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CHECK-ANALYSE

Labor- und Biiroimmobilie Berlin Siemensstadt ca. 37.000 gm Mietfldche, Mieter BOSCH-Tochter BSH/in 50 Niederlassungsléndern

PARIBUS TECHNOLOGIEZENTRUM BERLIN -
GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
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I | ZIEL DES INVESTMENTS

1 Hohes Eigenengagement der Paribus-Gruppe

Die Paribus-Gruppe ist seit 2010 an der zukunftswei-
senden Biiro- und Forschungsimmobilie in Berlin Sie-
mensstadt (Bezirk Spandau) mit Herzblut und starkem
Eigenengagement konzeptionell und finanziell beteiligt.
Entstanden ist eine Premiumimmobilie mit insgesamt
iiber 39.000 gm (37.000 Mietflache), die bis heute zu den
architektonisch und technisch anspruchsvollsten For-
schungsstandorten Berlins zéhlt. Die hohe Eigenbeteili-
gung der Paribus-Gruppe am finanziellen Risiko bei der
Weiterentwicklung des Gebdudes (die Gruppe ist mit ca.
25 % an dem Fondsvolumen beteiligt) beruht auf der be-
rechtigten Erwartung, dass sich Siemensstadt von einem
mischgenutzten Wohn- und Gewerbegebiet zu einem
Innovationsstandort mit urbanem Charakter entwickeln
wird, in dem heute bereits 14.000 Menschen leben. Pari-
bus bietet Neuanlegern an, sich an dieser Entwicklung in
Erwartung attraktiver Erldse zu beteiligen.

2 Kernasset ist der Mietvertrag bis 2036

Der Mietvertrag mit der BSH Hausgerdte GmbH (BSH)
lduft bis 2036. BSH ist bereits seit 2011 am Standort. Die
Konzernmutter der Mieterin BSH, die Bosch-Gruppe (Bo-
nitdtsrating A, Standard & Poors und Fitch, 2025 weltweit
412.774 Mitarbeiter), hat sich an diesem Standort zur
Forschung und Entwicklung von Waschmaschinen und
Trocknern in einem Umfeld etabliert, in dem der Siemens-
Konzern mehrere Milliarden Euro in die Quartiersent-
wicklung Siemensstadt Square investiert. Es handelt sich
um eine groBvolumige Quartiersentwicklung in ein beste-
hendes Stadtviertel mit dem Schwerpunkt Forschung und
Entwicklung sowie zugehdriger Wohneinheiten und ent-
sprechender Infrastruktur. Grundstein fiir ein deutsches
Cambridge? Dazu passt die Ansiedlung von Urban Tech
Republic (TXL), Charité, Fraunhofer, Start-ups, Rechen-
zentren und der Ausbau der Verkehrsinfrastruktur mit S-
Bahn-Anbindung.

I Il Eckdaten der Inmobilie

Hauptgebadude
e Baujahr 2011
* 6- bis 7-geschossiges Biiro- und Forschungsgebdude
* Biiro (Einzel- und GroRBraum), Kantine, Empfang, Sonsti-
ges: 18.856 gm
e Forschung & Entwicklung: 9.602 gm
* Souterraingeschoss: Laborflachen, Kantine mit Terras-
se, Kiichen- und Nebenrdume, Haustechnik
* Erdgeschoss: Eingangsfoyer, Besprechungsrdaume,
Lagerrdaume, Café-Bereich, Biirobereiche
e Erdgeschoss - 4. 0G: Labor- und Forschungsbereiche,
Auswertungsplatze, Besprechungsrdume
* 5. 0G: Vorstandsbiiros, Besprechungsrdume IMMOBI-
LIE & MIETER Nebengeb&dude * Baujahr 1963/70
e 2-geschossiges Biiro- und Logistikgeb&dude: 8.459 m2

DIE CHECK-ERGEBNISSE

» Innovationspotenzial 1,20
» Investmentstrategie 1,00
» Liquiditatssteuerung 1,20
» Alleinstellungsmerkmal 1,00
» Assetmanagement 1,10
» Ertragskalkulation 1,20
» Marktzugang 1,10
» Anlagebedingungen 1,10
» Fondsperformance 1,00
» Transparenz 1,10
» Renditewertung 1,95
» CHECK-GESAMTWERTUNG: 1,77
AUF DEN PUNKT

» krisenresistentes Geschaftsmodell, seit 2003
konservative Investitionsstrategie in Infrastruk-
tur und Immobilien - Outperformance gegen-
iiber den Sollzielen von iiber 100 %

» liber 150 Mitarbeiter betreuen iiber 200 Manda-
te mit einem Investitionsvolumen von iiber EUR
8 Mrd.- 23 Jahre Managementexpertise

» eineinhalb Jahrzehnte iiberdurchschnittli-
ches Engagement fiir die Premiumimmobilie
Technologiezentrum Berlin in der festen
Uberzeugung, dass sich am Standort ein
deutscher Technologiecluster etabliert

» 10-Jahres-Mietvertrag mit indexierter Mietan-
passung an Mieter bester Bonitét

» vorausschauende Liquiditatssteuerung fiir
die Platzierung mit Hilfe mehrerer Invest-
mentvehikel

» liberdurchschnittlich hohes Eigenengagement
am Fondskapital und damit am Risiko

» Alleinstellungsmerkmal in der Fondsindustrie:
belastbare Partnerschaft mit den Anlegern
auf Augenhdhe

» konkreter Investitionsgegenstand mit definier-
ten Eckdaten und belastbarem Wertsteige-
rungspotenzial

» aussichtsreiche Exitperspektive mit guten
Renditechancen fiir die Anleger
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 Untergeschoss: Lager / Logistik

* Erdgeschoss: Labor, Forschung

* Obergesch.: Biiroflichen Stellplatze

* 384 PKW-Stellplatze im AuBenbereich
Drittverwendungsféhigkeit

e 3 ErschlieBungskerne (Treppenhauser,
Lasten- & Personenaufziige) ermdgli-
chen horizontale und vertikale Geb&u-
deteilung fiir kleinteilige Vermietung,
Umwidmung Forschungsbereich in
GroRBraum- oder Einzelbiiros mdglich
und statisch vorgesehen.

I lll Die Zukunftsfahigkeit des Gebaudes

Das Investment setzt auf den Struk-
turwandel der Siemensstadt. Mit Sie-
mensstadt Square entsteht bis in die
2030er Jahre ein Forschungs-, Techno-
logie- und Innovationscampus, der
dem Standort eine iiberdurchschnittliche
Entwicklungsperspektive verleiht. Die 2010 errichtete
Immobilie wurde speziell fiir die Bediirfnisse von For-
schung, Entwicklung konzipiert und sukzessive erwei-
tert. Helle Flachen, Laborbereiche und flexible Grund-
risse erhdhen die Attraktivitat fiir potenzielle Kdufer. Die
Drittverwendungsfahigkeit ist hoher als bei klassischen
Single-Tenant-Biirogebaduden. Das Gebdude dient als
Biiro und Priiflabor: Denn die Priifung und Entwicklung
von Haushaltsgerdten muss in spezialisierten Laboren
mit geeigneten Fldchen durchgefiihrt werden.

auptg

1 Funktionalitat des Gebaudes

Mehrere Nutzungsalternativen des Geb&udes sind die
Grundlage fiir die Marktgangigkeit der Immobilie nach
Ablauf des Mietvertrags 2036. Die Anforderungen an die
Produktqualitét elektronischer Haushaltsgerate werden
eher steigen, wenn z. B. komplexe Smart Home Geréte
auf den Markt kommen, Voraussetzung, um im interna-
tionalen Wettbewerb als Qualitdtsmarktfiihrer zu beste-
hen. Dazu gehdéren Materialtests, Akustiktests, Lang-
zeitversuche, Thermik, Wasser- und Stromverbrauch
sowie Dauerlauftests. Trotz des Spezialisierungsgrads
der Funktionsrdume ist die Geb&udestruktur flexibel
angelegt, so dass eine Umnutzung, z.B. als Biiro ohne
grolRere Umbauten, moglich ist. Damit wurde, auch Dank
eines hohen ESG-Standards, eine solide Basis fiir einen
langfristig steigenden Geb&udewert geschaffen.

2 Das Interesse des Mieters an dem Gebaude

Der BSH-Umsatz bewegte sich in den letzten vier Jah-
ren jahrlich zwischen 15,9 Mrd. und 14,8 Mrd. und macht
ca. 17 % am Konzernumsatz aus (2025 EUR 91 Mrd.).
BSH ist Europas groRRter Hausgeratehersteller mit rund
56.000 Beschaftigten und 37 Produktionsstandorten.
(bsh-group.com). BSH gewinnt Marktanteile in Europa,
Nordamerika und den Emerging Markets. Die Hausge-
ratesparte BSH gehort zu den vier strategischen Ge-

Fﬁﬂewmiffv = = e A
béude ca. 28.458 gm, Nebengebéude ca. 8.459 qm, 384 Stell-
plétze, gesamt ca. 37.000 qm Miete rund EUR 10.659.000, erstes volles
Mietjahr des neuen Vertrags ab August 2026. Bild BSH
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schéftsbereichen des Konzerns. BSH investierte 2025
EUR 847 Mio. in Forschung und Entwicklung, zusétzlich
EUR 463 Mio. in Sachinvestitionen (presse.bsh-group.
com). Das bedeutet, dass die BSH-Sparte profitabel ist!
Die Wahrscheinlichkeit, dass BSH an diesem Stand-
ort bleiben wird, ist sehr hoch: Denn BSH erhdhte die
F&E-Ausgaben 2025 allein um EUR 847 Mio. Das sind
56 % des Umsatzes (presse.bsh-group.com). Es geht
nicht mehr nur um Stand-Alone-Gerdte (Waschma-
schinen, Trockner...), sondern Smart Home. KI. Home
Connect, Energieoptimierung, Robotik, Digitale Servi-
ces. Mit Kl werden digitale Okosysteme geschaffen, die
Innovationen treiben werden (presse.bsh-group.com).
Laborarbeit wird erganzt durch Kl fiir Simulationen, Ma-
terialpriifungen, Larmtests, Schwingungstests, Brand-
schutz, Langzeittests, EMV, Normpriifungen und zwar
auf Versuchsanlagen und zwar fiir jedes Exportland mit
spezifischen Anforderungen.

3 Standort fiir BSH faktisch alternativlos

Der Standort erhalt daher in dem Technologiecluster
Berlin Siemensstadt mit seinen Zulieferern einen hohen
Stellenwert (dazu gehdren die Komponenten Software,
Sensorik, Vernetzung, Robotik, KI, Energiemanagement).
Mit hoher Wahrscheinlichkeit wird das BSH-Interesse,
den Standort zu halten, iber den Mietvertrag bis 2036 hi-
nausgehen. Alternative: Ein kompletter Umzug des For-
schungszentrums mit iiber 37.000 m2, Laboren, Biiros etc.
Priifstdnden, Versorgungstechnik, Sonderanlagen wiir-
de deutlich {iber 150 Mio. kosten. Hinzu kdmen Produk-
tionsunterbrechungen, Know-how-Verlust, Genehmi-
gungsbiirokratie und Kosten fiir einen Ersatz (Neubau).
Daher ist ein Standortwechsel eher unwahrscheinlich.
BSH kdme als Kéufer selbst in Betracht. 2036 will der
Fonds verkaufen. BSH wird voraussichtlich bleiben und
konnte die Mietkosten einsparen mit weiter steigender
Tendenz (2036 dann ca. EUR 13 Mio. p.a.).
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Umfeld: Insgesamt werden bis 2036 1 Mio. qm BGF entstehen. Geplant ist unter anderem
ein moderner Innovationscampus mit 200.000 qm flexibel nutzbaren Biiro- und Innova-

o 1BSH als Kaufer

Sollte sich  Siemens-
stadt Square wie geplant
zu einem international
wahrnehmbaren Techno-
logiecluster entwickeln,
B diirfte der Standort fiir
# BSH weiter an strate-
gischer Bedeutung ge-
winnen. In diesem Fall
erscheinen ein Erwerb
durch den Bosch-Kon-
'y zern als plausible Exit-
Option. Das Objekt bleibt
= strategisch wichtig, eine
= Eigennutzung wiirde
langfristig zum Konzern
passen bei einer Eigen-
tumsquote von 80 %.

tionsflachen fiir digitale Technologien, flexible Arbeitswelten, dffentlich zugéngliche
Erdgeschosse und Dachterrassen mit Blick iiber Berlin, Raum fiir Zusammenarbeit,
Austausch und neue Formen des Arbeitslebens. Digital Zwilling, Siemens

IV Die Zukunft des Mieters und seine Strategie an

diesem Standort

Bis 2036 werden die ESG-Anforderungen weiter steigen.
Statt eines Auszugs sind weitere energetische Moder-
nisierung zu erwarten (technische Nachriistung, Digita-
lisierung, Modernisierung einzelner Laborbereiche).

e
SILVER | Top 15%

ecovadis

Sustainability Rating
MAR 2025 4

BSH Auszeichnng ESG-Siegel durch SPS

KI erhéht den Entwicklungsbedarf, vernetzte Gerate
bendtigen Softwareentwicklung, Energiemanagement
gewinnt an Bedeutung, Cybersecurity wird wichtiger,
Elektronikanteil steigt, Robotik gewinnt an Bedeutung.
Dazu sind hochwertige Forschungsarbeitsplédtze erfor-
derlich. Daher besteht eine hohe Wahrscheinlichkeit ei-
ner BSH-Anschlussnutzung.

2 Vorteile des Eigenerwerbs durch BSH Bosch

BSH wiirde keine Riicksicht auf Anforderungen des
Vermieters nehmen miissen. Rechtliche und vertragli-
che Hiirden entfallen. Zu den stillen Reserven im Bosch
Gesamt-Immobilienbestand ké&men beim Eigenerwerb
weitere Reserven im Laufe der Jahre hinzu. Aktuell
rechnet sich der Standort fiir BSH etwa wie folgt: nach
der Mietpreisanhebung durch die mietvertraglich ver-
einbarte Indexierung im August 2026 ca. EUR 10 Mio.
Jahresmiete. Bei 15 Mrd. € Umsatz entspricht das etwa
0,07 % des Jahresumsatzes. Auch bei einer Miete von
iiber EUR 30/gm 2036 lage sie bei rund EUR 13,3 Mio.
jahrlich. Das entspréche 0,1 % des Umsatzes. Stellt da-
her keinen entscheidenden Kostenfaktor dar. Zumal
die BSH-Mietkosten nicht unmittelbar den Produkten
zugerechnet werden (bzw. dem Standort). Sie gehen als
Gemeinkosten des Forschungs- und Entwicklungshe-
reichs in die Konzernbilanz ein.

3 Standortkosten - Innovationsfahigkeit

Die Kosten des Gebdudes und des Betriebsaufwands
werden {iber interne Verrechnungsschliissel auf Ge-
schéftshereiche oder Produktlinien verteilt. Fiir BSH ist
daher der Beitrag des Standorts zur Innovationsfahig-
keit ausschlaggebend, z.B. durch die Entwicklung neuer
Produktgenerationen, Realtests unter Alltagsbedingun-
gen, Verkiirzung von Entwicklungszyklen, Qualitdtsver-
besserung, Differenzierung gegeniiber Wetthewerbern.
Vor diesem Hintergrund féllt eine Miete von EUR 10-13
Mio. pro Jahr gegeniiber einem F&E-Budget von EUR
847 Mio. wenig ins Gewicht (presse.bsh-group.com). Da
Berlin-Siemensstadt innerhalb des Bosch-/BSH-Net-
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zwerks als zentraler Entwicklungsstandort fiir Zukunft-
sinnovationen wesentlich ist, wird der Standort aller
Voraussicht nach langfristig weiter genutzt werden.

4 Wertentwicklung und Exitpotenzial

Kiinftige Kaufer zahlen fiir eine Zukunftsimmobilie mit
einer auskdmmlichen Mietrendite einen Aufpreis fiir
Energieeffizienz, Gebdudetechnik, Klimatisierung, Digi-
talisierung und Flachenflexibilisierung. Noch entschei-
dender ist die Bedeutung des Standorts als begehrter
Innovationscluster mit hoher institutioneller Nachfrage.
Vor diesem Hintergrund sind Exitwerte von ca. EUR 250
Mio. nachvollziehbar (der Wert der Immobilie hat sich
seit 2011 von EUR 53 Mio. bis 2023 auf EUR 168,8 Mio.
erhoht. Es liegen weitere Gutachten per 31.12.2023 und
2025 vor, die den Wert der Immobilien bestétigt haben).
Das Potenzial der Miete von EUR 24/gm diirfte dank In-
dexierung und Inflation ab 2027 erstmals anziehen (ca.
EUR 27,4/gm). Selbst konservative Marktprognosen ge-
hen bis 2036 von EUR 25 - 28/qm aus. Wahrscheinlich ist
eher eine Preisspanne zwischen EUR 30 - 35/qm Miete,
wenn Siemensstadt-Square zum Berliner Premiumclus-
ter wird. Der Mietvertrag holt einmal die Inflation vom
Vertragsschluss bis August 2026 auf, anschlieBend wird
jahrlich in Hohe der Anderung des Verbraucherpreisin-
dex angepasst. Die Prospektkalkulation von 2,5 % p.a.
halten wir fiir plausibel.

I V Die Paribus-Strategie

Die Paribus-Managementstrategie des Gebdudekom-
plexes zielt auf ein ,Evergreen-Asset” (Gesamtnut-
zungsdauer des Geb&udes laut Gutachten 60 Jahre, in
der Praxis jedoch durch laufende Instandhaltung oft 100
Jahre und mehr), das mdglichst lange im eigenen Ein-
flussbereich gehalten werden soll (geplanter Verkauf
2036, Mietvertragsende 2036), bis Markt, ESG-Quali-
tdt und Standortreife einen Exit zu einem Spitzenpreis
erlauben! Dafiir sprechen die Faktoren Single-Tenant
BSH/Bosch bis 2036, 9.600 gm Labor- und Forschungs-
flaichen und Siemensstadt Square als moglicher Stand-
ortkatalysator. Fiir potenzielle Kdufer mit einer Rendi-
teanforderung von 4,8 % bis 5,2 % und einem NOI von
ca. EUR 10 - 13 Mio. wiére ein kalkulierter Verkaufspreis
von EUR 250 Mio. interessant (19-fache Jahresnetto-
kaltmiete 2036). Im Berliner Technologiepark Adlershof
im Ortsteil Képenick werden bereits heute Mieten von
tiber EUR 35/gm aufgerufen.

1 Der Siemens-Square-Cluster

Die langfristige Perspektive als Innovationscluster in
der belebtesten Life-Science- Metropole Deutschlands
mit Ausbaupotenzial diirfte fiir viele internationale In-
vestoren von groBem Interesse sein, zumal das entste-
hende Siemensstadt-Square-Okosystem ein Pullfaktor
fiir attraktive Arbeitsplédtze ist. Berlin ist mit seinen zahl-
reichen Universitdten und Bildungsinstituten ein be-
gehrter ,Place to be” mit einer jahrlichen Zuzugsquote

7

iy,

Durch innovative Heiz- und Kiihltechniken spart das Gebéude
Jjéhrlich 1.500 Tonnen CO2 ein. Bild BSH

von 186.000 Zuziigen und einem positiven Saldo von ca.
33.000 Personen (Statistik Berlin Brandenburg 2025, fiir
Spandau wird ein jahrlicher Zuzug von ca. 2.700 Per-
sonen registriert). Der Mietgradient (Entfernung vom
Zentrum) ist in Berlin Spandau deutlich giinstiger als
zum Beispiel in Frankfurt (Salzberger/Just 2026). Die ge-
plante Wiederinbetriebnahme der Siemens-S-Bahn in
2029 verkiirzt die Fahrzeit nach Berlin-Mitte von derzeit
37 Minuten auf unter 20 Minuten und zahlt zusétzlich
auf die Standortvorteile ein. Die Entstehung von 3.750
Wohnungen in Siemensstadt Square mit Nahversorgern
fiihrt zu einem eigenen Unterzentrum der Hauptstadt.

2 Mogliche Kaufer

Anstelle klassischer Biiroinvestoren sind Kéufer zu
erwarten, die sich an dem Forschungs- und Entwick-
lungsumfeld des Standorts orientieren. Darunter offe-
ne Spezialfonds, Versicherungen, Versorgungswerke,
Stiftungen, internationale Core-plus-Investoren sowie
Life-Science- und Research-Fonds. Die Kernfaktoren
werden Standortqualitdt, Forschungsnutzung, Drittver-
wendungsfahigkeit und die Attraktivitdt des Siemens-
stadt-Square sein. Neben der Perspektive, ob BSH
verlangert oder das Geb&dude durch den Boschkonzern
eventuell selbst gekauft wird, wird fiir Kdufer im Jahr
2036 die Frage Ausschlag geben, wie sich der Standort
langfristig weiterentwickeln wird. K&ufer werden bereit
sein, fiir den Forschungsstandort in Siemensstadt einen
Premiumaufpreis zu bezahlen (Cambridge-Charakter).

3 Zur Wertentwicklung der Immobilie

Die Qualitdt des Objektes spiegelt sich in insgesamt
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vier unabhangig erstellten Markt-
wertgutachten wider. Sowohl die
Bewertung aus dem Jahr 2023 als
auch die aktualisierte Begutach-
tung aus dem Jahr 2025 kommen
trotz des zwischenzeitlich deutlich
gestiegenen Zinsniveaus zu sta-
bilen Marktwertannahmen. Die
Gutachten bestédtigen damit die
hohe Qualitdt des Standortes so-
wie die langfristige Ertragskraft
der Immobilie. Sie liefern einen
belastbaren Orientierungsrahmen
fiir die Einschatzung des Subs-
tanzwertes und der Ertragsper-
spektiven. Im mittleren Szenario
erscheint bis zum Ende der Fonds-
laufzeit eine weitere positive
Wertentwicklung der Immobilie
plausibel. Die Kalkulation basiert
auf moderaten Mietsteigerungen,
marktiiblichen Diskontierungsfaktoren und einemrealis-
tischen Investitionsbedarf fiir die weitere ESG-konforme
Modernisierung. Die Immobilie weist damit Merkmale
eines Semi-Core-Investments auf: hohe Standortquali-
tat, langfristig gesicherten Mietvertrag und gleichzeitig
zusétzliche Wertsteigerungspotenziale durch die dyna-
mische Entwicklung des Umfeldes. Mit einem Verkehrs-
wert von 170 Mio. Euro gehort das Technologiezentrum
Berlin bereits heute zu den bedeutenden Einzelobjekten
im Berliner Biiro- und Forschungsimmobilienmarkt. Be-
reits zum 31.03.2023 ergab sich ein prozentualer Nettoin-
ventarwert von 340,4 % bezogen auf das urspriingliche
Kommanditkapital von EUR 34,7 Mio. Das bedeutet, dass
Anleger, die ordnungsgemal gekiindigt haben, in ca. 15
Jahren eine Rendite von ca. 240,4 % erzielen werden.
Und Anleger, die nicht gekiindigt haben und weiterhin
als Kommanditisten bis zum neuerlichen Laufzeitende
2036 beteiligt bleiben, kdnnten eine Rendite von 637 %
erzielen (IRR 10,13 % p.a. bezogen auf die Laufzeit).

4 Bestandsoptimierung durch weitere Projektentwick-
lungsmalBnahmen

Die Gebdude werden modernisiert und an die zukiinfti-
gen Anforderungen des Alleinmieters angepasst. Hierzu
wurden im Mietvertrag CapEx-MalBnahmen vereinbart,
die bis zum 16.08.2026 (Beginn des neuen Mietvertra-
ges) abgeschlossen werden sollen: Energieoptimierung
iber Warmepumpen (urspriinglich Geothermie) und
Installation einer Photovoltaikanlage, Biirooptimierung
sowie Modernisierung der Aufzugs- und Geb&dudetech-
nik. Die MaBnahmen wurden bereits umgesetzt, ledig-
lich die Warmepumpen und PV-Instalationen sind leicht
verzdgert. Hier wurde gemeinsam mit dem Mieter eine
sukzessive Fristsetzung nach Arbeitsfortschritt verein-
bart, aktuell 31.12.2026.

100 % vermietete Fldchen direkt an der Spree im Ortsteil Siemensstadt im
Berliner Bezirk Spandau an der Grenze zu Charlottenburg, Bild: BSH

VI Beteiligungsanreize fiir Fortsetzungsanleger, Neuan-

leger und Stiftungen

Dank desinnerhalb von 15 Jahren nachhaltig wiederholt
gestiegenen Verkehrswerts und damit des gestiegenen
Exitpotenzials hétte die Emittentin nach Ablauf des Ur-
sprungsfonds das zukunftstrachtige Objekt meistbietend
verduBern und den Anlegern voraussichtlich eine Ge-
samtrendite von knapp ca. 200 % ihrer Einlage auszahlen
konnen (ausgezahlt wurden bisher 78,5 % der Komman-
diteinlage). Stattdessen stellte sie den Gesellschaftern
zur Abstimmung: ausscheidungswillige Anleger kdnnen
auf Grundlage eines auf Basis des Nettoinventarwerts
ermittelten des Auseinandersetzungsguthabens ausge-
zahlt werden und nicht ausscheidungswillige Anleger,
die von der weiteren Wertsteigerung des Objekts iiber-
zeugt sind, kdnnen ein weitreichendes Fortsetzungsbe-
teiligungsangebot wahrnehmen. Ca. 80 % der Anleger
entschieden sich fiir eine Beteiligungsfortsetzung. Sie
nehmen wie die neuerlichen Erstanleger an der weite-
ren Wertsteigerung des Technologiezentrums bis 2036
teil (Planlaufzeit des AIF, Ende des BSH Mietvertrags ist
2036).

1 Zwei Anlegeranteilsklassen - ein Ziel

Bei der aktualisierten Investmentgesellschaft wurden
daher 2 Anteilsklassen gebildet, bestehend aus Fort-
setzungsanlegern (fiir die das Agio entféllt) und Neu-
anlegern, die bis Ende 2026 erstmals ab EUR 20.000
investieren und an der weiteren Wertsteigerung eben-
falls teilnehmen kénnen. Auszahlungen beginnen mit
jahrlich 6 % ab 2026 und steigen bis 2036 auf 7 % p.a.
an (Durchschnitt 6,2 % p.a.). Insgesamt werden fiir die
Laufzeit bis 2036 Riickfliisse zwischen 167 % (unter Plan)
bis 214 % (iiber Plan) kalkuliert (mittleres Szenario 177,4
%). CHECK halt eine Jahresrendite von 10,5 % fiir realis-
tisch, Basis der CHECK-Wertung. Die Fortsetzungsanle-
ger erhalten kein Auseinandersetzungsguthaben, son-
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Die Wérme von rund 1000 Wéschepflegegerédten werden im La-
bor rund um die Uhr getestet und zum Beheizen des Gebédudes
genutzt. Bis zu 950 Mitarbeiter aus 26 verschiedenen National-
itéten arbeiten in einem weltweiten Netzwerk zusammen. Bild

dern ein Sonderentnahmerecht, eine Art Pramie dafiir,
dass sie ihr Kapital weiterhin an die Immobilie binden.
Sie nehmen nun, wie die neuerlichen Erstanleger, an
der weiteren Wertsteigerung des Technologiezentrums
bis 2036 teil (Planlaufzeit des AlF).

2 Stille Reserven eingepreist

Neuanleger, die erstmals zeichnen, erwerben ihren
Anteilswert zu einem Kurs, der den bisher aufgelaufe-
nen stillen Reserven Rechnung tragt und werden damit
mit den Fortsetzungsanlegern gleichgestellt, orientiert
an dem Nettoinventarwert des Fonds von 2023 (Der
Prognosezeitraum fiir die Altanleger endete 2022). Die
als Treugeber beteiligten Kommanditisten sind antei-
lig mittelbar an dem gesamten Vermdgen der Invest-
mentgesellschaft einschliellich der stillen Reserven
sowie an den Gewinnen und Verlusten der Investment-
gesellschaft beteiligt (Prospekt S. 178). Bis zum Ende
der Laufzeit der Altanleger bis 2023 wurde ein Nettoin-
ventarwert von 167 % erzielt (Geschéftsbericht 2024).
Die Anteile der Fortsetzungsanleger gehen mit dem
Kapitalwert EUR 1in die Gesellschaft ein. Diese Option
wurde zum 31.03.23 ausgeiibt und wurde von Fortset-
zungsanlegern in Hohe von rund EUR 10 Mio. wahrge-
nommen. Der Anteilswert fiir die Neugesellschafter
wurde mit EUR 1,6 pro Anteil errechnet. Darin sind die
gutachterlich bewerteten stillen Reserven enthalten.

3 Weiteres Wertsteigerungspotenzial

Beide Gesellschaftergruppen nehmen nun gleichbe-
rechtigt am weiteren Wachstum der Wertentwicklung
des Technologiezentrums unter angepassten Aus-
gangsteilwerten teil. Eine faire Losung vor dem Hin-
tergrund, dass die Fortsetzungsanleger durch ihre Be-
teiligungsgeduld eine Préamie verdient haben und den
Neuanlegern die Grundlage fiir weitere Wertpotenziale
bietet. Diese Wertpotenziale wurden nun auch neuen
Anlegern zuganglich gemacht. Das PARIBUS Assetma-

nagement hat sich iiber drei Anlegergenerationen das
Potenzial der Immobilienwertentwicklung gesichert
und die Anleger angemessen daran beteiligt. Der Net-
toinventarwert (NIW) des Fonds ist seit 2011 bis 2023
um ca. 140 % gestiegen (Basis: Erwerb des Komma-
ditanteils an der Objektgesellschaft PTB in Hohe von
seinzeit EUR 8,82 Mio.), 2024 ist der NIW im Vorjahres-
vergleich um 4 % weiter gestiegen (entspricht rd. 130 %
aller Pflichteinlagen) und 2025 stieg dieser Wert noch-
mals um 1,19 %. 2026 ist mit einer weiteren Wertsteige-
rung zu rechnen.

Vil Die Finanzierung I

Die wesentliche Herausforderung des Paribus Werter-
haltungs- und Wertsteigerungskonzepts des Techno-
logiezentrums Berlin Siemensstadt ist die Liquiditats-
steuerung. Sowohl ausscheidenden Anlegern als auch
Fortsetzungsanlegern stehen Auszahlungen zu, die erst
getatigt werden kdnnen, wenn das Platzierungsziel der
dritten Phase des Fonds bis Ende 2026 eingeworben
worden ist. Altanlegern, die drinbleiben, steht ein Son-
derentnahmerecht von 180 % ihrer Pflichteinlagen zu.

1 Aussichtsreiche Perspektive fiir Neuanleger

Fiir die Neuanleger wird ein Gesamtmittelriickfluss
von bhis zu 214,6 % prospektiert (positive Abweisung).
Das Sonderentnahmerecht der Altgesellschafter wird
iiberwiegend durch neu eingeworbenes Kommandit-
kapital und eine von der Emittentin begebene Anleihe
bedient, die sich ebenfalls als Kommanditist an dem
Kommanditkapital beteiligen wird. Wirtschaftlich be-
trachtet erkaufen sich die Neuanleger ihre Beteiligung
durch eine Kapitalerhhung. Platziert werden sollen
EUR 66,5 Mio. EK (davon zeichnete die Emittentin selbst
EUR 5 Mio.) plus EUR 9,5 Mio. netto aus der Platzierung
der Anleihe. Damit kdnnen sowohl die Altanleger, die
die Gesellschaft verlassen (Auseinandersetzungsgut-
haben in Héhe von rund EUR 21.730.000), als auch die
gesellschaftsvertraglich vereinbarten Sonderentnah-
men an die in der Investmentgesellschaft verbliebenen
Altanleger gezahlt werden (Sonderentnahmerecht von
EUR 52.839.000). Die Falligkeit der Auszahlung des Ab-
findungsguthabens an die am 31. Méarz 2023 ausgetre-
tenen Altgesellschafter wurde bis zum 31. Dezember
2026 verlangert (JA 2024 und JA 2025).

2 RenovierungsmaBnahmen gesichert

Von der erfolgreichen Platzierung bis Ende 2026 hangt
die Auszahlung des Teils der Kredittranche ab, der zur
anteiligen Zahlung der Sonderentnahmerechte des
Abfindungsguthabens aufgewendet werden soll. Die
urspriinglich fiir den 31. Dezember 2024 vorgesehenen
Zahlungen mussten wegen des spateren Platzierungs-
starts auf den 31. Dezember 2026 verschoben werden.
Der Abruf der bis zu 15,1 Mio. EUR fiir die Renovie-
rungsarbeiten ist gesichert und wurde in Teilen schon
vorgenommen (anstelle der urspriinglich geplanten
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Geothermieanlage werden nun Warmepumpen instal-
liert). Eine vorsichtshalber fiir Rennovierungsmalnah-
men eingeplante Kostenreserve wird auskunftsgemaf}
voraussichtlich nicht in Anspruch genommen. Der aktu-
elle Platzierungsstand liegt auskunftsgeméaR zurzeit bei
tiber EUR 30 Mio.

3 Laufzeiten Investmentgesellschaft und Anleihe

Durch die Verldngerung der Platzierungsphase hat sich
die Grundlaufzeit des Fonds bis 2036 verldngert und er-
reicht damit eine maximal mogliche Laufzeit bis Ende
2040. Die Laufzeit der Anleihe mit einem Kupon von 5,5
% p.a. ist bis 2032 mit der Maglichkeit der Verldngerung
bis 2034 terminiert.

4 Interessenkonfliktmanagement

Altgesellschafter, die ausscheiden sowie Altgesell-
schafter, die weiterhin beteiligt bleiben, haben grund-
satzlich ein Interesse an einer hohen Eingangshewer-
tung, da sich danach die Hohe ihres Anteilswerts I.e.
ihre Entnahmen/Auszahlungen bemessen. Deshalb wur-
den zwei unabhéngige Gutachten hinzugezogen, um den
objektiven Wert der Immobilie feststellen zu lassen. Auf
dieser Basis wurden feste Auszahlungs- und Eintritts-
kurse ermittelt. 2021 wurde der Fonds im Rahmen einer
Kapitalerh6hung in einen AlF {iberfiihrt und neuen Anle-
gern zuganglich gemacht. Der aktuelle Immobilienwert
liegt laut Gutachten bei ca. EUR 170 Mio. Wirtschaftlich
fand eine interne Einbringung in eine KAGB-Fondshiille
statt. Damit ist sichergestellt, dass der Wert der Immo-
bilie nun pflichtgemaR regelmalig jahrlich unabhéngig
tiberpriiftwird. Durch diese Transaktion konnte die Lauf-
zeit verlangert, neues Eigenkapital aufgenommen und
die Beteiligungen eines Teils der Altanleger weiterge-
fiihrt werden.

5 Positives Testat - stiftungsrelevant

Die Wirtschaftspriifer haben den Jahresabschluss 2024
und 2025 in allen wesentlichen Belangen vollumfang-
lich bestéatigt sowohl nach handelsrechtlichen als auch
nach Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetz-
buchs (KAGB) sowie nach europaischen Verordnungen.
Die tatsachlichen Verhaltnisse, die Vermdgens- und Fi-
nanzlage sowie die Ertragslage fiir das Geschéftsjahr
2024 wurden zutreffend abgebildet. In Verbindung mit
den Leistungsdaten der Fonds ergibt sich daher ein be-
lastbares Gesamtbild auf der Grundlage verlésslicher
Performancedaten.

6 Paribus Leistungsbilanz

Das 2003 gegriindete bankenunabhédngige Emissions-
haus, das seit 2015 iiber eine eigene KVG verfiigt, ver-
waltete das Eigenkapital von mehr als 35.000 Anlegern.
Zusammen mit dem von Anlegern eingeworbenen Ei-
genkapital liegt das verwaltete Investitionsvolumen
von laufenden und abgeschlossenen Investments in
den Bereichen Immobilien, Infrastruktur und Private
Equity bei rund EUR 8 Milliarden. Der aktuelle Bestand
von regulierten und unregulierten Investments umfasst
31 Gewerbeeinheiten und 4.000 Wohneinheiten, sowie
135 Einheiten der Assetklasse altersgerechtes Wohnen
und Pflegeimmobilien, 10 Hoteleinheiten und 5 Kliniken
bzw. Rehazentren in dem Bereich Healthcare. Die An-
zahl der durch die Paribus-KVG verwalteten regulierten
Investmentvermdgen beléduft sich auf derzeit 22 Invest-
mentvermodgen. Bei den abgeschlossenen Immaobilien-
fonds wurden 4 von 5 Fonds {iber Plan beendet (Pari-
bus Property Portfolio Hamburg ca. 157 % statt 161 %).
Die ungewichtete durchschnittliche Soll-Performance
lag bei rund 202 %, die Ist-Performance bei rund 305,6
%. Das entspricht einer durchschnittlichen Qutperfor-
mance von rund +103,6 Prozentpunkten. Auch die lau-
fenden Fonds liegen mindestens nahe an den Erwartun-
gen. Der verldngerte bzw. neu strukturierte Fonds BSH
Technologiezentrum Berlin verfiigt iber einen Wertzu-
wachs auf EUR 170 Mio. mit noch nicht realisierten Neu-
bewertungsgewinnen von rund EUR 102,9 Mio.

VIl Resiimee I

Die Emittentin schuf iiber eineinhalb Jahrzehnte ein
Zukunftsprojekt an einem der spannendsten Standorte
Deutschlands in der Life-Science-Metropole Berlin. An-
leger nehmen an der Wertentwicklung eines weltweit
vernetzten Technologieclusters des Boschkonzerns
teil. Der prognostizierte Exit und die damit verbundenen
Renditeerwartungen sind plausibel und haben das Po-
tenzial, iibertroffen zu werden.
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