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Musterbausteine fiir Kostenklauseln

geschlossener Publikumsinvestmentvermdogen

Vorbemerkung

Mit dem nachfolgenden Kostenbaustein legt die BaFin ihre Verwaltungspraxis bei der
Genehmigung von Kostenregelungen in den Anlagebedingungen geschlossener Invest-
mentvermégen offen. Es handelt es sich um ein Muster, welches den aufsichtsrechtlichen
Mindestanforderungen nach dem Kapitalanlagegesetzbuch genligt. Die BaFin verlangt
nicht, die Musterbausteine wortwértlich und vollstédndig in die Anlagebedingungen zu
libernehmen, akzeptiert abweichende Regelungen und Formulierungen aber nur, soweit
diese hinsichtlich Transparenz und Angemessenheit nicht hinter den durch die Muster-
bausteine gesetzten MaBstdben zuriickbleiben. Die Musterformulierungen sind nicht fir

jeden Einzelfall abschlieBend, sondern ggf. zu ergédnzen und anzupassen.

Vor einer Genehmigung von Anlagebedingungen priift die BaFin in Bezug auf Kostenrege-
lungen, ob diese geméaB § 266 Abs. 2 in Verbindung mit § 162 Abs. 2 Nr. 11 KAGB nach-
vollziehbare Angaben zur Methode, zur Héohe und zur Berechnung von Vergiitungen
und Aufwendungserstattungen enthalten. Zudem darf die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft(, AIF-KVG") durch die Kostenregelungen ihre Pflicht nach § 26 Abs. 5 KAGB nicht
verletzen, mittels geeigneter Verfahren unter Bertlicksichtigung des Wertes des Invest-
mentvermoégens (,Gesellschaft") und der Anlegerstruktur eine Beeintrdchtigung von An-

legerinteressen durch unangemessene Kosten, Gebihren und Praktiken zu vermeiden.

Die BafFin trifft ihre Entscheidung nach § 4 Abs. 4 des Finanzdienstleistungsaufsichtsge-
setzes ausschlieBlich im offentlichen Interesse nach den MaBstdben des Aufsichts-
rechts. Eine abschlieBende zivilrechtliche Wiirdigung und verbindliche Gestaltung der
Rechtsbeziehungen zwischen den Beteiligten des Investmentvertrages mit der Folge,
dass der privatautonome Gestaltungsspielraum der AIF-KVG beseitigt wére, ist mit die-

sem Genehmigungsverfahren nicht bezweckt.
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Weitere Priifungen, wie z.B. im Hinblick auf die zivilrechtliche Wirksamkeit oder

die wirtschaftlichen Auswirkungen bei der Verwendung der Klauseln, obliegen

den verwendenden Gesellschaften.

Bearbeiterhinweise

Die Musterbausteine sind nicht fiir jedes Geschéaftsmodell abschlieBend. Eine
Ausformulierung der jeweils fiir die Gesellschaft relevanten einzelnen Posten
in den jeweiligen Anlagebedingungen ist durch den Antragsteller individuell
vorzunehmen. Alle Kostenpositionen des Musters sind vom Antragsteller auf
ihre Relevanz zu priifen und ggf. anzupassen oder zu streichen.

Die vereinbarten Kostensétze sind verbindliche Obergrenzen, die nicht unter
den \Vorbehalt etwa eines bestimmten Zeichnungsumfangs oder einer
Prognoserechnung oder bestimmter Rahmenvertrdge gestellt werden diirfen.

Die in den Anlagebedingungen vereinbarten Kostentatbestédnde sind abschlie-
Bend; pauschale Offnungsklauseln fiir unvorhergesehene Ereignisse sind
nicht zuléssig. Folglich ist bei der Erstellung der Kostenklausel darauf zu ach-
ten, dass alle relevanten Tatbestdnde vollstandig erfasst sind.

Eine Beteiligung der AIF-KVG, einzelner Gesellschafter (Komplementér, ge-
schéaftsfihrender Kommanditist) oder Dritter an Ausschiittungen (ber die
Kosten-Regelung hinaus ist nur im Verhdéltnis einer entsprechenden finanziel-
len Einlage zuléssig. Ausschiittungen und Kostenregelungen sind strikt zu
trennen. Abweichend davon gilt: Steuerlich anerkanntes ,Carried Interest"
darf in Form von Ausschiittungen an die AIF-KVG ausgekehrt werden.

Der Regelungsgehalt der Kostenklauseln muss aus sich selbst heraus ver-
standlich und abschlieBend sein. Verweise auf externe Dokumente (z.B.
Prospekt, Gesellschaftsvertrag) sind in erlduternden Hinweisen moéglich. Pros-
pekt und Gesellschaftsvertrag dirfen Erlduterungen zur Zusammensetzung
oder Verwendung der Vergiitungen, jedoch keine Uber die Anlagebedingungen
hinausgehenden Kostenregelungen enthalten (s. aber Bearbeiterhinweis zu §
Y Nr. 11, Sonstige vom Anleger zu entrichtende Kosten").

Soweit der Nettoinventarwert als Bemessungsgrundlage vereinbart wird,
gelten fur dessen Ermittlung ausschlieBlich die gesetzlichen Grundlagen. Son-
dervereinbarungen zu dessen Berechnung sind - unbeschadet der Mdéglichkeit,
die Bemessungsgrundlage aus Nettoinventarwert und Auszahlungen an die
Anleger zusammenzusetzen - nicht zuléssig.

Alle Kosten sind einschlieBlich der ggf. seitens der Gesellschaft darauf zu ent-
richtenden Umsatzsteuern anzugeben. Ein ausdriicklicher Hinweis darauf
(,inkl. Umsatzsteuer") ist entbehrlich.

Alle Klauseln miissen klar definieren, wer wann an wen fir welche (Art von)
Leistung eine Zahlung in welcher Héhe (Berechnungsmethode) leisten soll.

Anteilige Vorschiisse auf Verglitungen missen ausdriicklich vereinbart wer-
den.
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AUSGABEPREIS UND KOSTEN

8 X Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag, Initialkosten

Ausgabepreis

Der Ausgabepreis flir einen Anleger entspricht der Summe aus seiner gezeichneten
Kommanditeinlage in die Gesellschaft und dem Ausgabeaufschlag. Die gezeichnete Kom-
manditeinlage betragt fir jeden Anleger mindestens X Euro [optional: andere Wé&hrung].
Hoéhere Summen missen ohne Rest durch X teilbar sein.

2.

3.

Summe aus Ausgabeaufschlag und Initialkosten

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den wihrend der Beitrittsphase
anfallenden Initialkosten betragt maximal X % des Ausgabepreises. [optio-
nal: Dies entspricht X % der gezeichneten Kommanditeinlage. ]

Die Addition des Ausgabeaufschlags mit den Initialkosten dient dazu, die Kos-
tenquote flr den Anleger leicht erkennbar zu machen. Sie ist an den Anfang
der Klausel zu den Anfangskosten vor der Aufgliederung in Ausgabeaufschlag
und Initialkosten zu setzen und drucktechnisch hervorzuheben.

Es kann ein Hinweis aufgenommen werden, welchen Anteil die Vertriebskos-
ten ausmachen, bspw.: ,Darin sind Provisionen fiir [die X GmbH als] Ver-
triebspartner in Héhe von bis zu X % enthalten."

Die Angabe erfolgt in Euro oder in einer anderen Wéahrung, wenn die Gesell-
schaft eine andere funktionale Wahrung aufweist.

Ausgabeaufschlag

Der Ausgabeaufschlag betrdagt X % der Kommanditeinlage. Es steht der AIF-KVG frei,
einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen.

Ein Ausgabeaufschlag darf nur erhoben werden, soweit dies in den Anlagebe-
dingungen geregelt ist. Soweit kein Ausgabeaufschlag erhoben wird, sind
hierzu keine Angaben zu machen, sondern die Formulierungen in diesem Pa-
ragrafen entsprechend anzupassen.

Beim Ausgabeaufschlag sind ausdriicklich abgestufte Satze bzw. eine ent-
sprechende praktische Handhabung innerhalb der ,bis-zu-Regelung" je nach
Beitrittsdatum des Anlegers zuldssig, um im Sinne eines ,Friihbucherrabattes™
Anreize und eine gewisse Entschéddigung flr die frihere Kapitalbindung zu
schaffen.

Die Einrédumung eines Rechts, die Ricknahme von Anteilen zu verlangen, ist
bei geschlossenen Investmentvermdégen ausgeschlossen. Sofern der Anleger
im Falle seines vorzeitigen Ausscheidens aus der Gesellschaft (auBeror-
dentliche Kiindigung), nicht seinen vollen Anteilwert ausgezahlt bekommt,
sondern Aufwendungen einbehalten werden, die der Gesellschaft aus Anlass
des vorzeitigen Ausscheidens entstehen, ist dies unter dem Gliederungspunkt
~Sonstige vom Anleger zu entrichtende Kosten" klar zu regeln. Pauschale Ab-
schldge vom Anteilwert sind nicht zuléssig.
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4. Initialkosten

Neben dem Ausgabeaufschlag werden der Gesellschaft in der Beitrittsphase einmalige
Kosten in H6he von bis zu X % der Kommanditeinlage belastet (Initialkosten). Die Initial-
kosten sind [Angabe des Zeitpunktes] fallig.

Die Initialkosten miissen die einmaligen Aufwendungen und Vergiitun-
gen der Fondsauflage bspw. fiir Konzeption, Grindung und Marketing der Ge-
sellschaft abdecken. Hierzu gehéren die Kosten der Prospekterstellung und
der Rechts- und Steuerberatung, die bis zum Zeitpunkt der Vertriebszulas-
sung der Gesellschaft anfallen bzw. entstehen. Sonstige vor diesem Zeitpunkt
entstandene Kosten bspw. fiir die Bewirtschaftung eines bereits erworbenen
Vermdgensgegenstandes. kénnen als Aufwendungen der Verwaltung nach § Y
Nr. 7 geltend gemacht werden.

Zur besseren Verstandlichkeit sind die Initialkosten in einer Summe prozen-
tual bezogen auf das gezeichnete Kommanditkapital auszuweisen. Weitere Er-
lduterungen kénnen im Prospekt gegeben werden. Soweit zum Zeitpunkt der
Einreichung der Anlagebedingungen zur Genehmigung noch nicht feststeht, in
welcher (maximalen) Héhe Eigenkapital eingeworben werden soll, ist bei den
Berechnungen der Kostenquote als Bemessungsgrundlage auf den Betrag ab-
zustellen, den die Gesellschaft mindestens einwerben will (Mindestkapital),
um die maximale prozentuale Belastung zu ermitteln.

Soweit Dritte der Gesellschaft anféngliche Kosten in Rechnung stellen (z.B.
fiir die Ubernahme einer Platzierungsgarantie, anféngliche einmalige Einrich-
tungsgebihr der Verwahrstelle), missen diese Kosten auch von den Initial-
kosten abgedeckt und aufgezeigt werden.

5. Steuern

Die Betradge beriicksichtigen die aktuellen Steuersatze. Bei einer Anderung der gesetzli-
chen Steuersatze werden die genannten Bruttobetrédge bzw. Prozentsatze entsprechend

angepasst.
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8 Y Laufende Kosten
1. Summe aller laufenden Vergiitungen

Die Summe aller laufenden Vergitungen an die AIF-KVG, an Gesellschafter der AIF-KVG
oder der Gesellschaft sowie an Dritte gemaB den nachstehenden Ziffern 2 bis 4 kann
jahrlich insgesamt bis zu X % der Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschaftsjahr be-
tragen [optionale Ergdnzung: fur den Zeitraum von [Datum] bis [Datum] mindestens
jedoch X Euro]. Daneben kdénnen Transaktionsverglitungen nach Nr. X und eine erfolgs-
abhangige Verglitung nach Nr. X berechnet werden.

e Die Summe aller laufenden Verglitungen umfasst nicht die Verwahrstellen-
vergiitung.

e Sofern mit unterschiedlich hohen Vergltungen bspw. in einzelnen Geschéfts-
Jjahren kalkuliert wird, besteht die Méglichkeit, entweder nur den prozentualen
Maximalsatz anzugeben oder den jeweiligen Prozentsatz fiir jedes einzelne
Geschéftsjahr (oder Teile derselben) in Tabellenform auszuweisen. Die zwei-
te Alternative ist insbesondere bei erheblichen Geblhrenunterschieden in den
jeweiligen Geschéftsjahren zu wahlen. Bezugnahmen auf externe Indizes (z.B.
,Verbraucherpreisindex") sind unzuldssig. Flr eine abweichende Gebihr in
der Liquidationsphase kann - ohne Nennung eines Geschéftsjahrs - an die Li-
quidationserdéffnung angekndiipft werden.

e Soweit in Ziffer 3 eine Mindestvergiitung in Euro ausgewiesen wird, ist die-
se in der Summe nach Nr. 1 neben der prozentualen Verglitung auszuweisen.

2. Bemessungsgrundlage

Als Bemessungsgrundlage fiir die Berechnung der laufenden Vergltungen gilt der durch-
schnittliche Nettoinventarwert der Gesellschaft im jeweiligen Geschéaftsjahr.

[alternativ: Als Bemessungsgrundlage fir die Berechnung der laufenden Vergiitungen gilt
die Summe aus dem durchschnittlichen Nettoinventarwert der Gesellschaft im jeweiligen
Geschaftsjahr und den bis zum jeweiligen Berechnungsstichtag von der Gesellschaft an
die Anleger geleisteten Auszahlungen, maximal aber 100 % des von den Anlegern ge-
zeichneten Kommanditkapitals].

Wird der Nettoinventarwert nur einmal jahrlich ermittelt, wird fiir die Berechnung des
Durchschnitts der Wert am Anfang und am Ende des Geschaftsjahres zugrundegelegt.

e Die AIF-KVG ist nicht verpflichtet, (iber die gesetzlich vorgeschriebenen Inter-
valle hinaus Berechnungen des Nettoinventarwertes fiir den Zweck der
Vergltungsberechnung vorzunehmen, es sei denn, die Hbhe der Verglitung
dndert sich unterjéhrig.

e Wird von der Moéglichkeit Gebrauch gemacht, als Bemessungsgrundlage
nicht den reinen Nettoinventarwert, sondern zusétzlich die an die Anleger ge-
leisteten Auszahlungen zu vereinbaren, so ist dies im Antrag auf Genehmi-
gung der Anlagebedingungen und im Verkaufsprospekt zu begriinden -
bspw. mit dem Hinweis auf laufende Abschreibungen bei ,sich verzehrenden™
Sachwerten, durch die es wunabhdngig von der Qualitdt des
Portfoliomanagements, der Bewirtschaftung oder der allgemeinen Marktent-
wicklung (ber die Fondslaufzeit in erheblichem MaBe zu Wertverlusten im
Portfolio kommt, ohne dass diesen Verlusten eine Abnahme des Aufwandes
fur die Verwaltung des Fonds gegendber stinde. Alternativ kann die Vermei-
dung von Fehlanreizen, die VerduBerung von Vermdégensgegenstinden bzw.
die Ausschliittung der Erlése zum Nachteil der Anlegerinteressen hinauszuzo-
gern, angefuhrt werden.

5
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3. Vergiitungen die an die AIF-KVG und bestimmte Gesellschafter zu zahlen

sind:

a)

Die AIF-KVG erhalt fiir die Verwaltung der Gesellschaft [optional: erstmals ab
[Datum]] eine jahrliche Verglitung in H6he von bis zu X % der Bemessungs-
grundlage.

[optionale Ergdnzungen: ,NVon [Datum] bis [Datum] betrdgt die jahrliche Ver-
glitung bis zu X % der Bemessungsgrundlage.™ und/oder "Von der Fondsauf-
lage bis zum Ablauf des Geschaftsjahrs [Datum] betragt die Verglitung jedoch
insgesamt mindestens X Euro." und/oder ,Ab Liquidationsertéffnung durch
Laufzeitende, Gesellschafterbeschluss oder sonstige Grinde nach § 131 HGB
betrdgt die jahrliche Vergitung bis zu X % der Bemessungsgrundlage.™]

Die AIF-KVG ist berechtigt, auf die jahrliche Vergitung quartalsweise anteilige
Vorschiisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. Mégliche
Uberzahlungen sind nach Feststellung des tatsdchlichen Nettoinventarwerts
[optional: sowie der tatsachlich geleisteten Auszahlungen] auszugleichen.

Eine Mindestvergiitung in Form eines festen Geldbetrages kann maximal fir
einen Zeitraum von nicht mehr als 36 Monaten ab dem Zeitpunkt der Fonds-
auflage vereinbart werden. Auf diese Mindestvergltung kénnen ab Fondsauf-
lage anteilige Vorschilisse erhoben werden.

Laufende feste Vergiitungen bemessen an der Kommanditeinlage sind unzu-
lassig. Eine betragsméBige Maximalvergiitung ist zuldssig.

b)

c)

d)

Der personlich haftende Gesellschafter der Gesellschaft erhalt als Entgelt fir
seine Haftungsiubernahme eine jahrliche Verglitung in Héhe von X % der Be-
messungsgrundlage im jeweiligen Geschéftsjahr. Er ist berechtigt, hierauf
monatlich anteilige Vorschiisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu
erheben.

Der geschéftsfiihrende Kommanditist der Gesellschaft erhalt als Entgelt fir
seine Geschaftsfihrungstatigkeit eine jahrliche Vergitung in Héhe von X %
der Bemessungsgrundlage im jeweiligen Geschaftsjahr. Er ist berechtigt, hie-
rauf monatlich anteilige Vorschiisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen
zu erheben.

Die [Name der Treuhandkommanditistin] erhalt fur [Beschreibung der Té&tig-
keiten], die sie allen Anlegern einschlieBlich den Direktkommanditisten ge-
genuber erbringt, eine jahrliche Vergltung in Héhe von X % der Bemessungs-
grundlage im jeweiligen Geschaftsjahr. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich
anteilige Vorschiisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben.

Die Treuhandkommanditistin kann an dieser Stelle nur mit solchen Vergdi-
tungen beriicksichtigt werden, die ihr fir Leistungen gezahlt werden, die sie
allen Anlegern einschlieBlich den Direktkommanditisten gegenliber erbringt
und die mithin nicht nur den Treugebern zugutekommen.

4. Vergiitungen an Dritte

a)

b)

Die AIF-KVG zahlt Dritten aus dem Vermdgen der Gesellschaft fir [Beschrei-
bung der Té&tigkeit] eine jahrliche Verglitung bis zur Héhe von X % der Be-
messungsgrundlage. Die Vergttung wird durch die Verwaltungsgebihr gemaf
§ X Ziffer 2 a) nicht abgedeckt und somit der Gesellschaft zusatzlich belastet.
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Die Angabe von Verglitungen, die die AIF-KVG an Dritte fiir Dienstleistungen
wie z.B. das Assetmanagement oder die Liquidation der Gesellschaft zahlt und
die nicht von der laufenden Verwaltungsvergiitung abgedeckt sind,
d.h. der Gesellschaft gesondert belastet werden, ist zwingend notwendig.

Vergiitungen an Dritte, die auf die Verwaltungsvergiitung angerechnet
werden, dienen der Offenlegung von Verglitungsvereinbarungen zwischen der
AIF-KVG und einem Dritten. Die Offenlegung in den Anlagebedingungen ist
aufsichtsrechtlich nicht erforderlich und kann auch lediglich im Prospekt erfol-
gen.

5. Vergiitungen und Kosten auf Ebene von Objektgesellschaften

Auf Ebene der von der Gesellschaft gehaltenen Objektgesellschaften fallen Vergii-
tungen, etwa flr deren Organe und Geschaftsleiter, und weitere Kosten an. Diese
werden nicht unmittelbar der Gesellschaft in Rechnung gestellt, wirken sich aber
mittelbar Gber den Wert der Objektgesellschaft auf den Nettoinventarwert der Ge-
sellschaft aus. Der Prospekt enthdlt hierzu konkrete Erlauterungen.

6. Verwahrstellenvergiitung

Die jahrliche Vergltung fir die Verwahrstelle betragt X % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes der Gesellschaft [alternativ: der Bemessungsgrundlage nach
Nr. 2] im jeweiligen Geschaftsjahr, mindestens jedoch X Euro. Die Verwahrstelle
kann hierauf monatlich anteilige Vorschiisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzah-
len erhalten.

Mit der Verwahrstellenverglitung mdssen alle Téatigkeiten der Verwahrstellen-
funktion nach dem KAGB abgegolten sein. Darliber hinaus kann die Verwahr-
stelle grundsétzlich keinen Auslagenersatz beanspruchen. Ein Aufwen-
dungsersatz kann aber ausdriicklich vorgesehen werden fiir im Rahmen der
Ankaufsbewertung oder der Eigentumsverifikation notwendige externe Gut-
achten. Ziel sollte sein, dass sich Verwahrstelle und AIF-KVG im Vorfeld auf
einen geeigneten Gutachter verstdndigen, der von der AIF-KVG beauftragt
und etwa Uber die Ankaufsgeblhr finanziert wird.

Es ist unschéadlich, wenn der Verwahrstellenvertrag eine andere Berech-
nung der Verwahrstellenvergiitung vorsieht. Der in den ABen vereinbarte Satz
stellt jedoch die Obergrenze dar, so dass die AIF-KVG das Risiko aus der In-
kongruenz der Klauseln tragt.

7. Aufwendungen, die zu Lasten der Gesellschaft gehen:

a)

Folgende Kosten einschlieBlich darauf ggf. entfallender Steuern hat die Ge-
sellschaft zu tragen:

Aufwendungen kénnen nur geltend gemacht werden, wenn sie nach Griin-
dung der Gesellschaft entstanden sind.

Die nachfolgende Auflistung nennt iibliche Beispiele fir Aufwendungsersatz-
klauseln. Der Ersteller der Anlagebedingungen muss jeweils im Einzelfall prii-
fen, inwieweit diese Klauseln flir das konkrete Investmentvermdégen relevant
sind und ob damit alle in Betracht kommenden Aufwendungen vollstédndig er-
fasst werden. Weitere oder alternative Posten fir den Aufwendungsersatz
werden akzeptiert, soweit diese hinsichtlich Transparenz und Angemessenheit
nicht hinter den durch die Musterbausteine gesetzten MaBstdben zurlickblei-
ben. Insbesondere missen Aufwendungstatbestdnde eindeutig abgrenzbare
Tatbestdnde regeln.
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1. Kosten fir die externen Bewerter fiir die Bewertung der Vermégensgegen-
stande gem. §§ 261, 271 KAGB;

e Kosten fiir sonstige Gutachter und Sachversténdige kénnen nicht als Auf-
wendungen geltend gemacht werden. Solche Kosten kénnen aber u.U. Teil
von Transaktions- oder Investitionskosten nach Nr. 8 sein.

2. bankibliche Depotkosten auBerhalb der Verwahrstelle, ggf. einschlieBlich der
bankiblichen Kosten fiir die Verwahrung auslandischer Vermdgensgegen-
stande im Ausland;

e Bei den Depotkosten muss es sich um solche handeln, die bei Instituten anfal-
len, die nicht mit der Verwahrstelle identisch sind. Denn die Verwahrung der
zum Investmentvermégen gehérenden Vermégensgegenstinde durch die
Verwahrstelle selbst ist mit der Verwahrstellenvergiitung abgegolten.

Kosten fir Geldkonten und Zahlungsverkehr;

Aufwendungen fir die Beschaffung von Fremdkapital, insbesondere an Dritte
gezahlte Zinsen;

5. fir die Vermoégensgegenstdnde entstehende Bewirtschaftungskosten (Ver-
waltungs-, Instandhaltungs- und Betriebskosten, die von Dritten in Rech-
nung gestellt werden);

e FEs dirfen Uber diese Klausel keine Kosten geltend gemacht werden, die der
Vorbereitung von Anlageentscheidungen dienen (und folglich mit der Ver-
waltungsverglitung abgegolten sind), wie etwa Kaufempfehlungen oder Ver-
mittlungsprovisionen von Assetmanagern.

e Kosten fiir den Erwerb der Vermdgensgegenstinde sind keine Bewirtschaf-
tungskosten. Soweit sie nicht als Transaktionskosten zu qualifizieren sind,
mdssen sie lUber die Verwaltungsvergiitung oder die Ankaufsvergitung finan-
ziert werden.

Kosten flr die Prifung der Gesellschaft durch deren Abschlussprifer;

Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fir die Geltendmachung und
Durchsetzung von Rechtsanspriichen der Gesellschaft sowie der Abwehr von
gegen die Gesellschaft erhobenen Anspriichen;

e FEine generelle Haftungsfreistellung der AIF-KVG oder ihrer Geschéftsleitung
von Anspriichen Dritter zulasten der Gesellschaft ist nicht zulassig.

8. Gebulhren und Kosten, die von staatlichen und anderen 6ffentlichen Stellen
in Bezug auf die Gesellschaft erhoben werden;

e IHK-Gebiihren der AIF-KVG gehéren nicht dazu. Soweit die Fondsgesellschaft
selbst zur Mitgliedschaft in der IHK verpflichtet ist, gehen die entsprechenden
Beitrage aber zulasten des Fondsvermdgens

e Unter einer offentlichen Stelle wird auch eine private Stelle verstanden, auf
die die Schlichtungsaufgaben nach § 342 KAGB lbertragen worden sind.

9. Ab Zulassung der Gesellschaft zum Vertrieb entstandene Kosten flir Rechts-
und Steuerberatung im Hinblick auf die Gesellschaft und ihre Vermdgensge-
genstande (einschlieBlich steuerrechtlicher Bescheinigungen), die von exter-
nen Rechts- oder Steuerberatern in Rechnung gestellt werden;

10. Kosten fiir die Beauftragung von Stimmrechtsbevollmachtigten, soweit diese
gesetzlich erforderlich sind;

11. Steuern und Abgaben, die die Gesellschaft schuldet.

e Aufwendungen fir die ,Analyse des Anlageerfolgs" oder eine ,Zertifizie-
rung" werden nur akzeptiert, wenn der Antragsteller plausibel darlegt, dass
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diese Analysen im Interesse der Anleger erforderlich sind und nicht bspw. nur
den Geschéftsinteressen der AIF-KVG dienen.

e Kosten flr Tétigkeiten, die zur Portfolioverwaltung gehéren (Buchhaltung,
Reporting, Informationsgewinnung, Beratung etc.), kénnen nicht als Aufwen-
dungen geltend gemacht werden. Sie sind in die Verwaltungsvergiitung ein-
zukalkulieren oder kénnen, sofern die Tétigkeiten ausgelagert sind, als Vergli-
tung fir Dritte gesondert geltend gemacht und ausgewiesen werden.

e Gesellschaftern und Organen der AIF-KVG oder des AIF steht kein eigener
Aufwendungsersatz (flir Reisekosten, Versicherungen etc.) zu.

e Angemessene Kosten fiir Gesellschafterversammlungen oder einen ,Bei-
rat" kénnen als Aufwendungen geltend gemacht werden.

e Zulasten der Gesellschaft darf keine Freistellungsverpflichtung oder Haf-
tungsbefreiung gegentiiber der AIF-KVG oder Dritten eingegangen werden.

b) Auf Ebene der von der Gesellschaft gehaltenen Objektgesellschaften kénnen
ebenfalls Kosten nach MaBgabe von Buchstabe a) Ziffer X... anfallen; sie wer-
den nicht unmittelbar der Gesellschaft in Rechnung gestellt, gehen aber un-
mittelbar in die Rechnungslegung der Objektgesellschaft ein, schmalern ggf.
deren Vermégen und wirken sich mittelbar Gber den Wertansatz der Beteili-
gung in der Rechnungslegung auf den Nettoinventarwert der Gesellschaft aus.

c) Aufwendungen, die bei einer Objektgesellschaft oder sonstigen Beteiligungs-
gesellschaft aufgrund von besonderen Anforderungen des KAGB entstehen,
sind von den daran beteiligten Gesellschaften, die diesen Anforderungen un-
terliegen im Verhaltnis ihrer Anteile zu tragen.

8. Transaktionsgebiihr sowie Transaktions- und Investitionskosten

a) Die AIF-KVG kann fir den Erwerb eines Vermégensgegenstandes nach § A Nr.
X bis X [§ 261 Absatz 1 Nr. 1 bis 6 KAGB) jeweils eine Transaktionsgebuhr in
Hoéhe von bis zu X % des Kaufpreises erhalten. Werden diese Vermdgensge-
genstande verauBert, so erhdlt die AIF-KVG eine Transaktionsgeblhr in Héhe
von X % des Verkaufspreises. Die Transaktionsgebuhr fallt auch an, wenn die
AIF-KVG den Erwerb oder die VerauBerung flir Rechnung einer Objektgesell-
schaft tatigt, an der die Gesellschaft beteiligt ist. Der Gesellschaft werden da-
riber hinaus die auf die Transaktion ggf. entfallenden Steuern und Gebilhren
gesetzlich vorgeschriebener Stellen belastet.

e Die Gebiihr kann bspw. je nach Belegenheitsstaat eines Sachwertes gestaf-
felt werden.

e FEine dhnliche Geblhr kann fiir weitere Transaktionen und Investitionen bspw.
UmbaumaBnahmen vereinbart werden, wenn eine geeignete Bemessungs-
groBe definiert wird.

Im Fall des Erwerbs oder der VerauBerung eines Vermdgensgegenstandes
durch die AIF-KVG fir Rechnung einer Objektgesellschaft, an der die Gesell-
schaft beteiligt ist, ist ein Anteil des Kaufpreises in Hohe des an der Objektge-
sellschaft gehaltenen Anteils anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der Ver-
auBerung einer Beteiligung an einer Objektgesellschaft ist ein Anteil des Ver-
kehrswerts der von der Objektgesellschaft gehaltenen Vermdgenswerte in
Hohe des an der Objektgesellschaft gehaltenen Anteils anzusetzen.

Der Gesellschaft kdnnen die im Zusammenhang mit diesen Transaktionen von
Dritten beanspruchten Kosten unabhangig vom tatsachlichen Zustandekom-
men des Geschafts belastet werden.
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b) Der Gesellschaft werden die im Zusammenhang mit nicht von Buchstabe a)
erfassten Transaktionen, [ggf. der Bebauung, der Instandsetzung, dem Um-
bau und der Belastung oder Vermietung/Verpachtung der Vermbgensgegen-
stande] von Dritten beanspruchten Kosten belastet. Diese Aufwendungen ein-
schlieBlich der in diesem Zusammenhang anfallenden Steuern kénnen der Ge-
sellschaft unabhangig vom tatsachlichen Zustandekommen des Geschéfts be-
lastet werden.

e Die Gebiihr nach Buchstabe a) muss samtliche im Zusammenhang mit dem
Vorgang entstehende Aufwendungen (mit Ausnahme von Steuern und Ge-
bihren gesetzlich vorgeschriebener Stellen) mit abdecken. Buchstabe b)
kommt daher nur flir Vorgdnge in Frage, flir die eine Geblhr nach Buchstabe
a) nicht anfallt. Wird keine Transaktionsgebiihr nach Buchstabe a) vereinbart,
werden die Kosten aller Transaktionen gem. Buchstabe b) abgerechnet.

e Die Instandsetzungskosten umfassen Aufwand flr die ggf. notwendige
Baubetreuung.

Erfolgsabhangige Vergiitung
Alternative A:

Die AIF-KVG kann flr die Verwaltung der Gesellschaft je ausgegebenen Anteil eine
erfolgsabhangige Verglitung in Hohe von bis zu X % (Ho6chstbetrag) des Betrages er-
halten, um den der Anteilwert am Ende der Abrechnungsperiode unter Bericksichti-
gung bereits aus Ausschittungen geleisteter Auszahlungen die gezeichnete Kom-
manditeinlage zuziglich einer jahrlichen Verzinsung von X % Ubersteigt (absolut po-
sitive Anteilwertentwicklung), jedoch insgesamt hdchstens bis zu X % des durch-
schnittlichen Nettoinventarwertes der Gesellschaft in der Abrechnungsperiode. Die
Abrechnungsperiode beginnt mit der Auflage des Investmentvermdgens und ist nach
der VerauBerung der Vermdgensgegenstande beendet.

Die AIF-KVG kann diese erfolgsabhangige Verglitung auch in Form von Ausschittun-
gen erhalten (Carried Interest). Naheres dazu wird in § Z (Ausschittungen) geregelt.

Alternative B:

Die AIF-KVG hat Anspruch auf eine zusatzliche erfolgsabhéngige Verglitung, wenn
zum Berechnungszeitpunkt folgende Voraussetzungen erflllt sind:

a) Die Anleger haben Auszahlungen in Hdhe ihrer geleisteten Einlagen erhalten,
wobei die Haftsumme erst im Rahmen der Liquidation ausgekehrt wird,

b) Die Anleger haben dariiber hinaus Auszahlungen in Hoéhe einer durchschnittli-
chen jahrlichen Verzinsung von X % bezogen auf ihre geleisteten Einlagen flr
den Zeitraum von der Auflage des Investmentvermdégens bis zum Berech-
nungszeitpunkt erhalten.

Danach besteht ein Anspruch auf erfolgsabhangige Vergltung fir die AIF-KVG in
Hoéhe von X % aller weiteren Auszahlungen aus Gewinnen der Gesellschaft.

Der jeweilige Anspruch auf erfolgsabhdngige Vergltung wird jeweils zum Ende des
Wirtschaftsjahrs, spatestens nach der VerduBerung aller Vermégensgegenstande, zur
Zahlung fallig.

Die AIF-KVG kann diese erfolgsabhangige Vergltung auch in Form von Ausschittun-
gen erhalten (Carried Interest). Naheres dazu wird in § Z (Ausschittungen) geregelt.

e FEine Beteiligung der AIF-KVG an Ausschiittungen (ber die Kostenregelung,
insbesondere die erfolgsabhdngige Verglitung, hinaus ist nicht zuldssig, so-
weit diese nicht nur entsprechend einer finanziellen Beteiligung erfolgt. Ab-
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weichend davon gilt: Steuerlich anerkanntes ,Carried Interest" darf in Form
von Ausschittungen an die AIF-KVG ausgekehrt werden.

Die erfolgsabhdngige Vergltung kann nur zugunsten der AIF-KVG, nicht
etwa Beratern, Vertriebspartnern o.4., vereinbart werden. In der Verwendung
ist die AIF-KVG jedoch frei, sie kann die erfolgsabhdngige Vergltung also
ganz oder teilweise an Dritte weiterleiten.

Eine Abrechnung und Entnahme der erfolgsabhdngigen Vergiitung ist in der
Alternative A erst nach Ende der Fondslaufzeit, nach VerduBerung der
Vermégensgegenstidnde zuldssig. Anteilige Vorschilisse oder Regelungen zu
laufenden Abfiihrung von erfolgsabhéngigen Vergltungen ab Erreichen be-
stimmter Ausschliittungsbetrédge o0.4. sind hier nicht zuladssig.

Unzulassig ist eine erfolgsabhdngige Verglitung in Bezug auf die Wertentwick-
lung einzelner Vermoégensgegenstiande oder ,Projekte" im Fonds; es zdhlt nur
die Gesamtbilanz.

Den Auszahlungen gleichgestellt werden diirfen Steuern, die nicht auf Gesell-
schaftsebene anfallen, sondern die die einzelnen Anleger unabhdngig von ih-
ren sonstigen persénlichen Verhéltnissen schulden, die aber von der Gesell-
schaft fir alle Anleger gemeinsam gezahlt worden sind.

10. Geldwerte Vorteile

Geldwerte Vorteile, die die AIF-KVG oder ihre Gesellschafter oder Gesellschafter der
Gesellschaft im Zusammenhang mit der Verwaltung der Gesellschaft oder der Bewirt-
schaftung der dazu gehdrenden Vermdgensgegenstdnde erhalten, werden auf die
Verwaltungsvergutung angerechnet.

Diese Klausel kann durch die AIF-KVG optional verwendet werden, um die
Verwendung geldwerter Vorteile zu regeln, die auf Kosten des Fondsvermoé-
gens erworben wurden.

11. Sonstige vom Anleger zu entrichtende Kosten

Sonstige vom Anleger zu tragende Kosten sind solche, die unmittelbar im Zu-
sammenhang mit der Beteiligung stehen und vom Anleger direkt zu tragen
sind. Diese Kosten sind fiir jeden Fonds individuell zu bestimmen. Das Muster
ist diesbeziiglich nicht abschlieBend.

Hier sind nur solche Kosten aufzufiihren, die vom Anleger iiber allgemeine
gesetzliche Regelungen hinaus zu zahlen hat. Hinweise darauf, dass beim
Anleger Notar- und Registerkosten, Kontogebihren und weiterer Aufwand beij
Eingehung und Halten der Beteiligung entstehen kénnen, flur die er von der
Gesellschaft keine Erstattung erhélt, sind im Prospekt, nicht aber notwendi-
gerweise in den Anlagebedingungen anzubringen.

Schadensersatzpauschalen, z.B. bei verspéteter Einzahlung des Ausgabe-
preises, sind unzuldssig. Ein Hinweis auf gesetzlich geregelte Schadensersatz-
pflichten ist nicht in den Anlagebedingungen, sondern allenfalls im Prospekt
angebracht.

a)

Die Treuhandkommanditistin erhdlt von den Anlegern, die sich mittelbar tUber

den Treuhandkommanditisten an der Gesellschaft beteiligen eine jahrliche Ver-
gidtung in Héhe von X % des durchschnittlichen Anteilwertes im jeweiligen Ge-
schaftsjahr.
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Der Anleger hat im Falle einer Beendigung des Treuhandvertrags mit dem Treu-
handkommanditisten und einer eigenen Eintragung als Kommanditist die ihm da-
durch entstehenden Notargebihren und Registerkosten selbst zu tragen. Zahlungs-
verpflichtungen gegentiber der AIF-KVG oder der Gesellschaft entstehen ihm aus
diesem Anlass nicht.

e Sofern der Treuhandkommanditist zugleich die externe AIF-KVG oder deren
Gesellschafter oder eine mit ihr verbundene Person ist, kann die Vergiitung
des Treuhandkommanditisten in die laufende Verwaltungsvergiitung ein-
kalkuliert werden.

b) Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Gesellschaft oder VerduBerung eines Anteils
auf dem Zweitmarkt kann die AIF-KVG vom Anleger Erstattung fir notwendige
Auslagen in nachgewiesener Hohe, jedoch nicht mehr als X % des Anteilwertes
verlangen.

e Bearbeitungspauschalen sind unzuldssig. Die Bearbeitungskosten der AIF-
KVG sind durch die Verwaltungsvergitung abgegolten. Aufwendungen flr
notwendige Dienstleistungen Dritter (externe Bewerter, Notargeblihren o.4.)
sind gegenliber dem Anleger im Einzelfall nachzuweisen.

c) ggf. Hinweise zu auslandischen Steuerpflichten

12. Pauschalgebiihr

e Sofern fir die Vergltungen und Kosten eine Pauschalgeblihr vereinbart wird,
ist in den Anlagebedingungen gemalB § 266 Abs. 2 in Verbindung mit § 162
Absatz 2 Nummer 13 KAGB anzugeben, aus welchen Vergltungen und Kosten
sich die Pauschalgebiihr zusammensetzt und ob und welche Kosten der
Gesellschaft gesondert in Rechnung gestellt werden. Inhaltlich ist die Aufzéh-
lung im Bereich der Verglitungen und Aufwendungen auf die in dieser Muster-
klausel ausdriicklich benannten beschrédnkt.

e Sofern die Pauschalgebihr Vergiitungsbestandteile enthilt und neben der
Pauschalgeblhr eine Verwaltungsvergltung oder Vergltungen fir Dritte zu-
sadtzlich belastet werden kénnen, ist die Gesamtsumme dieser Vergitungen
einschlieBlich der Pauschalgebiihr anzugeben.

e Soweit bei Wahl der Pauschalgebiihr zuséatzlich eine erfolgsabhédngige Ver-
glitung entnommen werden kann, richtet sich diese nach dem zuvor be-
schriebenen Baustein , Erfolgsabhéngige Vergiitung".

a) Die AIF-KVG erhalt von der Gesellschaft jahrlich eine Pauschalgebiihr in Héhe
von X % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Gesellschaft im jeweili-
gen Geschaftsjahr [alternativ einer anderen Bemessungsgrundlage, s. o. Nr. 2].
Sie ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschisse zu erheben. Die Pau-
schalgeblihr deckt folgende Vergitungen und Kosten ab, die der Gesellschaft
nicht separat belastet werden:

- Vergitung fur die Verwaltung der Gesellschaft (kollektive Vermdgensverwaltung,
administrative Tatigkeiten);

- Vergltung der Verwahrstelle;

b) Neben der Pauschalgebihr gemaB Buchstabe a) kénnen die folgenden Vergtlitun-
gen und Kosten zusatzlich belastet werden:

1.

2.
12
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13. Erwerb von Anteilen an Investmentvermoégen

e Pflichtangabe nach § 266 Abs. 2 in Verbindung mit § 162 Absatz 2 Nummer
14 KAGB.

Beim Erwerb von Anteilen an Ziel-Investmentvermégen, die direkt oder indirekt von der
AIF-KVG selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die AIF-KVG
durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die
AIF-KVG oder die andere Gesellschaft keine Ausgabeaufschlage berechnen.

Die AIF-KVG hat im Jahresbericht die Vergiitung offen zu legen, die der Gesellschaft von
der AIF-KVG selbst, von einer anderen Verwaltungsgesellschaft oder einer anderen Ge-
sellschaft, mit der die AIF-KVG durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Be-
teiligung verbunden ist, als Verwaltungsvergltung fir die im Investmentvermdgen gehal-
tenen Anteile berechnet wurde.

e Alternativ kénnen die die auf Ebene eines Zielfonds gezahlten Verglitungen
auf die Dachfondsvergltung angerechnet werden.

14. Steuern

Die Betrége beriicksichtigen die aktuellen Umsatzsteuersitze. Bei einer Anderung des
gesetzlichen Umsatzsteuersatzes werden die genannten Bruttobetrage bzw. Prozentsatze
entsprechend angepasst.
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