hat, wird
die Performance Fee fir jede Aktienklasse separat berechnet
und ausgewiesen. Da die verschiedenen Aktienklassen einer
laufenden Verwaltungsvergiitung in unterschiedlicher Héhe
unteriegen und die Performance Fee von der
Wertentwicklung der jeweiligen Aktienklasse abhangt, kann
der Fall eintreten, dass fir eine oder mehrere Aktienklassen
flr einen bestimmten Abrechnungszeitraum die Performance
Fee anfallt wahrend fir eine oder mehrere andere
Aktienklassen fir den gleichen Abrechnungszeitraum keine
Performance Fee anfallt.

Erfassung im Nettoinventarwert

Die anteilige Performance Fee wird an jedem
Bewertungsstichtag berechnet und als Aufwand im so
ermittelten Nettoinventarwert pro Kommanditaktie der
betreffenden Aktienklasse bericksichtigt und entsprechend
ruckgestellt, auch wenn der tatsachliche Zahlungsanspruch
erst mit Falligkeit besteht. Uberkompensationen werden bei
Rucknahmen von Kommanditaktien nicht rickwirkend
angepasst.

Beispielberechnung der Performance Fee

Beispiele fur die Berechnung der Performance Fee sind in
Anlage A ausgefuhrt.

Der Fonds zahlt an den AIFM eine jahrliche Gebuhr in Héhe
von 0,07 % des Nettoinventarwerts pro Kommanditaktie der
jeweiligen Aktienklasse als Gegenleistung fir seine
Tatigkeiten im Rahmen des Fondsverwaltungsvertrags.

Kommanditaktionare zahlen beim Erwerb von
Kommanditaktien zusatzlich zum Ausgabepreis das Agio von
bis zu fuinf Prozent (5 %) des Ausgabepreises, sofern dieses
nicht von der entsprechenden Vertriebsstelle reduziert oder
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. Verwésserungsschutz-
abgabe

. Verwahrstellen-
Verglitung

. Komplementér-
Verglitung

Vertriebskosten

erlassen wurde, wie in Abschnitt C. (unter der Uberschrift
~+Ausgabeaufschlag (Agio)“) dargestellt.

Kommanditaktionare sollten beachten, dass sie erst dann
einen Gewinn erzielen, wenn der Wertzuwachs des Fonds
(zuzlglich Ausschittungen) das beim Erwerb gezahlte Agio
sowie die bei der Riickgabe etwaig anfallende
Verwasserungsschutzabgabe, siehe Abschnitt C. (unter der
Uberschrift , Verwédsserungsschutzabgabe*), libersteigt. Auch
aus diesem Grund empfiehlt sich beim Erwerb von
Kommanditaktien eine langere Haltedauer.

Bei der Riucknahme von Kommanditaktien kann zugunsten
des Fonds und zum Schutz der anderen Kommanditaktionare
eine Verwasserungsschutzabgabe von bis zu finf Prozent
(5%) des Rucknahmepreises vom Ricknahmepreis
abziehen, wie in diesem Abschnitt C. unten (unter der
Uberschrift »Verwdsserungsschutzabgabe®) genauer
dargestellt.

Kommanditaktionare sollten beachten, dass sie erst dann
einen Gewinn erzielen, wenn der Wertzuwachs des Fonds
(zuzuglich Ausschiittungen) das beim Erwerb gezahlte Agio,
siehe Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Ausgabeaufschlag
(Agio)“), sowie die bei der Rickgabe etwaig anfallende
Verwasserungsschutzabgabe Ubersteigt. Auch aus diesem
Grund empfiehlt sich beim Erwerb von Kommanditaktien eine
langere Haltedauer.

Die Verwahrstelle erhalt eine jahrliche Vergltung in Hohe von
0,0275 % des Nettoinventarwerts pro Kommanditaktie der
jeweiligen Aktienklasse.

Der Fonds zahlt an den Komplementar als Vergutung fur
seine Verwaltungstatigkeiten und fir die Ubernahme der
unbeschrankten Haftung durch den Komplementar einen
jahrlichen Betrag in Hohe der angemessenen Kosten und
Auslagen, die dem Komplementar wahrend des betreffenden
Kalenderjahres im Zusammenhang mit seiner Tatigkeit fur
den Fonds entstanden sind,  zuzuglich eines
Gewinnaufschlags von 5 % und zuziglich gesetzlicher
Umsatzsteuer (die ,Komplementar-Vergiutung®). Die
Komplementéar-Vergutung wird ab dem Ersten Zeichnungstag
bis zur Vollbeendigung des Fonds berechnet und jeweils am
Ende eines Kalenderjahres gezahlt.

Der Fonds tragt samtliche Vertriebskosten, d.h. alle
Verwaltungs-, Regulierungs- sowie durch professionelle
Dienstleistungen und  Wirtschaftsprifung verursachten
Kosten im Zusammenhang mit dem Vertrieb, insbesondere
die Kosten, Auslagen und Gebuhren fur Vertriebsanzeigen.

Die jahrliche Verglutung der Vertriebsstellen fiir deren
Vertriebstatigkeiten werden dem Fonds nicht gesondert als
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Sonstige Kosten, einschliel3lich
Verwaltungs-, Regulierungs-,
Verwahrungs- sowie durch
professionelle Dienstleistungen
und Wirtschaftspriifung
verursachte Kosten

Kosten belastet, sondern aus der an den AIFM gezahlten
Verwaltungsvergitung vom AIFM an die Vertriebsstellen
gezahlt. Zusatzlich erhalten die Vertriebsstellen das Agio.

Der Fonds tragt samtliche sonstige Kosten, einschlie3lich
Verwaltungs-, Regulierungs-, Verwahrungs- sowie durch
professionelle Dienstleistungen und Wirtschaftspriifung
verursachte Kosten, die nicht unter die vorstehenden
Abschnitte fallen, aber im Zusammenhang mit den
Tatigkeiten des Fonds stehen; dazu zahlen insbesondere,
aber nicht ausschliel3lich, die Folgenden:

(i) die Kosten im Zusammenhang mit der Buchhaltung
und dem Rechnungswesen sowie der Verwaltung und
Finanzierung (einschlieBlich der Kosten fiir die
Aufstellung und etwaige Priifung von Jahres- und
Zwischenabschlissen sowie fir die Erstellung der
Feststellungs-/Steuererklarungen);

(ii) die Kosten der Steuer-, Rechts- und sonstigen
Beratung des Fonds, einschlieBlich der Kosten der
Rechtsverfolgung und Rechtsverteidigung;

(iii) die Kosten  fir  von Dritten  erbrachte
Investmentservices und/oder bezogene Daten zum
Nutzen des Fonds (z.B. Kosten fir Investment
Research, Systeme und Daten zur Portfolio- oder
Risikosteuerung);

(iv) die Kosten fur Erstellung, Druck und Versand sowie
sonstige Bekanntmachung von Prospekt, PRIIPs-

Basisinformationsblatt, Halbjahresberichten,
Jahresberichten sowie sonstigen Berichten und
Informationen, einschlieflich
Besteuerungsgrundlagen, an die

Kommanditaktionare (einschlief3lich der Kosten fir
Software-Tools wie ein  Anlegerportal oder
Softwarekomponenten) sowie flr die Abhaltung von
Gesellschafterversammlungen und -konferenzen;

(v) alle Kosten und Auslagen im Zusammenhang mit der
Erflllung aufsichtsrechtlicher Vorgaben auf der
Ebene des Fonds, inklusive Kosten fir
Geldwaschepravention und zur Bekampfung der
Finanzierung des Terrorismus;

(vi) die Kosten flur Versicherungsschutz des Fonds, des
AIFM, der LBBW-Verbundunternehmen und sonstiger
Freistellungsberechtigter;

(vii)  die Kurssicherungskosten zur Absicherung etwaiger
Zins- oder Wahrungskursrisiken sowie Kosten und
Aufwendungen im Zusammenhang mit sonstigen
Formen von Hedging im Sinne von Abschnitt C. (unter
der Uberschrift ,Hedging und Derivate*);
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(viii)

(ix)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xvii)

Kosten, die im Zusammenhang mit der
Reorganisation,  Abwicklung, Auflosung  oder
Liquidation des Fonds (einschlief3lich der Vergitung
etwaiger bestellter Liquidatoren) oder Anderung der
konstituierenden Dokumente des Fonds entstehen;

Kosten, die im Zusammenhang mit der Durchfiihrung
einer Ausschittung und/oder Ricknahmen von
Kommanditaktien entstehen;

Kosten fir die Bekanntmachung der Ausgabe- und
Ricknahmepreise sowie von Ausschittungen oder
Thesaurierungen;

Steuern (einschlieBlich etwaiger darauf entfallender
Zinsen, Strafen oder Verfahrenskosten), die dem
Fonds auferlegt werden, einschlieBlich der
luxemburgischen ,faxe d’abonnement®, sonstiger
Quellensteuern, indirekter Steuern (z.B.
Umsatzsteuer) und aller Kosten im Zusammenhang
mit Steuerprifungen, -verfahren, -klarungen oder -
beratungen, einschliellich solcher im
Zusammenhang mit BEPS-, ATAD- oder DAC 6-
bezogenen Malinahmen — jedoch mit Ausnahme
individueller Steuerverpflichtungen einzelner
Kommanditaktionare;

die an den AIFM, die Verwahrstelle, Register- und
Transferstelle und den Administrator zu zahlenden
Geblhren;

die Kosten fur bankubliche Depot- und
Kontogebiihren, gegebenenfalls einschliellich der
bankublichen  Kosten fur die  Verwahrung
auslandischer Wertpapiere im Ausland;

Zinszahlungen und Kosten far
Liquiditatsmanagement und Kreditfazilitaten (die im
Einklang mit den Bestimmungen der
Fondsdokumentation abgeschlossen wurden) sowie
Kosten im Zusammenhang mit der Beschaffung von
Fremdkapital;

Bewertungs- und Bewertungsgutachterkosten im
Zusammenhang mit  der Bewertung von
Vermogensgegenstanden des Fonds;

Kosten im Zusammenhang mit einer
Borsenzulassung von Kommanditaktien des Fonds
sowie mit der laufenden Aufrechterhaltung einer
solchen Borsenzulassung;

Kosten Dritter im Zusammenhang mit der Einflhrung,
Umsetzung, Uberwachung oder Berichterstattung in
Bezug auf ESG-Strategien oder -Programme des
Fonds, einschlieflich etwaiger Aufwendungen zur
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Umsatzsteuer

Allgemeines Kostenverhéltnis
des Fonds

Nicht vom Fonds zu tragende
Kosten, einschlie3lich
Anlageberatungsvergiitung

Feststellung oder Dokumentation der Erreichung von
ESG-Zielen;

(xviii) Laufende Angebotskosten im Zusammenhang mit
dem fortlaufenden Vertrieb von Kommanditaktien des
Fonds (einschlie3lich etwaiger Kosten fiir die Pflege
von Marketingdokumentation, Registrierung und
Werbung), soweit nicht bereits anderweitig als
Errichtungskosten erfasst; und

(xix)  Geblhren und Kosten, die von staatlichen und
anderen offentlichen Stellen in Bezug auf den Fonds
erhoben werden;

(xx)  alle sonstigen auRergewdhnlichen Aufwendungen.

Die konkreten Hohen der vom Fonds zu tragenden Gebuhren
der Verwahrstelle und des Administrators sind in den
jeweiligen Dienstleistungsvertragen (Verwahrstellenvertrag,
Vereinbarung mit dem Administrator) geregelt. Diese
Dienstleistungsvertrage koénnen wahrend der Ublichen
Geschaftszeiten des Fonds am Sitz des Fonds durch die
Kommanditaktiondre eingesehen werden (vgl. auch
Abschnitt H.).

Der Fonds tragt samtliche vorstehenden Kosten zuzlglich
gesetzlicher Umsatzsteuer.

Das allgemeine Kostenverhaltnis des Fonds ist das Verhaltnis
der Gesamtkosten, d.h. aller vorstehenden Kosten im Sinne
dieses Abschnitts ,Angabe der Kosten (Art. 25 der ELTIF-
Verordnung)“, zum jahrlichen Nettoinventarwert des Fonds.

Das allgemeine Kostenverhaltnis des Fonds, unter
Berucksichtigung einer etwaigen Performance Fee,
ausgedruckt als Prozentsatz des geschatzten
Nettoinventarwerts pro Kommanditaktie der jeweiligen
Aktienklasse Uber einen Zeitraum von einem Jahr wird wie
folgt geschétzt: etwa 2 — 3 %

Das allgemeine Kostenverhaltnis des Fonds wird ab dem
Ende des ersten Geschéaftsjahres flir jede Aktienklasse
jahrlich wie folgt berechnet und den Kommanditaktionaren
der jeweiligen Aktienklasse in den Jahresberichten mitgeteilt:

(a) Das allgemeine Kostenverhaltnis des Fonds wird als
Prozentzahl mit zwei Dezimalstellen ausgedriickt.

(b) Das allgemeine Kostenverhaltnis des Fonds beruht
auf den jungsten Kostenberechnungen des AIFM und
wird jahrlich ermittelt und aktualisiert.

(c) Die Kosten werden inklusive aller Steuern bewertet.

Die laufenden Kosten (ausgenommen die Kosten geman
vorstehenden Abschnitten) im Zusammenhang mit der
Verwaltung des Gesellschaftsvermégens und des Fonds
durch den AIFM und die LBBW-Verbundunternehmen werden
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Laufzeit des Fonds

nicht vom Fonds getragen; zu diesen Kosten zahlen
insbesondere die folgenden:

0] die Personalkosten des AIFM und der LBBW-
Verbundunternehmen;

(ii) die Kosten fir die Geschéaftsausstattung des AIFM
und der LBBW-Verbundunternehmen;

(iii) die Kosten fiir Telekommunikation und die allgemeine
Verwaltung des AIFM und der LBBW-
Verbundunternehmen;

(iv) die Kosten der Buchfiihrung und der Erstellung des
Jahresabschlusses des AIFM und der LBBW-
Verbundunternehmen;

(v) die Kosten der Rechts-, Steuer- und sonstigen
Beratung des AIFM und der LBBW-
Verbundunternehmen in eigenen Angelegenheiten;

und
(vi) die Reisekosten des AIFM und der LBBW-
Verbundunternehmen, einschliellich ihrer

Geschaftsfihrer und Mitarbeiter (mit Ausnahme der in
vorstehenden Abschnitten genannten Kosten).

Der Anlageberater erhalt als Gegenleistung fiir seine Tatigkeit
gemal dem Anlageberatungsvertrag mit dem AIFM unter
Zustimmung des Komplementars eine Vergltung, die vom
AIFM aus seiner Verwaltungsvergitung gezahlt wird, d.h.
ohne zusatzliche Belastung des Fonds. Klarstellend gilt, dass
die Vergitung des Anlageberaters ganz oder teilweise im
Wege des abgekilrzten Zahlungsweges direkt vom Fonds an
den Anlageberater gezahlt werden kann, wobei diese
Zahlungen fir Rechnung des AIFM erfolgen und sich der
Anspruch des AIFM auf die Verwaltungsvergltung gegenuber
dem Fonds um die insoweit an den Anlageberater gezahlten
Betrage reduziert.

Der Fonds wird fur die Dauer von neunundneunzig (99)
Jahren gegriindet, vorbehaltlich vorzeitiger Beendigung nach
MafRgabe der Fondsdokumentation.

Die Laufzeit des Fonds ist der Langfristigkeit eines ELTIF
angemessen und lang genug, um die Laufzeit eines jeden
seiner Vermdgenswerte abzudecken, der anhand des
llliquiditatsprofils und der wirtschaftlichen Laufzeit des
Vermdgenswerts bewertet wird, und um die Erreichung des
erklarten Anlageziels des Fonds zu ermoglichen. In
Ubereinstimmung mit Art. 21 der ELTIF-Verordnung wird der
Fonds einen nach Vermdgenswerten aufgeschlisselten
Zeitplan  fur die geordnete  VerauRerung dieser
Vermogenswerte festlegen und die CSSF spatestens ein (1)
Jahr vor dem Ende der Laufzeit des Fonds davon
unterrichten. Der Zeitplan enthalt (i) eine Einschatzung des
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potenziellen Kaufermarkts, (ii) eine Einschatzung und einen
Vergleich der potenziellen Verkaufspreise, (iii) eine
Bewertung der zu verauRernden Vermoégenswerte und (iv)
einen Zeitraum fur den Verauflerungsplan.

Der AIFM kann beschlieRen, vor Ablauf der Laufzeit des
Fonds von den in diesem Prospekt aufgefiihrten
Anlagebeschrankungen abzuweichen, um die
Vermdgenswerte des Fonds ordnungsgemaf zu verauliern.
Der Ausgangspunkt und die Dauer dieses Zeitraums werden
der CSSF und den Kommanditaktionaren vor einer geplanten
VerauBerung von Vermdgenswerten mitgeteilt.

Der Fonds kann auf Vorschlag des Komplementars und

vorbehaltlich eines Beschlusses der
Gesellschaftsversammlung, der gemaR den fiir die Anderung
der Satzung erforderlichen Quorum- und

Mehrheitsanforderungen gefasst wird, und vorbehaltlich der
vorherigen Genehmigung durch die CSSF liquidiert werden,
wenn der Komplementéar in vernlnftiger Ausiibung seines
Ermessen feststellt, dass die Fortflhrung des Fonds
rechtswidrig, undurchfihrbar, unratsam oder unwirtschaftlich
ist, insbesondere wenn (i) die Laufzeit des Fonds abgelaufen
ist, (i) der Komplementar feststellt, dass das
Gesamtnettovermégen des Fonds auf einen Betrag
gesunken ist oder diesen nicht erreicht hat, den der
Komplementar als Mindestbetrag fir einen wirtschaftlich
effizienten Betrieb des Fonds festgelegt hat, (iii) der Fonds
oder der AIFM aufgrund einer wesentlichen Veranderung der
politischen,  wirtschaftlichen oder monetdren Lage
beeintrachtigt wurde, (iv) eine Veranderung der Umstande in
Bezug auf den Fonds oder die jeweilige Aktienklasse eine
solche Liquidation rechtfertigt, oder (v) dies im Rahmen einer
Produktharmonisierung erfolgt oder ein sonstiger sachlicher
Grund vorliegt, der eine entsprechende MalRnahme
rechtfertigt.

Die Kommanditaktiondre des Fonds bzw. der betreffenden
Aktienklasse werden vom Komplementar vor dem
Wirksamwerden der Liquidation tber die Entscheidung zur
Liquidation informiert; diese Mitteilung enthalt die Grunde fir
die Liquidation sowie Angaben zu den anwendbaren
Verfahren.

Ungeachtet der vorstehenden Bestimmungen und
vorbehaltlich der folgenden Bestimmungen endet der Fonds
bei Eintritt eines der nachfolgenden Ereignisse:

(a) Auflosung des  Komplementars oder des
Anlageberaters; oder

(b) Eréffnung des Insolvenzverfahrens (iber das
Vermdégen des  Komplementdrs oder des
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Anlageberaters oder Ablehnung der Eréffnung eines
derartigen Verfahrens mangels Masse; oder

(c) Ausschluss des Komplementars aus dem Fonds.

Trotz Eintritts eines der vorstehenden Ereignisse gemal
Buchst. (a), (b) oder (c) endet der Fonds nicht vorzeitig, wenn
innerhalb von neunzig (90) Kalendertagen nach Eintritt eines
der vorstehenden Ereignisse Kommanditaktionare mit
einfacher Mehrheit die Fortsetzung des Fonds beschliel3en
und fiir den oder die Ausscheidenden Nachfolger bestellen.

Vorbehaltlich der nachfolgenden Bestimmungen wird der
Fonds bei Eintritt eines der nachfolgenden Ereignisse nicht
aufgelost:

(@) Kindigung durch einen Aktionar;
(b) Kindigung durch den Pfandglaubiger eines Aktionars;

(c) Eréffnung eines Insolvenzverfahrens (ber das
Vermodgen eines Aktionars oder die Ablehnung der
Er6ffnung mangels Masse oder Pfandung des
Anspruchs auf Liquidationserlos;

(d) Tod oder Aufldsung eines Aktionars;

jeweils wenn und solange der Fonds zu jeder Zeit mindestens
einen Komplementar und mindestens einen
Kommanditaktionar hat.

Der Fortbestand des Fonds wird durch den Eintritt eines
Ereignisses gemal Buchst. (a) bis (d) nicht berthrt. Der
betreffende Aktionar gilt bei Eintritt eines der vorbezeichneten
Ereignisse automatisch als aus dem Fonds ausgeschlossen
—im Falle des Buchst. (c) Fall 3 (Pfandung) jedoch nur, wenn
die Pfandung nach Ablauf einer Frist von zwei (2) Monaten
nicht aufgehoben ist — und der Fonds wird zwischen den
Ubrigen Aktionaren fortgesetzt. Fiur den Vollzug des
Ausschlusses in diesen Fallen gelten die Bestimmungen
dieses Abschnitts C. (unter der Uberschrift ,Ausschluss von
Kommanditaktionaren und Zwangsriicknahme von
Kommanditaktien — Vollzug des  Ausschlusses®)
entsprechend.

Im Falle des Todes eines Kommanditaktionars wird der Fonds
mit den Rechtsnachfolgern des verstorbenen
Kommanditaktionars fortgesetzt (vorbehaltlich der sonstigen
Bestimmungen dieses Abschnitts C. (unter der Uberschrift
~+Ausschluss von Kommanditaktionaren und
Zwangsriicknahme von Kommanditaktien“)). Mehrere
Rechtsnachfolger haben unverzuglich einen gemeinsamen
Bevollmachtigten zu stellen.

Die zwangsweise Auflésung des Fonds kann von den
zustandigen luxemburgischen Gerichten in den in dem
Gesetz von 2010 und dem Gesetz von 1915 vorgesehenen
Fallen angeordnet werden.
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Liquidation

Gesellschafterversammlungen

Beschlussgegenstéande

Im Falle der Aufldsung des Fonds ernennt der Komplementar
—vorbehaltlich der vorherigen Genehmigung durch die
CSSF - einen Liquidator oder Gibernimmt selbst die Funktion
des Liquidators, sofern nicht die Gesellschafterversammlung
eine abweichende Entscheidung ftrifft. Die Abwicklung des
Fonds erfolgt ordnungsgemafl® gemal den Bestimmungen
des Gesetzes von 2010, des Gesetzes von 1915 sowie
gemall sonstigen anwendbaren gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Vorschriften sowie den Bestimmungen
dieses Prospekts und der Satzung.

Die Gewinne und Verluste bei Liquidation des
Gesellschaftsvermégens des Fonds werden auf die Aktionare
verteilt in entsprechender Anwendung der Bestimmungen zu
Ausschiittungen in diesem Abschnitt C. (unter der Uberschrift
»7Ausschiittungen®). Erlése, die bei Abschluss der
Liquidation des betreffenden Fonds nicht an die Berechtigten
verteilt werden kénnen, werden zugunsten der Berechtigten
bei der Caisse de Consignation hinterlegt.

Der Fonds wird wahrend seiner Abwicklungsphase die
Anforderungen an die Portfoliozusammensetzung und
Diversifikation gemaf der ELTIF-Verordnung und der ELTIF-
Ausfiihrungsverordnung nicht mehr einhalten.

Die Aktionare beschlieRen (Uber die folgenden
Angelegenheiten der Gesellschaft:

(a) Genehmigung des Jahresberichts des Fonds;

(b) Entlastung des Komplementdrs und seiner
Geschéftsfuhrer und des
Grundungskommanditaktionars sowie der vom
Komplementar mit der Wahrnehmung einzelner oder
mehrerer Rechte und Pflichten nach der Satzung und
diesem Prospekt beauftragten Dritten fir ihre
Tatigkeiten im abgelaufenen Geschéftsjahr;

(c) Bestellung des  Wirtschaftsprifers  (réviseur
d'entreprises agréeé) auf  Vorschlag des
Komplementars;

(d) Anderungen der Satzung;
(e) Auflésung des Fonds; und

(f) alle sonstigen Angelegenheiten den Fonds insgesamt
betreffend, die in der Satzung, diesem Prospekt oder
gesetzlich der  Entscheidungskompetenz  der
Gesellschafterversammlung vorbehalten sind.

Die Beschlisse gemal (a), (b) und (c) sind jahrlich im

Rahmen der Jahreshauptversammlung zu fassen.
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Jahreshauptversammiung

Gesellschafterbeschliisse

Einberufung von
Gesellschafterversammliungen

Durchfiihrung von
Gesellschafterversammlungen

Die Jahreshauptversammlung wird, im Einklang mit
luxemburgischem Recht, innerhalb von sechs (6) Monaten
nach Ende des Geschéftsjahrs am Sitz des Fonds oder an
einem anderen in der Ladung angegebenen Ort im
Groltherzogtum Luxemburg abgehalten.

Gesellschafterbeschlisse werden im Ermessen des
Komplementéars oder einer von ihm ermachtigten Person auf
Gesellschafterversammlungen in Anwesenheit der Aktionare
oder durch ordnungsgemal bevollméachtigte Vertreter der
Aktiondre oder auf Grund anderer im Gesetz von 1915
zugelassener Moglichkeiten gefasst.

Gesellschafterversammlungen werden (i) durch den
Komplementar oder eine von ihm ermachtigte Person oder (ii)
auf Verlangen von Aktiondren, die mindestens 10 % der
Stimmen des Fonds auf sich vereinigen, schriftlich unter
Angabe der Tagesordnung einberufen.

Die Einberufung nach (ii) erfolgt durch den Komplementar
oder eine von ihm erméachtigte Person innerhalb von einem
(1) Monat nach Erhalt des vollstandigen
Einberufungsverlangens.

Gesellschafterversammlungen werden durch den
Komplementéar oder eine von ihm erméachtigte Person mit
einer Ladungsfrist von mindestens drei (3) Wochen schriftlich
unter Angabe der Zeit, des Ortes und der Tagesordnung
einberufen. Die Ladungsfrist beginnt zu laufen mit (i) dem
Beginn des dritten Tags nach Absendung der Einladung an
die letzte dem Fonds bekannte Adresse des Aktionars oder
(i) mit Ubermittlung per E-Mail oder sonstiger marktiiblicher
Kommunikationswege (WM-Mitteilungen).

Gesellschafterversammlungen finden nach Wahl des
Komplementérs am Sitz des Fonds oder an einem sonstigen
Ort im GroRherzogtum Luxemburg statt.

Jeder Aktionar hat das Recht, eine Ergénzung der
Tagesordnung zu verlangen; ein solches Verlangen ist
spatestens zehn (10) Werktage vor Abhaltung der
Gesellschafterversammlung an den Fonds zu stellen.

Jeder Aktionar kann ebenfalls durch einen ordnungsgemaf
bevollméachtigten Vertreter oder auf Grund anderer im Gesetz
von 1915 zugelassenen Méglichkeiten an
Gesellschafterversammlungen teilnehmen.

Der Komplementar kann Aktionaren gestatten fir Zwecke der
Gesellschafterversammlung mittels eines datierten und
ordnungsgemaly  ausgeflillten  schriftichen  Formulars
abzustimmen, das folgende Informationen enthalten soll: den
Namen des Fonds, den Namen des Aktionars wie er im
Aktionarsregister eingetragen ist, Ort, Datum und Uhrzeit und
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Beschlussféhigkeit, Vertretung

Vorsitz, Beschlussprotokoll

Stimmrechte, Mehrheiten

die Tagesordnung der Gesellschafterversammlung und eine
Angabe darUber, wie der Aktionar abgestimmt hat.

Der Komplementar kann die Teilnahme an einer
Gesellschafterversammlung per Videokonferenz oder (ber
andere Telekommunikationsmittel zulassen. In diesem Fall
gilt die Versammlung als am Sitz des Fonds abgehalten. Die
verwendeten Video- oder anderen elektronischen Mittel
mussen die ldentifizierung des Aktionars ermdglichen, eine
wirksame Teilnahme an der Gesellschafterversammiung
gewahrleisten und die Verhandlungen der
Gesellschafterversammlung mussen kontinuierlich an den
Aktionar Ubertragen werden. In diesem Fall gelten diese
Aktionare fir die Feststellung der Beschlussfahigkeit und der
Mehrheit als anwesend.

Sofern kein gesetzliches Quorum vorgesehen ist, ist die
Gesellschafterversammlung unabhangig von der Zahl der
erschienenen oder vertretenen Aktionare beschlussfahig,
wenn alle Aktionare ordnungsgemal geladen wurden und
mindestens die in diesem Prospekt naher bestimmten
Aktionare anwesend oder vertreten sind.

Ein Aktionar kann sich bei der Gesellschafterversammlung
durch eine andere Person, die kein Aktionar sein muss, und
Geschaftsfuhrer des Komplementars oder Mitglied der
Geschaftsfuhrung eines LBBW-Verbundunternehmens sein
kann, vertreten lassen. Der Komplementdr kann zum
Nachweis der Bevollmachtigung die Vorlage einer
schriftlichen Vollmacht verlangen.

Den Vorsitz der Gesellschafterversammlung fihrt ein
Geschaftsfihrer des Komplementars oder eine von ihm
ermachtigte Person.

Der Vorsitzende oder dessen Beauftragter fiihrt ein Protokoll
Uber alle gefassten Beschlisse und hat eine schriftliche
Niederschrift anzufertigen. Eine Kopie der Niederschrift ist
jedem Aktionar nach Abhaltung der
Gesellschafterversammlung auf Anfrage kostenlos zur
Verfligung zu stellen.

Jeder Aktie steht vorbehaltlich abweichender Regelungen in
diesem Prospekt ein (1) Stimmrecht zu.

Soweit nicht in diesem Prospekt, der Satzung oder gesetzlich
zwingend eine hoéhere Mehrheit vorgesehen ist, werden
Gesellschafterbeschlisse mit der einfachen Mehrheit der
abgegebenen Stimmen gefasst. Beschliisse nach lit. (d) in
diesem Abschnitt C. (unter der Uberschrift
.Beschlussgegensténde*)  Uber  Anderungen  dieses
Prospekts und der Satzung und die Auflosung der
Gesellschaft bedirfen eines Anwesenheitsquorums von 50 %
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Kreditaufnahmen und
Belastungen des
Fondsvermogens

aller Stimmen und einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen
Stimmen und der Zustimmung des Komplementars.

Enthaltungen und ruhende Stimmen gelten als nicht
abgegebene Stimmen und lassen die Wirksamkeit der
Beschlussfassung unbertihrt.

Einzelnen Aktienklassen kommen in Hinsicht der
Gesellschafterversammlungen (insbesondere hinsichtlich
des Stimmrechts) keine Vorzugsrechte zu.

Der Fonds darf — vorbehaltlich der nachfolgenden
Regelungen — Barkredite aufnehmen und seine
Vermogenswerte belasten, sofern und soweit dies zur
Umsetzung der Kreditaufnahmestrategie erforderlich ist.

Auf der Fondsebene wird erwartet, dass der eingesetzte
Leverage die folgenden Grenzwerte, ermittelt gemaf den Art.
7 und 8 der AIFM-Verordnung, nicht Uberschreitet:

. Maximal erwarteter Leverage nach der
Bruttomethode: 400 % des Nettoinventarwerts;

. Maximal erwarteter Leverage nach der Commitment-
Methode: 200 % des Nettoinventarwerts.

Dementsprechend kann der Fonds Barkredite in Hohe von bis
zu 20 % seines Nettoinventarwerts aufnehmen. Klarstellend
gilt, dass die vorstehenden Beschrankungen im Sinne der
AIFM-Verordnung nicht fir etwaige Fremdfinanzierungen auf
der Ebene der Zielfonds Anwendung finden.

Jede Barkreditaufnahme ist zudem nur in den Grenzen der
ELTIF-Verordnung und der ELTIF-Ausfihrungsverordnung
zulassig. Danach gilt insbesondere das Folgende:

. Der Fonds stellt sicher, dass die Summe der
Barkreditaufnahmen des Fonds zusammen mit den
Barkreditaufnahmen der Zielfonds insgesamt 50 %
des Nettovermdgenswertes (Nettoinventarwerts) des
Fonds nicht Uberschreitet (die »ELTIF-
Kreditaufnahmegrenze®).

Der Fonds wird vierteljahrlich Uberprifen, ob die
ELTIF-Kreditaufnahmegrenze eingehalten ist. Sofern
die hierfur erforderlichen Informationen der Zielfonds
nicht vierteljdhrlich verfugbar gemacht werden
koénnen, erfolgt die Prifung auf Grundlage der jeweils
zuletzt verfugbaren Informationen. Sollte der Fonds
die ELTIF-Kreditaufnahmegrenze aus Grinden
Uberschreiten, die auf Handlungen der Zielfonds
zurtickzufihren ist und vom AIFM mangels Einflusses
auf deren Verhalten nicht gesteuert werden kann, liegt
ein solcher Verstof3 aullerhalb der Kontrolle des
AIFM. In diesem Fall wird der AIFM im Einklang mit
Art. 14 der ELTIF-Verordnung und/oder dem CSSF-
Rundschreiben 24/856 innerhalb eines
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Hedging und Derivate

angemessenen  Zeitraums  die notwendigen
MaRnahmen ergreifen, um die Uberschreitung der
ELTIF-Kreditaufnahmegrenze zu korrigieren, wobei er
die Interessen der Kommanditaktiondre des Fonds
angemessen berucksichtigt.

Die Obergrenze fiir die ELTIF-Kreditaufnahmegrenze
gilt (i) gemaR und fur die Zwecke von Art. 16 Abs. 3
der ELTIF-Verordnung ab dem ersten Tag nach Ablauf
eines Zeitraums von drei (3) Jahren ab Beginn des
Vertriebs des Fonds, und (ii) danach jeweils zum
Zeitpunkt der betreffenden Kreditaufnahme. Sie
werden jeweils anhand der aufgenommenen
Barkredite sowie des zu diesem Zeitpunkt zuletzt
festgestellten  Nettoinventarwerts des  Fonds
gemessen. Die  Anwendung der ELTIF-
Kreditaufnahmegrenze kann unter den in der ELTIF-
Verordnung (insbesondere gemaf Art. 16 Abs. 4 der
ELTIF-Verordnung)  vorgesehenen Umstanden
voribergehend ausgesetzt werden und demnach,
wenn der ELTIF zusatzliches Kapital aufnimmt oder
sein bestehendes Kapital verringert. Die Aussetzung
der ELTIF-Kreditaufnahmegrenze muss auf den
unbedingt erforderlichen Zeitrahmen beschrankt
werden und unter geblhrender Berlcksichtigung der
Interessen der Kommanditaktiondare des ELTIF
erfolgen und darf zwolf (12) Monate nicht
Uberschreiten.

Jede Kreditaufnahme muss der Tatigung von
Zielfondsinvestments oder der Bereitstellung von
Liquiditat, unter anderem zur Begleichung von Kosten
und Ausgaben, vorausgesetzt, dass der Bestand des
Fonds an Barmitteln und Barmittelaquivalenten nicht
ausreicht, um das betreffende Zielfondsinvestment zu
tatigen, dienen.

Jede Kreditaufnahme muss auf die gleiche Wahrung
lauten wie die Vermdgenswerte des Fonds, die mit
den aufgenommenen Barmitteln erworben werden
sollen, oder auf eine andere Wahrung, sofern diese
Fremdwahrungsposition ordnungsgemaf
abgesichert wurde.

Die Laufzeit eines Kredits darf nicht langer als die
Laufzeit des Fonds sein.

Der Fonds kann derivative Finanzinstrumente ausschlie3lich
zu Absicherungszwecken, insbesondere zur Absicherung von
Wechselkurs- und Zinsanderungsrisiken, einsetzen. Die
hierzu eingesetzten derivativen Finanzinstrumente koénnen
unter anderem Devisenkontrakte, Futures auf Ubertragbare
Wertpapiere und Zins-swaps umfassen.
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Einhaltung gesetzlicher
Regelungen

Riicknahme von
Kommanditaktien

Allgemeine Regelungen

Abgesehen von Absicherungsgeschaften im vorstehenden
Sinn, wird der Fonds keine derivativen Finanzinstrumente
einsetzen. Der Fonds wird keine
Wertpapierfinanzierungsgeschafte und keine Gesamtrendite-
Swaps im Sinne von Art. 14 Abs. 1 und 2 der SFTR-
Verordnung nutzen. Sollte sich dies andern, wird der Prospekt
entsprechend aktualisiert  und die  erforderlichen
Offenlegungen nach der SFTR-Verordnung vorgenommen.

Der AIFM und der Komplementar sind verpflichtet, alle
anwendbaren  Vorschriffen zur  Verhinderung  von
Geldwasche, Terrorismusfinanzierung und Insiderhandel
einzuhalten und werden dieser Verpflichtung nachkommen,
indem sie die erforderlichen Integritdtskontrollen und
Verfahren zur Verhinderung von Geldwéasche in Bezug auf
den Fonds, die Kommanditaktiondre und die Zielfonds
implementieren.

Des Weiteren haben der AIFM und der Komplementar die
notwendigen Prozesse einzurichten, um die Feststellungs-,
Anzeige- und  Steuererklarungspflichten sowie die
aufsichtsrechtlichen Meldepflichten auf der Ebene des Fonds
zu erfullen und jeder Aktionar ist verpflichtet, dem AIFM und
dem Komplementar die notwendigen Informationen,
insbesondere Uber die an einem Aktionar beteiligten
Gesellschafter, zur Verfligung zu stellen, damit der AIFM und
der Komplementar die vorgenannten Pflichten erflllen
kénnen.

Der AIFM und der Komplementar sind jeweils berechtigt,
ohne die Zustimmung der anderen Aktionare, die
MaRnahmen zu ergreifen (einschlieRlich der Aufforderung an
einen Aktionar, erforderliche Informationen zur Verfigung zu
stellen), die sie nach ihrem alleinigen Ermessen fur notwendig
oder ratsam erachten, um anwendbare Gesetze und
Rechtsvorschriften, einschlieRlich nach Steuermelderegimen,
einzuhalten oder um wesentliche nachteilige Auswirkungen
auf den Fonds oder einen Aktionar infolge der fortgesetzten
Beteiligung eines Aktionars am Fonds zu beheben oder
abzumildern.

Die Kommanditaktionare haben das Recht, nach MalRRgabe
und vorbehaltlich der folgenden Bestimmungen dieses
Abschnitts ,Ricknahme von Kommanditaktien® die
vollstdndige oder teilweise Ricknahme ihrer
Kommanditaktien zu beantragen (das ,Ricknahmerecht®
und ein entsprechender Antrag, ein ,Riicknahmeantrag®).
Bruchteile von Kommanditaktien werden zum Zwecke der
Ruicknahme auf bis zu drei (3) Dezimalstellen berechnet und
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ausgewiesen. Bei der Berechnung von Bruchteilen an
Kommanditaktien wird kaufmannisch auf- oder abgerundet.

Rucknahmen werden erst nach  Ablauf  einer
Mindesthaltedauer von zwei (2) Jahren ab dem
Zeichnungstag, zu dem die jeweils zurlickzunehmenden
Kommanditaktien gezeichnet wurden, durchgefiihrt (die
.Mindesthaltedauer®).

Bereits vor Ablauf der Mindesthaltedauer konnen
Kommanditaktionare Ricknahmeantrage, unter
Bericksichtigung der nachfolgend geregelten
Ricknahmefrist, mit Wirkung zum letzten Kalendertag eines
jeden Kalenderquartals nach Ablauf der Mindesthaltedauer
stellen (jeweils ein ,Riicknahmestichtag®).

Ricknahmeantrage in Bezug auf einen bestimmten
Ricknahmestichtag sind dem Komplementar spatestens bis
um 16:00 Uhr (MEZ) an dem Geschéftstag, welcher zwolf (12)
Monate vor dem betreffenden Ricknahmestichtag (die
.Rucknahmefrist®) liegt, zu Ubermitteln. Fallt der Tag, der
zwolf (12) Monate vor dem betreffenden Ricknahmestichtag
liegt, nicht auf einen Geschaftstag, muss der
Rucknahmeantrag spatestens bis um 16:00 Uhr (MEZ) an
dem diesem Tag unmittelbar vorhergehenden Geschéftstag
vollstandig zugehen (dieser Zeitpunkt, vorbehaltlich einer
Verlangerung im Einklang mit Art. 5 Abs.1 der ELTIF-
Ausfiihrungsverordnung, der
.,Rucknahmeschlusszeitpunkt®).

Der Komplementar bearbeitet ausschlieflich
Rucknahmeantrage, die nach seiner Einschatzung klar und
vollstédndig sind und bei denen samtliche Anforderungen der
durch den Fonds, den AIFM und/oder den Komplementar
oder durch von diesen beauftragte Dritte durchgeflhrten
Prifungen gemal den Regelungen zur Identifizierung von
Vertragspartnern (Know Your Customer), zur Verhinderung
von Geldwasche und Terrorismusfinanzierung sowie zur
Einhaltung von Sanktionsvorschriften erfullt sind. Der Fonds,
der AIFM und die LBBW-Verbundunternehmen Gbernehmen
keine Haftung fur etwaige Verluste, die Kommanditaktionaren
infolge unklarer oder unvollstdndiger Ricknahmeantrage
entstehen.

Rucknahmeantrage, die in vollstandiger und
ordnungsgemalier Form erst nach dem
Ricknahmeschlusszeitpunkt far einen bestimmten
Rucknahmestichtag eingehen, gelten als fir den
nachstfolgenden Rucknahmestichtag gestellt.

Dem Komplementar zugegangene Riicknahmeantrage sind
unwiderruflich, sofern im Folgenden nichts anderes bestimmt
ist oder der Komplementar im Einzelfall nach eigenem
Ermessen Abweichendes zulasst.
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Riicknahmebegrenzung

Héchstriicknahmebetrag

Die Rucknahme von Kommanditaktien eines
Kommanditaktionars erfolgt nach dem ,First-in-first-out*-
Prinzip, so dass davon ausgegangen wird, dass die zuerst an
den betreffenden Kommanditaktionar ausgegebenen
Kommanditaktien zuriickgenommen werden, sodann die ihm
anschlielend ausgegebenen Kommanditaktien, und so fort.

Mit  Wirksamwerden der Ricknahme der letzten
Kommanditaktie eines Kommanditaktiondrs endet dessen
Stellung als Kommanditaktionar, und er verliert samtliche mit
dieser Stellung verbundenen Rechte und Anspriiche.

Der AIFM kann mit Zustimmung des Komplementéars die
Netto-Ricknahmeantrage (wie nachstehend definiert) in
Bezug auf einen bestimmten Ricknahmestichtag auf einen
Betrag beschranken, der dem niedrigeren der folgenden
Betrage entspricht: (i) 5 % des Nettoinventarwerts des Fonds
am unmittelbar vorangegangenen Riicknahmestichtag (die
,Riicknahmebegrenzung®) und (ii) dem nachstehend
definierten Hochstriicknahmebetrag.

Der AIFM kann mit Zustimmung des Komplementéars die
Netto-Ricknahmeantrage Uber die Rlicknahmebegrenzung
hinaus zulassen, sofern die Netto-Ricknahmeantrage den
nachstehend definierten HOchstricknahmebetrag nicht
Uberschreiten.

Im Sinne dieser Regelung bezeichnet ,Netto-
Riicknahmeantriage“ in Bezug auf einen bestimmten
Rucknahmestichtag den Eurobetrag, um den die aggregierte
Summe der fur diesen Rucknahmestichtag eingereichten
Ricknahmeantrage die aggregierte Summe der seit dem
vorangegangenen Rilcknahmestichtag akzeptierten, aber
noch nicht vollstdndig eingezahlten Zeichnungsantrage
Ubersteigt. Zur Klarstellung: Netto-Ricknahmeantrage
kénnen nicht negativ sein.

Die Ricknahme von Kommanditaktien dirfen zudem nicht
genehmigt werden, wenn dadurch der Nettoinventarwert des
Fonds unter das gemalR dem Gesetz von 2010
vorgeschriebene Mindestkapital fallen wirde, es sei denn, der
Fonds befindet sich in Liquidation.

Netto-Rucknahmeantrage, die fur einen Rucknahmestichtag
akzeptiert werden, sind in jedem Fall auf héchstens 100 %
des Wertes der auf diesen Ricknahmestichtag verfigbaren
Liquiden-Vermdgenswerte des Fonds sowie der auf
Grundlage einer vorsichtigen Prognose Uber zwolf (12)
Monate erwarteten Zahlungsstrome beschrankt (der
,Hochstriicknahmebetrag“). Siehe Abschnitt C. (unter der
Uberschrift ,Unterstiitzende Tétigkeiten, Liquiditdtsanlagen*)
fur Details zur maximalen Hohe sowie zur geplanten Hohe der
Anlage in Liquiden-Vermbgenswerten.
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Umsetzung von
Riicknahmebegrenzung und
Héchstriicknahmebetrag
(Gating)

Weitere Beschrédnkungen bei
Riicknahmen und Einrichtung
von Side Pockets

Der AIFM Kkalibriert diesen Hochstricknahmebetrag nach
eigenem Ermessen auf der Grundlage der Aspekte gemaf
Art. 5 Abs. 5 Satz 2 Buchst. a i.V.m. Option 1 (Basisszenario)
des Anhangs | der ELTIF-Ausfiihrungsverordnung.

Der AIFM kann mit Zustimmung des Komplementars den fir
die Bestimmung des Hoéchstriicknahmebetrags relevanten
Prozentsatz oder andere Ricknahmebestimmungen nach
eigenem Ermessen anpassen, soweit dies zur Einhaltung der
Anforderungen der ELTIF-Verordnung und der ELTIF-
Ausfuhrungsverordnung erforderlich ist. Klarstellend gilt, dass
der Komplementar in diesem Fall berechtigt ist, den Prospekt
entsprechend anzupassen.

Sofern und soweit die Summe der Netto-Riicknahmeantrage
fir einen bestimmten Ricknahmestichtag die jeweils
anwendbare Ricknahmebegrenzung und/oder  den
Héchstriicknahmebetrag Ubersteigt, werden die
Rucknahmeantrage samtlicher Kommanditaktionare, die mit
Wirkung zum betreffenden Ricknahmestichtag wirksame
Rucknahmeantrdge gestellt haben, vorbehaltlich der
nachstehenden Bestimmungen, proportional zur Anzahl der
von ihren Rucknahmeantragen umfassten Kommanditaktien
angenommen.

Soweit ein Ricknahmeantrag infolge der Anwendung der
Rucknahmebegrenzung und/oder den
Hoéchstriicknahmebetrag gekurzt wird, gilt der verbleibende
Teil des Ricknahmeantrags als mit Wirkung zum
nachstfolgenden Ricknahmestichtag gestellt, bis der
Rucknahmeantrag vollstédndig erfullt ist. Ein Vorrang
gegenuber spater gestellten Ricknahmeantragen fur diesen
nachstfolgenden Riucknahmestichtag besteht jedoch nicht.
Rucknahmeantrage, die nicht ausgefihrt wurden und als
erneut gestellt gelten, kénnen von den jeweiligen
Kommanditaktiondren ganz oder teilweise widerrufen
werden, indem mindestens dreillig (30) Kalendertage vor
dem nachstfolgenden Rucknahmestichtag ein schriftlicher
Widerruf beim Komplementar eingereicht wird.

Der AIFM kann mit Zustimmung des Komplementéars nach
eigenem Ermessen Zeichnungen und/oder Ricknahmen in
Ausnahmeféllen weiter beschranken oder vollstandig
aussetzen und/oder Side Pockets einrichten, vorbehaltlich
der geltenden gesetzlichen Bestimmungen sowie der
nachstehenden Regelungen.

Bei der Einrichtung von Side Pockets handelt es sich um die
Ausgliederung von Fondsinvestments, die von
aulRergewobhnlichen Umstédnden betroffen sind, wie
obenstehend in Abschnitt B.XII.5 (unter der Uberschrift ,Side
Pockets®) beschrieben.
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Riicknahmepreis und
Auszahlung

Bei der Entscheidung Uber eine solche Begrenzung oder
Aussetzung von Zeichnungen und/oder Ricknahmen
und/oder der Einrichtung von Side Pockets berlcksichtigen
der AIFM und der Komplementar stets, ob die
Rucknahmeaussetzung im besten Interesse des Fonds und
seiner Kommanditaktionare liegt — etwa ob Ricknahmen eine
wesentliche nachteilige Auswirkung auf das Liquiditatsprofil
oder den laufenden Betrieb des Fonds hatten.

Bei einer Entscheidung Uber die Begrenzung oder
Aussetzung von Zeichnungen und/oder Ricknahmen
und/oder der Einrichtung von Side Pockets wird der
Komplementar gemeinsam mit der AIFM die Liquiditatslage
des Fonds bericksichtigen, einschlieRlich der Verwendung
Liquider-Vermoégenswerte, der Erlése aus neuen
Zeichnungen, der Inanspruchnahme von
Fremdfinanzierungen oder der planmaBigen Verauflerung
von Vermodgenswerten.

Die Zeichnung und/oder Ricknahme von Kommanditaktien
einer oder aller Aktienklassen wird ferner immer dann
ausgesetzt, wenn die Ermittlung des Nettoinventarwerts pro
Kommanditaktie der betroffenen Aktienklassen durch den
AIFM gemal diesem Prospekt ausgesetzt wird.

Wesentliche Anderungen der oben beschriebenen
Ricknahmebedingungen werden den Kommanditaktionaren
unverziglich mitgeteilt. Sollte das Ricknahmeprogramm
vollstandig ausgesetzt werden, sind der AIFM und der
Komplementéar verpflichtet, in vierteljdhrlichen Abstanden zu
prufen, ob die Fortdauer der Aussetzung weiterhin im besten
Interesse des Fonds und seiner Kommanditaktionare liegt,
und die CSSF hierzu im erforderlichen Umfang
einzubeziehen.

Der Rucknahmepreis fur jede gemal vorstehenden

Bestimmungen zurickgenommene Kommanditaktie
entspricht dem Nettoinventarwert pro Kommanditaktie der
betreffenden Aktienklasse zum jeweiligen

Rucknahmestichtag  (der  ,Riicknahmepreis®). Vom
Rucknahmepreis wird eine etwaig anzuwendende
Verwasserungsschutzabgabe (wie nachstehend definiert)
zugunsten des Fonds und zum Schutz der verbleibenden
Kommanditaktionare abgezogen.

Die Auszahlung der Ricknahmepreise flir angenommene
Ricknahmeantrage erfolgt grundsatzlich neun (9)
Geschaftstage nach dem jeweiligen Riicknahmestichtag. Bei
unzureichender Liquiditdt oder unter aulergewo6hnlichen
Umstanden behalt sich der Komplementar das Recht vor, die
Auszahlung des Rucknahmepreises zu verschieben. Kann
die Auszahlung nicht innerhalb der regularen Abwicklungsfrist
erfolgen, so erfolgt die Zahlung so bald wie zumutbar mdéglich.
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Verwésserungsschutzabgabe

Die Zahlung des Ricknahmepreises erfolgt stets in bar.

Auf Rucknahmen von Kommanditaktien kann der Fonds
einen festen Abschlag von bis zu funf Prozent (5 %) erheben
(die ,Verwasserungsschutzabgabe®).

Die Hohe der Verwasserungsschutzabgabe entspricht der
geschatzten Geld-/Briefspanne, d.h. dem Unterschied
zwischen dem An- und Verkaufspreis der Vermdgenswerte, in
die der Fonds investiert, sowie den voraussichtlichen
Steuern, Transaktionskosten und sonstigen Aufwendungen,
die dem Fonds im Zusammenhang mit der VerduR3erung von
zugrunde liegenden Vermdgenswerten entstehen wirden
oder kdnnten.

An jedem Rucknahmestichtag wird die
Verwasserungsschutzabgabe in einheitlicher Hohe auf alle
Kommanditaktionare angewendet, die an diesem Tag
Kommanditaktien zuriickgeben. Der entsprechende Abschlag
wird dem Fondsvermdgen zugefihrt und kommt damit den
verbleibenden Kommanditaktionaren zugute. Er dient dazu
sicherzustellen, dass keine Anlegergruppe unangemessen
benachteiligt wird.

Der tatsachlich angewendete Satz der
Verwasserungsschutzabgabe wird in der
Ricknahmebestatigung ausgewiesen, mit der jeder
ricknehmende Kommanditaktionar Uber den
Ricknahmepreis informiert wird. Vor diesem Hintergrund ist
der tatsachlich angewendete Satz der

Verwasserungsschutzabgabe dem Kommanditaktionar zu
dem Zeitpunkt, zu dem er seinen Ricknahmeantrag erklart,
noch nicht bekannt.

Der AIFM kann mit Zustimmung des Komplementars
beschlief3en, die Verwasserungsschutzabgabe an
verschiedenen Ricknahmestichtagen in unterschiedlicher
Hoéhe anzuwenden, um einer wesentlichen Verwasserung
des Fondsvermdgens entgegenzuwirken und die zur
Wiederherstellung des erforderlichen Mindestanteils liquider

Mittel notwendigen MalRnahmen zu ergreifen — unter
Wahrung der Rucknahmefahigkeit far die
Kommanditaktionare und unter angemessener

Berucksichtigung der Interessen aller Kommanditaktionare
des Fonds.

Kommanditaktionare sollten beachten, dass sie erst dann
einen Gewinn erzielen, wenn der Wertzuwachs des Fonds
(zuzlglich Ausschuttungen) das beim Erwerb gezahlte Agio,
siehe Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Ausgabeaufschlag
(Agio)“), sowie die bei der Rlckgabe etwaig anfallende
Verwasserungsschutzabgabe Ubersteigt. Auch aus diesem
Grund empfiehlt sich beim Erwerb von Kommanditaktien eine
langere Haltedauer.
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Ausschluss von
Kommanditaktiondren und
Zwangsriicknahme von
Kommanditaktien

Ausschlussgriinde

Vorbehaltlich der weiteren Bestimmungen in diesem Prospekt
kann ein Kommanditaktionar aus dem Fonds ausgeschlossen
und koénnen seine Kommanditaktien eingezogen werden
durch Beschluss des Komplementars, wenn

(i)

(ii)

(iif)

der auszuschlieRende Kommanditaktiondr kein
Qualifizierter-Anleger (mehr) ist und/oder wenn die
fortgesetzte Beteiligung des Kommanditaktionars
voraussichtlich dazu fuhrt, dass der Fonds, der
Komplementar oder der AIFM gegen eine steuerliche
Meldepflicht oder ein Gesetz, eine Verordnung oder
eine Verwaltungsvorschrift verstof3t und/oder wenn
die fortgesetzte Beteiligung des Kommanditaktionars
voraussichtlich dazu fihrt, dass der Fonds, der
Komplementar, der AIFM oder ein anderer Aktionar
wesentliche nachteilige Auswirkungen erleidet (z.B.
eine Besteuerung von mehr als einem De-minimis-
Betrag), die sie nicht erlitten hatten, wenn die
betreffende Person kein Kommanditaktiondr mehr
ware, und/oder wenn der betreffende
Kommanditaktionar eine Bestimmung der
Fondsdokumentation oder seines Zeichnungsantrags
oder eines Ubertragungsvertrags wesentlich verletzt
hat; und/oder

die Kommanditaktien an dem Fonds direkt oder
indirekt von einer Person oder fir deren Rechnung
oder zugunsten einer Person unter Verletzung der
Bestimmungen der Fondsdokumentation oder des
Zeichnungsantrags bzw. des Ubertragungsvertrags
erworben wurde oder gehalten wird; und/oder

der Komplementar verninftigerweise der Auffassung
ist, dass

(x) ein solcher Ausschluss angemessen ware,
um das Risiko zu vermeiden, dass die Aktien
am Fonds in einer auslandischen
Rechtsordnung registriert werden mussen;

und/oder
(y) das weitere Halten der Kommanditaktien am
Fonds durch den betreffenden

Kommanditaktionar far den Fonds
regulatorische, rechtliche, steuerliche oder
sonstige Nachteile nach sich ziehen wirde;
und/oder
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Vollzug des Ausschlusses

(iv) der Kommanditaktionar mit einer
Zahlungsverpflichtung gegeniber dem Fonds in
Verzug ist.

Soweit zuldssig, vollzieht sich das Ausscheiden eines
Kommanditaktionars aus dem Fonds gemal diesem
Abschnitt  ,Ausschluss von Kommanditaktiondren und
Zwangsriicknahme von Kommanditaktien® wie folgt:

(i) Der Komplementar Ubersendet dem betroffenen
Kommanditaktionar eine Mitteilung Uber den
Ausschluss aus dem Fonds (die
~Ausschlussmitteilung®), in der die

zuruckzunehmenden Kommanditaktien, der zu
zahlende Rilcknahmepreis (gemafy nachfolgender
Ziffer (i) bestimmt) sowie die Art und Weise der
Auszahlung des Ricknahmepreises angegeben
werden. Die Ausschlussmitteilung wird dem
Kommanditaktionar per eingeschriebenem Brief oder
auf anderem vom Kommanditaktionar akzeptierten
Kommunikationsweg (einschlieRlich Fax oder E-Mail
oder anderweitig in Textform) an die im
Aktionarsregister eingetragene Adresse Ubermittelt.
Mit Geschaftsschluss des in der Ausschlussmitteilung
angegebenen Tages gilt der betroffene
Kommanditaktionar nicht mehr als Inhaber der dort
genannten Kommanditaktien, und etwaige
ausgegebene Anteilzertifikate in Bezug auf diese
Kommanditaktien gelten als annulliert.

(ii) Der Ricknahmepreis fur die Kommanditaktien im
Falle einer Zwangsricknahme nach MalRgabe dieses
Abschnitts ,Ausschluss von Kommanditaktiondren
und Zwangsricknahme von Kommanditaktien®
entspricht dem jeweiligen Nettoinventarwert pro
Kommanditaktie der betreffenden Aktienklasse zum
Tag des Ausscheidens abzliglich eines Abschlags von
bis zu funfzehn Prozent (15%), der vom
Komplementar nach biligem Ermessen festgelegt
wird, unter Berlcksichtigung des Schadens, der dem
Fonds und/oder den ubrigen Kommanditaktionare
entstanden ist oder voraussichtlich entstehen wird,
sowie nach Abzug etwaiger im Zusammenhang mit
der Rucknahme entstandener Kosten und
Aufwendungen des Fonds, jeweils wenn und soweit
gemal zwingend anzuwendendem luxemburgischem
Recht (droit applicable) zulassig. Sollte der relevante
Nettoinventarwert pro Kommanditaktie der
betreffenden Aktienklasse zum Rucknahmestichtag
null Euro (EUR 0) betragen, erfolgt die Ricknahme
der von dem betroffenen Kommanditaktionar
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Ausschluss des AIFM und des
Komplementars

Allgemeine Bestimmungen

Ausschluss aus wichtigem
Grund

gehaltenen Kommanditaktien zu einem
Gesamtriicknahmepreis von einem Euro (EUR 1).

(iii) Die Zahlung des Riicknahmepreises erfolgt in einer
oder mehreren Raten, sobald dies nach billigem
Ermessen des Komplementars — in Abstimmung mit
dem AIFM - unter Berucksichtigung der
Liquiditatslage des Fonds vertretbar ist. Die
Abfindung ist unverzinslich. Ein ausscheidender
Kommanditaktionar kann fur seinen
Abfindungsanspruch keine Stellung von Sicherheiten
verlangen. Fir die Abfindung haftet lediglich das
Gesellschaftsvermoégen des Fonds; kein Aktionar
haftet personlich fiir die Abfindung. Mit Ausnahme des
Anspruchs auf Zahlung der Abfindung hat ein
ausscheidender Kommanditaktionar keine weiteren
Anspriiche gegen den Fonds oder einen Aktionar aus
und im Zusammenhang mit seinem Ausscheiden aus
dem Fonds.

(iv) Die vorgenannten Malnahmen gegeniber dem
betroffenen Kommanditaktionar erfolgen
unbeschadet etwaiger weiterer Rechtsbehelfe oder
Mafnahmen, die dem Fonds nach der Satzung,
diesem Prospekt oder geltendem Recht zur
Verfligung stehen.

(v) Der Fonds wird unter den Ubrigen Aktiondren ohne
den ausgeschlossenen Kommanditaktionar
fortgesetzt.

Nach seinem Ausschluss Ubertragt der Komplementar seine
Komplementaraktien an den von den Kommanditaktionaren
benannten neuen Komplementar oder die
Komplementaraktien werden nach Aufnahme des neuen
Komplementars  zurickgenommen  oder  anderweitig
eingezogen, jeweils gegen eine Gegenleistung in Hohe des
Nennbetrags der Komplementaraktien.

Der Komplementar, der AIFM und der Anlageberater werden,
falls und sobald sie geman diesem Abschnitt ,Ausschluss von
Kommanditaktionaren und Zwangsricknahme von
Kommanditaktien® abberufen werden, mit ihren jeweiligen
Nachfolgern bei der Ubertragung der Aufgaben nach Treu und
Glauben zusammenarbeiten und ihnen alle Geschaftsbucher,
Aufzeichnungen, Register und sonstigen Unterlagen des
Fonds zur Verfiigung stellen.

Bei einem Management-Verstol}, der durch ein
rechtskraftiges Urteil eines zustandigen Gerichtes festgestellt
wurde, kdnnen die Kommanditaktionare beschlief3en, (i) vom
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Verfiigung tiber Aktien

Komplementéar

Kommanditaktionéare

Komplementar die Beendigung des
Fondsverwaltungsvertrags durch Kindigung gegeniber dem
AIFM zu verlangen, (ii) vom AIFM die Beendigung des
Anlageberatungsvertrags durch Kindigung gegeniber dem
Anlageberater zu verlangen und/oder (iii) den Komplementar
mit sofortiger Wirkung und ohne Entschadigung aus dem
Fonds auszuschlie®en, und jeweils Nachfolger zu bestellen.

Der Management-Verstold ist vier (4) Wochen vor der
Beschlussfassung durch die Kommanditaktionare schriftlich
substantiiert dem Komplementar, dem AIFM und dem
Anlageberater mitzuteilen. Die Beschlussfassung erfolgt auf
einer  Gesellschafterversammliung, auf der dem
Komplementar, dem AIFM und dem Anlageberater
Gelegenheit zur Stellungnahme zu geben ist.

Ein Beschluss gemal den vorstehenden Absatzen dieses
Abschnitts ,Ausschluss aus wichtigem Grund“ bedarf der
Zustimmung von Kommanditaktionaren, die mehr als 50 %
der gesamten Stimmrechte auf sich vereinigen.

Vorbehaltlich zwingend anzuwendendem luxemburgischem
Recht (droit applicable) darf der Komplementar lber seine
Komplementaraktien frei verfigen.

Ein Kommanditaktionar kann Uber seine Kommanditaktien
verfigen, sofern samtliche Kommanditaktien vollstandig
einbezahlt wurden und die entsprechenden Gelder dem
Fonds in verfligbarer Form (cleared funds) zugeflossen sind.
Kommanditaktien sind grundsatzlich frei auf Qualifizierte-
Anleger Ubertragbar, vorbehaltlich der Bestimmungen des
Gesetzes von 1915, Art. 19 Abs. 2 der ELTIF-Verordnung, der
Satzung sowie etwaiger zusatzlicher in diesem Prospekt
offengelegter Einschréankungen.

Zur  Durchfihrung  einer  Verfligung muss  der
Kommanditaktionar den Komplementar Gber die Anzahl der
zu Ubertragenden Kommanditaktien informieren. Der
Komplementar erkennt eine Verfigung ausschliel3lich mit
Wirkung zu einem zukunftigen Zeitpunkt an. Jeder Antrag auf
Verfugung, der nach Ansicht des Komplementars nicht
vollstdndig oder ordnungsgemal eingereicht wurde, wird
zurlckgewiesen.

Der Komplementér ist berechtigt, vom VeraulRerer und/oder
vom Erwerber samtliche Informationen und
Nachweisdokumente  anzufordern, die er fur die
Durchfilhrung der Ubertragung fiir erforderlich halt,
einschlieBlich vollstandiger  und ordnungsgemalier
AML/KYC-Unterlagen des Erwerbers. Kommanditaktionaren
wird empfohlen, sich vor Einleitung einer Verfigung mit dem
Komplementér in Verbindung zu setzen, um sicherzustellen,
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Wechsel des Anlageberaters

dass sie alle fir die Verfigung erforderlichen Unterlagen
vollstandig vorliegen haben.

Der Komplementar kann die Annahme einer unklaren oder
unvollstandigen Ubertragungsanweisung o) lange
verweigern, bis ihm samtliche erforderlichen Informationen
und Unterlagen in einer fir den Komplementar
zufriedenstellenden  Form  vorliegen.  Unklare  oder
unvollstandige  Ubertragungsanweisungen  kénnen  zu
Verzdgerungen bei deren Ausfiihrung fihren. Der Fonds, der
AIFM und die LBBW-Verbundunternehmen Ubernehmen
keine Haftung flir etwaige Verluste, die VeraulRRerern und/oder
Erwerbern infolge unklarer  oder  unvollstandiger
Ubertragungsanweisungen entstehen.

Eine Verfugung Uber Kommanditaktien ist zudem nur unter
folgenden Bedingungen zulassig:

(i) die Verfligung ist in einem Vertrag zu dokumentieren,
der vom VerduBerer und dem/den Erwerber(n)
schriftlich oder in Textform unterzeichnet ist und in
Form und Inhalt den Anforderungen des
Komplementars genigt, und

(ii) der Erwerber verpflichtet sich vor Durchfihrung der
Ubertragung schriftich oder in Textform und
vollstéandig zur Ubernahme sémtlicher noch offener
Verpflichtungen des  Veraulerers aus dem
Zeichnungsantrag oder sonstigen Vereinbarungen.
Die Verfigungsvereinbarung hat zudem die
Bestimmung Zu enthalten, dass der
Verfugungsempfanger als Kommanditaktionar der
Fondsdokumentation zustimmt.

Der Komplementar ist berechtigt, vom Verdufierer und
Erwerber alle Unterlagen anzufordern, die der Komplementar
far erforderlich oder zweckdienlich halt, um festzustellen, ob
die Voraussetzungen fur eine Verfigung geman der Satzung
und diesem Prospekt erflllt sind. Der Komplementar wird nur
solche Verfugungen von Kommanditaktien anerkennen, die
er als eindeutig und vollstandig erachtet.

Vorbehaltlich der vorstehenden Regelungen wird eine
Ubertragung von Kommanditaktien gegeniiber dem Fonds
und Dritten wirksam durch eine im Aktionarsregister
eingetragene Ubertragungserklarung, die vom VerauRerer
und Erwerber oder deren Vertretern ordnungsgeman
ausgefullt und unterzeichnet wurde.

Die Ernennung eines neuen Anlageberaters auf Initiative des
AIFMs  bedarf der vorherigen  Zustimmung von
Kommanditaktionaren, die mehr als 50 % ihrer gesamten
Stimmen auf sich vereinigen; das Recht zur Kiindigung des
Anlageberatungsvertrags durch den Anlageberater bleibt
hiervon unberlhrt; keine Zustimmung ist erforderlich fur die
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Wettbewerb, Vermeidung
moglicher Interessenkonflikte

AIFM

Ernennung eines neuen Anlageberaters, der ein LBBW-
Verbundunternehmen ist.

Der AIFM ist berechtigt, ohne Zustimmung der Aktionare auch
fir andere Investmentfonds als den Fonds tatig zu werden,
ohne dass er hierbei vorbehaltlich der nachfolgenden
Bestimmungen dieses Abschnitts ,AIFM“ besonderen
Einschrankungen unterliegt (keine Exklusivitat).

Investitionsmdglichkeiten, durch die der AIFM von den LBBW-
Verbundunternehmen erfahrt, werden vom AIFM nicht fir
andere Anlageprodukte als den Fonds und/oder andere von
LBBW-Verbundunternehmen verwaltete oder beratene
Anlageprodukte wahrgenommen. Klarstellend gilt, dass die
vorstehende Verpflichtung des AIFM nicht zur Anwendung
kommt, sofern die betreffende Investitionsmoglichkeit —
unabhangig von ihrer Mitteilung durch ein LBBW-
Verbundunternehmen — auch durch einen anderen
Vertragspartner im Zusammenhang mit einem anderen vom
AIFM verwalteten Investmentvermdgen empfohlen worden
ist; in einem solchen Fall ist der AIFM nicht daran gehindert,
diese Investitionsmoglichkeit auch fir das andere
Investmentvermdgen wahrzunehmen.

Der AIFM vermeidet Interessenkonflikie, soweit dies nach
geltendem Recht vorgeschrieben ist, und sorgt fiir eine faire
Behandlung seiner Kunden, wenn solche Konflikte nicht
vermieden werden kdénnen. Der AIFM trifft organisatorische
und administrative Maflinahmen, um potenzielle
Interessenkonflikte moglichst zu erkennen, zu verfolgen und
zu Uberwachen, um nachteilige Auswirkungen der
Interessenkonflikte auf die Interessen des Fonds und der
Aktionar zu  verhindern. Der AIFM legt der
Gesellschafterversammiung alle wesentlichen
Interessenkonflikte offen, die im Zusammenhang mit seinen
Tatigkeiten oder seiner Beteiligung an den Angelegenheiten
des Fonds aufgetreten sind.

Der AIFM sorgt daflir, dass ihm wahrend der gesamten
Laufzeit des Fonds jederzeit angemessene personelle
Ressourcen zur Erfullung seiner Aufgaben und Pflichten
gemal dem Fondsverwaltungsvertrag zur Verfliigung stehen.

Im Einklang mit Art. 12 Abs.1 der ELTIF-Verordnung
investiert der Fonds nicht in Anlagevermdgenswerte, an
denen der AIFM eine direkte oder indirekte Beteiligung halt
oder Ubernimmt, es sei denn, diese Beteiligung geht nicht
Uber das Halten von Anteilen der vom AIFM verwalteten
ELTIF, EuSEF, EUVECA, OGAW oder EU-AIF hinaus.
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LBBW-Verbundunternehmen

Berichtswesen und
Veroffentlichungen

Jahresbericht

Die LBBW-Verbundunternehmen haben das Recht, wahrend
der Laufzeit des Fonds auch andere Investmentfonds
aufzulegen, zu verwalten oder zu beraten, die Anlageziele
und Anlagestrategien verfolgen, die von denen des Fonds
abweichen oder die mit denen des Fonds im Wesentlichen
(vollstandig oder teilweise) Ubereinstimmen, jeweils mit der
MaRgabe, dass die LBBW-Verbundunternehmen
sicherstellen mussen, dass wahrend der gesamten Laufzeit
des Fonds jederzeit angemessene personelle Ressourcen
zur Erfullung ihrer jeweiligen Aufgaben und Pflichten in Bezug
auf den Fonds und/oder den Geschéftsbetrieb des AIFM in
Bezug auf den Fonds zur Verfiigung stehen.

Die an der Beratung des AIFM fiur den Fonds beteiligten
LBBW-Verbundunternehmen streben an, dem AIFM
Investitionsmadglichkeiten vorzustellen, die den
Investitionskriterien des Fonds entsprechen  (unter
Bericksichtigung etwaiger Anlagebeschrankungen und
Diversifizierungsanforderungen gemaf der
Fondsdokumentation oder geltendem Recht). Die Allokation
entsprechender Investitionsmaoglichkeiten zwischen dem
Fonds, anderen LBBW-Zielfonds und anderen LBBW-
Anlageprodukten erfolgt nach vernunftiger Beurteilung der
LBBW-Verbundunternehmen unter Berlcksichtigung
bestehender vertraglicher Verpflichtungen sowie der internen
Richtlinien der LBBW-Verbundunternehmen.

Innerhalb von sechs (6) Monaten nach dem Ablauf eines
Geschéftsjahres legt  der Komplementar  jedem
Kommanditaktionar einen Jahresbericht des Fonds vor. Der
Jahresbericht enthalt die folgenden Angaben:

(a) den durch den Abschlussprifer gepriften
Jahresabschluss des Fonds gemall den
Anforderungen des Gesetzes von 2010, der ELTIF-
Verordnung und der luxemburgischen
Rechnungslegungsgrundsatze (Lux GAAP);

(b) einen Bericht Uber die Entwicklung des Fonds und der
Fondsinvestments im abgelaufenen Geschéftsjahr,
wobei dieser Bericht — nach alleinigem und freiem
Ermessen des Komplementars und des AIFM — ganz
oder teilweise aus Kopien der Jahresberichte und der
gepruften Finanzberichte der Zielfonds bestehen
kann, einschlielBlich eines Berichts dartber, in
welchen Rechtsrdumen der Fonds investiert hat, d.h.
wo die Zielfonds ansassig sind; und
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Halbjahresbericht

Fondsdokumentation

Vertraulichkeit

(c) alle zusatzlichen Informationen, die nach dem Gesetz
von 2010, den AIFM-Gesetzen und -Vorschriften
und/oder der ELTIF-Verordnung erforderlich sind.

Privatanleger erhalten auf Anfrage jederzeit kostenlos ein
Papierexemplar des Jahresberichts. Privatanleger kénnen
auf Anfrage auch zusatzliche Informationen Uber die
quantitativen Grenzen, die flr das Risikomanagement des
Fonds gelten, die vom AIFM eingesetzten
Risikomanagementmethoden und die jlingste Entwicklung
der Hauptrisiken und -renditen der verschiedenen Kategorien
von Vermogenswerten erhalten. Kommanditaktionaren, die
als  Professionelle-Anleger  qualifizieren,  wird  der
Jahresbericht auf elektronischem Wege zur Verfligung
gestellt.

Innerhalb von neunzig (90) Tagen nach dem Ende jeder
Halbjahresperiode wird der ungepriifte Halbjahresbericht des
Fonds, der gemal dem Gesetz von 2010 erstellt wurde, auf
der Website des Fonds oder des AIFM verdffentlicht und
Kommanditaktionaren auf Anfrage auf elektronischem Wege
zur Verfligung gestellt.

Kommanditaktionare koénnen die Fondsdokumentation auf
Anfrage kostenlos beim AIFM sowie bei jeder Vertriebsstelle
erhalten.

Es wird klargestellt, dass (i) die
Vertraulichkeitsbestimmungen gemaf diesem
Abschnitt ,Vertraulichkeit‘ auch fur den Jahresbericht und die
Halbjahresberichte sowie andere Informationen und
Unterlagen gelten, die der Fonds gemal diesem
Abschnitt ,Berichtswesen und  Verdffentlichungen®  zur
Verfligung stellt, und (ii) der Komplementar davon absehen
kann, einem Kommanditaktionar Informationen zur Verfligung
zu stellen, wenn (x) es dem Fonds nicht gestattet ist, diese
Informationen offenzulegen oder (y) die Bereitstellung dieser
Infformationen  nach  verndnftiger Einschatzung des
Komplementars dazu fihren wirde, dass dem Fonds
erhebliche zusatzliche Kosten entstehen (es sei denn, sie
werden vom anfragenden Kommanditaktionar dbernommen)
oder, vorbehaltlich zwingender gesetzlicher Vorschriften,
zusatzliche steuerliche oder administrative Belastungen
entstehen wurden oder dies anderweitig nicht im besten
Interesse des Fonds wéare. Wenn und soweit zur Aufnahme
von vertraulichen Informationen Uber einen Zielfonds in den
Jahresbericht oder einen Halbjahresbericht der Abschluss
einer separaten Vertraulichkeitserklarung gefordert ist,
erhalten nur diejenigen Kommanditaktiondre Berichte
einschlieBlich derartiger vertraulicher Informationen, die die
geforderte Vertraulichkeitserklarung unterschreiben.
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Nettoinventarwert

Verantwortlichkeiten und
Berechnungsgrundsétze

Berechnung des
Nettoinventarwerts

Unterliegt ein Kommanditaktionar einer gesetzlichen
Verpflichtung aus einem Gesetz zur Zuganglichmachung von
Informationen o&ffentlicher Stellen, Behérden und sonstigen
staatlichen Einrichtungen oder einer anderen gesetzlichen
oder sonstigen  Verpflichtung, aus welcher die
Verodffentlichung vertraulicher Informationen betreffend den
Fonds folgen konnte (gemeinsam die ,IFG-Verpflichtungen®,
ein Kommanditaktionar, der einer IFG-Verpflichtung
unterliegt, ein ,IFG-Gesellschafter’), so kann der
Komplementar samtliche Informationen, die nach der
Fondsdokumentation dem IFG-Gesellschafter zu liefern sind,
zurlckhalten oder einschranken, wenn nach der vertretbaren
Einschatzung des Komplementars die Weitergabe der
Informationen an den IFG-Gesellschafter zu einer
Veroffentlichung dieser Information aufgrund der IFG-
Verpflichtungen des IFG-Gesellschafters flihren kdnnte.

Der AIFM st fir die Bewertungsfunktion des Fonds
verantwortlich und flhrt in Abstimmung mit dem
Anlageberater die Bewertung der Vermogensgegenstande
des Fonds durch.

Der Nettoinventarwert des Fonds und jeder Aktienklasse wird
durch Bewertung der Vermodgenswerte des Fonds sowie
deren Zuordnung zu den jeweiligen Aktienklassen bestimmt,
um den Nettoinventarwert pro Kommanditaktie der jeweiligen
Aktienklasse zu berechnen. Die Methode zur Bewertung der
Vermdgenswerte, die Zuordnung zu und Aktienklassen sowie
die Berechnung des Nettoinventarwerts ergeben sich aus der
Bewertungsrichtlinie des AIFM, der Satzung sowie diesem
Abschnitt des Prospekts.

Der Nettoinventarwert pro Kommanditaktie wird vom
Administrator unter der Verantwortung des AIFM an jedem
Bewertungsstichtag berechnet.

.Bewertungsstichtag” ist jeder Zeichnungstag, jeder
Ruicknahmestichtag sowie jeder weitere Termin, den der
AIFM in Abstimmung mit dem Anlageberater festlegt.

Der Nettoinventarwert pro Kommanditaktie ergibt sich durch
Division des Nettoinventarwerts der Aktienklasse durch die
am jeweiligen Bewertungsstichtag umlaufende Anzahl von
Kommanditaktien dieser Aktienklasse. Der Nettoinventarwert
pro Kommanditaktie wird in der Referenzwahrung der
Aktienklasse angegeben und kann auf die nachste dritte
Nachkommastelle gerundet werden.

Der Nettoinventarwert einer Aktienklasse entspricht dem Wert
der der Aktienklasse zugeordneten Vermogenswerte
abzlglich der zugeordneten Verbindlichkeiten, jeweils
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Bewertungsverfahren

berechnet zum Bewertungsstichtag nach dem unten
beschriebenen Bewertungsverfahren.

Der Nettoinventarwert entspricht dem Wert der
Vermdgenswerte des Fonds abziglich seiner
Verbindlichkeiten, jeweils berechnet zum Bewertungsstichtag
in der Referenzwahrung des Fonds.

Das Gesellschaftskapital des Fonds entspricht jederzeit dem
Nettoinventarwert des Fonds, ausgedrickt in der
Referenzwahrung des Fonds. Das Gesellschaftskapital muss
jederzeit mindestens dem nach dem Gesetz von 2010
erforderlichen Mindestbetrag entsprechen, der derzeit dem
Gegenwert von EUR 1.250.000 in der Referenzwahrung des
Fonds entspricht, auBer wahrend der ersten zwdlf (12)
Monate nach der Zulassung des Fonds.

Allgemeine Grundsétze

Die Vermogenswerte des Fonds werden gemal der
Bewertungsrichtlinie des AIFM in Abstimmung mit dem
Anlageberater und gegebenenfalls mit Unterstitzung eines
Bewertungssupport-Dienstleisters bereitgestellten
Informationen bewertet.

Der AIFM kann, unter Beachtung allgemein anerkannter
Bewertungsgrundsatze und -verfahren, andere
Bewertungsmethoden anwenden, wenn die unten
beschriebenen Regeln unangemessen oder nicht praktikabel
erscheinen, um den wahrscheinlichen VerauRerungswert
eines Vermogensgegenstands zu bestimmen.

Der AIFM kann den Wert eines Vermogensgegenstands
anpassen, wenn dies zur Berlcksichtigung seines
beizulegenden Zeitwerts unter Berucksichtigung von
Faktoren wie Wahrung, Laufzeit, Liquiditat, Zins- oder
Dividendenerwartungen, Marktgangigkeit oder
Transaktionskosten sachgerecht erscheint.

Kommt es nach der erstmaligen Bewertung, aber vor
Veroffentlichung des  Nettoinventarwerts zu  einer
wesentlichen Veranderung auf den Markten, auf denen ein
wesentlicher Teil der Vermdgenswerte notiert ist, kann der
AIFM die Bewertung annullieren und eine neue Bewertung
vornehmen, um die Interessen der Kommanditaktionére zu
wahren.

Samtliche Entscheidungen in Bezug auf die Bewertung und
die Berechnung des Nettoinventarwerts durch den
Komplementér, den AIFM, den Administrator oder beauftragte
Dritte sind, sofern kein grob fahrlassiges, betriigerisches oder
vorsatzliches  Fehlverhalten bzw. keine erhebliche
Pflichtverletzung vorliegt, fir den Fonds und die
Kommanditaktionare verbindlich.
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Der AIFM kann unter bestimmten Voraussetzungen externe
Preislieferanten, Bewertungsexperten oder Gutachter
hinzuziehen. Die entsprechenden Kosten werden dem Fonds
belastet.

Bewertungsgrundsétze

Die Bewertung erfolgt gemal der Satzung und der
Bewertungsrichtlinie des AIFM sowie den folgenden
Prinzipien:

(a) Zielfondsinvestments werden grundséatzlich anhand
des zuletzt verfiigbaren Nettoinventarwerts des
betreffenden Zielfondsinvestments bewertet,
angepasst um (i) etwaige nachfolgende Kapitalabrufe
und Ausschittungen sowie (ii) — soweit relevant — die
geschatzte Veranderung des Werts samtlicher
Vermogenswerte der Zielfonds auf Branchenebene
(basierend auf Daten, die dem AIFM
zumutbarerweise zur Verfigung stehen), jeweils
bezogen auf den Zeitraum nach dem letzten
veroffentlichten Bewertungstag des betreffenden
Zielfonds.

Der AIFM ist ermachtigt, fir die Vermdgenswerte des
Fonds andere geeignete Bewertungsgrundsatze
anzuwenden, wenn dies erforderlich ist, um den
wahrscheinlichen VerauRerungswert angemessener
abzubilden.

(b) Barmittel, Forderungen,
Rechnungsabgrenzungsposten, Dividenden oder
Zinsen werden grundsatzlich zum Nennwert bewertet,
es sei denn, Zweifel an deren voller Realisierbarkeit
bestehen.

(c) Notierte Wertpapiere werden zum letzten verfiigbaren
Marktpreis bewertet.

(d) Nicht notierte oder illiquide Wertpapiere werden vom
AIFM nach anerkannten Standards wie den IPEV-
Richtlinien zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

(e) Derivate auf Markten werden zum letzten verfiigbaren
Kurs bewertet.

(f) OTC-Derivate werden zum beizulegenden Zeitwert
bewertet, wobei regelmaRige Gegenprufungen
erfolgen.

(9) Etwaige Immobilienanlagen werden mit Hilfe
unabhangiger Bewerter im Einklang mit AIFMD und
Branchenstandards bewertet.

(h) Sonstige Vermdgenswerte werden nach billigem
Ermessen zum wahrscheinlichen VeraulRerungswert
bewertet.
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(i) Wahrungsumrechnungen erfolgen zZu
angemessenen, vom AIFM bzw. dem Administrator
festgelegten Kursen.

Zuordnung von Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten

Vermogenswerte und ihre Ertrdge sowie Verbindlichkeiten
werden dem Fonds bzw. soweit mdglich und in den
Fondsdokumenten vorgesehen, der betreffenden
Aktienklasse zugeordnet.

Nicht zuordenbare Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten
werden durch den AIFM in seinem Ermessen zugewiesen.

Voriibergehende  Aussetzung der Berechnung  des
Nettoinventarwerts

Der AIFM kann nach Ricksprache mit dem Komplementar die
Berechnung und Veréffentlichung des Nettoinventarwerts
sowie Ausgabe, Rilcknahme oder Umwandlung von
Kommanditaktien u.a. in folgenden Fallen aussetzen:

. Schliefung oder Einschrankung der Markte,

. fehlende oder unzuverlassige Bewertungsdaten,

) technische Ausfalle oder Cyberangriffe,

. Kapitalverkehrs- oder Wahrungsrestriktionen,

. Ereignisse durch hohere Gewalt (Force Majeure
Ereignisse),

. Aussetzung bei Zielfonds,

) Liquidationsverfahren,

. Bewertungsbedarf bei Umstrukturierungen,

. Handelsaussetzung an Bérsen, oder

. sonstige auRergewdhnliche Umstande.

In solchen Fallen wird die Berechnung auf einen spateren
Bewertungsstichtag verschoben. Antrdge auf Ausgabe,
Rucknahme oder Umwandlung gelten als zu diesem
Bewertungsstichtag gestellt, sofern sie nicht zuvor
zurlickgezogen werden.

Verdéffentlichung des Nettoinventarwerts

Der Nettoinventarwert pro Kommanditaktie der betreffenden
Aktienklasse in  Bezug auf einen  bestimmten
Bewertungsstichtag wird in der Regel 5 Geschaftstage nach
jedem Bewertungsstichtag (jeder solche Tag, ein
.Nettoinventarwertveroffentlichungstermin®) veréffentlicht
und kann beim AIFM und/oder beim Administrator wahrend
der normalen Geschéftszeiten erfragt werden.

Korrektur _von Bewertungsfehlern oder Versto3 gegen

Anlagepolitik
Bei Fehlern in der Berechnung des Nettoinventarwerts oder
Verstol3 gegen die Anlagepolitik wird der AIFM das CSSF-
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Freistellung

Rundschreiben 24/856 anwenden, um Korrekturen
vorzunehmen. Der AIFM hat in Abstimmung mit dem
Komplementar die Toleranzschwelle des Fonds auf 2%
festgelegt und halt dies mit Blick auf die Ausgestaltung des
Fonds und insbesondere dessen Anlagepolitik fir
angemessen. Kommanditaktionare sollten beachten, dass
der bei der Ausgabe oder Riicknahme von Kommanditaktien
zugrunde gelegte Nettoinventarwert einen
Berechnungsfehler innerhalb dieser Toleranzschwelle
enthalten kann, ohne dass dieser vom AIFM zu Korrigieren ist.
Ein solcher Berechnungsfehler kann sich zu Lasten eines
Kommanditaktionars auswirken, an den Kommanditaktien
aufgrund eines Berechnungsfehlers zu einem Uberhdhten
Ausgabepreis ausgegeben oder von dem Kommanditaktien
zu einem zu niedrigen Rlicknahmepreis zuriickgenommen
werden, oder zu Lasten aller Kommanditaktionare des Fonds,
wenn Kommanditaktien aufgrund eines Berechnungsfehlers
Zu einem zu niedrigen Ausgabepreis an Kommanditaktionare
ausgegeben oder zu einem Uberhéhten Ricknahmepreis von
Kommanditaktionaren zurlickgenommen werden.

In dem gesetzlich weitest moglichen Umfang stellt der Fonds
den Komplementar, den AIFM und die LBBW-
Verbundunternehmen, ihre jeweiligen Gesellschafter,
Organe, Angestellten und Beauftragten (jeweils ein

,Freistellungsberechtigte/r* und zusammen die
.Freistellungsberechtigten) frei von allen Verlusten,
Anspriichen, Schaden, Haftungsverhaltnissen und
Verbindlichkeiten (einschlief3lich Kosten der

Rechtsverfolgung und Rechtsverteidigung) aus und im
Zusammenhang mit den Angelegenheiten des Fonds oder
ihren Tatigkeiten fir den Fonds oder seine Zielfonds
(zusammen die ,Freistellungsfiahigen-Anspriiche®); keine
Freistellung wird gewahrt fir Freistellungsfahige-Anspriiche,
die auf fahrlassigem (faute légére), grob fahrlassigem (faute
lourde) oder vorsatzlichem (faute intentionelle) Handeln eines
Freistellungsberechtigten beruhen.

Vor Inanspruchnahme des Fonds hat  jeder
Freistellungsberechtigte die betreffenden Freistellungsfahige-
Anspriche gegenlber sonstigen Freistellungsverpflichteten
geltend zu machen, inshesondere gegenuber Zielfonds bei
Tatigkeit in einem Beirat und gegenlber Versicherungen
aufgrund von Versicherungsvertrdgen fur die Tatigkeit im
Zusammenhang mit dem Fonds (zusammen die
.Freistellungsverpflichteten®). Die Verpflichtung des Fonds
zur Freistellung reduziert sich nur in dem Umfang, in dem der
Freistellungsberechtigte tatsachlich Freistellung erlangt. Die
Freistellung hat auf erstes Anfordern des
Freistellungsberechtigten zu erfolgen, nachdem der
Freistellungsberechtigte  versucht hat, erfolglos die
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Anderungen der
Fondsdokumentation

Mitteilungen

Freistellungsverpflichteten in Anspruch zu nehmen. Jeder
Freistellungsberechtigte hat so lange Anspruch auf
Freistellung, bis rechtskraftig festgestellt wird, dass der
betreffende Freistellungsberechtigte den  Anspruch
vorsatzlich (faute intentionelle), grob fahrlassig (faute lourde)
oder fahrlassig (faute légere) herbeigefihrt hat, in diesem Fall
sind samtliche an den Freistellungsberechtigten oder in
seinem Namen gezahlte Betrdge sofort zur Rickzahlung
fallig.

Die Freistellungsverpflichtung gemalR diesem Abschnitt
.Freistellung® gilt nicht fir Streitigkeiten der LBBW-
Verbundunternehmen  untereinander aus  und im
Zusammenhang mit Angelegenheiten des Fonds.

Der Komplementar kann in enger Zusammenarbeit mit dem
AIFM diesen Prospekt dndern, um Anderungen umzusetzen,
die er fir erforderlich und im besten Interesse des Fonds halt,
wie etwa die Umsetzung von Gesetzes- und
Rechtsénderungen, Anderungen des Anlageziels und der
Anlagepolitik des Fonds oder Anderungen der Gebiihren und
Kosten, die dem Fonds oder einer Aktienklasse berechnet
werden.

Jede Anderung dieses Prospekts bedarf der Genehmigung
der CSSF, bevor sie in Kraft tritt.

In Ubereinstimmung mit den geltenden Gesetzen und
Vorschriften werden die Kommanditaktionare des Fonds oder
einer betroffenen Aktienklasse Uber solche Anderungen
informiert und erhalten, sofern erforderlich, mindestens einen
(1) Monat im Voraus eine Mitteilung Uber etwaige
Wesentliche-Nachteilige-Auswirkungen, damit sie die
Moglichkeit haben, ihre Kommanditaktien kostenfrei
zurlickzugeben, falls sie mit den Anderungen nicht
einverstanden sind.

Soweit hierin nicht anderweitig geregelt, gelten die geman der
Fondsdokumentation = abzugebenden  Mitteilungen als
ordnungsgemall abgegeben, wenn sie an die folgenden
Adressen gerichtet sind:

. Bei Mitteilungen an den AIFM:

FundRock LIS S.A.

5, rue Heienhaff

1736 Senningerberg

GrolRherzogtum Luxemburg

E-Mail(s): LBBW-AIFM-RA@fundrock.com

. Bei Mitteilungen an den Fonds:

c/o LBBW AM Private Markets S.ar.l.
3, rue Gabriel Lippmann
5365 Munsbach
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Beschwerdemanagement

Groltherzogtum Luxemburg
E-Mail(s): de-corpservicesfunds@apexgroup.com

. Bei Mitteilungen an den Komplementar:

LBBW AM Private Markets S.ar.l.

3, rue Gabriel Lippmann

5365 Munsbach

Groltherzogtum Luxemburg

E-Mail(s): de-corpservicesfunds@apexgroup.com

o Bei Mitteilungen an den Anlageberater:

LBBW Asset Management Investmentgesellschaft
mbH, Pariser Platz 1, Haus 5, 70173 Stuttgart,
Deutschland

. Bei Mitteilungen an einen Kommanditaktionére:
An die im Zeichnungsantrag angegebene Adresse.

Jede Partei kann die fir Mitteilungen vorgesehene Adresse
durch entsprechende Mitteilung an den Komplementar
andern. Eine geéanderte Adresse ist maligebend fiir alle
Mitteilungen, die nach Ablauf von zwei (2) Wochen nach
Zugang der Anderungsmitteilung erfolgen.

Mitteilungen sind in Textform, bspw. per Brief, E-Mail, Fax
oder Download von einer Website (einschlieflich Uber
Webportale wie Caplnteract), zu Ubermitteln. Mitteilungen
gelten als zugestellt (i) mit Ablauf des dritten (3.) Tages nach
Aufgabe der Mitteilung zur Auslieferung durch einen
international anerkannten Kurierdienst an die oben genannte
Adresse, oder (ii) mit Telefaxtibermittlung und nachfolgender
Versendung einer  Bestatigungskopie  oder  (iii) mit
Ubermittlung per E-Mail und nachfolgender Versendung einer
Bestatigungskopie.

Jeder Kommanditaktiondr hat Anderungen seiner fiir die
Beteiligung relevanten personlichen und steuerlichen
Angaben  (einschlieBlich  der  geldwascherechtlichen
Pflichtangaben) dem Komplementar mitzuteilen. Im
Verhaltnis des Fonds zu den Kommanditaktionaren und zu
den Kommanditaktiondren untereinander gelten die
mitgeteilten Angaben als mal3gebend.

Informationen Uber das Beschwerdemanagement des Fonds
sind auf Anfrage kostenlos beim AIFM erhaltlich.

Kommanditaktionare kénnen sich unter den nachstehenden
Kontaktdaten an das Team des Beschwerdemanagements
des AIFMs wenden. Dieses Team Uberwacht die Bearbeitung
von Beschwerden durch die verschiedenen beteiligten
Geschéaftsbereiche, bis sie geldst sind, und stellt sicher, dass
potenzielle Interessenkonflikte erkannt und angemessen
behandelt werden.
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FundRock LIS S.A.

5, rue Heienhaff

1736 Senningerberg

Groltherzogtum Luxemburg

Tel.: +352 26 34 56 46

Website: www.fundrock-lis.com

E-Mail(s): complaintsLIS@fundrock-lis.com

Ziel ist es, jede Beschwerde zeitnah und einvernehmlich zu
I6sen. Kann die Angelegenheit nicht direkt geklart werden,
erhalt der Beschwerdeflhrer eine Bestatigung, dass die
Angelegenheit geprift wird. Es wird eine Kontaktperson
zugewiesen, die einen geschatzten Zeitrahmen angibt oder
weitere Informationen zur Verfligung stellt. Jede Beschwerde
wird individuell behandelt, und wenn mehr Zeit erforderlich ist,
erfolgt ein Update Uber den Fortschritt. Stellt der
Beschwerdeflihrer fest, dass die vorgeschlagene Ldsung
nicht zu seiner Zufriedenheit ist, hat er die Moglichkeit, die
Angelegenheit an einen Dritten weiterzuleiten.

In Luxemburg ist die CSSF (Aufsichtsbehérde) fir die
Bearbeitung von Kundenbeschwerden gegen von ihr
beaufsichtigte Unternehmen zusténdig. Die CSSF kann als
Vermittler zwischen dem Beschwerdefiihrer und dem Fonds
fungieren und handelt gemalk den europaischen
Bestimmungen, die in nationales Luxemburger Recht
umgesetzt und 2016 in das Verbrauchergesetzbuch
aufgenommen wurden. Im Falle eines auflergerichtlichen
Verfahrens zur Beilegung von Beschwerden (CSSF-
Verordnung 16-07) missen der Komplementar oder der AIFM
jede Beschwerde bearbeitet und darauf reagiert haben. Die
Beschwerdefuhrer kdnnen innerhalb von 30 Tagen eine
Antwort erwarten; falls die Antwort nicht zufriedenstellend ist,
kénnen sie die Angelegenheit im Rahmen des oben
genannten Verfahrens an die CSSF weiterleiten.

Weitere Informationen und das entsprechende Formular
finden Sie unter:

https://www.cssf.lu/en/Document/cssf-regulation-n-16-07

Kontaktdaten der Luxemburger Aufsichtsbehdrde fir den
Finanzsektor:

Commission de Surveillance du Secteur Financier,
Département Juridique CC

283, route d’Arlon

L-2991 Luxembourg

Groltherzogtum Luxemburg

Fax: +352 26 25 1-601

E-Mail: reclamation@cssf.lu

Dieser Service ist fur Investoren kostenlos.
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Anwendbares Recht und
Gerichtsstand

Die Fondsdokumentation und die Rechte, Pflichten und
Beziehungen der  Aktionare im Rahmen der
Fondsdokumentation und des Zeichnungsantrags sowie alle
Streitigkeiten oder Anspriiche, die sich aus ihnen oder in
Verbindung mit ihnen oder ihrem Gegenstand ergeben,
unabhangig davon, ob  sie vertraglicher  oder
auliervertraglicher Natur sind, unterliegen dem Recht des
GrolRherzogtums Luxemburg und werden nach diesem
ausgelegt; jeweils mit der MaRRgabe, dass, im Einklang mit
Art. 6 Abs.2 der Rom | Verordnung, die Wahl des
anwendbaren Rechts und des Gerichtsstands geman diesem
Abschnitt ,Anwendbares Recht und Gerichtsstand* nicht dazu
fihren darf, dass einem Verbraucher der Schutz entzogen
wird, der ihm ohne diesen Abschnitt ,Anwendbares Recht und
Gerichtsstand® gemafy Art. 6 Abs. 1 der Rom | Verordnung
zustinde.

Soweit gesetzlich zulassig, ist ausschliellicher Gerichtsstand
Luxemburg, jeweils mit der Maligabe, dass, im Einklang mit
Art. 6 Abs.2 der Rom | Verordnung, die Wahl des
Gerichtsstands gemal diesem Abschnitt ,Anwendbares
Recht und Gerichtsstand” nicht dazu fuhren darf, dass einem
Verbraucher der Schutz entzogen wird, der ihm ohne diesen
Abschnitt ,Anwendbares Recht und Gerichtsstand“ geman
Art. 6 Abs. 1 der Rom | Verordnung zustlinde.

Fir die Anerkennung und Vollstreckung eines in Luxemburg
ergangenen Urteils bedarf es in Luxemburg Kkeiner
besonderen Rechtsinstrumente.

Fir die Anerkennung und Vollstreckung auslandischer Urteile
stehen in Luxemburg hingegen verschiedene vdlkerrechtliche
und europarechtliche Instrumente zur Verfligung. Die
luxemburgischen Gerichte erkennen jedes rechtskraftige,
endgultige und vollstreckbare Zivilurteil eines Gerichts eines
EU-Mitgliedstaats an und vollstrecken es, sofern sich die
Parteien des betreffenden Vertrags, der den Fonds betrifft,
wirksam auf die Zustandigkeit der Gerichte dieses
Mitgliedstaats gemaR der Brissel-la-Verordnung geeinigt
haben.

Das Berufungsgericht in Luxemburg (Cour d’appel) kann die
Anerkennung und Vollstreckung eines auslandischen Urteils,
das auf der Brussel-la-Verordnung beruht, durch die
luxemburgischen Bezirksgerichte (tribunaux
d’arrondissement) nur aus den in den Art. 45 und 46 der
genannten Verordnung aufgefiihrten Griinden verweigern.

Darlber hinaus ist Luxemburg Vertragsstaat des Brisseler
Ubereinkommens. Daher werden Urteile aus Gerichten
solcher Hoheitsgebiete, die gemaf Art. 355 des Vertrags Uber
die Arbeitsweise der Europadischen Union (AEUV) vom
Anwendungsbereich der Brussel-la-Verordnung
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ausgenommen sind, von den luxemburgischen Gerichten
gemall den anzuwendenden Durchsetzungsregeln des
Briisseler Ubereinkommens anerkannt und vollstreckt.

Luxemburg ist zudem Vertragsstaat des Lugano
Ubereinkommens. Dementsprechend  erkennen  die
luxemburgischen Gerichte Urteile aus Island, Norwegen oder
der Schweiz an und vollstrecken sie, vorbehaltlich der im
Lugano-Ubereinkommen vorgesehenen
Durchsetzungsregeln.

Die luxemburgischen Gerichte erkennen dariber hinaus
jedes rechtskraftige, endgiiltige und vollstreckbare Zivilurteil
eines zustandigen Gerichts aufBerhalb des
Anwendungsbereichs der Brussel-la-Verordnung, des
Brisseler Ubereinkommens oder des Lugano
Ubereinkommens an und vollstrecken es — ohne erneute
Prifung der Sache selbst —, vorbehaltlich der allgemeinen in
Luxemburg geltenden Regeln fir die Anerkennung und
Vollstreckung auslandischer Entscheidungen.

Die luxemburgischen Gerichte kdnnen die Anerkennung und
Vollstreckung eines solchen auslandischen  Urteils
verweigern, wenn eine oder mehrere der folgenden
Voraussetzungen nicht erfllt sind:

(i) das Urteil des auslandischen Gerichts muss im
Ursprungsstaat vollstreckbar sein;

(ii) das auslandische Gericht muss nach Maligabe der
luxemburgischen internationalen

Zustandigkeitsregeln zustandig gewesen sein;

(iii) das  Verfahren im Ursprungsstaat muss
ordnungsgemall gewesen sein, insbesondere unter
Beachtung der Verteidigungsrechte der Parteien;

(iv) das auslandische Gericht muss das auf den
Streitgegenstand anwendbare materielle Recht
gemal den kollisionsrechtlichen Regeln Luxemburgs
angewendet haben;

(v) das Urteil darf nicht gegen die internationale
offentliche Ordnung (ordre public international)
Luxemburgs verstofien; und

(vi) das Urteil darf nicht durch Betrug erwirkt worden sein.
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D. Mogliche Interessenkonflikte

Im Zusammenhang mit einer Investition in den Fonds kdnnen Interessenkonflikte entstehen. Im
Rahmen des anwendbaren Rechts kann sich der Fonds an Transaktionen beteiligen, die einen
potenziellen Interessenkonflikt auslésen oder zu einem solchen flihren kénnen.

Vertrage und Transaktionen zwischen dem Fonds und einer anderen Gesellschaft werden nicht
dadurch beeintrachtigt oder unglltig, dass die Geschéaftsfiihrer, Gesellschafter, leitender Angestellte
oder Mitarbeiter des Komplementars, des AIFM oder des Anlageberaters oder einer oder mehrere
ihrer Geschéftsfiihrer, Gesellschafter, leitenden Angestellten oder Mitarbeiter an dieser anderen
Gesellschaft beteiligt sind oder deren Geschéaftsfiihrer, Gesellschafter, leitende Angestellte oder
Mitarbeiter sind. Jeder Geschaftsflhrer, Gesellschafter, leitende Angestellte oder Mitarbeiter des
AIFM oder des Anlageberaters sowie jeder Geschéaftsflihrer, Gesellschafter, leitende Angestellter
oder Mitarbeiter des Komplementars, der als Geschéaftsfuhrer, Gesellschafter, leitender Angestellter
oder Mitarbeiter einer Gesellschaft fungiert, der bzw. das mit dem Fonds einen Vertrag abschlie3t
oder anderweitig Geschafte tatigt, ist allein aufgrund dieser Zugehdrigkeit zu einer solchen anderen
Gesellschaft nicht daran gehindert, den entsprechenden Vertrag abzuschlieRen oder die
entsprechende Transaktion vorzunehmen.

Sollte ein Geschéaftsfihrer, Gesellschafter, leitender Angestellter oder Mitarbeiter des
Komplementars an einer Transaktion des Fonds ein Interesse haben, das den Interessen des Fonds
zuwiderlauft, so ist die betreffende Person verpflichtet, dem Komplementar diesen Interessenkonflikt
unverziglich mitzuteilen; sie darf an der Prifung und Beschlussfassung Uber eine solche
Transaktion nicht mitwirken. Das Interesse der betreffenden Person ist in der nachsten
Gesellschafterversammlung offenzulegen.

Beim Erkennen und Vermeiden von Interessenkonflikten ist der Fonds auf die Fondsdienstleister
angewiesen, die vertraglich verpflichtet werden, sich in wirtschaftlich angemessener Weise zu
bemiihen, wesentliche Fragen im Zusammenhang mit tatsachlichen oder potenziellen erheblichen
Interessenkonflikten, Bewertungsmethoden und bestimmten anderen Belangen zu regeln. Falls
Interessenkonflikte bestehen, stellen die Fondsdienstleister sicher, dass der Fonds gerecht und fair
behandelt wird. Die Fondsdienstleister sorgen dafir, dass Interessenkonflikte fair und im besten
Interesse der Kommanditaktiondre geldst werden. Dies kann die Offenlegung eines potenziellen
oder tatsadchlichen Interessenkonflikts einschlieen, es sei denn, dass eine solche Offenlegung aus
vertraglichen, aufsichtsrechtlichen oder rechtlichen Griinden untersagt ist oder verninftigerweise
untersagt werden kdnnte. In einem solchen Fall darf der betreffende Vertrag nur abgeschlossen
werden bzw. die betreffende Transaktion nur durchgefiihrt werden, wenn der Konflikt
zufriedenstellend adressiert werden kann.

Der AIFM und der Anlageberater haben Leitlinien zum Umgang mit Interessenkonflikten aufgestellt
und umgesetzt sowie angemessene organisatorische und administrative Vorkehrungen getroffen,
um Interessenkonflikte zu erkennen und zu regeln, um das Risiko einer Beeintrachtigung der
Interessen des Fonds zu minimieren und, falls Interessenkonflikte nicht vermieden werden kénnen,
sicherzustellen, dass die Kommanditaktionare des Fonds fair behandelt werden. Vorbehaltlich der
nachstehenden besonderen Anforderungen fur den Umgang mit bestimmten Interessenkonflikten
werden alle tatsachlichen oder potenziellen Interessenkonflikie der Fondsdienstleister oder ihrer
Verbundenen-Unternehmen, sofern sich solche Interessenkonflikte auf den Fonds beziehen, von
Fall zu Fall behandelt und angemessen adressiert.

Um zu erreichen, dass Investitionsentscheidungen stets im besten Interesse des Fonds und seiner
Kommanditaktionare getroffen werden, wendet der Anlageberater bei der Prifung und Auswahl von
Zielfondsinvestments unabhangig davon, ob es sich bei dem betreffenden Zielfonds um ein LBBW-
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Zielfonds handelt oder nicht, stets denselben standardisierten Investmentprozess an. Im Rahmen
dieses Prozesses wird jedes potenzielle Investment anhand eines einheitlichen
Bewertungsverfahrens (Scoring-System) gepruft, bei dem verschiedene Faktoren bertcksichtigt
werden, darunter insbesondere die angestrebte Zielrendite, die Hohe der anfallenden Kosten, die
Erfahrung des Managements des jeweiligen Zielfonds sowie weitere investmentrelevante Kriterien.
Nur wenn das Ergebnis des Scoring-Systems eine hinreichende Qualitat des Investments belegt,
wird das betreffende Zielfondsinvestment fir den Fonds empfohlen. Dieser Prozess gilt
gleichermalen fir Investitionen in LBBW-Zielfonds wie fiir Investitionen in Zielfonds, die von
unabhangigen Dritten verwaltet werden.

Investiert der Fonds in einen LBBW-Zielfonds, wird der Betrag, welcher der auf Ebene des
betreffenden LBBW-Zielfonds anfallenden laufenden Vergltung fiir die Verwaltung oder Beratung
(mit Ausnahme etwaiger erfolgsabhangiger Vergiitung) entspricht, dem Fonds durch den
Anlageberater erstattet; diese Erstattung ist jedoch auf die Hohe der Anlageberatungsgebihr
beschrankt, die der Anlageberater vom AIFM aus der Verwaltungsvergltung fur das in den
jeweiligen LBBW-Zielfonds investierte Kapital gezahlt wird. Die Erstattung erfolgt jeweils
quartalsweise und nachtraglich.

Beim Erwerb von Anteilen an LBBW-Zielfonds auf dem Sekundarmarkt als Zielfondsinvestment des
Fonds sowie beim Erwerb von Vermogensgegenstanden von einem LBBW-Verbundunternehmen,
einem LBBW-Zielfonds oder einem LBBW-Anlageprodukt stellen der AIFM und der Anlageberater
sicher, dass angemessene MalRnahmen ergriffen werden, um zu gewahrleisten, dass der Erwerb zu
einem marktgerechten Preis erfolgt (z.B. durch Einholung einer unabhangigen externen
Bewertung).

Um das Risiko von Interessenkonflikten zu minimieren, soll beispielsweise grundsatzlich
Personenverschiedenheit zwischen den Personen gewahrleistet sein, die auf Ebene des Fonds fir
Investitionsentscheidungen in Bezug auf LBBW-Zielfonds zusténdig sind, und den Personen, die
auf Ebene des jeweiligen LBBW-Zielfonds fir dessen Verwaltung oder Beratung verantwortlich sind.

Schlie3lich besteht ein mdglicher Interessenskonflikt darin, dass die Vertriebsstellen eine
Vertriebsvergutung in Form einer Vertriebsprovision erhalten. Da der Kommanditaktionar tber eine
Vertriebsstelle Kommanditaktien am Fonds erwirbt, birgt dies das Risiko, dass die Vertriebsstelle
einem kiinftigen Anleger die Investition in den Fonds empfiehlt, obwohl dies mdglicherweise nicht
dem Risikoprofil des Anlegers entspricht.

Jegliche Beschrankungen der Aktivitdten der Fondsdienstleister gelten moglicherweise nicht fir
andere Geschaftsbereiche, Teams oder Gruppen innerhalb der Fondsdienstleister (einschlief3lich
des AIFM und des Anlageberaters).

Die Verwirklichung eines oder mehrerer der vorstehend beschriebenen Interessenkonflikte kann
dazu fuhren, dass Fondsinvestments zu fir den Fonds weniger vorteilhaften Konditionen getatigt
werden, Vermdgensgegenstande zu einem ungunstigen Preis erworben oder veraufRert werden
oder Finanzierungskonditionen nicht optimal ausgehandelt werden oder Konditionen von
Dienstleistungen ungiinstig bzw. nicht marktkonform sind, was sich nachteilig auf die
Wertentwicklung des Fonds auswirken und letztlich zu einer geringeren als der erwarteten Rendite
oder zu Verlusten fur die Kommanditaktionare fiihren kann.

Die wahrend eines Geschéftsjahres festgestellten Interessenkonflikte (falls vorhanden) werden im
Jahresbericht des Fonds dargelegt.
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E. Ausgewahlte steuerliche Aspekte

. Ausgewabhlte luxemburgische steuerliche Aspekte

Dieser Abschnitt ist eine kurze Zusammenfassung bestimmter wichtiger luxemburgischer
Steuergrundsatze in Bezug auf den Fonds. Die Zusammenfassung basiert auf den zum Datum
dieses Prospekts in Luxemburg geltenden und angewandten Gesetzen und Vorschriften. Die
Bestimmungen kdnnen sich kurzfristig andern, moglicherweise auch riickwirkend.

Dieser Abschnitt stellt keine vollstandige Zusammenfassung des derzeit in Luxemburg geltenden
Steuerrechts und der Steuerpraxis dar. Dariiber hinaus befasst sich dieser Abschnitt nicht mit der
Besteuerung des Fonds in einer anderen Rechtsordnung oder der Besteuerung von
Tochtergesellschaften oder zwischengeschalteten Unternehmen des Fonds oder von
Investmentstrukturen, an denen der Fonds in einer anderen Rechtsordnung beteiligt ist.

Die nachstehenden Ausfiihrungen stellen keine Steuerberatung dar, sollten nicht als verlasslich
angesehen werden und sind auch kein Ersatz fir eine Steuerberatung. Abhangig von den
personlichen Umstanden kann die steuerliche Behandlung der Kommanditaktiondre von den
nachstehenden Angaben abweichen. Kinftigen Anlegern wird empfohlen, ihre eigenen
Steuerberater zu konsultieren, um sich Uber die Auswirkungen einer Investition in den Fonds nach
den Gesetzen des Landes ihrer Staatsangehdrigkeit, ihnres Wohnsitzes, ihres Sitzes, ihrer Prasenz
oder ihrer Griindung zu informieren.

1 Besteuerung des Fonds

Als ein gemal Teil Il des Gesetzes von 2010 zugelassenes Unternehmen unterliegt der Fonds in
Luxemburg keiner Korperschaft-, Gewerbe-, Vermbgens- oder Kapitalertragsteuer. Der Fonds
unterliegt grundsatzlich einer jahrlichen Zeichnungssteuer (taxe d’abonnement) in Hohe von 0,01 %
seines Nettovermogens, ist jedoch aufgrund seiner Qualifikation als ELTIF im Sinne der ELTIF-
Verordnung von der Zeichnungssteuer befreit.

Auf die Ausgabe von Kommanditaktien des Fonds ist in Luxemburg keine Stempelsteuer oder
sonstige Steuer zu entrichten. Auch der realisierte Kapitalzuwachs des Fondsvermoégens unterliegt
in Luxemburg keiner Steuer.

Der Fonds unterliegt lediglich einer pauschalen Stempelsteuer in Héhe von EUR 75, die bei
Grindung des Fonds entrichtet wurde und auch bei eventuellen kiinftigen Satzungsanderungen
jeweils zu zahlen ist.

Jedoch koénnen die aus dem Portfolio des Fonds erzielten Ertrdge (d.h. Dividenden, Zinsen,
Veraufllerungsgewinne) im Herkunftsland einer Quellenbesteuerung unterliegen.
Dividendenausschittungen des Fonds an die Kommanditaktiondre unterliegen nicht der
Luxemburger Quellensteuer.

Fur Zwecke der MwSt gilt der Fonds in Luxemburg auf Basis der aktuellen Auffassung der
zustandigen Behorden als Steuerpflichtiger ohne Recht auf Vorsteuerabzug. In Luxemburg sind flr
den Fonds erbrachte Verwaltungsdienstleistungen (Fondsverwaltungsdienstleistungen) von der
MwSt befreit. Andere fir den Fonds erbrachte Dienstleistungen kénnen moglicherweise MwSt
auslésen und erfordern die Mehrwertsteuerregistrierung des Fonds in Luxemburg. Infolge einer
solchen Mehrwertsteuerregistrierung ist der Fonds in der Lage, seine Pflicht zur Selbstveranlagung
der in Luxemburg als geschuldet angesehenen MwSt auf steuerpflichtige Dienstleistungen (oder in
gewissem Umfang Waren), die aus dem Ausland bezogen werden, nachzukommen.
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Grundsatzlich besteht in Luxemburg keine Mehrwertsteuerpflicht flir Zahlungen des Fonds an seine
Kommanditaktionare, soweit diese Zahlungen mit der Zeichnung der Kommanditaktien verbunden
sind und daher kein Entgelt fur steuerpflichtige Dienstleistungen darstellen.

2 Luxemburger Immobiliensteuer

Mit dem Luxemburger Gesetz vom 19. Dezember 2020 wurde eine pauschale Immaobiliensteuer in
Hoéhe von 20 % auf Bruttomieteinnahmen und Verauflerungsgewinne aus in Luxemburg belegenen
Immobilienvermdgen eingefihrt, die von Investmentfonds erzielt werden, die als steuerlich
intransparente Unternehmen gegrindet wurden und unter Teil Il des Gesetzes von 2010 fallen (wie
der Fonds). Die Regelung gilt fur in Luxemburg belegene Immobilien, die entweder direkt oder
indirekt Uber ein steuerlich transparentes Unternehmen oder eine Kette von steuerlich transparenten
Unternehmen gehalten werden, und zwar im Verhaltnis zu den gehaltenen Anteilen. Die
Meldeformalitaten und Informationspflichten gelten auch unabhangig davon, ob Einkiinfte aus
luxemburgischen Immobilien erzielt werden oder nicht.

3 Besteuerung der Kommanditaktionare in Luxemburg

Nach geltendem Recht unterliegen die Kommanditaktionare in Luxemburg keiner Kapitalertrag-,
Einkommens-, Gewerbe-, Vermdgens- oder Quellensteuer (mit Ausnahme derjenigen, die ihren
Wohnsitz, ihren Sitz oder eine Betriebstatte in Luxemburg haben, der die Kommanditaktien
zugerechnet werden kdnnen, und mit Ausnahme der Luxemburger Schenkungsteuer, die jedoch nur
dann anfallt, wenn die Schenkung aufgrund einer vor einem luxemburgischen Notar unterzeichneten
Urkunde erfolgt oder in Luxemburg eingetragen ist).

4 Automatischer Informationsaustausch
(a) FATCAund CRS

Kommanditaktionare sollten beachten, dass Luxemburg im Jahr 2014 ein zwischenstaatliches
Abkommen mit den Vereinigten Staaten von Amerika unterzeichnet hat, um die Umsetzung von
FATCA zu unterstitzen, und die aus diesem zwischenstaatlichen Abkommen resultierenden
Verpflichtungen in das FATCA-Gesetz aufgenommen hat. Zudem hat Luxemburg sowohl die DAC
als auch den CRS in das CRS-Gesetz umgesetzt.

Im Rahmen des FATCA-Gesetzes und des CRS-Gesetzes kann der Fonds in seiner Eigenschaft als
Finanzinstitut oder ein anderes von dem Fonds zu diesem Zweck bestimmtes Unternehmen
verpflichtet sein, seine Kommanditaktiondre zu identifizieren und gegebenenfalls gewisse
Informationen Uber bestimmte Kommanditaktiondre (die als meldepflichtige Personen oder als
Passive Nicht-Finanzinstitute, die von diesen meldepflichtigen Personen beherrscht werden,
qualifizieren) sowie deren Investitionen und den ihnen zurechenbaren Anteil an den Einkiinften an
die Luxemburger Steuerbehdrden (Administration des Contributions Directes) zu melden. Die
Luxemburger Steuerbehdrden leiten diese Informationen dann im Rahmen des CRS an die
entsprechenden auslandischen Behorden anderer teiinehmender Staaten und im Rahmen von
FATCA an den U.S. Internal Revenue Service weiter. Die Kommanditaktionare haben das Recht,
die an die Luxemburger Steuerbehdrden gemeldeten Daten einzusehen und ggf. im Falle
fehlerhafter Informationen berichtigen zu lassen.

Um diesen Verpflichtungen nachzukommen, muss der Fonds, bei Zeichnung oder wenn ihm eine
Anderung der Umstande zur Kenntnis gebracht wird, von allen Kommanditaktionéren eine FATCA-
und CRS-Selbstzertifizierung einholen. Jeder Kommanditaktionar erklart sich bereit, dem Fonds auf
Anfrage die entsprechende Dokumentation vorzulegen, einschlieBlich — im Falle eines Passiven
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Auslandischen Nicht-Finanzinstituts/Nicht-Finanzinstituts — Angaben zu den ihn beherrschenden
Personen, zusammen mit den erforderlichen Belegen. Ebenso verpflichtet sich jeder
Kommanditaktiondr, dem Fonds innerhalb von dreilig (30) Tagen aktiv sdmtliche Informationen
mitzuteilen, die sich auf seinen Status auswirken wirden, wie z.B. eine neue Postanschrift oder eine
neue Wohnsitzadresse.

Zwar wird der Fonds versuchen, alle ihm auferlegten Verpflichtungen zu erfillen, um die Erhebung
einer FATCA-Quellensteuer zu vermeiden; es kann jedoch nicht garantiert werden, dass der Fonds
in der Lage sein wird, diese Verpflichtungen zu erfillen, da dies auch von der Einhaltung der FATCA-
Bestimmungen durch die Kommanditaktionare selbst abhangt. Wenn der Fonds infolge der FATCA-
Bestimmungen einer Quellensteuer oder Strafen unterliegt, kann der Wert der Kommanditaktien
erhebliche Verluste erleiden. Wenn der Fonds diese Informationen nicht von jedem
Kommanditaktionar einholt und an die Luxemburger Steuerbehdrden weiterleitet, kann dies dazu
fuhren, dass die 30 %ige Quellensteuer auf Zahlungen von Einklinften aus US-Quellen und auf
Erlése aus der VeraulRerung von Immobilien oder anderen Vermégensgegenstanden, die zu Zinsen
und Dividenden aus US-Quellen fuihren kdnnten, sowie Strafen erhoben werden.

Kommt ein Kommanditaktionar den Aufforderungen des Fonds zur Vorlage von Unterlagen nicht
nach, kann er mit Steuern und/oder Strafen belastet werden, die dem Fonds aufgrund der
Nichtvorlage der Unterlagen auferlegt werden, und der Fonds kann in alleinigem Ermessen die
Kommanditaktien dieses Kommanditaktionars zuriickkaufen sowie alle dem Fonds gemafR
Abschnitt C.  (unter der Uberschrift ,Ausschluss von Kommanditaktioniren und
Zwangsriicknahme von Kommanditaktien“) zur Verfligung stehenden Malinahmen ergreifen.

DarlGber hinaus ist der Fonds fir die Verarbeitung der personenbezogenen Daten der
Kommanditaktionare (und ggf. der sie beherrschenden Personen) verantwortlich. Letztere haben
das Recht, auf die an die Luxemburger Steuerbehdrden gemeldeten Daten zuzugreifen und diese
Daten im Falle eines Fehlers gegebenenfalls berichtigen zu lassen.

(b) DAC®6

Die DAC wurde durch die DAC 6 geadndert. Nach der DAC 6 mussen die Beratung sowie
Dienstleistungen in Bezug auf grenzuberschreitende Steuergestaltungen, die als sog.
meldepflichtige grenziiberschreitende Gestaltung (im Sinne der DAC 6) gelten, von Intermediaren
oder vom Steuerpflichtigen selbst an die zustandigen Steuerbehérden gemeldet werden. Die
zustandigen Steuerbehdrden werden diese Informationen anschlieRend automatisch Uber eine
zentrale Datenbank innerhalb der EU austauschen. Jede Person, die eine grenziiberschreitende
Gestaltung konzipiert, vermarktet, organisiert oder zur Umsetzung bereitstellt oder die Umsetzung
verwaltet, gilt als Intermediar.

Der Fonds wird genau Uberwachen, ob eine Gestaltung im Zusammenhang mit seinen Aktivitaten
eine meldepflichtige grenziberschreitende Gestaltung darstellt oder Teil einer solchen im Sinne der
DAC 6 ist, wie von Zeit zu Zeit in einer relevanten Rechtsordnung umgesetzt. Der Fonds ist nicht
dafur verantwortlich, mégliche Auswirkungen der DAC 6 in Bezug auf die Kommanditaktionare zu
berlcksichtigen. Kinftige Anleger sollten sich mit ihren eigenen Beratern Uber die Folgen einer
Investition in die Kommanditaktien im Zusammenhang mit der DAC 6, in der jeweils geltenden
Fassung, in den flir sie malRgeblichen Rechtsordnungen beraten.

Die DAC 6 sieht Anzeigepflichten fir Intermediare und Steuerpflichtige in Bezug auf meldepflichtige
grenzuberschreitende Steuergestaltungen vor, die einen EU-Mitgliedstaat betreffen (kurz gesagt,
Transaktionen, die eines der in der Gesetzgebung festgelegten Kennzeichen erflillen), die ab dem
25. Juni 2018 umgesetzt wurden. Die DAC 6 ist eine EU-Richtlinie, die in Luxemburg durch das
Gesetz vom 25. Marz 2020 umgesetzt wurde und darauf abzielt, (i) die Transparenz bei
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grenzlberschreitenden Transaktionen in der EU zu erhdhen, (ii) den Spielraum fiir schadlichen
Steuerwettbewerb innerhalb der EU zu verringern und (iii) Steuerzahler davon abzuhalten, sich auf
eine bestimmte Gestaltung einzulassen, wenn sie offengelegt werden muss. Der
Anwendungsbereich der DAC 6 ist (im EU-Kontext) sehr weitreichend, und wahrend einige der
Kennzeichen auf Gestaltungen abzielen, deren Hauptvorteil die Erlangung eines Steuervorteils ist,
gibt es andere Kennzeichen, die nicht mit diesem Main-Benefit-Test verbunden sind, was bedeutet,
dass es moglicherweise keinen Safe Harbour flir gemeinsame Handelsvereinbarungen gibt.

Vorbehaltlich der Umsetzung der DAC 6 in den EU-Jurisdiktionen kénnte der in der EU ansassige
Fonds gesetzlich verpflichtet sein, den Steuerbehdrden in der EU Informationen tber Gestaltungen
im Zusammenhang mit den Fondsinvestments (einschlieBlich, unter bestimmten Umstanden,
Informationen Uber die Identitdt von Kommanditaktionaren) zu Ubermitteln. Solange der Fonds
und/oder ein Intermediar seinen Anzeigepflichten nachkommt, wird die DAC 6 voraussichtlich keine
wesentlichen Auswirkungen auf den Fonds haben.

Il. Ausgewahlte deutsche steuerliche Aspekte

1 Allgemeine Hinweise

Im Folgenden werden ausgewahlte allgemeine steuerliche Aspekte in Bezug auf die Anlage in den
Fonds beschrieben. Die Darstellung beschrankt sich auf die deutsche Besteuerung von bestimmtem
Kommanditaktionaren, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind. Die Beschreibung
erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit hinsichtlich aller steuerlichen Aspekte, die fiir einen
bestimmten deutschen Kommanditaktionar relevant sein kénnten. Diese Zusammenfassung basiert
auf dem deutschen Steuerrecht in der zum Zeitpunkt der Verdéffentlichung dieses Prospekts
geltenden Fassung und kann sich aufgrund von Gesetzesanderungen, moglicherweise auch
ruckwirkend, &ndern.

Kinftigen Anleger wird empfohlen, sich hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen des Erwerbs,
des Haltens und der VerdufRerung von Kommanditaktien am Fonds unter Bertcksichtigung der fur
jeden kunftigen Anleger relevanten nationalen Steuergesetze von seinem eigenen steuerlichen
Berater beraten zu lassen. Weder der Fonds, noch der Komplementar und der AIFM sowie deren
Geschaftsfuhrer, Gesellschafter, leitende Angestellte, Mitarbeiter oder Berater ibernehmen eine
Verantwortung fir die steuerlichen Auswirkungen, die eine Anlage in den Fonds flr einen
Kommanditaktionar haben kann.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich die in dieser Zusammenfassung fir Deutsche-
Anleger dargestellte steuerrechtliche Behandlung von Kommanditaktien unter Berlicksichtigung
kinftiger steuerrechtlicher Entwicklungen in Deutschland, die mdglicherweise auch rickwirkend
gelten, andert. Daruber hinaus kann nicht ausgeschlossen werden, dass die deutschen
Steuerbehdrden oder die deutschen Steuergerichte eine Auffassung vertreten, die von den in dieser
Zusammenfassung dargelegten steuerrechtlichen Behandlung der Kommanditaktien abweicht.
Daher sollten die in dieser Zusammenfassung dargestellten steuerrechtlichen Ansichten und
Schlussfolgerungen nicht als Garantie, Gewahrleistung oder sonstige verbindliche Aussage zur
steuerlichen Behandlung von Kommanditaktien in Deutschland verstanden werden.

Deutsche-Anleger sollten beachten, dass sich viele der steuerrechtlichen Ansichten und
Schlussfolgerungen auf Fragen beziehen, die noch nicht durch Anweisungen der Finanzverwaltung
oder durch Entscheidungen der Finanzgerichte abschlieRend geklart sind. Weder der Fonds, der
Komplementar und der AIFM noch deren Geschaftsfihrer, Gesellschafter, leitende Angestellte,
Mitarbeiter oder Berater sind dazu verpflichtet, kiinftige Anleger oder Kommanditaktionare Uber
kinftige rechtliche oder tatsachliche Entwicklungen zu informieren, die sich auf die in dieser
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Zusammenfassung dargestellten steuerlichen Aspekte, die getroffenen Schlussfolgerungen oder die
steuerliche Behandlung von Kommanditaktien auf Ebene eines Kommanditaktionars auswirken
kénnten.

2 Qualifikation des Fonds als ,einfacher“ Investmentfonds im Sinne des
Kapitel 2 des InvStG

Auf der Grundlage der Ansicht der Finanzverwaltung (vgl. BMF, Schreiben v. 24. Dezember 1999
betr. Betriebsstatten-Verwaltungsgrundsatze, IV B 4-S 1300-111/99, BStBI. | 1999, S. 1076,
Anlage IV, Tabelle 1) geht der Fonds davon aus, dass er aus deutscher steuerrechtlicher Sicht als
S.C.A nach Luxemburger Recht fiir deutsche Steuerzwecke als Kapitalgesellschaft einzuordnen ist.
Der Fonds geht daher ferner davon aus, dass er gemaf § 1 Abs. 2 und 4 InvStG als Investmentfonds
qualifiziert wird und fir deutsche Steuerzwecke als intransparent anzusehen ist. Als
Kapitalgesellschaft sollte der Fonds ferner nicht unter die Ausnahme vom Anwendungsbereich des
InvStG in § 1 Abs. 3 Nr. 2 InvStG flr Personengesellschaften fallen.

Wegen der Mdglichkeit einer unmittelbaren Beteiligung von Privatanlegern sollte der Fonds dartiber
hinaus nicht die Voraussetzungen fir eine Qualifikation als Spezial-Investmentfonds gem. § 26
InvStG erfullen (vgl. §26 Nr.8 Satz 2 InvStG). Der Fonds sollte daher als ,einfacher®
Investmentfonds im Sinne des Kapitel 2 des InvStG einzuordnen sein und nicht als Spezial-
Investmentfonds im Sinne des Kapitel 3 des InvStG.

Aufgrund seines weiten Anlageuniversums strebt der Fonds dartiber hinaus nicht ausdricklich an,
als Aktienfonds im Sinne von § 2 Abs. 6 InvStG oder als Mischfonds im Sinne von § 2 Abs. 7 InvStG
zu qualifizieren und wird seine konkreten Investmententscheidungen nicht hiervon abhangig
machen.

3 Qualifikation der Ertrage der Kommanditaktionare

Deutsche-Anleger erzielen aus einer Anlage in den Fonds Investmentertrdge im Sinne des § 16
Abs. 1 InvStG. Diese umfassen:

- Ausschuttungen des Fonds (§ 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG),
- die sogenannte ,Vorabpauschale® (§ 16 Abs. 1 Nr. 2 InvStG) und

- Gewinne aus der VerdufRerung oder Rickgabe von Kommanditaktien (§ 16 Abs. 1 Nr. 3
InvStG).

Ausschuttungen im Sinne von § 16 Abs. 1 Nr. 1 InvStG sind die dem Kommanditaktionar gezahlten
oder gutgeschriebenen Betrage einschliellich eines Steuerabzugs auf eine Ausschiittung (§ 2
Abs. 11 InvStG).

Vor der Liquidation eines Fonds wird fir die Besteuerung einer Ausschiittung auf Ebene eines
deutschen Kommanditaktionars grundsétzlich nicht zwischen der Ausschittung von Ertragen und
einer Riickzahlung von Kapital durch den Fonds unterschieden.

Die Vorabpauschale gemaf § 16 Abs. 1 Nr. 2 InvStG ist der Betrag, um den die Ausschuttungen
des Fonds fur InvStG-Zwecke innerhalb eines Kalenderjahres den Basisertrag fur dieses
Kalenderjahr unterschreiten (§ 18 Abs. 1 Satz 1 InvStG). GemalR § 18 Abs. 1 Satz 2 InvStG ist der
Basisertrag der Ricknahmepreis zu Beginn des Kalenderjahres, multipliziert mit 70 % des
Basiszinssatzes fur langfristige Bundesanleihen (derzeit: 3,20 %). Fur den Fall, dass der Fonds
keinen Ricknahmepreis festlegt, tritt der Boérsen- oder Marktpreis an die Stelle des
Rucknahmepreises (§ 18 Abs. 1 Satz 4 InvStG). Fur die Ermittlung des Basisertrags ist somit der
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jeweilige Nettoinventarwert zu Beginn des Jahres mallgeblich. Der Basisertrag ist auf den
Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgelegten
Rucknahmepreis zuzlglich der Ausschittungen innerhalb des Kalenderjahres ergibt (§ 18 Abs. 1
Satz 3 InvStG). Die Vorabpauschale gilt als den Kommanditaktiondren am ersten Werktag des
folgenden Kalenderjahres zugeflossen (§ 18 Abs. 3 InvStG).

4 Deutsche-Privatanleger
(a) Einkommensteuer

Deutsche-Privatanleger, erzielen aus einer Anlage in den Fonds Investmentertrage gemal § 16
InvStG, die Einklnfte aus Kapitalvermégen gemal § 20 Abs. 1 Nr. 3 EStG darstellen. Diese sind
auf Ebene des Deutschen-Privatanlegers voll einkommensteuerpflichtig und unterliegen der
Abgeltungsteuer) in Héhe von 25 % (zuzuglich Solidaritdtszuschlags und, falls relevant, der
Kirchensteuer). Die Abgeltungsteuer wird durch Kapitalertragsteuerabzug erhoben, wenn die
Kommanditaktien bei einem inldndischen Kreditinstitut, einem inlandischen
Finanzdienstleistungsinstitut, einem inlandischen Wertpapierinstitut, einschlieRlich inldndischen
Zweigstellen auslandischer Kreditinstitute oder Finanzdienstleistungsinstitute, verwahrt werden. Die
Einkommensteuer ist mit dem Kapitalertragsteuerabzug grundsatzlich abgegolten. Wird kein oder
kein ausreichender Kapitalertragsteuerabzug vorgenommen, muss der Deutsche-Privatanleger die
mit den Kommanditaktien erzielten Kapitalertrage in der jahrlichen Einkommensteuererklarung
angeben. Die Abgeltungsteuer wird dann im Wege der Veranlagung erhoben.

Mit Ausnahme eines jahrlichen Pauschalbetrags (Sparer-Pauschbetrag) von derzeit EUR 1.000
(EUR 2.000 fir Ehepaare und eingetragene Lebenspartner, die gemeinsam veranlagt werden) ist
der Abzug von tatsdchlichen Werbungskosten durch einen Deutschen-Privatanleger
ausgeschlossen.

Bei Kapitalertragen eines Deutschen-Privatanlegers aus der VerauRBerung oder der Riickgabe von
Kommanditaktien wird in der steuerlichen Literatur die Auffassung vertreten, dass § 17 EStG keine
Anwendung findet. Kapitalertrdge eines Deutschen-Privatanlegers aus der Veraulerung oder
Ruckgabe von Kommanditaktien sollten danach auch dann der Abgeltungsteuer unterliegen, wenn
der Deutsche-Privatanleger zu irgendeinem Zeitpunkt innerhalb eines Zeitraums von finf (5) Jahren
vor der Verauferung oder Riickgabe der Kommanditaktien zu mindestens 1 % am Fonds beteiligt
gewesen ist. Eine ausdrickliche Stellungnahme der deutschen Finanzverwaltung hierzu liegt jedoch
noch nicht vor.

(b) AStG und Hinzurechnungsbesteuerung

Aufgrund der angestrebten GréRe des Fonds und einer angestrebten Vielzahl von
Kommanditaktionaren geht der Fonds davon aus, dass eine Hinzurechnungsbesteuerung gemaf
§7 Abs. 1, § 8, § 10 AStG auf Ebene eines Deutschen-Privatanlegers keine Anwendung finden
sollte. Diese Einschatzung beruht auf einer Prognose uber den zukiinftigen Sachverhalt. Diese
Prognose beruht zwar auf realistischen und sachgerechten Erwartungen, darf jedoch nicht als
Garantie oder Zusicherung im Hinblick auf den zukiinftigen Sachverhalt verstanden werden.

(i) Ebene des Fonds

Nach dem AStG kann eine Anlage in den Fonds auf Ebene eines Deutschen-Privatanlegers der
Hinzurechnungsbesteuerung gemaf § 7 Abs. 1, § 8, § 10 AStG unterliegen, wenn (i) ein Deutscher-
Privatanleger den Fonds im Sinne des § 7 Abs. 2 AStG beherrscht und (ii) der Fonds passive
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Einklinfte im Sinne des § 8 Abs. 1 AStG erzielt, die fiir AStG-Zwecke auf Ebene des Fonds niedrig
besteuert werden.

Eine Beherrschung des Fonds durch einen Deutschen-Privatanleger in diesem Sinne liegt vor, wenn
ein Deutscher-Privatanleger allein oder zusammen mit nahestehenden Personen (im Sinne des § 1
Abs. 2 AStG) mehr als die Halfte der Stimmrechte oder mehr als die Halfte der Kommanditaktien
am Nennkapital des Fonds unmittelbar oder mittelbar zuzurechnen sind oder unmittelbar oder
mittelbar ein Anspruch auf mehr als die Halfte des Gewinns oder des Liquidationserléses des Fonds
zusteht (§ 7 Abs. 2 AStG).

Eine Hinzurechnungsbesteuerung von passiven Einklnften des Fonds (im Sinne des § 8 Abs. 1
AStG) kommt daher nur in Betracht, wenn ein einzelner Deutscher-Privatanleger allein oder
zusammen mit ihm nahestehenden Personen mehr als die Halfte der Kommanditaktien am Fonds
halt. Bei der vom Fonds angestrebten GréRe und Vielzahl von Kommanditaktiondren dirfte diese
Voraussetzung bei einem Deutschen-Privatanleger jedoch nicht eintreten.

Selbst wenn ein Deutscher-Privatanleger den Fonds allein oder zusammen mit ihm nahestehenden
Personen im Sinne des § 7 Abs. 2 AStG beherrschen wiirde, sollten passive Einkiinfte (im Sinne
des § 8 Abs. 1 AStG), die der Fonds erzielt, grundsatzlich von einer Hinzurechnungsbesteuerung
auf der Ebene eines Deutschen-Privatanlegers gemaR § 7 Abs. 5 Satz 1 AStG ausgenommen sein,
da der Fonds als Investmentfonds im Sinne des InvStG einzuordnen sein sollte, siehe
Abschnitt E.I1.2 (unter der Uberschrift ,Qualifikation des Fonds als ,einfacher Investmentfonds im
Sinne des Kapitel 2 des InvStG*). Dieser Ausschluss nach § 7 Abs. 5 Satz 1 InvStG wirde nur dann
nicht gelten, wenn mehr als ein Drittel der Transaktionen des Fonds, die passive Einklinfte im Sinne
des AStG generieren, mit dem Deutschen-Privatanleger oder mit einer dem Deutschen-
Privatanleger nahestehenden Personen betrieben werden (vgl. § 7 Abs. 5 Satz 2 InvStG). Zwar
kann auch ein Zielfonds als eine dem Deutschen-Privatanleger nahestehende Person im Sinne des
§7 Abs. 5 Satz 2, § 1 Abs. 2 AStG anzusehen sein (aufgrund der mittelbaren Beteiligung des
Deutschen-Privatanlegers am Zielfonds tber den Fonds). Dies wirde jedoch voraussetzen, dass
der Fonds mindestens zu einem Viertel unmittelbar oder mittelbar an dem gezeichneten Kapital,
den Mitgliedschaftsrechten, den Beteiligungsrechten, den Stimmrechten oder dem
Gesellschaftsvermogen des Zielfonds beteiligt ist (sog. wesentliche Beteiligung) oder gegeniber
dem Zielfonds einen Anspruch auf mindestens ein Viertel des Gewinns oder des Liquidationserldses
hat (§ 1 Abs. 2 Satz 1 Nr. 1 AStG). Anderenfalls sollte ein Zielfonds allein aufgrund der Beteiligung
eines Deutschen-Privatanlegers am Fonds nicht als eine diesem Deutschen-Privatanleger
nahestehende Person gelten (unter der Annahme, dass dieser Deutsche-Privatanleger keine
weiteren unmittelbaren oder mittelbaren Anteile am Zielfonds halt).

(i) Ebene der Zielfonds

Eine Anlage in den Fonds kann auf Ebene eines Deutschen-Privatanlegers auch eine
Hinzurechnungsbesteuerung gemafl § 7 Abs. 1, § 8, § 10 AStG von Ertrdgen eines Zielfonds
auslésen, wenn (i) ein Deutscher-Privatanleger einen Zielfonds mittelbar durch den Fonds im Sinne
des § 7 Abs. 2 AStG beherrscht und (ii) der Zielfonds passive Einkilinfte im Sinne des § 8 Abs. 1
AStG erzielt, die flir AStG-Zwecke auf Ebene des Zielfonds niedrig besteuert werden.

Eine mittelbare Beherrschung eines Zielfonds durch einen Deutschen-Privatanleger sollte jedoch
stets voraussetzen, dass der Fonds mehr als die Halfte der Anteile an einem Zielfonds halt. Der
Fonds geht jedoch davon aus, dass dieser Fall nicht eintreten sollte.
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(i) Ebene der Tochtergesellschaften der Zielfonds

Aus dem vorstehenden Grund sollte auch die Hinzurechnungsbesteuerung gemaf § 7 Abs. 1, § 8,
§ 10 AStG von Ertragen einer Tochtergesellschaft eines Zielfonds ausgeschlossen sein.

Wenn der Fonds in Zielfonds investiert, die in der Rechtsform einer Personengesellschaft
ausgestaltet sind, ist jedoch Folgendes zu beachten:

Eine gemeinsame Beherrschung im Sinne einer Beherrschung durch nahestehende Personen kann
auch dadurch begriindet werden, dass Personen ,durch abgestimmtes Verhalten zusammenwirken*
(vgl. §7 Abs.4 Satz1 AStG). Bei den unmittelbaren oder mittelbaren Gesellschaftern einer
Personengesellschaft, die an einer Zwischengesellschaft beteiligt ist, wird ein solches
Zusammenwirken durch abgestimmtes Verhalten widerlegbar unterstellt (§ 7 Abs. 4 Satz 1 AStG).
Nach dieser widerlegbaren Vermutung des § 7 Abs. 4 Satz 2 AStG wirde — bei einer Beteiligung
des Fonds an einem Zielfonds in der Rechtsform einer Personengesellschaft — ein Deutscher-
Privatanleger als mittelbarer Gesellschafter so behandelt, als ob er mit den anderen Gesellschaftern
dieses Zielfonds im Hinblick auf Tochtergesellschaften des Zielfonds durch abgestimmtes Verhalten
zusammenwirkt. Unter Berlcksichtigung der Ansicht der deutschen Finanzverwaltung sollte die
Vermutung des §7 Abs. 4 Satz 2 AStG aber regelmafRig widerlegt sein, wenn die mittelbare
(durchgerechnete) Beteiligung eines Deutschen-Anlegers an einem solchen Zielfonds (in der
Rechtsform einer Personengesellschaft) 5 % nicht Uberschreitet und keine besonderen Umstande
hinzutreten (vgl. BMF, Schreiben v. 22. Dezember 2023 betr. AStG, IV B 5 - S 1340/23/10001 :001,
DOK 2023/1175923, BStBI. | 2023, Sondernr. 1, S. 2, Rn. 301).

Daruber hinaus hat die deutsche Finanzverwaltung keine weiteren Umstande genannt, welche die
Vermutung des § 7 Abs. 4 Satz 2 AStG widerlegen kénnen. Danach ist die Widerlegbarkeit anhand
der konkreten Umstande des Einzelfalls zu beurteilen und kann insbesondere in Betracht kommen,
wenn sich der gemeinsame Zweck in einer Vermodgensanlage erschopft und die
Kommanditaktionare sich nicht kennen oder den Kommanditaktiondren ausschlieBlich
Informationsrechte zustehen (BMF, Schreiben v. 22. Dezember 2023 betr. AStG, IV B 5 - S
1340/23/10001 :001, DOK 2023/1175923, BStBI. 1 2023, Sondernr. 1, S. 2, Rn. 300).

Auf dieser Basis geht der Fonds davon aus, dass die Vermutung des § 7 Abs. 4 Satz 2 AStG im
Hinblick auf eine mittelbare Beteiligung eines Deutschen-Privatanlegers regelmafig widerlegt sein
sollte. Die Ausfiihrungen der deutschen Finanzverwaltung sind jedoch sehr allgemein formuliert und
es gibt keine Leitlinien dazu, wie ein Deutscher-Anleger eine Widerlegung aus praktischer und
verfahrenstechnischer Sicht vornehmen musste. Insbesondere gibt es keine Leitlinien dazu, ob ein
Deutscher-Anleger eine Steuererklarung gem. § 18 AStG in Bezug auf seine Anlage in den Fonds
einreichen muss, nur um die Vermutung des § 7 Abs. 4 Satz 2 AStG zu widerlegen. Der Fonds ist
zwar der Auffassung, dass es stichhaltige Argumente daflr gibt, dass ein Deutscher-Anleger nicht
zur Abgabe einer Steuererklarung gem. § 18 AStG verpflichtet sein sollte, was auch in der
steuerrechtlichen Literatur so gesehen wird. Jedoch gibt es diesbeziiglich keine klaren AuRerungen
der deutschen Finanzverwaltung. Deutschen-Anlegern wird daher dringend empfohlen, sich
diesbezlglich mit ihrem steuerlichen Berater abzustimmen.

Die Einstufung des Fonds als Investmentfonds sollte die Hinzurechnungsbesteuerung gemaf § 13
Abs. 1 AStG ausschlieRen, die unabhangig von der jeweiligen Beteiligungshdhe eines Deutschen-
Privatanlegers am Fonds gilt. Dieser Ausschluss sollte auch flr passive Einkiinfte auf Ebene der
Zielfonds bzw. deren Tochtergesellschaften gelten (§ 13 Abs. 5 AStG).

Trotz der Verlautbarungen der deutschen Finanzverwaltung sind viele Details zur Anwendung des
AStG weiterhin nicht geklart. Deutschen-Privatanlegern wird daher dringend empfohlen, sich mit
ihrem steuerlichen Berater tber die moglichen Auswirkungen der Hinzurechnungsbesteuerung im
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Hinblick auf ihre Beteiligung an dem Fonds abzustimmen. Dies gilt insbesondere fiir die Frage, wie
ein Deutscher-Privatanleger die Widerlegung der Vermutung des §7 Abs.4 Satz2 AStG
verfahrensrechtlich vornehmen kann.

5 Deutsche-Betriebliche-Anleger

Deutsche-Betriebliche-Anleger erzielen aus dem Fonds Investmentertrage gemaf § 16 InvStG, die
gemal § 20 Abs. 1 Nr. 3, Abs. 8, § 15 EStG auf Ebene dieser Anleger zu versteuern sind.

Investmentertrage im Sinne von § 16 InvStG sind auf Ebene des Kommanditaktionars in voller Hohe
mit dem individuellen Einkommensteuersatz von bis zu 47 % (einschliel3lich Solidaritatszuschlag
und, falls relevant, Kirchensteuer) zu versteuern. Daruber hinaus kann deutsche Gewerbesteuer
erhoben werden. Der anzuwendende Gewerbesteuersatz hangt vom Gewerbesteuerhebesatz der
jeweiligen Gemeinde ab, in welcher der Deutsche-Betriebliche-Anleger seine Geschaftstatigkeit
ausubt (in der Regel variiert der Gewerbesteuersatz zwischen 7 % und derzeit 24,5 %). Die teilweise
Steuerbefreiung nach § 3 Nr. 40 EStG ist auf Investmentertrdge im Sinne von § 16 InvStG nicht
anzuwenden (§ 16 Abs. 3 InvStG).

Die vorstehenden Ausfilhrungen zum AStG und der Hinzurechnungsbesteuerung gelten
entsprechend, sieche  Abschnitt E.II.4.(b) (unter  der Uberschrift LAStG und
Hinzurechnungsbesteuerung®).

6 Institutionelle Kommanditaktionare
(a) Deutsche-Steuerpflichtige-Korperschaften

Auf Ebene Deutscher-Steuerpflichtiger-Koérperschaften unterliegen alle Investmentertrage im Sinne
von § 16 Abs. 1 InvStG, die im Rahmen einer Beteiligung am Fonds erzielt werden, grundsatzlich in
voller Héhe der deutschen Korperschaftsteuer in Hohe von derzeit 15,825 % (einschlieBlich
Solidaritéatszuschlag) und der deutschen Gewerbesteuer. Der anzuwendende Gewerbesteuersatz
hangt vom Gewerbesteuerhebesatz der jeweiligen Gemeinde ab, in der jeder Kommanditaktionar
seine Geschaftstatigkeit auslbt (in der Regel variiert der Gewerbesteuersatz zwischen 7 % und
derzeit 24,5 %). Das Schachtelprivileg des § 8b KStG ist auf Investmentertrage im Sinne von § 16
InvStG nicht anzuwenden (§ 16 Abs. 3 InvStG).

Die vorstehenden Ausfilhrungen zum AStG und der Hinzurechnungsbesteuerung gelten
entsprechend, siehe  Abschnitt E.11.4.(b) (unter der Uberschrift +AStG und
Hinzurechnungsbesteuerung®).

(b) Deutsche-LV-/KV-Anleger

Die vorstehenden Ausfihrungen fur Deutsche-Steuerpflichtige-Kdrperschaften (einschlie3lich der
Ausfuhrungen zum AuRensteuergesetz) sollten grundsatzlich auch fur Deutsche-LV-/KV-Anleger
gelten. Deutsche-LV-/KV-Anleger kdnnen jedoch unter bestimmten Voraussetzungen von der
Vorabpauschale befreit werden (§ 16 Abs. 2 Satz 2 Nr. 2 und 3 InvStG).

Deutsche-LV-/KV-Anleger kdénnen ihr zu versteuerndes Einkommen durch Ruickstellungen fur
Beitragsruckerstattungen an Versicherungsnehmer effektiv reduzieren. Dies wirde jedoch nicht fur
eine etwaige Vorabpauschale gelten, die ein Deutscher-LV-/KV-Anleger erhalten hat, da die
Minderung des zu versteuernden Einkommens durch Ruickstellungen fiir Beitragsriickerstattungen
an Versicherungsnehmer grundsatzlich den Erhalt von Einkiinften (in Form von Ausschittungen)
nach deutschen Rechnungslegungsvorschriften voraussetzen wirde.
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Deutsche-LV-/KV-Anleger sollten auch nicht in der Lage sein, ihr zu versteuerndes Einkommen
durch Ruckstellungen fir Beitragsriickerstattungen an Versicherungsnehmer fiir etwaige Einkinfte,
die im Rahmen der Hinzurechnungsbesteuerung im Sinne des AStG erzielt werden, wirksam zu
reduzieren (zum AStG und der Hinzurechnungsbesteuerung siehe die Ausfihrungen bei
Abschnitt E.I1.4.(b) (unter der Uberschrift ,AStG und Hinzurechnungsbesteuerung*)).

(c) Deutsche-Steuerbefreite-Koérperschaften

Einkiinfte des Fonds, die Deutsche-Steuerbefreite-Korperschaften zuzurechnen sind, die in
Deutschland von der Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer befreit sind, unterliegen auf Ebene
dieser Kommanditaktionare keiner Besteuerung. Dies gilt insbesondere flr Pensionskassen im
Sinne von § 5 Abs. 1 Nr. 3 KStG, berufsstandische Versorgungswerke im Sinne von § 5Abs. 1 Nr. 8
KStG und gemeinniitzige Einrichtungen im Sinne von § 5 Abs. 1 Nr. 9 KStG.

Da der Fonds aus deutscher steuerrechtlicher Sicht als Kapitalgesellschaft in der Rechtsform einer
luxemburgischen S.C.A. gegriindet werden soll, ist nicht zu erwarten, dass Deutsche-
Steuerbefreite-Korperschaften aufgrund einer gewerblichen Pragung oder gewerblichen Tatigkeit
ihre Steuerbefreiung ganz oder teilweise verlieren kdnnten. Eine Zusicherung oder Garantie in
dieser Hinsicht wird jedoch nicht gegeben.

Alle Einkiinfte, die bei Deutschen-Steuerbefreiten-Korperschaften als Hinzurechnungsbetrag
anzusetzen sind, sollten — sofern die Hinzurechnungsbesteuerung im Sinne des AStG zur
Anwendung kommt — steuerfrei sein (zum AStG und der Hinzurechnungsbesteuerung siehe die
Ausfihrungen bei Abschnitt E.Il.4.(b) (unter der Uberschrift ~AStG und
Hinzurechnungsbesteuerung®)).

7 Deutsche Spezial-AlF
Fur deutsche Spezial-AlF sollten die Kommanditaktien erwerbbar sein:

Ist der deutsche Spezial-AlF ein ,einfacher” Investmentfonds im Sinne des Kapitel 2 des InvStG
(,Kapitel-2-Fonds”), gelten keine besonderen strukturellen Anlagebeschrankungen. Daher sollte
der Fonds als erwerbbarer Vermdgensgegenstand fiir einen Kapitel-2-Fonds anzusehen sein.

Ist der deutsche Spezial-AlF, ein Spezial-Investmentfonds im Sinne des Kapitel 3 des InvStG
(,Kapitel-3-Fonds"), unterliegt er den Anlagebeschrankungen des § 26 InvStG. Danach muss ein
Kapitel-3-Fonds insbesondere mindestens 90 % seines Wertes in nach §26 Nr.4 InvStG
erwerbbare Vermdgensgegenstande anlegen. Nach § 26 Nr. 4 Buchst. h) InvStG in der Fassung
des Gesetzes zur Fdrderung privater Investitionen und des Finanzstandorts (Standortférdergesetz)
vom 30. Januar 2026 gehdéren ohne weitere Voraussetzungen und Beschrankungen zu den
erwerbbaren Vermdgensgegenstanden (u. a.) jegliche Investmentanteile an inldndischen oder
auslandischen Investmentfonds. Da der Fonds als ein Investmentfonds im Sinne des Kapitel 2 des
InvStG einzuordnen sein sollte (siehe Abschnitt E.I1.2 (unter der Uberschrift ,Qualifikation des Fonds
als ,einfacher” Investmentfonds im Sinne des Kapitel 2 des InvStG*)), sollten die Kommanditaktien
uneingeschrankt als erwerbbare Vermdgensgegenstande anzusehen sein.

Deutschen Spezial-AlF wird empfohlen, sich mit ihrem eigenen steuerlichen Berater hinsichtlich der
moglichen Erwerbbarkeit der Kommanditaktien abzustimmen.

8 Meldepflicht

Ein Deutscher-Anleger, der Kommanditaktien unmittelbar oder mittelbar zeichnet, ist nach § 138
Abs. 2 Nr. 3 AO gesetzlich verpflichtet, dies seinem zustandigen deutschen Finanzamt individuell
zu melden, wenn (i) die Beteiligung am Fonds mindestens 10 % des Kapitals des Fonds erreicht
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oder (ii) die Summe der Anschaffungskosten aller unmittelbaren und mittelbaren Beteiligungen am
Fonds EUR 150.000 Ubersteigt (vgl. BMF, Schreiben v. 26. August 2022, IV B 5 - S 0301/19/10009
:001; DOK 2022/0391038, BStBI. | 2022, S. 576, Rn. 6-10).
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F. Vertriebsbeschrankungen und Hinweise

Personen, die eine Zeichnung von Kommanditaktien am Fonds beabsichtigen, sind selbst dafir
verantwortlich, sich Uber alle geltenden Gesetze und Vorschriffen der malRgeblichen
Rechtsordnungen zu informieren und diese einzuhalten. Kinftigen Anlegern wird dringend
empfohlen, sich Uber die rechtlichen Anforderungen und steuerlichen Folgen in den Landern ihrer
Ansassigkeit, ihres (Wohn-) Sitzes, ihres gewohnlichen Aufenthalts und ihrer Geschéaftstatigkeit in
Bezug auf den Erwerb, das Halten oder die VeraulRerung von Kommanditaktien am Fonds sowie
Uber etwaige Transferbeschrankungen zu informieren.

. Allgemeiner Hinweis fiir Kommanditaktionare im  Europaischen
Wirtschaftsraum

Dieser Prospekt darf in den einzelnen Mitgliedstaaten des EWR nur in dem Umfang in Umlauf
gebracht werden und Kommanditaktien am Fonds durfen in einem Mitgliedstaat des EWR nur in
dem Umfang angeboten oder platziert werden, wie: (1) der Fonds gemaR der AIFMD (wie in das
nationale Recht/die nationalen Vorschriften des betreffenden Mitgliedstaats umgesetzt) an
Professionelle-Anleger in dem betreffenden Mitgliedstaat vertrieben werden darf (vorbehaltlich der
folgenden Absatze), (2) die Voraussetzungen gemaf der ELTIF-Verordnung fiir einen Vertrieb an
Kleinanleger im betreffenden EWR-Mitgliedstaat erfillt sind (vorbehaltlich der folgenden Absatze)
und/oder (3) dieser Prospekt anderweitig rechtmaRig verteilt werden darf und die Kommanditaktien
am Fonds anderweitig rechtmafig in diesem Mitgliedstaat angeboten oder platziert werden dirfen
(einschlieRlich auf ausschlieBliche Initiative des Kommanditaktionars).

Die Bereitstellung dieses Prospekts gemal vorstehender Nummer (1) im EWR erfolgt gemaf den
Rechten des AIFM im Rahmen des durch die Art. 31 und 32 der AIFMD festgelegten
.Passporting“/Vertriebssystems. Kommanditaktiondre kénnen beim AIFM Einzelheiten zu den
Mitgliedstaaten anfordern, in denen die CSSF Uber die Auslibung dieser Rechte informiert wurde.

Aktien am Fonds dirfen nach vorstehender Nummer (2) an Kleinanleger nur vertrieben werden,
wenn eine Geeignetheitsprifung geman Art. 25 Abs. 2 der MiFID Il durchgefiihrt wurde und dem
Kleinanleger eine Geeignetheitserklarung geman Art. 25 Abs. 6 Unterabsatze 2 und 3 der MiFID Il
Ubermittelt wurde. GemalR der PRIIPs-Verordnung wurde fur jede zur Zeichnung durch Kleinanleger
verfigbare Aktienklasse ein Basisinformationsblatt erstellt.

Der Fonds stellt keinen OGAW dar und wird von der CSSF nicht gemaR nationalem Recht zur
Umsetzung der OGAW-Richtlinie zugelassen oder tberwacht.

Dieser Prospekt darf nur zur Verfigung gestellt werden, und die Kommanditaktien am Fonds dirfen
nur vertrieben und zum Verkauf angeboten werden, soweit dies gemal der Prospektverordnung
keinen Prospekt erfordert.

l. Hinweis fiir Kommanditaktionare in Deutschland

Der Inhalt dieses Prospekts wurde nicht von der BaFin geprift. Weder der Fonds noch sein AIFM
unterliegen der staatlichen Aufsicht durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin).

Die Kommanditaktien am Fonds diirfen in Deutschland nur in Ubereinstimmung mit dem KAGB und
den in Deutschland geltenden Gesetzen und Vorschriften fir die Ausgabe, das Angebot, den
Vertrieb und den Verkauf der Kommanditaktien vermarktet oder erworben werden.

Soweit in diesem Prospekt Informationen uiber andere Anlagevehikel und Gesellschaften als
den Fonds enthalten sind, dienen diese ausschlieBlich der Anlegerinformation. Die Anteile
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an diesen Anlagevehikeln und Gesellschaften diirfen in Deutschland nicht im Sinne von §
293 Abs. 1 KAGB vertrieben werden, es sei denn, ein solcher Vertrieb erfolgt in
Ubereinstimmung mit den Vorschriften des KAGB.

Jedem kinftigen Anleger wird empfohlen, mégliche steuerliche Konsequenzen zu bericksichtigen
und seinen eigenen Steuerberater zu konsultieren.

G. Auslagerung

Der AIFM kann unter Beachtung der AIFM-Gesetze und -Vorschriften seine Aufgaben an geeignete
Unternehmen auslagern. Zum Zeitpunkt dieses Prospektes hat der AIFM weder
Portfoliomanagement- noch Risikomanagementtétigkeiten ausgelagert. Der AIFM hat die
Vertriebsfunktion zum Zeitpunkt dieses Prospektes auf die LBBW als Vertriebsstelle ausgelagert.

H. AIFMD-Offenlegung

In diesem Abschnitt werden die Informationen in Bezug auf den Fonds zusammengefasst, die
gemal Art. 23 AIFMD (in Luxemburg umgesetzt durch Art. 21 des Gesetzes von 2013) und gemaf
der SFTR-Verordnung offengelegt werden miissen. Dieser Abschnitt modifiziert diesen Prospekt in
keiner Weise und sollte in Verbindung mit den anderen Abschnitten dieses Prospekts und der
Satzung gelesen werden, die jederzeit geandert, aktualisiert und/oder erganzt werden kénnen und
den Kommanditaktionaren vor ihrer Aufnahme in den Fonds mitgeteilt werden.

Die wesentlichen Bedingungen des Fonds sind in Abschnitt A. dieses Prospekts dargelegt. Die
nachfolgenden Abschnitte verweisen auf die jeweiligen Abséatze in Art. 23 AIFMD, auf die sie sich
beziehen. Dieser Abschnitt enthalt entweder die Informationen, die gemaRl Art. 23 AIFMD (bzw.
Art. 21 des Gesetzes von 2013) den Kommanditaktionaren vor einer Anlage in den Fonds zur
Verfugung gestellt werden missen, oder verweist auf das entsprechende Dokument, das den
Kommanditaktionaren zur Verfligung steht und diese Informationen enthalt.

Offenzulegende Artikel in Abschnitt, in dem dies in diesem Prospekt
Informationen der AIFMD offengelegt wird

Anlagestrategie

Beschreibung der Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt A.l. (unter der Uberschrift
Anlagestrategie und der Buchst. (a) +Anlageziel und Anlagestrategie®)
Ziele des AlF

Abschnitt A.lIL.1.(c) (unter der Uberschrift
~Anlagestrategie®)

Abschnitt C. (unter der Uberschrift
~Anlagerichtlinien)

Angaben liber den Sitz eines | Art. 23 Abs. 1 | Nicht zutreffend, da es sich nicht um eine
eventuellen Master-AIF und | Buchst. (a) Master-Feeder-Struktur handelt.
tiber den Sitz der Zielfonds

Beschreibung der Art der Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt A.l. (unter der Uberschrift
Vermégenswerte, in die der Buchst. (a) ~Anlageziel und Anlagestrategie)
AIF investieren darf, sowie
der Techniken, die der AIF,
oder der AIFM fiir Rechnung
des AlF, einsetzen darf

Abschnitt A.lIL.1.(c) (unter der Uberschrift
~Anlagestrategie®)
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Abschnitt C. (unter der Uberschrift
~+Anlagerichtlinien)

Mit diesen Techniken Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt A.l. (unter der Uberschrift
verbundene Risiken Buchst. (a) »+Anlageziel und Anlagestrategie)
Abschnitt A.lIL.1.(c) (unter der Uberschrift
~+Anlagestrategie®)
Abschnitt C. (unter der Uberschrift
~+Anlagerichtlinien)
Abschnitt B. (unter der Uberschrift
»Risikohinweise")
Abschnitt D. (unter der Uberschrift ,Mégliche
Interessenkonflikte®)
Etwaige Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt ALl (unter der Uberschrift
Anlagebeschridnkungen Buchst. (a) ~+Anlageziel und Anlagestrategie®)
Abschnitt A.l. (unter der Uberschrift
~Geographischer Fokus®)
Abschnitt C. (unter der Uberschrift
~+Anlagerichtlinien®)
Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Vorgaben
gemaB ELTIF-Verordnung®)
Hebelfinanzierung
Umsténde, unter denen der Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt C. (unter der Uberschrift
AIF Hebelfinanzierungen Buchst. (a) .Kreditaufnahmen und Belastungen des
einsetzen kann, Art und Fondsvermoégens®)
Herkunft der zuldssigen
Hebelfinanzierung
Mit Art und Herkunft der Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt B.XIIL. (unter der Uberschrift ,Kredit-
zulgssigen Buchst. (a) und Leverage-Risiko)
Hebelfinanzierung
verbundene Risiken
Beschrédnkungen fiir den Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt C. (unter der Uberschrift
Einsatz von Buchst. (a) .Kreditaufnahmen und Belastungen des
Hebelfinanzierungen und Fondsvermoégens®)
Vereinbarungen liber
Sicherheiten und (ber die
Wiederverwendung von
Vermégenswerten
Maximaler Umfang der Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt C. (unter der Uberschrift
Hebelfinanzierung, die der Buchst. (a) .Kreditaufnahmen und Belastungen des

AIFM fiir Rechnung des AIF
einsetzen darf

Fondsvermégens®)
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Beschreibung der Verfahren,
nach denen der AIF seine
Anlagestrategie oder seine
Anlagepolitik oder beides
andern kann

Art. 23 Abs. 1
Buchst. (b)

Abschnitt C. (unter der Uberschrift
,Anderungen der Fondsdokumentation*)

Beschreibung der
wichtigsten rechtlichen
Auswirkungen der fiir die
Té&tigung der Anlage
eingegangenen
Vertragsbeziehung,
einschliellich Informationen
liber die zusténdigen
Gerichte, das anwendbare
Recht und das
Vorhandensein oder
Nichtvorhandensein von
Rechtsinstrumenten, die die
Anerkennung und
Vollstreckung von Urteilen in
dem Gebiet vorsehen, in
dem der AIF seinen Sitz hat

Art. 23 Abs. 1
Buchst. (c)

Die Anleger des Fonds werden zu Aktionaren
der in Luxemburg gegriindeten Gesellschaft
und haben die im Prospekt beschriebenen
Aufgaben, Rechte und Pflichten.

Abschnitt C. (unter der Uberschrift
~Anwendbares Recht und Gerichtsstand®)

Beschreibung, in welcher
Weise und zu welchem
Zeitpunkt die erforderlichen
Informationen im Hinblick auf
Liquiditét, Leverage und
Risikoprofil gemag Art. 23
Abs. 4 und Art. 23 Abs. 5
offengelegt werden

Art. 23 Abs. 1
Buchst. (p)

Abschnitt C. (unter der Uberschrift
.Berichtswesen und Veroéffentlichungen®)

Dienstleister

Identitét des AIFM,
Erlauterung der Pflichten des
AIFM und Rechte der
Anleger gegeniiber dem
AIFM

Art. 23 Abs. 1
Buchst. (d)

Definitionen und Interpretationen (Definition
des Begriffs ,AIFM®)

Abschnitt A.ll. (unter der Uberschrift
,Funktionen des AIFM")

Abschnitt A.lIl.2 (unter der Uberschrift ,AIFM*)

Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Aktionire
und Fondsverwaltung —AIFM*)

Abschnitt C. (unter der Uberschrift
+Ausschluss des AIFM und des
Komplementars®)

Abschnitt C. (unter der Uberschrift
.Berichtswesen und Veroéffentlichungen®)
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Abschnitt C. (unter der Uberschrift
.Beschwerdemanagement®)

Identitét der Verwahrstelle, Art. 23 Abs. 1 | Wesentliche Parteien
Zzzslfige]z?nungsp rafers und Buchst. (d) Definitionen und Interpretationen (Definition
. . . der Begriffe ,Verwahrstelle®, “Anlageberater”,

Dienstleistungsanbieter, Administrator*)

Erlduterung der Pflichten der ”

Verwahrstelle, des Abschnitt A.lll.4 (unter der Uberschrift

Rechnungspriifers und ~Anlageberater®)

so.nst/ge'r . Abschnitt A.lIL.5 (unter der Uberschrift

Dienstleistungsanbieter und Vertriebsstelle®)

Rechte der Anleger ?

gegentiber der Abschnitt A.lII.6 (unter der Uberschrift

Verwahrstelle, dem Lverwahrstelle®)

Rechrliungsprufer und Abschnitt A.lIL.7 (unter der Uberschrift

sonstigen Administrator)

Dienstleistungsanbietern ?
Abschnitt A.lIl.8 (unter der Uberschrift
~-Unabhangiger Wirtschaftspriifer)
Abschnitt C. (unter der Uberschrift
.Beschwerdemanagement®)

Beschreibung, in welcher Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt A.lIl.2.(f) (unter der Uberschrift

Weise der AIFM den Buchst. (e) ~Andere aufsichtsrechtliche Informationen®)

Anforderungen

(Berufshaftpflicht)

hinsichtlich des

Berufshaftungsrisikos des

Art. 9 Abs. 7 gerecht wird

Identitéat des Primebrokers Art. 23 Abs. 1 | Nicht zutreffend

und eine Beschreibung jeder | Buchst. (0)

wesentlichen Vereinbarung

zwischen dem AlF und

seinen Primebrokern und der

Art und Weise, in der

diesbeziigliche

Interessenkonflikte beigelegt

werden, sowie Angaben liber

Jede eventuell bestehende

Haftungsiibertragung auf

den Primebroker

Einzelheiten (ber die Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt A.IIL.6 (unter der Uberschrift

Bestimmung im Vertrag mit Buchst. (0) sverwahrstelle®)

der Verwahrstelle (ber die
Méglichkeit einer
Ubertragung und einer
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Wiederverwendung von

Vermdgenswerten

Aufgabeniibertragung

Beschreibung sémtlicher Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt A.ll.1 (unter der Uberschrift
vom AIFM (ibertragener Buchst. (f) LPortfolioverwaltung®)

Verwaltungsfunktionen sowie
sémtlicher von der
Verwahrstelle (ibertragener
Verwahrungsfunktionen Abschnitt A.lIl.6 (unter der Uberschrift
Lverwahrstelle®)

Abschnitt A.lll.2.(a) (unter der Uberschrift
.Name, Funktion, Ernennung®)

Beschreibung sémtlicher Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt B.VII.2 (unter der Uberschrift
Interessenkonflikte, die sich Buchst. (f) ~Interessenkonflikte®)
aus der Ubertragung der

Abschnitt D. (unter der Uberschrift ,Mdgliche

Ve It funkti
erwallungstunkiionen Interessenkonflikte®)

ergeben kénnten
Abschnitt G. (unter der Uberschrift
+Auslagerung®)

Eventuelle Vereinbarungen, | Art. 23 Abs. 2 | Abschnitt A.lIl.6.(a) (unter der Uberschrift
die die Verwahrstelle ,Name und Funktionen®)

getroffen hat, um sich
vertraglich von der Haftung
geméal Art. 21 Abs. 13
freizustellen

Richtlinien und Verfahren

Beschreibung des Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt C. (unter der Uberschrift
Bewertungsverfahrens des Buchst. (g) .Nettoinventarwert®)
AIF und der

Art. 25 der Satzung (unter der Uberschrift

Kalkulati thoden fiir di
alkuiationsmethoden 1urdie .Bewertung Nettoinventarwert®)

Bewertung von
Vermbgenswerten,
einschliel8lich der Verfahren
fuir die Bewertung schwer zu

bewertender

Vermdgenswerte

Beschreibung des Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt A.lll.2.(a) (unter der Uberschrift
Liquiditatsrisikomanagement | Buchst. (h) .Name, Funktion, Ernennung")

s des AlF

Abschnitt C. (unter der Uberschrift
~Anlagerichtlinien — Unterstlitzende
Tétigkeiten, Liquiditdtsanlagen®)

Abschnitt C. (unter der Uberschrift
,Rucknahme von Kommanditaktien®)

Vereinbarungen mit den Investoren
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Beschreibung der

Art. 23 Abs. 1

Abschnitt C. (unter der Uberschrift

Riicknahmerechte unter Buchst. (h) ,Rucknahme von Kommanditaktien®)
len Umstéand .
normaien Lmstanden Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Verfiigung
tiber Aktien — Kommanditaktiondre*)
Art. 10 der Satzung (unter der Uberschrift
LVerfigung iber Kommanditaktien®)
Art. 11 der Satzung (unter der Uberschrift
,Ricknahme von Kommanditaktien®)
Beschreibung der Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt C. (unter der Uberschrift
Riicknahmerechte unter Buchst. (h) ,Rucknahme von Kommanditaktien®)
b6hnlich .
Zf;‘;gvedméz nichen Abschnitt C. (unter der Uberschrift
»+Ausschluss von Kommanditaktiondren und
Zwangsriicknahme von Kommanditaktien®)
Art. 26 der Satzung (unter der Uberschrift
sVoribergehende Aussetzung der Berechnung
Nettoinventarwerts®)
Beschreibung der Art. 23 Abs. 1 | Nicht zutreffend, Ricknahmevereinbarungen
bestehenden Buchst. (h) mit Kommanditaktionaren bestehen nicht
Riicknahmevereinbarungen
mit den Anlegern
Beschreibung sémtlicher Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Angabe
Entgelte, Gebiihren und Buchst. (i) der Kosten (Art. 25 der ELTIF-Verordnung)®)
tiger Kost f .
Sonstger O.S en .L{n or Abschnitt C. (unter der Uberschrift
Angabe der jeweiligen Ausgabeaufschlag (Agio)“)
Héchstbetrége, die von den ” 9 9179
Anlegern mittelbar oder
unmittelbar getragen werden
Wann immer ein Anleger Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt C. (unter der Uberschrift
eine Vorzugsbehandlung Buchst. (j) sVorzugsbehandlungen®)

oder einen Anspruch auf
eine solche Behandlung
erhélt, eine Erléuterung
dieser Behandlung, der Art
der Anleger, die eine solche
Vorzugsbehandlung
erhalten, sowie
gegebenenfalls der
rechtlichen oder
wirtschaftlichen
Verbindungen zwischen
diesen Anlegern und dem
AlF oder dem AIFM
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Den letzten Jahresbericht Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt C. (unter der Uberschrift
Buchst. (k) .Berichtswesen und Veroffentlichungen —
Jahresbericht*)
Art. 28 der Satzung (unter der Uberschrift
~Geschéaftsjahr und Wirtschaftsprifer®)
Die Verfahren und Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Aktionire
Bedingungen fiir die Buchst. (1) und Fondsverwaltung — Aufnahme von
Ausgabe und den Verkauf Kommanditaktionédren®)
Anteil Akti .
von Anteilen und Aktien Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Aktien —
Ausgabe von Aktien®)
Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Aktien —
Ausgabepreis®)
Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Zahlung
des Ausgabepreises®)
Abschnitt C. (unter der Uberschrift
~Ausgabeaufschlag (Agio)“)
Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Verfiigung
tiber Aktien — Kommanditaktiondre*)
Art. 9 der Satzung (unter der Uberschrift
»+Ausgabe von Kommanditaktien®)
Den jiingsten Art. 23 Abs. 1 | Abschnitt C. (unter der Uberschrift
Nettoinventarwert des AlF Buchst. (m) .Nettoinventarwert)
Marktprei .
oder den.j tngsten Markipreis Abschnitt C. (unter der Uberschrift ,Aktien —
der Anteile des AlF nach Ausgabepreis®)
Art. 19 usgabep
Sofern verfiigbar, die Art. 23 Abs. 1 | Nicht zutreffend, der Fonds wird neu aufgelegt
bisherige Wertentwicklung Buchst. (n)

des AIF
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. Nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungen

L. Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken im Rahmen von
Investitionsentscheidungen (Art. 6 (1) SFDR)

Der AIFM, handelnd als externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft des Fonds, beriicksichtigt
Nachhaltigkeitsrisiken bei der Investition in Zielfonds, jeweils unter Berlicksichtigung der
Empfehlungen des Anlageberaters.

Gemal der SFDR wird ein ,Nachhaltigkeitsrisiko“ definiert als ein Ereignis oder eine Bedingung in
den Bereichen Umwelt, Soziales oder Unternehmensfiihrung, dessen beziehungsweise deren
Eintreten tatsachlich oder potenziell wesentliche negative Auswirkungen auf den Wert der Investition
haben kdnnte.

Nachhaltigkeitsrisiken wie ein fortschreitender Klimawandel kénnen zu negativen Auswirkungen auf
das Vermdgen des Fonds oder seiner Zielfonds fihren. In Bezug auf den Klimawandel bestehen
insbesondere  tatsachliche physische Risiken (z.B. extreme Wetterereignisse) und
Transformationsrisiken (z.B. Kosten fir den Umbau des Energiesystems). Im Bereich der guten
Unternehmensfiihrung und in Bezug auf soziale Merkmale bestehen z.B. Risiken in Bezug auf den
Ruf der Zielfonds oder mogliche Schadensersatzanspriiche. Auch die Reaktion auf politische und
regulatorische MalRnahmen kann zu erheblichen Kosten und zur Minderung von Vermogenswerten
fuhren.

Der AIFM bezieht diese Nachhaltigkeitsrisiken bei seinen Investitionsentscheidungen als Teil der
allgemeinen Due Diligence mit ein.

Soweit sich Nachhaltigkeitsrisiken verwirklichen, kann dies zu einer erheblichen Verringerung des
Nettoinventarwerts des Fonds flihren und sich somit stark negativ auf die Rendite auswirken. Da
das Portfolio des Fonds noch nicht feststeht (blind pool), kdnnen diese moglichen Auswirkungen
derzeit nicht beziffert werden.

1. Keine Bewerbung von 6kologischen und/oder sozialen Merkmalen mit dem
Fonds (Art. 8 SFDR) und keine nachhaltigen Investitionen (Art. 9 SFDR)

Der Fonds bewirbt keine 6kologischen und/oder sozialen Merkmale im Sinne von Art. 8 SFDR und
strebt keine nachhaltigen Investitionen im Sinne von Art. 9 SFDR an.

M. Keine Berucksichtigung von nachteiligen  Auswirkungen von
Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren (Art. 7, 4 SFDR)

Die SFDR sieht einen Rahmen vor, der darauf abzielt, Transparenz im Hinblick auf wichtige
nachteilige Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren zu erreichen.
Aus diesem Grund missen Finanzmarktteilnehmer wie der AIFM gewisse Informationen aus ihren
Investitionsentscheidungen offenlegen.

Der AIFM beriicksichtigt nachteilige Auswirkungen von Investitionsentscheidungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren nicht, da der AIFM davon ausgeht, dass ihm keine ausreichenden
Informationen von Zielfonds vorliegen werden, um den Offenlegungspflichten nach Art. 4 und 7
SFDR und der SFDR-DelVO gerecht zu werden.
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Anlage A — Performance Fee Berechnungsbeispiele

Die nachfolgenden fiktiven Beispiele zeigen die Berechnung der Performance Fee fir die ersten drei Referenzperioden, das heilt bis zum Ende des
Geschéftsjahres 6 des Fonds, anhand verschiedener mdglicher fiktiver Wertentwicklungsszenarien.

Fir die Zwecke der nachfolgenden fiktiven Wertentwicklungsszenarien und der dazugehérigen Berechnungsbeispiele der Performance Fee
werden folgende Annahmen getroffen und der Berechnung zugrunde gelegt:

1. Es wird angenommen, dass der Nettoinventarwert pro Kommanditaktie zu Beginn des jeweiligen Geschéaftsjahres dem Nettoinventarwert pro
Kommanditaktie am Ende desjenigen Geschaftsjahres entspricht, das dem jeweiligen Geschaftsjahr vorgeht, und dass der Angepasste-
Nettoinventarwert zu Beginn des ersten Tags der jeweiligen Referenzperiode dem Angepassten-Nettoinventarwert am Ende des Geschéftsjahres
entspricht, das dem ersten Tag der jeweiligen Referenzperiode vorgeht.

2. Es wird angenommen, dass das Rumpfgeschéaftsjahr 1 6 Monate umfasst.

3. Es wird angenommen, dass, falls eine unterjahrige Ausschiittung erfolgt, sie am ersten Tag des jeweiligen Geschaftsjahres vorgenommen wird.

Beispiel 1 3. Referenzperiode

2. Referenzperiode

1. Referenzperiode'’

Erstausgabe Ende Rumpf- Ende Ende Ende Ende Ende
geschaftsjahr | Geschaftsjahr Geschiftsjahr Geschiftsjahr  Geschaftsjahr  Geschaftsjahr
1 2 3 4 5 6
Nettoinventar- EUR 10 EUR 11 EUR 12 EUR 13 EUR 14 EUR 14,65 EUR 15,28
wert pro
Kommandit-
aktie

Unterjahrige EURO EURO EURO EURO EUR 0,35 EUR 0,37
Ausschiittung

Angepasster- EUR 11 EUR 12 EUR 13 EUR 14 EUR 15,023 EUR 16,08
Nettoinventar
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wert pro
Kommandit-
aktie?
Jahrliche Wird nicht Wird nicht Wird nicht Wird nicht 7,1 %5 6,8 %
Wertentwick- errechnet errechnet errechnet errechnet
lung in %*
Fonds-Rendite Wird nicht Wird nicht Wird nicht EUR 4 EUR 3,02 EUR 3,08
in EURS errechnet errechnet errechnet
Fonds-Rendite Wird nicht Wird nicht Wird nicht 10,1 %7 7,8 %8 7.3 %
in % errechnet errechnet errechnet
Hohe der Wird nicht Wird nicht Wird nicht EUR 0,4° EUR 0,100 EUR 0,10
Performance errechnet errechnet errechnet
Fee pro
Kommandit-
aktie in der
Referenz-
periode

Erlduterungen
' Die erste Referenzperiode umfasst neben dem verkiirzten Rumpfgeschaftsjahr 1 die ersten drei vollen Geschéaftsjahre 2, 3 und 4.

2 Der Angepasste-Nettoinventarwert pro Kommanditaktie entspricht dem Nettoinventarwert pro Kommanditaktie zuzlglich (a) im Nettoinventarwert pro
Kommanditaktie buchhalterisch zurtickgestellter, aber noch nicht ausgezahlter Performance Fee; und (b) samtlicher Ausschittungen, die wahrend der
Referenzperiode an die Kommanditaktiondre vorgenommen worden sind, wobei die Hinzurechnung so erfolgt, als ob der Kommanditaktionar, der die
Ausschiittung erhalten hat, am Ausschittungstag zusatzliche Kommanditaktien im Wert des Ausschittungsbetrags zum am Ausschittungstag
geltenden Nettoinventarwert erworben hatte, wobei die Wertsteigerungen solcher fiktiver Kommanditaktien berticksichtigt werden, wobei im Falle
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negativer Wertentwicklung Wertverluste solcher fiktiver Kommanditaktien nicht bertcksichtigt werden und in einem solchen Fall der tatsachliche
Ausschuttungsbetrag hinzugerechnet wird.

8 Zur Ermittlung des Angepassten-Nettoinventarwerts pro Kommanditaktie am letzten Tag des Geschéftsjahres 4 ist die wahrend des
Geschaftsjahres 4 vorgenommene Ausschittung i.H.v. EUR 0,35 pro Kommanditaktie inkl. Berlicksichtigung der Wertentwicklung i.H.v. 7,1 % zum
Nettoinventarwert pro Kommanditaktie am letzten Tag des Geschaftsjahres 4 hinzuzurechnen. Der Angepasste-Nettoinventarwert pro Kommanditaktie
am letzten Tag des Geschaftsjahres 4 betragt daher EUR 15,02 nach folgender Formel:

EUR 14,65+ EUR 0,35 + (7,1 % * EUR 0,35) = EUR 15,02.

4 Die jahrliche Wertentwicklung in Prozent ist der Quotient aus (i) (a) dem Nettoinventarwert pro Kommanditaktie am Ende des Geschéftsjahres, (b)
zuzuglich der unterjahrigen Ausschiittung und (c) abziglich dem Nettoinventarwert pro Kommanditaktie zu Beginn des Geschéftsjahres und (ii) dem
Nettoinventarwert pro Kommanditaktie zu Beginn des Geschéftsjahres. Die Formel lautet:

(Nettoinventarwert pro Kommanditaktie am Ende des Geschéftsjahres + Unterjéhrige Ausschiittung — Nettoinventarwert pro Kommanditaktie zu
Beginn des Geschéftsjahres) + Nettoinventarwert pro Kommanditaktie zu Beginn des Geschéftsjahres.

5 Die Wertentwicklung wahrend des Geschaftsjahres 5 betragt ca. 7,1 % nach folgender Formel:
(14,65 + 0,35 — 14,00) + 14,00 = 7,1 %.

6 Die Fonds-Rendite in EUR ist die Differenz aus (i) dem Angepassten-Nettoinventarwert pro Kommanditaktie am letzten Tag der Referenzperiode und
(i) dem Angepassten-Nettoinventarwert zu Beginn des ersten Tags der Referenzperiode. Falls die so errechnete Differenz negativ ist, soll die Fonds-
Rendite 0 sein.

7 Die Fonds-Rendite in EUR der ersten Referenzperiode ist die Differenz aus dem vom Angepassten-Nettoinventarwert pro Kommanditaktie am letzten
Tag der ersten Referenzperiode und dem Nettoinventarwert pro Kommanditaktie zur Erstausgabe. Unter der Annahme, dass das Rumpfgeschéaftsjahr
6 Monate umfasst, ist die Fonds-Rendite ausgedriickt als annualisierte Rendite in % Uber 42 Monate zu errechnen. Die Formel lautet:

(Angepasster-Nettoinventarwert pro Kommanditaktie am letzten Tag der Referenzperiode + Nettoinventarwert pro Kommanditaktie zur
Erstausgabe) " (12 + 42) — 1.

Die Fonds-Rendite ausgedriickt als annualisierte Rendite in % belauft sich auf circa 10,1 % nach folgender Formel:
(14+10) " (12+42) - 1=10,1 %.

8 Fur die nachfolgenden Referenzperioden ergibt sich die Fonds-Rendite ausgedriickt als annualisierte Rendite in % aus der Formel:
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(Angepasster-Nettoinventarwert pro Kommanditaktie am letzten Tag der Referenzperiode + Angepasster-Nettoinventarwert pro Kommanditaktie zu
Beginn des ersten Tags der Referenzperiode) * (1 + 3)— 1.

Fir die zweite Referenzperiode belduft sich die Fonds-Rendite ausgedriickt als annualisierte Rendite in % auf circa 7,8 % nach folgender Formel:
(15,02 +12) A (1+3)-1=7,8 %.

9 Die Fonds-Rendite ausgedriickt als annualisierte Rendite in % Ubersteigt mit 10,1 % die Hurdle-Rate von 5 % p.a.. Die Fonds-Rendite in EUR betragt
EUR 4. Die Performance Fee pro Kommanditaktie betragt EUR 0,4 nach folgender Formel:

10 % x EUR 4 = EUR 0,4.

Fur die erste Referenzperiode umfasst die Auszahlung der Performance Fee die gesamte Referenzperiode und erfolgt i.H.v. EUR 0,4 pro
Kommanditaktie.

0 Die Fonds-Rendite in EUR betragt EUR 3,02, die Performance Fee EUR 0,30 pro Kommanditaktie. Fiir die der ersten Referenzperiode
nachfolgenden Referenzperioden erfolgt die Auszahlung der Performance Fee nur flr das letzte Geschaftsjahr der jeweiligen Referenzperiode, also
zu einem Drrittel. Die Auszahlung betragt EUR 0,10 pro Kommanditaktie nach folgender Formel:

EUR 0,30 + 3=EUR 0,10.

Beispiel 2 3. Referenzperiode

2. Referenzperiode

1. Referenzperiode

Erstausgabe Ende Rumpf- Ende Ende Ende Ende Ende
geschaftsjahr | Geschaftsjahr Geschiftsjahr Geschiftsjahr  Geschéaftsjahr  Geschaftsjahr
1 2 3 4 5 6
Nettoinventar- EUR 10 EUR 8 EUR9 EUR 11 EUR 10 EUR 12 EUR 10,7
wert pro
Kommandit-
aktie

Unterjahrige EURO EURO EURO EURO EURO EUR 0,30

Ausschiittung
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Angepasster- EUR 8 EUR9 EUR 11 EUR 10 EUR 12 EUR 11"
Nettoinventar
wert pro
Kommandit-
aktie
Jahrliche Wird nicht Wird nicht Wird nicht Wird nicht Wird nicht -8,3 %
Wertentwick- errechnet errechnet errechnet errechnet errechnet
lung in %
Fonds-Rendite Wird nicht Wird nicht Wird nicht EURDO EUR 3 EURDO
in EUR errechnet errechnet errechnet
Fonds-Rendite Wird nicht Wird nicht Wird nicht 0% 10,1 % EUR 0 %
in % errechnet errechnet errechnet
Hohe der Wird nicht Wird nicht Wird nicht EURO EUR 0,10 EURO
Performance errechnet errechnet errechnet
Fee pro
Kommandit-
aktie in der
Referenz-
periode

Erlduterungen

" Zur Ermittlung des Angepassten-Nettoinventarwerts pro Kommanditaktie am letzten Tag des Geschéaftsjahres 6 ist allein der tatséchliche
Ausschuttungsbetrag der wahrend des Geschéftsjahres 6 vorgenommene Ausschittung i.H.v. EUR 0,30 pro Kommanditaktie zu beriicksichtigen. Der
Angepasste-Nettoinventarwert pro Kommanditaktie am letzten Tag des Geschéftsjahres 6 betrdgt daher EUR 11 nach folgender Formel:

EUR 10,7 + EUR 0,30 = EUR 11.
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Beispiel 3

3. Referenzperiode

. Referenzperiode
1. Referenzperiode

Erstausgabe Ende Rumpf- Ende Ende Ende Ende Ende

geschaftsjahr | Geschaftsjahr Geschiftsjahr Geschiftsjahr Geschaftsjahr  Geschiftsjahr

Nettoinventar- EUR 10 EUR 11 EUR 12 EUR 14 EUR 11 EUR 15 EUR 16,62
wert pro
Kommandit-
aktie
Unterjahrige EURO EUR O EURO EURO EURO EUR 0,38
Ausschiittung
Angepasster- EUR 11 EUR 12 EUR 14 EUR 11 EUR 15 EUR 17,05
Nettoinventar
wert pro
Kommandit-
aktie
Jahrliche Wird nicht Wird nicht Wird nicht Wird nicht Wird nicht 13,3 %
Wertentwick- errechnet errechnet errechnet errechnet errechnet
lung in %
Fonds-Rendite Wird nicht Wird nicht Wird nicht EUR 1 EUR 3 EUR 3,05
in EUR errechnet errechnet errechnet
Fonds-Rendite Wird nicht Wird nicht Wird nicht 2,8 % 7.7 % 6,8 %
in % errechnet errechnet errechnet
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Hohe der
Performance
Fee pro
Kommandit-
aktie in der
Referenz-
periode

Wird nicht
errechnet

Wird nicht
errechnet

Wird nicht
errechnet

EUR 012

EUR 0,10

EUR 0,10

Erlduterung

2 Die Fonds-Rendite ausgedriickt als annualisierte Rendite betragt 2,8 % und erreicht oder Gberschreitet somit die Hurdle-Rate von 5 % p.a. nicht.
Eine Performance Fee fallt daher nicht an.

Beispiel 4 3. Referenzperiode

2. Referenzperiode

1. Referenzperiode

Erstausgabe Ende Rumpf- Ende Ende Ende Ende Ende
geschaftsjahr | Geschaftsjahr Geschiftsjahr Geschiftsjahr Geschaftsjahr  Geschiftsjahr
1 2 3 4 5 6
Nettoinventar- EUR 10 EUR9 EUR 10 EUR9 EUR 10 EUR 12,75 EUR 9,43
wert pro
Kommandit-
aktie
Unterjahrige EURO EURO EURO EURO EUR 0,25 EUR 0,32
Ausschiittung
Angepasster- EUR 9 EUR 10 EUR 9 EUR 10 EUR 13,08 EUR 1013
Nettoinventar
wert pro
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Kommandit-
aktie
Jahrliche Wird nicht Wird nicht Wird nicht Wird nicht 30% -23,5%
Wertentwick- errechnet errechnet errechnet errechnet
lung in %
Fonds-Rendite Wird nicht Wird nicht Wird nicht EUR O EUR 3,08 EUR 1
in EUR errechnet errechnet errechnet
Fonds-Rendite Wird nicht Wird nicht Wird nicht 0 % 9.4 % 3,6 %
in % errechnet errechnet errechnet
Hohe der Wird nicht Wird nicht Wird nicht EURO EUR 0,10 EURO
Performance errechnet errechnet errechnet
Fee pro
Kommandit-
aktie in der
Referenz-
periode

Erlauterung

8 Zur Ermittlung des Angepassten-Nettoinventarwerts pro Kommanditaktie am letzten Tag des Geschéaftsjahres 6 sind die tatsachlichen
Ausschittungsbetrage der wahrend des Geschéftsjahres 6 vorgenommenen Ausschittung i.H.v. EUR 0,32 pro Kommanditaktie und der wahrend des
Geschaftsjahres 5 vorgenommenen Ausschittung i.H.v. EUR 0,25 pro Kommanditaktie zu bericksichtigen. Der Angepasste-Nettoinventarwert pro
Kommanditaktie am letzten Tag des Geschaftsjahres 6 betragt daher EUR 10 nach folgender Formel:

EUR 9,43 + EUR 0,25 + EUR 0,32 = EUR 10.
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