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Erklarung der Prospektverantwortlichen

Sehr geehrte Leserin, sehr geehrter Leser,

der ILG Fonds Nr. 38 gibt Anlegern die Moglichkeit, sich an einer strategischen Einzelhandelsimmobilie in
Friedrichsdorf (Rhein-Main-Gebiet, Hessen) zu beteiligen. Bei der Immobilie handelt es sich um das Einkaufs-
zentrum ,Taunus Carré” im Herzen von Friedrichsdorf bei Frankfurt am Main. Mit einer Beteiligung partizipieren
Anleger an dem wirtschaftlichen Erfolg der Immobilie. Das Angebot richtet sich primar an sachwertorientierte
Anleger, die eine langfristige Kapitalanlage in moderne Einzelhandelsimmobilien mit entwicklungsstarken
Standorten, langfristigen Mietvertragen und leistungsstarken Mietern suchen.

Der vorliegende Verkaufsprospekt wurde entsprechend des IDW Standards ,Grundsatze ordnungsgemaRer
Beurteilung von Verkaufsprospekten Uber offentlich angebotene Vermégensanlagen” (IDW S 4, Stand
18.05.2006) sowie der gesetzlichen Vorgaben des Verkaufsprospektgesetzes (VerkProspG) bzw. der auf der
Grundlage des VerkProspG erlassenen Verordnung Uber Vermogensanlagen-Verkaufsprospekte (Vermogens-
anlagenverkaufsprospektverordnung —VermVerkProspV) vom 16.12.2004 erstellt.

Die Angaben und Zahlenbeispiele in diesem Verkaufsprospekt wurden nach gewissenhafter Priifung und mit
groBer Sorgfalt vom Anbieter erstellt. Grundlage hierfir waren die gesetzlichen Vorschriften und Verordnungen,
Erlasse sowie vertragliche Vereinbarungen und Annahmen. Eine Haftung fiir den Eintritt der Kosten-, Liquiditats-
und Steuerprognosen sowie fiir zuklinftige Abweichungen durch rechtliche, gesamtwirtschaftliche und steuer-
liche Anderungen kann nicht ibernommen werden.

Der Verkaufsprospekt kann fiir den Anleger nur eine Informationsgrundlage lber das Beteiligungsangebot
darstellen. Interessierte Anleger, denen die notwendigen Fachkenntnisse flir eine Beteiligung an einem
geschlossenen Immobilienfonds fehlen, sollten daher keine Beteiligungsentscheidung treffen, ohne sich fach-
kundig beraten zu lassen.

Die ILG Fonds GmbH (Anbieter) mit Sitz in Miinchen lbernimmt gemaR § 3 Vermégensanlagenverkaufs-
prospektverordnung die Verantwortung fir den Inhalt des Verkaufsprospektes und erklart, dass ihres Wissens
nach die Angaben im Prospekt richtig und keine wesentlichen Umstande ausgelassen sind.

Der Verkaufsprospekt wurde aufgestellt am:

Miunchen, den 25.05.2012

ILG Fonds GmbH (Anbieter)
Landsberger StraRBe 439, 81241 Miinchen

)l

Jurgen Kraft
(Prokurist)

IL




Der geschlossene Immobilienfonds

als Kapitalanlage

Die Beteiligung an einem geschlossenen Immobilien-
fonds stellt eine Kombination eines renditestarken
Sachwertes mit interessanten steuerlichen Merkmalen
dar und kann deshalb zu Ergebnissen fiihren, die von
anderen Kapitalanlagen nicht erreicht werden. Wichti-
ge Kriterien fir die Beurteilung geschlossener Immo-
bilienfonds sind:

Attraktive Ausschiittungen

Belaufen sich derzeit auf zwischen 5,5% und 6,5% p.a.

Mietvertrage mit Mietern guter Bonitat
Diese sichern die Mietertrage ab. Abschreibungen auf
das Immobilienvermogen fiihren je nach Art der Im-
mobilie, dem Finanzierungsgrad etc. zu steuerlichen
Ergebnissen, welche die Ausschittungen liquiditats-
malig deutlich weniger belasten.

Werthaltige Sachanlage
Der Wert der Immobilien wird von verschiedenen Fak-
toren bestimmt, wie

* einem fiir die gegenwartige und alternative Nutzung
langfristig geeigneten Standort;

* dem Alter und Zustand der Immobilie bei Erwerb
(Stichwort Reparaturstau);

e allgemeinen Umfelddaten, wie z.B. Bevolkerungs-
dichte und -entwicklung im unmittelbaren Einzugs-

Visualisierung des ,Taunus Carré“ (Planungsstand 05/2012)

gebiet, Kaufkraft, konkurrierende Flachenangebote,
Verkehrsanbindung, Infrastruktur.

Giinstige Erwerbskosten

Die Erwerbskosten der Beteiligungsgesellschaft, die
Aufschlage und daraus folgend der Abgabepreis,
beeinflussen in hohem Mafe die Rendite. Die Er-
werbskosten sollten ferner durch unabhangige sach-
verstandige Gutachter bestatigt werden.

Realistische Prognoseannahmen

Die prognostizierten Einnahmen und Ausgaben miis-
sen von realistischen Annahmen ausgehen. So ist da-
rauf zu achten, dass die Mietentwicklung aufgrund
von Wertsicherungsklauseln auf einer Inflationsrate
basiert, die der Zielvorgabe der Europaischen Zentral-
bank (EZB) entspricht.

Wenn die Zinsbindung kiirzer als der Prognosezeit-
raum ist, sollte der kalkulatorische Anschlusszins plau-
sibel begriindet werden.

Jede intensiv genutzte Immobilie fiihrt zu Verschleil3,
Reparatur- und gegebenenfalls Revitalisierungsauf-
wand. Eine ausreichende Beriicksichtigung solcher
Aufwendungen ist deshalb zwingend notwendig.

Nur realistische Annahmen dieser wesentlichen Kalku-
lationsparameter gewahrleisten u.a., dass die prognos-
tizierten Ausschittungen eingehalten werden.




Inflationsschutz

Der Anleger bei einem Fonds mit gewerblich genutz-
tem Immobilienbesitz genief3t in der Regel durch ver-
tragliche Wertsicherungsklauseln teilweisen Infla-
tionsschutz.

Der Wert derartiger Immobilien wird regelmaRig als
Vielfaches der Jahresmiete ausgedriickt und auf die-
ser Basis werden diese Immobilien auch gehandelt.

Die Jahresmieten verandern sich entweder aufgrund
vertraglicher Regelungen, z. B. bei einer Staffelmiete,
bei Indexierung (Anknlpfung an Preisindices) oder
durch Marktanpassung.

Dartiber hinaus besteht fiir den Anleger in besonderer
Weise ein Vermogensschutz, da das im Rahmen der
Gesamtfinanzierung aufgenommene Fremdkapital
durch die Inflation real entwertet wird.

Aussicht auf einen attraktiven
VerauRerungserlos

Die VerauBerung der Immobilie erlaubt unter be-
stimmten Voraussetzungen die steuerfreie Realisie-
rung des VerauRerungsgewinns nach Ablauf der Spe-
kulationsfrist (derzeit 10 Jahre).

Prognostizierte VerauBerungserldse miissen auf rea-
listischer Grundlage ermittelt werden. Fair erscheint
eine Prognose auf der Basis des Vielfachen, zu dem

Kaufkraftverlust in den letzten 20 Jahren

509% . . . . . . . . . .
1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

€100 im Jahr 1991 entsprachen im Jahr 2011 nur noch einem
Kaufkraftwert von € 70

Quelle: ILG, auf Datenbasis Statistisches Bundesamt

die Fondsgesellschaft selbst erworben hat, voraus-
gesetzt, die Festlegung des Ankaufspreises wird nicht
durch marktfremde Faktoren beeinflusst, wie z.B.
bei Erwerb von nahestehenden Personen oder Firmen
zu Kosten, die tber dem Marktpreis liegen.

Langfristiger Anlagefokus

Eine Beteiligung an einem geschlossenen Immobilien-
fonds ist als langfristige Anlage zu sehen. Die Anteile
sind grundsatzlich jederzeit Ubertragbar. Es besteht
aber ein eingeschrankter Markt, so dass in jedem Ein-
zelfall ein Kaufer gefunden werden muss. Inzwischen
haben sich Plattformen fiir den Verkauf derartiger An-
teile entwickelt.

Luftbild mit Visualisierung des ,Taunus Carré“ (Planungsstand 05/2012)



ILG-Immobilienfonds von 1980 bis 2012

Eigenkapital | Fertigstellung

Gegenstand Standort I?r‘:i;tii:izn in Mio. € . Mietbeginn" Nuit;f:r':;i::he Anmerkung
. inkl. Agio | Ubernahme (U)

1 Verw.-/ Lagergebaude Minchen 45 0,6 1981 4925 verkauft®
S | Lager/Betnebsgebaude CTINEEEE S 87 ........... 16 ............ O P et
3| Betriebs-/Birogebaude | Herne | 55 09 | 1983 | 10905 | verkauft
4 | zentrallager | Wilhelmshaven | 112 | 22 | 1983 | 17248 | verkauft”
S | SR | P R 19 ........... 03 ............. OGP S Sl e
SRPE IR | Numberg ............... 31 ........... 05 ............. R R s et
7 | Fachmarktzentrum® | langweid | a0 37 1984 | 5360 | verkauft?
BRI IR | SN R 31 ........... 05 ............. T R ouE & et
ST IR | Aungurg ............... 23 ........... 04 ............ O R vy & et
BT B | IR S 40 ........... 07 ............ OGP S B R
BT IR I R 24 ........... 22 ............. O R et e
12 | Zentrallager | Trossingen | 154 29 1985 | 17.800 | verkauft
ST § 5upermarkt R & FPECASS S 23 ........... 22 ............. R R o et
14 | SB-Warenhaus | Homburg/Saar | 192 | 36 1986 | 13258 | verkauft”
BT DI Hochberg ............... 90 ........... 43 ............. R B sore et
BT DR | PR R 85 ........... 44 ............ T c
R IR | SRS R 87 ........... 42 ............. O R R
18 | Fachmarktzentrum | Heidenheim | 75 132 1989 | 25962 |
BT IR | Numberg ............... 36 ........... 20 ............ O R R I
R IR | SRR S 167 .......... 100 ............ S R FETIEE
2| Nahversorgungszentrum®| Biederitz | 30 15 | 1992/1993 | 2085 |
21 | Fachmarktzentrum | Kthen | 187 | 103 | 1993 | 12185 | verkauft)
22 | Fachmarktzentrum | Stendal | 375 | 203 | 1994 | 24795 | verkauft’
23 | Fachmarktzentrum | Plaven | a7 | 277 | 1995 | 29331 | verkauft?
24 | Nahversorgungszentrum | Quedlinburg | 80 | a6 1996 | 3870 |
BT PR B pz|g ................ 198 .......... 117 ............ P R R
PP DRI | RRIEINERIE S 399 .......... 237 ............ O s R
R T N RSt A Ry e R

Verbrauchermarkt Gorlitz 31,2 17,7 1998 18.458
R I SIS 851 .......... 341 ............ SR B B
Erweiterung 6,9 4,9 01.02.2012 5.192
BT DI | po e 726 .......... 400 ............ B e
BT U Eschwege ............. 221 ........... 85 ............. ST A
BT I R R SRR B Bl AU SR
Fachmarktzentrum Euskirchen 58,8 28,7 2005/2006 28.678
32 | Fachmarktzentrum | Weiterstadt | 203 | 104 | 2007/2008 | 147100 |
33 | Handelsensemble | Eschwege | 14 66 | 2008/2000 | 4214
s Pﬂegehe| R | SO 128 ........... 57 ............ T e
e Pﬂegehe|m ................ e R 98 ........... 48 ............ T R Caer [
36 | Einkaufszentrum | landshut | 648 | 448 | 01012011 (U) | 25464° |
37 | Einkaufszentrum | Garmisch-part. | | | oro72011(0) |
Einkaufszentrum Geislingen 01.01.2012 (U)
Fachmarktzentrum UnterschleiBheim 87,5 50,0 01.08.2011 (U) 45.975%
38 | Einkaufszentrum | Friedrichsdorf | 39 | 254 | 01042013(U) 32177° |
Gesamt: 863,4 441,8 515.146
Y BGB-Fonds, alle anderen in der Rechsform der KG 4 Bruttogrundflache (BGF)
2 Privatplatzierung %) Bezliglich der Ergebnisse siehe Abschnitt

?Inklusive 4.400 m? verpachteter Grundstiicksflichen ,Die ILG als Fondsinitiator”
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ILG Fonds Nr. 29, InCenter Dachau

ILG Fonds Nr. 36, Landshut Park

Presse liber ILG

,Sehr gute und transparente Leistungs-
bilanz*
Euro am Sonntag

L,ILG: Fonds-Boutique fiir Fachmarkt-
zentren ... kauft hochstselektiv Fach-
marktzentren an strategischen Stand-
orten, erzielt fir seine Anleger beste
Ergebnisse und gilt auch unter Wett-
bewerbern als hochst serios*
Immobilienzeitung

,Der Spezialist fir Handelsimmobilien

ILG punktet mit ... einer insgesamt

Uberzeugenden Performance.”
Financial Times Deutschland

,Bedeutender Fondsanbieter”
Capital

Weil die ILG ein Hochstmal an Trans-
parenz zugrunde legt”
kapital-markt-intern

,Durch ihr ,sicher beteiligt“-Konzept,
welches Sicherheitskriterien fir den
Anleger besonders hoch gewichtet,
konnte sich die ILG einen Namen ma-
chen.”

Fondsprofessionell.de

,Urteil der Jury: Gutes Handchen®
Immobilienwirtschaft

,Minchner Fonds bringt Anlegern
attraktive Renditen”
Die Welt

,Der erste im Ranking der Immobilien-
fondsinitiatoren, die ILG ...
Nahezu alle wichtigen Leistungsdaten
verlaufen planmaRig.”

Euro am Sonntag

,Auf Einzelhandelsobjekte speziali-
sierte ILG”
Handelsblatt

Leinen guten Namen mit Einzelhandels-
fonds gemacht.”
FAZ

,Die ILG prasentiert sich mit der aussa-
gekraftigen Leistungsbilanz als erfahre-
ner Initiator, der fairen Umgang mit
seinen Anlegern pflegt.”
fondstelegramm.de



Das Angebot im Uberblick
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Luftbild mit Visualisierung des ,Taunus Carré* in Friedrichsdorf (Planungsstand 05/2012)

In diesem Kapitel werden lediglich die wesentlichen
Inhalte des Beteiligungsangebotes dargestellt. Fur
eine abschlieBende Beurteilung ist es erforderlich,
sich mit dem gesamten Inhalt des Prospektes vertraut
zu machen.

Das Beteiligungsangebot

Das Beteiligungsangebot ist eine Kommanditbetei-
ligung als Kommanditist/Treugeber an der Beteili-
gungsfonds 38 GmbH & Co. KG (Fonds KG, Emittent).
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Hiermit sind Stimmrechte sowie die Beteiligung am
Ergebnis und am Vermogen, Kontrollrechte, Ubertra-
gungsrechte, Informationsrechte und Haftung nach
den Regelungen des Gesellschaftsvertrages und des
Treuhand- und Verwaltungsvertrages verbunden.

Die Fonds KG wird Kommanditisten/Treugeber bis
zu einer Summe von € 24.220.000 aufnehmen. Zweck
der Fonds KG ist die kapitalmaRBige Beteiligung als
Kommanditistin mit 94,9% der Gesellschaftsanteile

Struktur des ILG Fonds Nr. 38

Anleger

(Neukommanditisten/ Treugeber)

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG
(Fonds KG)

31.03./01.04.2013 1. Gesellschaftsbeitritt
durch Ubernahme
von 94,9 % der
Gesellschaftsanteile
2. Einbringung einer
Kapitalriicklage

Beteiligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG
(Objekt KG)




—
—

Visualisierung des ,Taunus Carré*, Ansicht von der WilhelmstraRe (Planungsstand 05/2012)

und Einbringung einer Kapitalriicklage bei der Betei-
ligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG (Anlage-
objekt), in deren Eigentum das noch zu errichtende
Einkaufszentrum ,Taunus Carré“ in 61381 Friedrichs-
dorf stehen wird.

Mit einer Beteiligung an der Fonds KG investiert
der Anleger mittelbar in eine strategische Handels-
immobilie in einer der wirtschaftlich starksten Regio-
nen Deutschlands (Frankfurt-Rhein-Main bzw. Hoch-
taunuskreis).

Strategische Handelsimmobilien

Bei strategischen Handelsimmobilien handelt es sich
um Immobilien mit besonderem Baurecht. Sie werden
sehr selten genehmigt und bieten daher ein hohes
MaR an Wertstabilitat.

Zielgruppe

Dieses Beteiligungsangebot richtet sich an natirliche
Personen, die sich mit einem Teil ihres Vermogens
langfristig mittelbar an einer Einzelhandelsimmobilie
mit einer attraktiven prognostizierten Ausschittung
beteiligen mochten. Der Treuhandvertrag sieht in Ver-
bindung mit dem Gesellschaftsvertrag eine erstmali-
ge Kiindigung der Beteiligung zum 31.12.2032 vor. Der
prognostizierte Erfolg der Beteiligung bezieht sich
ausschlielRlich auf Anleger, die in Deutschland unbe-
schrankt steuerpflichtig sind. Interessenten, denen die
notwendigen Fachkenntnisse liber eine Beteiligung
an einem geschlossenen Immobilienfonds fehlen,
sollten keine Beteiligungsentscheidung treffen, ohne
sich durch Einschaltung von Fachberatern (z.B. Anla-
ge-, Rechts- oder Steuerberater) aufklaren zu lassen.

Standort in Friedrichsdorf

(Hochtaunuskreis/Frankfurt-Rhein-Main)
Friedrichsdorf liegt am Stidhang des Taunus und ist
nach Bad Homburg und Oberursel die drittgrofte
Stadt im Hochtaunuskreis. Die Stadt liegt rd. 20 km
nordlich des Zentrums von Frankfurt am Main. Sie ver-
fligt Uber eine sehr gute Verkehrsverbindung Uber
Schiene und StralRe (S-Bahn-Anschluss nach Frankfurt
bzw. Autobahnanschluss).

Mit rd. 25.000 Einwohnern ist die Stadt Friedrichsdorf
ein attraktives Mittelzentrum im Rhein-Main-Gebiet.

Eckdaten des Beteiligungsangebots

Investitionsobjekt

Standort

Magnetmieter
(Laufzeit der
Mietvertrage)

Mietvertrage

Flache

Miete pro Jahr
Gesamtinvestition
Ausschiittung

Ausschiittungsturnus
Mindestbeteiligung
Einkunftsart

Einkaufszentrum ,Taunus Carré” Neubau,
geplante Fertigstellung und Eroffnung
2.Quartal 2013

Friedrichsdorf, Hochtaunuskreis, Hessen
REWE (17 Jahre),

Muller, AWG, Schuh /Sport Fink, Deichmann,
Takko, s.Oliver, Esprit (jeweils 12 Jahre),
expert klein (10 Jahre)

Indexiert,
gewichtete Mietvertragsrestlaufzeit
mindestens 11,9 Jahre

ca. 32.100 m? BGF (inkl. rd. 14.000 m? Parkflache
im UG); rd. 15.300 m? Mietflache

€ 2.650.000
€43.933.000 (inkl. Agio)

6,1% p.a. steigend auf 7,0% p. a.
(3,0% p.a. bis zum 31.03.2013)

Monatlich, sofort beginnend
€10.000 zzgl. 5% Agio
Vermietung und Verpachtung, Kapitalvermogen
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Sie verbindet aufgrund ihrer Lage im lebendigen
Frankfurter Umland stadtische Lebensqualitat mit
hohem Wohnwert.

In der historisch gewachsenen Rolle als Wirtschafts-
standort entwickelt sich die Stadt permanent weiter.
Friedrichsdorf tragt den Beinamen ,Stadt des Zwie-
backs”. Aus dem Zwiebackfabrikanten ,Emil Pauly”
(und aus seinen Namensbuchstaben) ging im Jahr
1927 der weltgrofte Kindernahrungsmittelhersteller
Milupa hervor.

Nicht nur in dieser Tradition, auch in der Moderne
ist Friedrichsdorf Standort groRerer Unternehmen. In
mehreren Gewerbegebieten sind zahlreiche Unter-
nehmen angesiedelt, deren Namen national und
international bekannt sind (z. B. Bose, DHL, AxiCorp,
Bionic, Logos, Meyer Logistik etc.). Ein Schwerpunkt
hat sich bei Unternehmen der Hightech- und Kommu-
nikationsbranche herausgebildet.

Der Hochtaunuskreis erreicht bei unterschiedlichen
Landkreisrankings Spitzenplatze. Hessen ist nach
einem Focus Money Ranking im Jahr 2011 sogar die
Nr. 1 unter den Bundeslandern.

Friedrichsdorf hat eine deutlich iberdurchschnittliche
Kaufkraftkennziffer mit 135,4 (2011). Die Arbeits-
losenquote lag im April 2012 im Hochtaunuskreis bei
4.2% (Hessen: 5,8%; Bundesdurchschnitt 7,1 %).

Die Entwicklung der Bevolkerung war im Zeit-
raum von 2000—2011 leicht positiv (+1,8%). Gemal3
einer Prognose der Bertelsmann-Stiftung wird bis
2025 von einer relativ konstanten Bevolkerung ausge-
gangen.

Investitionsobjekt

Das ,Taunus Carré"“ befindet sich im Bau und wird vor-
aussichtlich im 2. Quartal 2013 fertiggestellt und er-
offnet. Das Einkaufszentrum entsteht auf dem ehe-
maligen Milupa-Geldande mitten in Friedrichsdorf.

Auf dem 23.778 m? grolsen Grundstiick entsteht ein
Einkaufszentrum mit einer Bruttogrundflache von
32.177 m? Hiervon entfallt auf die vermietbare Han-
delsflache 15.317 m? auf die sonstige Flache 3.131 m?

Flachenanteile der feststehenden Mieter

15,7%

31L,1%

13,9%

1,1%
55%

3,1%
3,5%

11,5%

4,0% 4.0% 6,5%

B Rewe 31,1% [l Deichmann 4,0%
B Miller 15,7% [ Takko 3,5%

I expert klein 13,9% mister*lady 3,1%

B AWG11,5% I weitere Filiali-
sierende 5,5%

[ nicht Filiali-
sierende 1,1%

W Sport Fink 6,5%
B Das Depot 4,0%
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und auf die Flache der Tiefgarage 13.729 m2 Magnet-
mieter sind REWE, Miiller Drogerie, expert klein, AWG,
Schuh/Sport Fink, Deichmann und Takko. Die nach
Mietflache gewichtete Mietvertragslaufzeit betragt
mindestens 11,9 Jahre.

Die im Untergeschoss vorgesehene Tiefgarage um-
fasst 400 Stellplatze, die mit einer getrennten, jeweils
zweispurigen Zu- und Abfahrt leicht befahren werden
kann. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung beldauft
sich der Vermietungsstand bereits auf rd. 89% der
Flachen und rd. 85 % der Mieteinnahmen. Fiir die rest-
liche Flache hat der Verkaufer eine Erstvermietungs-
garantie mit einer Laufzeit von 5 Jahren gegeben, die
zusatzlich zu 50% uber eine Versicherungs- oder Bank-
blrgschaft abgesichert wird.

Der Jahresnettoumsatz der Mieter wird vom Standort-
gutachter GMA anfanglich auf zwischen € 39,7 Mio.
und € 43,6 Mio. geschatzt.

Kaufpreis / Wertgutachten

Die von der Fonds KG erworbene 94,9 %ige Beteiligung
an der Objekt KG basiert auf einem Ertragswert
von € 37.762.500 (14,25-faches der Jahresmiete von
€2.650.000).

Das eingeholte Wertgutachten aus dem November
2011 ermittelt fiir die Immobilie bei einer damaligen
voraussichtlichen Jahresmiete von rund € 2.630.000
einen Ertragswert in Hohe von € 37.900.000. Der so
ermittelte Verkehrswert basierte noch auf einer um
€20.000 geringeren Jahresmiete.

Investition und Finanzierung

Der Gesamtaufwand der Investition belauft sich auf
€ 43.933.000. Er wird mit rund 58% Eigenmitteln aus
dem Emissionserlos der Kommanditeinlagen der Anle-
gerund 42 % Fremdmitteln finanziert. Die Fremdmittel
wurden ausschlieBlich in Euro mit einer Zinsfestschrei-
bung bis zum 31.03.2023 vereinbart. Die Hohe des
Darlehens ist fur vergleichbare Beteiligungen gering
und bewegt sich ausschliel3lich im erstrangigen Belei-
hungsrahmen. Es erfolgt eine Tilgung auf rund 35,3%
der Gesamtinvestition tber den Prognosezeitraum.
Der Grundstiickswert wird mit rund € 7.718.000 bilan-
ziert (rd. 17,6 % der Gesamtinvestition).

Finanz- und Investitionsplan bis zum 31.03.2013 (Prognose)

Aggregation (Objekt KG und Fonds KG) T€
Investition

Aufwand flir den Erwerb des Grundstiicks 37.903
und die Herstellung des Anlageobjektes

einschl. Nebenkosten

Vergutungen 5.014
Nebenkosten der Vermogensanlage 558
Sonstiges 158
Liquiditatsreserve 300
Gesamtinvestition 43.933
Finanzierung

Gesellschaftskapital 24.222
Abwicklungsgebiihr/Agio 1.211
Fremdkapital 18.500
Gesamtfinanzierung 43.933

%

86,3%

11,4%
1,3%
0,4%
0,7%

100,0%

55,1%
2,8%
42,1%

100,0%
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Das Angebot im Uberblick

Ausschiittungen

Die Ausschiittung betrdgt abdem 01.04.2013 (nach er-
folgtem Beitritt der Fonds KG zur Objekt KG) 6,1% p.a.
und wird monatlich ausgezahlt. Innerhalb des Progno-
sezeitraums steigt die Ausschittung auf 7,0% p.a. an.

Kapitaleinsatz- und Riickflussrechnung (Prognose)
fur einen Zeichnungsbetrag von € 100.000 (zzgl. 5% Agio),
personlicher Steuersatz 30 % zzgl. Solidaritatszuschlag 5,5 %

Unterstellter
Beitritt:

30.09.2012

Steuer-
zahlung ()
erstattung (+)

steuerliche
Ergebnisse
Gewinn (+)
Verlust (-)

Kapitalein-
zahlungen ()
Ausschit-
tungen (+)

Liquiditat
nach Steuern
Zufluss (+)
Abfluss (-)

Jahr € €
30.09.2012 —30.000 0 —30.000
28.02.2013 —75.000 0 —75.000
31.03.2013 563 0 563
31.03.2013 —104.438 0 —-104.438

2013 4.575 850 —269 4.306

2014 6.100 2.528 —800 5.300

2015 6.100 2.573 —814 5.286

2016 6.100 2.585 —818 5.282

2017 6.100 2.619 —829 5271

2018 6.100 2.689 —851 5.249

2019 6.100 2.737 —866 5.234

2020 6.100 3.018 —-955 5.145

2021 6.100 3.226 -1.021 5.079

2022 6.100 3.339 —1.057 5.043

2023 3.000 322 -102 2.898

2024 6.100 1.894 -599 5.501

2025 6.100 —641 203 6.303

2026 6.200 2.367 —749 5451

2027 6.200 2456 =777 5423

2028 6.200 2.684 -850 5.350

2029 6.200 2.814 —891 5.309
2030 6.200 642 —203 5.997
2031 6.500 3.321 —1.051 5.449
2032 7.000 3.585 -1.135 5.865
2013-2032 119.175 45.610 —14.436 104.739
unterstellter
Liquiditatszufluss
aus VerduRerung
im Jahr 2032* 122.020 0 0 122.020
= Gesamter
Liquiditatszufluss
2013-2032 241.195 —14.436 226.759
— effektiver
Kapitaleinsatz
per 31.03.2013 —104.438 0 —104.438
=\Vermégens-
zuwachs
insgesamt
2012-2032 136.757 —-14.436 122.321

* Bei unterstellter VerduRerung zum 13,75-fachen der Jahresmiete 2033 (Szenario A)

Hinweis:
Auf die erweiterte Tabelle mit den zugehdrigen Erlduterungen im Ab-
schnitt ,,Prognoserechnungen” (S. 64—65) wird verwiesen, insbeson-
dere auf die Auswirkungen auf die Ergebnisse bei unterschiedlichen
erzielten Verkaufspreisen.
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Ab dem Monatsersten nach Kapitaleinzahlung bis
zum 31.03.2013 erfolgt eine zeitanteilige monatliche
Ausschittung von 3,0% p. a.

Beteiligungshohe /Abwicklung

Der Erwerbspreis entspricht der Zeichnungssumme und
betragt mindestens € 10.000 oder einen durch € 1.000
teilbaren héheren Betrag, jeweils zzgl. 5% Agio. Der An-
leger schlielt als Treugeber mit der WK Immobilientreu-
hand GmbH einen Treuhand- und Verwaltungsvertrag
ab, mit dem er diese beauftragt, fir ihn im Innenver-
haltnis eine Kommanditbeteiligung an der Fonds KG zu
begriinden und treuhanderisch zu verwalten.

Nach rechtswirksamem Abschluss des Treuhand- und
Verwaltungsvertrages ist die Kapitaleinlage zzgl. 5%
Agio in zwei Raten zu leisten. 25 % der Kapitaleinlage
zzgl. Agio sind sofort, 75% der Kapitaleinlage zum
28.02.2013 fallig. Im Handelsregister wird eine Haft-
summe in Hohe von 1% der jeweiligen Beteiligung
eingetragen.

Der Gesamtbetrag der angebotenen Vermogensanlage
betragt € 24.220.000. Die Griindungskommanditisten
halten 2 Anteile in Hohe von insgesamt € 2.000. Das
Gesamtkapital der Gesellschaft betragt € 24.222.000.
Somit kénnen maximal 2.422 Kommanditanteile ge-
zeichnet werden. Flr den Fall, dass keine Vollplatzie-
rung bis zum 30.09.2013 erfolgt, wird nicht platziertes
Gesellschaftskapital vom Anbieter Gbernommen.

Maogliche Kosten im Zusammenhang mit dem Beitritt
zur Gesellschaft (z. B. Notargebiihren, sofern der Anle-
ger eine direkte Kommanditbeteiligung wiinscht) sind
vom Anleger selbst zu tragen. Hinsichtlich der Hin-
weise zur Zeichnung (Zeichnungs- und Zahlstellen,
Einzahlungskonto, weitere Kosten) wird auf den Ab-
schnitt ,, Abwicklungshinweise®, S. 101, verwiesen.

Steuerliche Ergebnisse

Die Gesellschafter erzielen Einkiinfte aus Vermietung
und Verpachtung und aus der verzinslichen Anlage der
Liquiditatsreserve Einkiinfte aus Kapitalvermogen.
Der Totalliberschuss tritt bei prognosegemaRem Ver-
lauf bereits im Jahr 2013 ein.

Anbieter

Der Anbieter ILG Fonds GmbH (ILG) gewahrleistet eine
problemlose Verwaltung und Abwicklung. Er erhalt
hierfur eine jahrliche Vergltung von insgesamt 3%
der tatsachlich vereinnahmten Jahresnettomiete. Die
ILG hat in ihrer Giber 30-jahrigen Geschichte Gesamt-
investitionskosten von rund € 860 Mio. mit € 416 Mio.
Eigenkapital realisiert. Das Gesellschaftskapital wurde
stets plangemal} platziert und es gab keine Rick-
abwicklungen. Alle Fondsimmobilien werden auch
von der ILG verwaltet.



Sicherheit durch:

v/ Strategische Handelsimmobilie

Strategische Handelsimmobilien, die aufgrund ihrer GroRBe und des Mietermix eine tber-
regionale Bedeutung haben, werden sehr selten genehmigt und sind durch die Baunut-
zungsverordnung privilegiert. Dies bedeutet besonderen Schutz fur die Investition.

v/ Integrierte Lage
Das ,Taunus Carré“ in Friedrichsdorf liegt mitten in der Stadt in unmittelbarer Nahe
des Bahnhofs und wird eine zentrale Bedeutung im stadtischen Leben einnehmen.

v/ Solider Standort
Weit Uberdurchschnittliche einzelhandelsrelevante Kaufkraft, stabile Bevolkerungssitua-
tion und geringe Arbeitslosigkeit zeichnen den Standort aus.

¢/ Neubau
Beim ,Taunus Carré“ handelt es sich um einen Neubau.

v/ Langfristige Vollvermietung
Die nach Miethéhe gewichtete Mietvertragslaufzeit ab Ubergabe betragt mindestens
11,9 Jahre.

¢/ Giinstiges Finanzierungsverhiltnis
Rund 58 % der Investition werden Uber Eigenkapital, 42 % tber Fremdkapital finanziert.

v/ Sichere Finanzierung
Kein Wahrungsrisiko, da Fremdfinanzierung ausschlieBlich in Euro vertraglich fixiert wurde.
Die Zinsen sind bis zum 31.03.2023 gesichert.

v/ Inflationsschutz
Die Mietvertrage sind indexiert.

v/ Fairer Kaufpreis
Ein unabhangiges Wertgutachten bestatigt den Kaufpreis.

¢/ Angemessene Riicklagen fiir Instandhaltung und Revitalisierung
Die Prognoserechnung sieht Betrage von rd. € 1.219.000 fur Instandhaltung und
rd.€1.744.000 fur Revitalisierung, in Summe rd. € 2.963.000, tiber die Prognoseperiode vor.

¢/ Beschrinkte persénliche Haftung

Die im Handelsregister einzutragende Haftsumme des Treuhandkommanditisten (und
damit mittelbar des Anlegers) betragt 1% seiner Kapitaleinlage. Eine Nachschusspflicht
uber die geleistete Kapitaleinlage hinaus besteht nicht.

v/ Erfahrener Initiator
Das Emissionshaus ILG ist seit Uber 30 Jahren Initiator von geschlossenen Immobilien-
fonds. Die ILG ist spezialisiert auf grofRe strategische Handelsimmobilien.
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Die Risiken

Die Beteiligung an einem geschlossenen Immobilien-
fonds stellt grundsatzlich eine langfristige unterneh-
merische Beteiligung dar, mit der auch Risiken verbun-
den sind. Die nachfolgende Darstellung umfasst alle
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung aus Sicht des
Anbieters erkennbaren und von diesem als wesentlich
erachteten tatsachlichen und rechtlichen Risiken im
Zusammenhang mit der angebotenen Beteiligung.

Der Anbieter weist jedoch ausdriicklich darauf hin,
dass sich derzeit noch nicht bekannte Umstande ne-
gativ auf die Beteiligung auswirken kdnnen. Bei einer
unglnstigen Entwicklung besteht fuir den Anleger das
Risiko, seine geleistete Einlage inkl. Agio vollstandig zu
verlieren. Unter bestimmten Umstanden ist zudem
denkbar, dass der Anleger durch die Beteiligung verur-
sachte Steuerzahlungen leisten muss, ohne dass aus
der Beteiligung Uiberhaupt Ruckflusse an ihn erfolgen.

Das Risiko eines Totalverlustes (Einlage inkl. Agio)
kénnte insbesondere dann gegeben sein, wenn meh-
rere der nachfolgend aufgefiihrten Risiken kumulativ
eintreten sollten. Ein Vergleich mit festverzinslichen
Anlagen ist nur eingeschrankt moglich. Die Kapital-
rickfuhrung kann nicht garantiert werden.

Interessierten Anlegern wird deshalb geraten, die nach-
folgend erlauterten Risiken zu bewerten und gegebe-
nenfalls eine fachkundige Beratung einzuholen.

1. Prognosegefihrdende Risiken
Prognosegefahrdende Risiken sind Risiken, die gegen-
uber der Prognose zu verminderten Ergebnissen,
insbesondere zu geringeren Ausschittungen an
den Anleger fiihren konnen. Die in diesem Prospekt
wiedergegebenen Prognoserechnungen beruhen zum
Teil auf getroffenen Annahmen (z.B. Inflationsrate,
Zinssatze flr Geldanlagen, Instandhaltungsaufwen-
dungen etc.). Die getroffenen Annahmen kénnen sich
als unzutreffend erweisen.

1.1 Finanz- und Investitionsplan

Bei der Abwicklung der weitestgehend auf abge-
schlossenen Vertragen basierenden Mittelverwen-
dung des Finanz- und Investitionsplanes kann nicht
ausgeschlossen werden, dass es z.B. durch Ausfall
von Vertragspartnern zu Verzogerungen kommt.
Hierdurch kann es zu Kostenlberschreitungen oder
unvorhergesehenen Kosten kommen, die das Investi-
tionsvolumen erhéhen.

Abweichungen bei den absoluten Ausschittungs-
betragen in der Initialphase bis zum 31.03.2013
sind moglich, wenn der unterstellte Platzierungs- und
Eigenkapitaleinzahlungsverlauf schneller als kalku-
liert eintritt, weil bis zum 28.02.2013 eingezahltes
Kapital mit einer Ausschiittung von 3,0% p. a. anteilig
bedient wird.

Eine so entstehende Kostenerhohung musste, soweit
diese nicht durch niedrigere Aufwendungen im Be-
reich ,Sonstiges” kompensiert wird, aus der Liquidi-
tatsreserve bezahlt werden. Wenn diese nicht ausrei-
chen sollte, sind die Mehrkosten entweder durch Auf-
nahme von weiteren Fremdmitteln, gegebenenfalls zu
ungunstigeren Konditionen oder durch Erhéhung des
Gesellschaftskapitals, wodurch weitere Eigenkapital-
beschaffungskosten entstehen, abzudecken. Solche
Einflisse auf den Investitionsplan wirken sich negativ
auf die Ausschiittungen an den Anleger aus.

1.2 Altlasten

Nach Erkldrungen des Altgesellschafters (Verkdufer) ist
der Grundbesitz frei von Verunreinigungen, die einer
behordlich geforderten Sanierung in Hinblick auf die
mietvertraglichen Nutzungen unterliegen bzw. nach
den zum Stichtag glltigen Grenzwerten/ Vorschriften
zu einer solchen flhren konnten. Sollten die Kaufer
bzw. die Fonds KG als Neugesellschafter wegen solcher
Verunreinigungen offentlich-rechtlich und/oder pri-
vatrechtlich in Anspruch genommen werden, werden
diese Anspriiche durch den Verkaufer erfullt bzw. wer-
den die Kdufer und die Gesellschaft von den notwendi-
gen Kosten der Inanspruchnahme vom Verkaufer so-
wie dem Garantiegeber freigestellt, es sei denn, dass
die Verunreinigungen nach dem Stichtag des Beitritts
der Fonds KG zur Objekt KG entstanden sind. Trotz die-
ser Garantie- und Freistellungserklarungen kann (z. B.
bei Insolvenz des Altgesellschafters und des Garanten
bzw. bei Ablauf von Garantiefristen) nicht ausgeschlos-
sen werden, dass Schaden von derzeit nicht bekannten
oder nicht ordnungsgemaR entfernten Altlasten (La-
tenzschaden) auftreten.

Dieses kann zu einer Inanspruchnahme bei der Objekt-
gesellschaft zur Altlastenentsorgung flihren. Entstehen-
de Kosten wirden zu einer auflserplanmaliigen Belas-
tung bei der Objektgesellschaft flihren. Diese wirden
dann die Prognoserechnung belasten und Auswirkun-
gen auf die kumulierte Liquiditatsreserve der Gesell-
schaft und/oder Ausschiittungen an den Anleger haben.

1.3 Vermietung/Mietentwicklung

Es besteht das Risiko, dass die Mietvertrage auller-
ordentlich vor Ablauf der Festmietzeiten gekiindigt
werden. Die Prognoserechnung unterstellt, dass
Vertrage Uber die vereinbarte Laufzeit vertragsge-
mafk abgewickelt werden und auslaufende Vertrage
zu bisherigen Bedingungen verlangert werden bzw.
Anschlussvermietungen ohne Leerstands- bzw. Miet-
ausfallzeiten zu gleichen Miethohen erfolgen.

Wenn dieses allerdings nicht gelingen sollte, be-
einflusst das nicht nur die laufenden Einnahmen,
sondern auch negativ die Hohe eines unterstellten
Veraullerungserldses und somit die wirtschaftliche
Entwicklung des Investments.



In der Prognoserechnung ist ein jahrliches Mietaus-
fallwagnis von 2% aus den gesamten Mieterldsen be-
riicksichtigt. Dieses kann eventuell nicht ausreichen,
neue Mietvertragsabschlisse zu niedrigeren Mieten
und/oder einen ldngeren Ausfall eines oder mehrerer
Mieter zu kompensieren.

Es besteht ferner das Risiko, dass die aus der Bewirt-
schaftung der Immobilie anfallenden Nebenkosten ho-
her ausfallen als kalkuliert und — soweit sie nicht umla-
gefahig sind — das wirtschaftliche Ergebnis der Objekt-
gesellschaft und somit auch das der Fonds KG belasten.

Bei der Vermietung besteht generell das Risiko, dass
einzelne mietvertragliche Regelungen nicht wirksam
oder einzelne Anspriche nicht durchsetzbar sind.
Es besteht dabei z. B. das Risiko, dass etwaige Miet-
anpassungen aufgrund vereinbarter Wertsicherungs-
klauseln bzw. Staffelmieten oder die Umlage von
Nebenkosten rechtlich oder wirtschaftlich nicht
durchgesetzt werden kénnen. Auch kann im Zeit-
verlauf nicht ausgeschlossen werden, dass auf Seiten
der Mieter eine unterschiedliche Rechtsauffassung zu
den Ansprichen und Pflichten aus den Mietverhalt-
nissen mit dem Risiko etwaiger Mietstreitigkeiten,
Mietminderungen oder Kiindigungen besteht.

Derartige Einflusse konnen zu geringeren als den kal-
kulierten Mieteinnahmen fihren, die die Liquiditats-
reserve und/oder die vorgesehene Ausschiittung an
den Anleger kiirzen.

1.4 Baumangel

Die Immobilie kann mit Baumangeln behaftet sein,
fir die eventuell keine Gewahrleistungsanspriiche
geltend gemacht werden konnen. Diese Risiken sind
auch durch sorgfaltige technische Prifungen und
durch die sorgfaltige Auswahl der Vertragspartner
nicht auszuschlieRen.

Es besteht die Moglichkeit, dass gewahrleistungsver-
pflichtete Unternehmen wahrend des Gewahrleistungs-
zeitraums in Insolvenz gehen und demzufolge ihren ver-
traglichen Verpflichtungen nicht mehr nachkommen
konnen. Sofern in diesem Fall Baumangel auftreten soll-
ten, deren Beseitigung nicht durch Gewahrleistungs-
birgschaften abgedeckt ist, mussten fiir die dartber
hinausgehenden Aufwendungen die laufend kalkulier-
ten Instandhaltungsaufwendungen herangezogen wer-
den. Wenn diese ebenfalls nicht ausreichen, kénnte
auch eine Kiirzung der Liquiditatsreserve und/oder der
Ausschittungen an den Anleger die Folge sein.

1.5 Instandhaltung/Revitalisierung

Es ist nicht auszuschlieRen, dass die von der Gesell-
schaft zu tragenden Aufwendungen flr Instand-
haltung und Revitalisierung hoher sind als die kal-
kulierten. Dies konnte beispielsweise durch kiinftige

Auflagen verursacht werden. Eine Inanspruchnahme
der Liquiditatsreserve und/oder Kiirzungen der Aus-
schuttungen an den Anleger waren dann die Folge.

1.6 Kostenentwicklung

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass zuklnftig
Kosten entstehen oder Beitrage neu erhoben oder
erhoht werden, die, sofern sie nicht auf die Mieter
umgelegt werden konnen, vom Vermieter bzw. der
Fonds KG zu tragen sind. Die Folge eines hierdurch
verursachten niedrigeren Liquiditatstberschusses
besteht dann in einer Kiirzung der Liquiditatsreserve
und/oder der Ausschiittung an den Anleger.

1.7 Inflation

Sollte die Inflationsrate niedriger als in der Prognose-
rechnung unterstellt (2,0% p.a.) ausfallen, fihrt dies
zu spateren Mieterhohungen als kalkuliert und damit
zu niedrigeren Einnahmen. Die Reduktion der prognos-
tizierten Ausschittung an den Anleger ware die Folge.

1.8 Finanzierung

Es besteht das Risiko, dass die Anschlussfinanzierung
ab dem 01.04.2023 nur mit einem hoheren Zinssatz
als dem kalkulierten bzw. einer von der Prognose-
rechnung abweichenden Tilgungsvereinbarung abge-
schlossen werden kann, so dass sich der Liquiditats-
Uberschuss und damit die Ausschittung an den Anle-
ger entsprechend verringern konnten.

Des Weiteren sieht der langfristige Darlehensvertrag
Uber die Laufzeit die Einhaltung von definierten
Wertbemessungsgrundlagen durch die jeweiligen
Kreditnehmer vor. Es handelt sich zum einen um eine
Debt Service Coverage Ratio (DSCR), die mit mindes-
tens 130% nachzuweisen ist. Die DSCR gibt an, mit
wie viel Prozent der gesamte Kapitaldienst an fest-
gelegten Terminen durch die zu erwartenden Netto-
mieteinnahmen (nach Abzug von 10% Bewirtschaf-
tungskosten) gedeckt ist. Die Annuitdt betragt
€ 748.900 p.a. im Zeitraum vom 01.04.2013 bis zum
31.03.2023 und ab dem 01.04.2023 bis zum Progno-
seende kalkuliert € 1.202.500 p.a. Demzufolge dirfte
die Summe der jahrlichen Nettomieteinnahmen nach
Abzug von 10 % Bewirtschaftungskosten, die anfang-
lich € 2.385.000 betragt, in der ersten Periode nicht
unter€973.570 und ab dem 01.04.2023 bis zum Prog-
noseende nicht unter € 1.563.250 sinken.

Zum anderen darf die Loan-to-Value Ratio (LTV) 60 %
nicht unterschreiten. Die Bank hat jedoch bereits
bei liber 55% das Recht, den Zinssatz um 0,1% p.a. zu
erhohen. LTV ist das Verhaltnis des gesamten Schuld-
saldos des Darlehens zum aktuellen Verkehrswert des
Beleihungsobjektes, wenn er von einem unabhan-
gigen Gutachter festgestellt ist. Bei einer Darlehens-
hohe von € 18.500.000 darf demzufolge der aktuelle
Marktwert nicht unter rd. € 33.636.000 sinken (Wert-
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Die Risiken

gutachten 11/2011 € 37.900.000), da ansonsten der
Zinssatz um 0,1% p. a. erhoht wird. Sinkt der Markt-
wert auf unter € 30.833.000, wodurch eine nachhal-
tige Verletzung dieser Anforderung gegeben ware,
ist die refinanzierende Bank berechtigt, eine erhohte
Risikobewertung der Anspriiche gegen den Darle-
hensnehmer vorzunehmen. Als nachhaltig wird ein
Zeitraum von zwei Berechnungszeitraumen (Quar-
tale) betrachtet. In diesem Fall ist entweder das Dar-
lehen anteilig zurlickzufiihren oder eine adaquate
Zusatzsicherung durch eine Kontoverpfandung zu
stellen. Im letzten Fall hatte dies Auswirkungen auf
die Verwendung der Liquiditdtsreserve und/oder auf
die Hohe der Ausschittungen an den Anleger.

Eine vorzeitige Ruckfihrung eines oder mehrerer
Darlehen kann durch eine Umfinanzierung mit einer
anderen Bank erfolgen. Hierdurch kdnnen hohere
Zins-undTilgungsleistungen entstehen mit negativen
Auswirkungen auf die Ausschittungen oder — wenn
eine Umfinanzierung nicht gelingt — durch Verkauf
der Immobilie. Ein Verkauf zu einem ungtinstigen Zeit-
punkt hat Auswirkung auf den erzielbaren Kaufpreis.
Dies kann zu einem teilweisen oder auch vollstandi-
gen Verlust der Kapitalanlage inkl. Agio fuhren.

1.9 Zinseinnahmen

Die Verzinsung aus der Anlage unterjahriger liquider
Mittel wurde in der Prognoserechnung mit unter-
schiedlichen Zinssatzen angenommen. Die tatsachlich
erzielbaren Zinseinnahmen konnten mit Auswirkung
auf die Liquiditatsreserve und/oder die Ausschittun-
gen an den Anleger geringer ausfallen.

1.10 Mittelfreigabekontrolle

Die Mittelfreigabekontrolle ist sowohl inhaltlich als
auch zeitlich beschrankt. Die Mittelfreigabekontrolle
erstreckt sich nicht auf die der Fonds KG vor oder nach
Schliefung zuflieBenden Ertrage und Fremdmittel.
Der Mittelfreigabekontrolleur tberpriift nicht die An-
gemessenheit der Leistungen, die an Vertragsparteien
der Fonds KG zu zahlen sind, nicht, ob irgendwelche
Leistungen ausgeflihrt wurden, notwendig, zweck-
dienlich oder sinnvoll erscheinen und nicht den Inhalt
der Vertrage des Emittenten. Der Mittelfreigabekon-
trolleur priift nicht die Bonitat von Vertragspartnern
des Emittenten oder die Werthaltigkeit von etwaigen
Garantien. Der Mittelfreigabekontrolleur ist aufgrund
der vertraglichen Vereinbarung nicht verpflichtet,
sicherzustellen, dass die im Rahmen des Verkaufs-
prospektes dargestellte prozentuale Mittelverwen-
dung flr die Immobilie und die fondsabhangigen
Kosten sowie die absolute Hohe der nicht vertraglich
fixierten Kosten eingehalten werden. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass unvorhergesehene Kos-
ten anfallen (z. B. Rechtsverfolgungskosten des Emit-
tenten), die nicht in der im Verkaufsprospekt dar-
gestellten Mittelverwendung enthalten sind und

entsprechende Zahlungen vom Mittelfreigabekontrol-
leur trotzdem freigegeben werden (mussen). Etwaige
Kostenuberschreitungen sind das wirtschaftliche
Risiko des Emittenten und seiner Gesellschafter. Sie
flihren gegebenenfalls zu einer Nachfinanzierung
durch Aufnahme weiterer Darlehensmittel und/oder
Eigenkapital, wodurch negative Auswirkungen auf die
Ausschittungshohe an den Anleger entstehen.

1.11 Verwaltung

Die Qualitat der Betreuung der Immobilie, insbeson-
dere bei notwendigen Anschlussvermietungen und
somit die Erreichung der prognostizierten Ergebnisse,
hangt wesentlich von der Qualifikation und dem
Engagement der mit der Verwaltung des Objektes
betrauten Unternehmen ab. Es besteht die Moglich-
keit, dass mit der Verwaltung beauftragte Unterneh-
men wahrend der Vertragslaufzeit insolvent werden
und deshalb ihre Verwaltungs- und Dienstleistungs-
vertrage nicht mehr erfillen konnen oder qualifizier-
tes Personal (z.B. Center Manager) verlieren. Beides
hatte negative Auswirkungen auf die jeweilige Leis-
tung. Es besteht das Risiko, dass kein gleichwertiger
Ersatz beschafft werden kann.

Auch Fehlentscheidungen, z.B. aufgrund unvollstan-
diger Information, kénnen nicht ausgeschlossen wer-
den. Es kann auch nicht ausgeschlossen werden, dass
unterschiedliche Interessenlagen auftreten. Hieraus
ergibt sich das Risiko, dass fir den Anleger unglnstige
Entscheidungen getroffen werden. Diese Risiken kon-
nen Auswirkungen auf die Liquiditatsreserve und/oder
die Ausschittungen an den Anleger haben.

1.12 Steuerliche Risiken

Die steuerliche Konzeption des Beteiligungsangebotes
beruht auf der gegenwartigen Rechtslage oder Inter-
pretation geplanter Anderungen. Die Berechnung der
Entwicklung der Beteiligung wurde auf der Grundlage
der geltenden Steuergesetze durchgefiihrt. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass die derzeit gelten-
den Steuergesetze und -richtlinien, Verwaltungserlas-
se und Finanzrechtsprechung sich wahrend der Betei-
ligungsdauer (durchaus auch riickwirkend zum Ende
eines Jahres auf den Beginn des Jahres) nachteilig ver-
andern, z.B. ware die Besteuerung von VerdufBerungs-
gewinnen auch auBerhalb der bisherigen Spekula-
tionsfristen denkbar. Dies wiirde das wirtschaftliche
Ergebnis des Anlegers erheblich schmalern.

Negative Auswirkungen auf die Entwicklung der Betei-
ligung konnen auch dadurch entstehen, dass die Fi-
nanzverwaltung zu der dem Beteiligungsangebot zu-
grundeliegenden Konzeption eine andere Auffassung
vertritt (z.B. Anderung der Abschreibung, steuerliche
Behandlung der Ausschiittungen/Entnahmen, Dienst-
leistungshonorare, abweichende Ergebnisverteilung
u.a.). Die endglltige Anerkennung der steuerlichen



Behandlung erfolgt Gblicherweise im Rahmen von Be-
triebsprifungen bei der Objekt KG und der Fonds KG.
Weichen diese Feststellungen von den prognostizierten
Annahmen ab, kann sich dies unmittelbar auf die Hohe
der steuerlichen Ergebnisse und damit auf die Hohe der
Steuerbelastung und -entlastung der Anleger auswir-
ken. Das Risiko der steuerlichen Konzeption ebenso wie
das Risiko von Steueranderungen tragt der Anleger.

Bei einer auch nur teilweisen Fremdfinanzierung der
Kommanditeinlage des Gesellschafters besteht die
Gefahr, dass ein steuerlicher Totalliberschuss auf Ebe-
ne des Gesellschafters nicht erzielt werden kann. In
diesem Fall besteht die Gefahr, dass die Finanzverwal-
tung die Kommanditbeteiligung an der Fonds KG als
Liebhaberei qualifiziert, mit der Folge, dass steuerlich
geltend gemachte Werbungskosteniberschiisse nach-
versteuert und die daraus resultierenden Steuernach-
zahlungen gegebenenfalls verzinst werden mussen.

Eine Gefdhrdung der Uberschusserzielungsabsicht
mangels Vorliegen eines Totallberschusses kann auch
eintreten, sofern der Gesellschafter seine Beteiligung
im nahen zeitlichen Abstand zum Beitritt veraufert
oder verschenkt. Auch in diesem Fall kénnte sich ein
nachtraglicher und rickwirkender Verlust der bereits
wirksam gewordenen Steuereffekte ergeben. Steuer-
liche Risiken konnen sich dariiber hinaus auch aus
einem gewerblichen Grundstlickshandel ergeben, mit
der Folge der Gewerbesteuerpflicht, der Steuerpflicht
eines etwaigen VerauBerungsgewinns unabhangig
von der Haltedauer der Immobilie oder Beteiligung
durch den Anleger und der Anrechnung auf mogliche
andere Grundstiicksverkdufe des Gesellschafters, so
dass auch diese steuerpflichtig werden und zusatzlich
der Gewerbesteuer unterliegen.

Sofern die Fonds KG oder die Objektgesellschaft aus zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht ersichtlichen
Griinden eine eigene gewerbliche Tatigkeit aufnehmen,
flhrt diese Tatigkeit nach § 15 Abs. 3 Nr. 1 EStG dazu,
dass auch die Fonds KG ab diesem Zeitpunkt Einklinfte
aus Gewerbebetrieb erzielen wiirde. Diese Qualifikation
hatte zur Folge, dass abweichend von den Prospektdar-
stellungen und Berechnungen samtliche Gewinne aus
der VeraufRerung der Immobilien einkommensteuer-
pflichtig waren und die Fonds KG und somit wirtschaft-
lich mittelbar der Anleger abhangig von ihrem steuer-
lichen Ergebnis Gewerbesteuer zu entrichten hatte.

Gemal § 15 a UStG sind geltend gemachte Vorsteuern
innerhalb eines 10-jahrigen Berichtigungszeitraums
an die Finanzbehorden zurlickzuzahlen, wenn sich die
Verhaltnisse gegentliber dem Zeitpunkt der Geltend-
machung nachteilig verandern. Dies konnte beispiels-
weise im Falle eines Wechsels von einer umsatzsteu-
erpflichtigen zu einer umsatzsteuerfreien Nutzung
gegeben sein.

Sollte der seinerzeitige Erwerb der Grundstiicke bzw.
der Immobilie durch die Objektgesellschaft bzw. gene-
rell ein Erwerb als GeschaftsverauRerung im Ganzen
gemaf § 1 Abs. 1a UStG behandelt werden, hatte dies
zur Folge, dass die Fonds KG oder die Objektgesell-
schaft hinsichtlich der umsatzsteuerlichen Pflichten
in die Rechtsstellung des jeweiligen Verkaufers eintre-
ten wiirden. Es besteht das Risiko, dass vom Verkaufer
geltend gemachte Vorsteuern berichtigt und zurtick-
gezahlt werden mussen. Insoweit wird auch fiir einen
zu Unrecht geltend gemachten Vorsteuerabzug sei-
tens des Verkaufers durch die insoweit betroffene Ge-
sellschaft gehaftet. Es besteht weiter das Risiko einer
Haftung fur Steuerschulden gemaf § 75 AO. Danach
haftet der Erwerber eines Betriebes unter bestimmten
Voraussetzungen fur die Steuern des Verkaufers.

Nach dem Gesellschaftsvertrag der Objektgesellschaft
sind und bleiben die Altgesellschafter mit ber 5% am
Vermogen der Objektgesellschaft beteiligt. Es besteht
das Risiko, dass die Finanzverwaltung oder die Steuer-
rechtsprechung eine andere Auffassung tber die Ver-
mogensbeteiligung vertritt. Sollte sich dieser Anteil
am Vermogen innerhalb von 5 Jahren auf 5% oder da-
runter verringern, kdnnte Grunderwerbsteuer in Hohe
von bis zu € 1.322.000 (bei einem Grunderwerbsteuer-
satz von 3,5%) ausgelost werden. Der Gesellschafts-
vertrag sieht ein Ubertragungsverbot dieser Anteile
innerhalb von 5 Jahren vor.

Die Hohe und der zwischenzeitliche Anfall des steuer-
lichen Ergebnisses wird erst nach Abschluss einer
Betriebsprufung fur die einzelnen Veranlagungszeit-
raume endglltig festgestellt. Dies kann zu Steuer-
nachzahlungen bei dem einzelnen Gesellschafter fiih-
ren, die nach § 233 a AO mit 6% p. a. verzinst werden.
Dies muss in der Disposition berticksichtigt werden.

Das Beteiligungsangebot ist auf Anleger ausgerichtet,
die ihre Beteiligung im Privatvermogen halten. Sofern
der Anleger beabsichtigt, die Beteiligung im Betriebsver-
mogen zu halten, ergeben sich vollig andere steuerliche
Auswirkungen, als in diesem Prospekt beschrieben. Es
wirde insbesondere eine Einkommen- und Gewerbe-
steuerpflicht auf VerauRerungsgewinne bestehen.

Bei der Ubertragung einer Treuhandbeteiligung im
Wege der Schenkung oder im Todesfall ist Gegenstand
der Schenkung ein Sachleistungsanspruch. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass die Bewertung
zu hoheren erbschafts- und schenkungssteuerlichen
Werten flihrt als eine direkte Kommanditbeteiligung.

Der personlichen Steuerlast der Anleger werden nicht
die jeweiligen jahrlichen Ausschittungen, sondern
das steuerliche Ergebnis der Gesellschaft zu Grunde
gelegt, so dass die Steuerbelastung unter Umstanden
erhaltene Ausschittungen Ubersteigen konnte.
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Die vorbeschriebenen unterschiedlichen Risiken kon-
nen die vorgesehenen steuerlichen Ergebnisse veran-
dern mit der Folge, dass unvorhergesehene Steuerzah-
lungen entstehen, die das prognostizierte wirtschaft-
liche Ergebnis des Anlegers verschlechtern.

1.13 Regulierungsrisiko

Der Gesetzgeber plant flr geschlossene Fonds — teil-
weise in Anlehnung an mehr oder minder vergleichba-
re Kapitalmarktprodukte —eine Reihe von Regulierungs-
maflinahmen im Rahmen der EU-Richtlinie tber die Ver-
walter alternativer Investmentfonds (AIFM), die zusatz-
liche Priifungen und Berichtspflichten hervorrufen kon-
nen. Die EU-Richtlinie ist bis Juli 2013 in nationales
Recht umzusetzen. Der Umfang und die Kosten der
MaRnahmen sind schwer abschatzbar. Sie wurden mit
€21.000 p. a. (indexiert) angesetzt.

Es besteht das Risiko, dass die hierflr kalkulierten Kos-
ten nicht ausreichen. Die Folge ware eine Kiirzung der
Liquiditatsreserve und/oder der Ausschiittungen an
den Anleger.

Sofern Regulierungsauflagen nicht erfillt werden
kénnen, konnte dies zu einem anlagegefahrdenden
Risiko werden.

2. Anlagegefahrdende Risiken
Anlagegefahrdende Risiken sind Risiken, die entweder
das Anlageobjekt oder die gesamte Vermogensanlage
gefahrden und damit zu einem teilweisen oder vollstan-
digen Verlust der Beteiligung inkl. Agio flihren konnen.

2.1 Platzierungs- und Riickabwicklungsrisiko
Der mit dem Anbieter abgeschlossene Platzierungs-
garantievertrag sieht nicht nur vor, dass das Gesell-
schaftskapital der Fonds KG bis zum 30.09.2013 voll-
standig platziert wird, sondern auch, dass die Platzie-
rung und Einzahlung des Gesellschaftskapitals zum
31.03.2013 einen Mindestbetrag erreicht haben muss,
um hiermit eine vertraglich vereinbarte Kapitalein-
zahlungsverpflichtung abzudecken.

Voraussichtlich am 31.03.2013 ist die Kaufpreisfalligkeit
flr das Einkaufszentrum ,Taunus Carré” gegeben. Der
Kaufpreis fir 94,9% der Gesellschaftsanteile in Hohe
von € 37.680.712 wird Uber Kreditmittel in Hohe von
€ 32.700.000 und mit Gesellschaftskapital in Hohe von
€ 4.980.712 geleistet. Des Weiteren sind am 01.04.2013
Bankbearbeitungsgebihren in Héhe von € 211.000
zur Zahlung fallig, die ebenfalls mit Gesellschaftereinla-
gen abgedeckt werden sollen. Somit summiert sich der
Gesamtbetrag, der am 31.03./01.04.2013 aus Gesell-
schaftskapital bezahlt werden soll, auf € 5.191.712.

Soweit dieses Ergebnis nicht erreicht wird, ist der
Anbieter sowohl aus dem Platzierungsgarantievertrag
verpflichtet, den fehlenden Betrag zur Erfillung

der vertraglichen Voraussetzungen zur Verfligung zu
stellen als auch aus dem Darlehensvertrag, den er
in diesem Zusammenhang mit der Fonds KG abge-
schlossen hat.

Wenn zu dem vorbeschriebenen Termin die Zahlungs-
mittel nicht vorhanden sind, weil nicht ausreichend
Gesellschaftskapital platziert und einbezahlt wurde
oder ersatzweise die vom Anbieter abgegebene Plat-
zierungsgarantie nicht oder nur teilweise erfillt
wird bzw. der Anbieter seine Darlehenszusage nicht
oder nur teilweise einhalt, besteht das Risiko, dass
der Kaufvertrag nicht wie vorgesehen abgewickelt
werden kann, wodurch die Fonds KG nicht den indi-
rekten Zugriff auf die Immobilie erhalt. Die Darlehen
werden nicht valutiert, dennoch entstehen Kosten,
z.B. Bankbearbeitungsgebihren, die, wenn sie nicht
mehr vom Anbieter ausgeglichen werden konnen, das
eingezahlte Kapital mindern.

Die vorbeschriebenen Bankdarlehen Gber insgesamt
€32.700.000 teilen sich aufin ein kurz- und in ein lang-
fristiges Darlehen. Das kurzfristige Darlehen belauft
sich auf € 14.200.000 und wird plangemaf uber Ge-
sellschaftskapital der Fonds KG sukzessive zurlickge-
flhrt. Wenn die vom Anbieter abgegebene Platzie-
rungsgarantie nicht oder nur teilweise erfullt wird,
besteht das Risiko, dass die Rlickzahlung des Bankdar-
lehens zur teilweisen Vorfinanzierung der Gesellschaf-
tereinlagen nicht vertragsgemaR erfolgt. In diesem Fall
mussen mit der Bank Verhandlungen tiber eine Verlan-
gerung des Ruckzahlungszeitraums aufgenommen
werden. Auch eine Umschuldung durch Erhéhung des
langfristigen Darlehens kénnte in Betracht kommen.

Sollten die vom Anbieter im Rahmen der abgegebenen
Platzierungsgarantie aufzubringenden Mittel nicht
ausreichen oder weder eine Verlangerung des Rilickzah-
lungszeitraumes noch eine Umschuldung zum Tragen
kommen und die Bank die Verwertung der Immobilie
betreiben, konnte eine Riickzahlung der geleisteten Ein-
lagen in voller Hohe dann nicht mehr erfolgen, wenn
hierliber bereits zur Bestreitung von Investitionsauf-
wendungen verfligt wurde; ein teilweiser oder vollstan-
diger Verlust der Beteiligung inkl. Agio ware die Folge.

2.2 Objekterrichtung

Die Falligkeitsvoraussetzungen zur Zahlung des Kauf-
preises zum 31.03.2013 setzen unter anderem voraus,
dass das Objekt fertiggestellt ist und keine wesentli-
chen Mangel mehr bestehen.

Sollten diese Falligkeitsvoraussetzungen nach An-
sicht einer Vertragspartei voraussichtlich nicht zum
31.03.2013 eintreten, sind die Parteien verpflichtet,
etwaige Mangel oder Restarbeiten sowie damit im
Zusammenhang stehende Vermégensnachteile ein-
vernehmlich zu bewerten oder bei Uneinigkeit durch



Einschaltung eines durch die IHK Frankfurt/Main
zu benennenden Gutachters fir beide Seiten bindend
bewerten zu lassen. Mit Feststellung des Bewertungs-
betrages werden die Falligkeitsvoraussetzungen er-
fillt. In Hohe des Bewertungsbetrages ist die Fonds KG
berechtigt, einen Einbehalt vom Kaufpreis vorzuneh-
men. Der Verkaufer ist berechtigt, den Einbehalt durch
Stellung einer Burgschaft, einer Versicherung oder
Bank gemaR einem vereinbarten Muster abzulosen.

Eine weitere Voraussetzung der Kaufpreisfalligkeit ist,
dass die jeweiligen Mietgegenstande von den Mietern
tbernommen sein mussen. Falls es hierbei zu Verzoge-
rungen kommt, besteht die vertragliche Regelung,
dass der Kaufer auf die Vorlage dieser Falligkeits-
voraussetzung verzichten kann, um den Eintritt der
Fonds KG in die Objekt KG zum vorgesehenen Zeit-
punkt 31.03.2013 zu ermoglichen. Hierflr ist die
Zustimmung der refinanzierenden Bank einzuholen.

Der Wert der hieraus abgeleiteten, noch nicht erbrach-
ten Leistung wird am 15.02.2013 in einer modifizierten
Planbilanz durch eine entsprechende Rickstellung do-
tiert, wodurch sich zum Falligkeitstermin ein niedrige-
rer zu zahlender Kaufpreis ergibt. Der Einbehalt ist dann
zur Auszahlung fallig, wenn die Voraussetzungen gege-
ben sind oder alternativ, wenn der Verkaufer eine ent-
sprechend hohe Bankblrgschaft zur Verfligung stellt.

Ein Bauerrichtungsrisiko besteht bei dieser Konstellation
dann, wenn der Generalunternehmer und der Verkaufer
und der Birge den Verpflichtungen zur Fertigstellung
des Objektes bzw. zur Beseitigung von Mangel nicht
mehr nachkommen konnen und gleichzeitig der einbe-
haltene Kaufpreis bzw. alternativ die gleichhohe Blirg-
schaft nicht ausreichen, um die Fertigstellung und/oder
Mangelbeseitigung abzudecken. Je nach Umfang einer
so entstehenden Finanzierungsliicke konnte hierdurch
ein teilweiser oder vollstandiger Verlust der Beteiligung
inkl. Agio die Folge sein.

Ebenso konnten die in Ziff. 1.1, 1.2, 1.4 und 1.5 im
Zusammenhang mit der Objekterrichtung erwahnten
Risiken sowie das in Ziff. 1.8 erwahnte Finanzierungs-
risiko und das in Ziff. 1.13 erwahnte Regulierungsrisiko
ebenfalls anlagegefahrdende Risiken sein und damit
zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust der
Beteiligung inkl. Agio fiihren.

2.3 Vermietung und Anschlussvermietung

Die Prognoserechnung basiert bezlglich der vorlie-
genden Mietvertrage auf der Annahme, dass die Mie-
ter wahrend der gesamten Mietzeit ihre mietvertrag-
lichen Verpflichtungen erflllen, die Mietvertrage tber
die vorgesehenen Laufzeiten bestehen bleiben und
dariiber hinaus auch, dass eine Verlangerung der
Vertrage bzw. der Neuabschluss von Ersatzvertragen
zu den Bedingungen erfolgt, wie sie bisher bestanden.

Sollte sich die wirtschaftliche Situation der Mieter
verschlechtern (z. B. durch verscharften Wettbewerb)
und sollten diese deshalb ihren mietvertraglichen
Verpflichtungen nicht bzw. nicht ordnungsgemal}
oder nicht in vollem Umfang nachkommen bzw. die
Miete berechtigterweise kiirzen oder bei Anschluss
und/oder Neuvermietungen schlechtere Ergebnisse
erzielt werden oder Leerstand und/oder Aufwendun-
gen entstehen, die durch bestehende Konkurrenz-
schutzklauseln, Sortimentsbeschrankungen oder Son-
derkiindigungsrechte in Mietvertragen bedingt sind,
kann es im Vergleich zur Prognoserechnung zu gerin-
geren Mieteinnahmen kommen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung war das noch
fertigzustellende Einkaufszentrum zu rd. 11% der Fla-
che noch nicht vermietet. Hierflr hat der Altgesell-
schafter eine Erstvermietungsgarantie mit einer Lauf-
zeit von 5 Jahren abgegeben. 50% der Gesamtgaran-
tiesumme konnen beim Kaufpreis in Abzug gebracht
werden. Sollte dieses aufgrund der Ablésung von Ver-
bindlichkeiten nicht moglich sein, ist der Verkaufer
verpflichtet, tiber diesen Betrag eine Blrgschaft in glei-
cher Hohe zu stellen. Der nicht Uber eine Burgschaft ab-
gesicherte Betrag konnte bei einer Inanspruchnahme
dieser Erstvermietungsgarantie ganz oder teilweise
uneinbringlich sein, wenn der Garant und auch der
Burge nicht mehr in der Lage sind, ihre Verpflichtung
aus dieser Erstvermietungsgarantie zu erfillen. Gleiche
Auswirkungen entstehen auch dann, wenn die Erstver-
mietungsgarantie tUber 5 Jahre zwar erfillt wird, aber
im Anschluss daran keine Mietertrage im Umfang der
Prognoseannahme erzielt werden konnen.

Ahnlich verhilt es sich, wenn von den bereits abge-
schlossenen Mietvertragen zum Zeitpunkt der Uber-
gabe bzw. der Eroffnung des ,Taunus Carré” welche
weggefallen sein sollten, sei es durch Insolvenz des
Mieters oder durch ein ausgelbtes Rucktrittsrecht
des Mieters aufgrund verspateter Ubergabe des Miet-
gegenstandes (z. B. durch Bauzeitverzdgerungen her-
vorgerufen). Zwar ist der Verkdaufer bzw. der Birge
im Rahmen der abgegebenen Mietvertragsbestands-
garantie des Beitrittsvertrages verpflichtet, vergleich-
bare Mieter mit entsprechenden Mietvertragsinhal-
ten zur Verfligung zu stellen und gegebenenfalls den
hierdurch entstehenden Schaden auszugleichen, den-
noch ist nicht auszuschliellen, dass zu dem vorbe-
zeichneten Termin Bestandsmietvertrage weggefallen
sind und es nicht gelingt, neue Vertrage mit vergleich-
baren Konditionen abzuschlielen und der Verkaufer
bzw. der Blrge nicht oder nicht mehr in der Lage sind,
den hierdurch entstehenden Schaden auszugleichen.

Wenn so oder andere auftretende Mietausfalle/Min-
dermieteinnahmen das kalkulierte Mietausfallwagnis
Ubersteigen, fihrt dieser Umstand zu einer Kirzung
der Liquiditatsreserve und /oder Ausschiittung an den
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Anleger. Sollten mehrere Hauptmieter ausfallen und
diese nicht durch zeitnahe Neuvermietungen zu ada-
quaten Konditionen ersetzt werden kdnnen, konnte
dieses nicht nur zum Ausbleiben der gesamten Aus-
schittung an den Anleger fiihren, sondern sogar die
Bedienung der Fremdmittel teilweise oder ganz un-
moglich machen. In diesem Fall konnte die Bank den
Kreditvertrag kiindigen und Uber die Grundpfand-
rechtsabsicherung eine Verwertung der Immobilie be-
treiben mit entsprechend negativen Folgen fiir die Be-
teiligten. Dies konnte zu einem teilweisen oder voll-
standigen Verlust der Beteiligung inkl. Agio fiihren.

2.4 Markt- und Standortentwicklung

Die Wertentwicklung der Immobilie unterliegt den Ver-
anderungen des Immobilienmarktes in Deutschland
und in Zukunft unter Umstanden verstarkt auch den
Anforderungen des Immobilienmarktes in Europa. Die-
ses hangt insbesondere davon ab, welche Entwicklun-
gen der Standort, das dazugehorige Einzugsgebiet,
die Kaufkraft, die Konkurrenzsituation und die Mieter-
qualitat zukiinftig nehmen. Der Wert der Immobilie
kénnte sich z.B. aufgrund allgemeiner ungtinstiger
Entwicklungen am Standort und seiner Umgebung
(beispielsweise groRflachiger Leerstand in der Umge-
bung), Immissionen, Bodenverunreinigungen, unglins-
tiger sozialer Strukturen, Bevolkerungsverlusten, Kon-
junktureinfliissen, Konsumverhalten (z. B. Auswirkun-
gen durch den Internethandel), regionaler und tiberre-
gionaler Wettbewerbssituationen, Uberkapazitaten
oder Veranderungen des Mietniveaus negativ ent-
wickeln mit entsprechenden Auswirkungen auf die
Wertentwicklung des Beteiligungsobjektes.

Sollte trotz derartiger ungtinstiger Rahmenbedingun-
gen zu diesem Zeitpunkt ein Verkauf der Immobilie
beschlossen werden, kann sich ein niedrigerer Ver-
kaufspreis negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung
der Beteiligung auswirken und auch zum Verlust der
Einlage inkl. Agio fiihren.

2.5 Vertragsabwicklungen

Die Fonds KG und die Objektgesellschaft haben eine Viel-
zahlvon Vertragen abgeschlossen. Die ordnungsgemalie
Durchfiihrung und Abwicklung dieser Vertrage ist unter
anderem von der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit der
Vertragspartner, der Wirksamkeit einzelner vertraglicher
Regelungen und gegebenenfalls auch von der Auslegung
bestimmter vertraglicher Bestimmungen abhangig. Soll-
te es in der Abwicklung zu einem Ausfall von Vertrags-
partnern und/oder Leistungsstérungen kommen, kann
dies negative Folgen auf die Entwicklung der Beteiligung
haben und damit zu einem teilweisen oder vollstandi-
gen Verlust der Beteiligung inkl. Agio flihren.

Von besonderer Bedeutung ist die Bonitat der Vertrags-
partner. Sollte sich diese im Zeitablauf verschlechtern
oder sollte der eine oder andere Vertragspartner aus-

fallen oder seinen vertraglichen Verpflichtungen nicht
oder nicht in vollem Umfang nachkommen, kann das
negative Auswirkungen auf die Beteiligung haben und
damit zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust
der Beteiligung inkl. Agio fuhren.

2.6 Versicherungsrisiken

Die Immobilie wird branchentiblich versichert. Es kann
allerdings nicht ausgeschlossen werden, dass bestimm-
te Risiken nicht versichert sind oder nicht durch Versi-
cherungen abgedeckt werden kdnnen. Auch kann nicht
ausgeschlossen werden, dass eine Versicherungsgesell-
schaft ausfallt. Je nach Hohe des Schadens konnte dies
erhebliche Auswirkungen auf die Beteiligung haben, bis
zum vollstandigen Verlust der Beteiligung inkl. Agio.

2.7 Gesellschaftsrechtliche Risiken
Grundlegende Gesellschafterbeschlisse werden in
der Regel mit qualifizierter Mehrheit gefasst, im Ubri-
gen mit einfacher Mehrheit. Fir den einzelnen Anle-
ger bedeutet dies, dass er an Gesellschafterbeschlisse
gebunden sein kann, obwohl er gegen diese gestimmt
hat. Dies kann insbesondere dann gegeben sein, wenn
ein oder mehrere GroRinvestor(en) beteiligt ist (sind).
Nach dem Gesellschaftsvertrag kann der Gesellschaf-
ter bei Zahlungsverzug und bei Insolvenz auch gegen
seinen Willen aus der Gesellschaft ausgeschlossen
werden. Dies kdnnte zu einem teilweisen oder voll-
standigen Verlust der Beteiligung inkl. Agio fiihren.

2.8 Haftung des Kommanditisten

Mit der Eintragung des Kommanditisten in das Han-
delsregister ist seine Haftung gegenuiber Dritten fur
nach diesem Zeitpunkt entstehende Verbindlichkeiten
auf die in das Handelsregister eingetragene Haftsum-
me in Hohe von 1% der Einlage beschrankt.

Fir den Fall, dass die Hafteinlage infolge von Auszah-
lungen (Ausschittungen, sonstige Entnahmen, Abfin-
dungen bei Ausscheiden) oder Beriicksichtigung nega-
tiver Einflisse an einen Kommanditisten zurtickbezahlt
wird, lebt die Haftung bis zur Hohe der in das Handels-
register eingetragenen Haftsumme wieder auf.

Anleger, die sich als Direktkommanditisten (nicht tiber
den Treuhander) beteiligen, haften fur die in der Zeit
zwischen ihrem Eintritt und ihrer Eintragung in das
Handelsregister begriindeten Verbindlichkeiten der
Fonds KG personlich und unbeschrankt mit ihrem ge-
samten Vermogen gegentber Glaubigern der Gesell-
schaft, die keine Kenntnis davon haben, dass es sich
bei der Gesellschaft um eine Kommanditgesellschaft
mit einer Komplementar GmbH als alleinige person-
lich haftenden Gesellschafterin handelt.

Im Falle des Ausscheidens aus der Kommanditgesell-
schaft haften Kommanditisten gemaf § 165 Abs. 2 HGB
in Verbindung mit § 160 Abs. 1 HGB fiir die bis dahin be-



grundeten Verbindlichkeiten der Gesellschaft noch bis
zu 5 Jahre nach Eintragung ihres Ausscheidens im Han-
delsregister gegentiber den Glaubigern der Gesellschaft.

Anleger, die sich uber den Treuhander an der Fonds-
gesellschaft beteiligen, haften den Glaubigern gegen-
Uber nicht als Kommanditisten. Sie missen jedoch
den Treuhander von dessen Haftung als Komman-
ditist, anteilig flr die vom Treuhander fur den einzel-
nen Anleger gehaltenen Beteiligung, freistellen. Wirt-
schaftlich ist damit ab dem Zeitpunkt der Eintragung
ins Handelsregister der Uber den Treuhander beteilig-
te Anleger dem als Direktkommanditisten beteiligten
Anleger bezuglich der Haftung gleichgestellt.

Im Insolvenzfall der Fonds KG kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass der Anleger bereits erhaltene Aus-
schittungen zurtckgewahren muss, soweit diese
nicht aus einem handelsrechtlichen Bilanzgewinn
ausgeschuttet wurden (Kapitalriickzahlungen).

2.9 Fungibilitat

Die unternehmerische Beteiligung an einem geschlos-
senen Immobilienfonds ist als eine langfristige Kapital-
anlage zu betrachten, da diese prinzipiell auf unbe-
stimmte Zeit eingegangen wird und in diesem Fall erst-
mals zum 31.12.2032 gekiindigt werden kann. Entspre-
chend den Regelungen im Gesellschaftsvertrag ist ein
Verkauf der Kommanditbeteiligung grundsatzlich mog-
lich. Da aber nach wie vor kein geregelter Markt am Han-
del derartiger Gesellschaftsanteile existiert, kann sich ein
Verkauf der Beteiligung schwierig gestalten. Es besteht
das Risiko, dass eine Beteiligung nicht oder nur mit ei-
nem erheblichen Preisabschlag verauRert werden kann.

Es ist zu beachten, dass die im Mittelverwendungs-
plan vorgesehenen, nicht wertbildenden Faktoren
(z.B.Kosten fiir die Beschaffung des Gesellschaftskapi-
tals) erst durch einen entsprechenden Wertzuwachs
der Immobilien bzw. der Beteiligung kompensiert
werden miussen, bevor ein die Anschaffungskosten
Ubersteigender Verkaufserlos einen Liquiditatstber-
schuss entstehen lasst. Es besteht daher das Risiko des
teilweisen oder vollstandigen Verlustes der Beteili-
gung inkl. Agio.

2.10 Finanzierung

Wenn das Fremdkapital nicht bedient werden kann,
ist der Fremdkapitalgeber berechtigt, die Fondsimmo-
bilie zu verwerten. Dies kann zu einem teilweisen oder
vollstandigen Verlust der Beteiligung inkl. Agio fihren.

Die in Ziffer 1.8 im Zusammenhang mit weiteren
Darlehensbedingungen erwahnten Risiken konnen
auch anlagegefahrdende Risiken sein.

2.11 Insolvenzrisiko Treuhandkommanditist
Im Fall der Insolvenz des Treuhandkommanditisten
besteht das Risiko, dass keine bevorrechtigte Aus- oder

Absonderungsmoglichkeit zugunsten der Treugeber
besteht, denen dann u.U. nur einfache nachrangige
Insolvenzforderungen zustehen. Ursache der Insol-
venz kann auch die nur anteilige Freistellung durch
den einzelnen Treugeber sein. Erfullen nicht alle
Treugeber den Freistellungsanspruch, so kann hierin
die Insolvenz des Treuhandkommanditisten begriin-
det sein. Eine Insolvenz des Treuhandkommanditisten
kann zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust
der Beteiligung inkl. Agio fiihren.

3. Anlegergefihrdende Risiken

Anlegergefahrdende Risiken sind Risiken, die nicht nur
zu einem Verlust der gesamten Beteiligung inkl. Agio
fiihren kdnnen, sondern z.B. Gber Nachschusspflichten,
Kapitalerhohungen, Burgschaften, Steuerzahlungen
u.a.auch das weitere Vermogen des Anlegers gefahrden.

3.1 Fremdfinanzierung

Eine personliche Anteilsfinanzierung des Anlegers ist
nicht Konzeptbestandteil. Eine individuelle Anteils-
finanzierung kann dazu fuhren, dass bei Ausbleiben
der erwarteten Ausschittungen die Zins- und Til-
gungsleistungen der aufgenommenen Finanzierung
auch aus anderen (privaten) Mitteln des Anlegers be-
dient werden mussen.

3.2 Steuerzahlungen

Unter bestimmten Umstanden ware zudem denkbar,
dass der Anleger eventuell durch die Beteiligung verur-
sachte Steuerzahlungen aus anderen Mitteln leisten
muss, ohne dass aus der Beteiligung in dieser Hohe Aus-
schittungen oder sonstige Riickflisse an den Anleger
stattfinden. Dies konnte dann der Fall sein, wenn Liqui-
ditatstiberschisse nicht an die Anleger ausgeschuttet,
sondern der Liquiditatsreserve zugefiihrt werden.

3.3 Nachschussverpflichtungen

GemaR § 4 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrages sind
Nachschussverpflichtungen, also Anspriiche der
Fonds KG auf Uber die vereinbarte Pflichteinlage
hinausgehende Einlageleistungen, ausgeschlossen.
Die Anleger konnen jedoch faktisch zur wirtschaft-
lichen Erhaltung der Grundlagen ihrer Beteiligung
aufgrund einer notwendigen Sanierung gezwungen
sein, trotz des vertraglichen Ausschlusses Nachschis-
se in die Fonds KG aufzubringen, die ebenfalls verlo-
ren gehen konnen.

Die zuvor unter 2.8, 3.1 und 3.2 aufgefuhrten Risiken
kénnen tber die Beteiligung hinaus zu Vermogensver-
lusten des Anlegers fuhren. Dies kann als maximales
Risiko zu einer Privatinsolvenz des Anlegers fiihren.

Weitere wesentliche Risiken existieren nach Kenntnis
des Anbieters zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
nicht.
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Die ILG als Fondsinitiator

ILG seit iiber 30 Jahren erfolgreicher
Fondsinitiator

Die ILG Fonds GmbH hat ihre Geschaftstatigkeit 1980
aufgenommen und hat seitdem 37 Publikumsfonds
erfolgreich aufgelegt und platziert. Die ILG blickt da-
mit auf eine Uber 30-jahrige Marktprasenz mit ge-
schlossenen Immobilienfonds zurtick.

Umfangreiche Erfahrung

mit Immobilieninvestitionen

in ganz Deutschland

Die ILG hat alle ihre Fonds selbst konzipiert und die
hierfiir bendtigten Finanzierungen sowie das jeweils
geplante Gesellschaftskapital beschafft. Insgesamt
wurden rd. € 860 Mio. in Immobilien in Deutschland
investiert.

ILG Investitionsvolumen 1980—-2012 (kumuliert in Mio. €)
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1990 1995 2000 2005 2010 2012

Die ILG hat sich seit ihrer Griindung auf Immobilien-
fonds in Deutschland spezialisiert. Aufgrund dieser
Fokussierung und der langjahrigen Marktprasenz
kann sie auf umfassende Marktkenntnisse sowie
ein weitreichendes Netzwerk rund um die Immobilie,
insbesondere bei Handels- und Pflegeimmobilien,
zuriickgreifen.

Jede Immobilieninvestition erfolgt nach klaren, kon-
servativen und wertorientierten Kriterien. Neben
attraktiven Immobilien an guten Standorten und
langfristigen Vertragen mit Mietern guter Bonitat
achtet die ILG besonders darauf, dass die Miete durch
die vorgesehene Nutzung nachhaltig verdient wer-
den kann. Dabei missen zu erwartendes Angebot und
erwartete Nachfrage langfristig in einem glinstigen
Verhaltnis zueinander stehen. Basierend auf diesen
Kriterien werden alle Investitionen der ILG auf ihr
langfristiges Erfolgspotenzial analysiert. Klares Ziel
ist es,den Anlegern eine sichere Investition mit attrak-
tiver Rendite anzubieten.

Uber € 416 Mio. an Eigenkapital platziert
Im Vertrieb kann die ILG auf ein ber Jahrzehnte ge-
wachsenes Vertriebsnetzwerk zuriickgreifen.

An den bisher initiierten ILG-Fonds haben sich rund
8.000 Anleger mit Uber € 416 Mio. Eigenkapital betei-
ligt. Hierbei haben sich in vielen Fallen Anleger mehr-
fach beteiligt. Die ILG hat bei den letzten aufgelegten
Fonds ein Platzierungsergebnis von durchschnittlich
rd. € 5 Mio. pro Monat erreicht.

Erfahrener Partner im Asset Manage-
ment — Vermietungsstand rund 98 %

Die Verwaltung der Fondsimmobilien gehort zum
Kerngeschaft der ILG. Engagierte, sorgfaltige Verwal-
tung und straffe Kostenkontrolle sind die Grundlage
flr Wertbestandigkeit und Vermoégensmehrung. Die
Flache der von ILG Fonds erworbenen Objekte belduft
sich auf Giber 514.000 m2. Aufgrund von Verkaufen ver-
waltet die ILG aktuell rund 300.000 m>. Die Ergebnisse
der Auswahl und Verwaltung der Immobilien spie-
geln sich in den Leistungsdaten der ILG wider — unter
anderem weisen diese einen Vermietungsstand per
31.12.2011 von rund 98 % auf.

Alle strategischen Kernaktivitaten
unter einem Dach

Mit rund 35 Mitarbeitern bietet die ILG alle wesent-
lichen Dienstleistungen rund um Immobilieninvesti-
tion, Fondsvertrieb, Objekt- und Fondsverwaltung und
ImmobilienverauBerung aus einer Hand an. Die eigen-
standige Durchfiihrung dieser Kernaktivitaten erlaubt
es der ILG, dauerhaft hohe Qualitat sicherzustellen.

Positive Nachsteuerrenditen

fiir die Anleger

Die bisher aufgelosten Fonds weisen durchwegs
positive Nachsteuerrenditen flir unsere Anleger aus.
Hierin flieBen neben den geleisteten Ausschiittungen
auch die Verkaufserlose mit ein. Rund € 100 Millionen
Verkaufserlose haben die Anleger der bereits aufge-
[6sten Immobilienfonds der ILG seit 1986 zurlick-
erhalten. Dies entspricht mehr als 115 % des investier-
ten Eigenkapitals.

Nachsteuerrendite (IRR-Methode)
aufgeloster ILG Fonds

16,2% 15,9%

12,5%

10,0% 10,0% 10,2%
9,0%

7,6% 8% 82% 80%

Nr.1 Nr.2 Nr.3 Nr.4 Nr.5 Nr.6 Nr.8 Nr.9 Nr.11 Nr.12 Nr.14 Nr.15 Nr.21 Nr.22 Nr.23

Anmerkung: Durchschnittliche Laufzeit rund 15 Jahre, Betrachtung
mit Spitzensteuersatz ohne Kirchensteuer



Qualitatsmerkmale von Einzelhandelsflachen

ILG Fonds Nr. 28,
RING CENTER Offenbach

@ ILG Fonds Nr. 22,
Altmark-Park Stendal
(verkauft 2006)

@ 11G Fonds Nr. 15,
SB-Warenhaus Hochberg
(verkauft 2006)

Standorte der ILG Fondsobjekte
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€D 1LG Fonds Nr. 36,

€D 1LG Fonds Nr. 37,
Landshut Park

GEP Garmisch-Partenkirchen

€D 1LG Fonds Nr. 31,
Giesler-Galerie Briihl

Einzelhandelsstandorte nicht
beliebig vermehrbar: Durch res-
triktiv gehandhabte planungs-
rechtliche Limitierung von Fla-
chenausweisungen wird das
Angebot an Standorten deutlich
knapper gehalten als die belie-
bige Ausweisung von Biiro- und
Gewerbeflachen.

Langfristige Mietvertriage: Die
groen filialisierenden Einzel-
handler sichern sich gute Stand-
orte dauerhaft und schlieen des-
halb langfristige Mietvertrage ab.

Hohe Investitionen der Mieter:
Einzelhandelsmieter tatigen sehr
haufig hohe Eigeninvestitionen
in die Mietflache und kimmern
sich tberdurchschnittlich inten-
sivum den Mietgegenstand.

Standortkontinuitit der Mieter:
Der Einzelhandel zeichnet sich
durch hohe Standortkontinuitat
aus, denn mit einer zunehmen-
den Verweildauer verstarkt sich
der Bekanntheitsgrad.

Gute Mieterbonitét: Die fiihren-
den filialisierenden Einzelhan-
delsunternehmen tberzeugen in
der Regel durch gute Bonitat. lhre
Ratings sind haufig sehr gut.

Gute Bewertbarkeit des Stand-
orts: Die Qualitat von Einzelhan-
delsstandorten ist gut bewert-
bar. Die Methoden des Einzel-
handels zur Standortuntersu-
chung, -beurteilung und -ent-
scheidung liegen in ihrer wissen-
schaftlichen Absicherung deut-
lich tber den Methoden zur Bi-
rostandortbewertung.

Stabile Investitionsmoglichkei-
ten auBerhalb teurer Metropo-
len: Einzelhandel findet beim
Kunden statt. Bei Einzelhandels-
objekten kdnnen daher hervorra-
gende Anlage- und Renditeper-
spektiven nicht nur in Metropo-
len, sondern insbesondere auch
in Mittel- und Kleinstadten gesi-
chert werden.
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ILG-Leistungsdaten zum 31.12.2010

Fonds Nr.

Nutzungsart/Standort

Betrachtungs-
zeitraum
von bis

Vermietungs-
stand Abweichung
31.12.2011 in T€

Ausschiittungen

| Handelsflachen — alte Bundeslander

5 Baumarkt, Gifhorn 1984-1992 verkauft 127 127 0
6 Baumarkt, Niirnberg 1984-2002 verkauft 673 673 0
8 Baumarkt, Bocholt 1984-1997 verkauft 383 383 0
9 Baumarkt, Kdnigsbrunn 1984-2004 verkauft 683 683 0
10 Baumarkt, Gersthofen 1984-2010 100% 1.728 1.728 0
11 Baumarkt, Bensheim 1984-1999 verkauft 423 423 0
14 SB-Warenhaus, Homburg 1986—-2005 verkauft 4926 4926 0
15 SB-Warenhaus, Hochberg 1988-2007 verkauft 5.326 5.326 0
18 Fachmarktzentrum, Heidenheim 1990-2010 89% 11.985 11.743 —242
28 Fachmarktzentrum, Offenbach 1999-2010 100% 23.184 22.838 —346
29 Fachmarktzentrum, Dachau 2000-2010 100% 19.497 18.842 -655
30 Fachmarktzentrum, Eschwege 2004-2010 100% 3.940 4.064 124
31 SB-Warenhaus/Fachmarktzentrum, Briihl/Euskirchen 2006-2010 99% 7.257 7.516 259
32 Fachmarktzentrum, Weiterstadt 2006-2010 100% 1478 1.420 -58
33 Stadt-Galerie, Eschwege 2008-2010 100% 638 691 53
Gesamt | 98% 82.248 81.383 —-865
Prozentuale Abweichung -11%
Il Handelsflachen — neue Bundeslander

21 Fachmarktzentrum, Kéthen 1993-2006 verkauft 7.509 7.571 62
22 Fachmarktzentrum, Stendal 1994-2006 verkauft 14.651 14.651 0
23 Fachmarktzentrum, Plauen 1995-2006 verkauft 19.403 19.405 53
24 Nahversorgungszentr, Quedlinburg 1996-2010 100% 3.653 2.798 —855
25 Stadtteilzentrum, Leipzig 1996-2010 98% 9.644 5.081 -4.563
26 Einkaufszentrum, Dresden 1996-2010 99% 17.786 11.132 —6.654
27 Fachmarktzentrum, Zittau, Gorlitz 1997-2010 100% 12.512 9.293 -3.219
Gesamt Il 99% 85.159 69.933 —-15.226
Prozentuale Abweichung -179%
Gesamt — Handelsflachen 98% 167.406 151.314 -16.092
Prozentuale Abweichung -96%

Il Sonstige Flachen — alle Standorte in den alten Bundesldndern
1 Verwaltung/Lager, Miinchen 1982-2001 verkauft 830 895 65
2 Bliro und Betrieb, Ulm 1982-2004 verkauft 2.562 2.568 6
3 Bliro und Betrieb, Herne 1982-1986 verkauft 197 197 0
4 Zentrallager, Wilhelmshafen 1984-1991 verkauft 913 948 35
12 Zentrallager, Trossingen 1985-1992 verkauft 1264 1264 0
16 Geschaftshaus, Koln 1989-2010 90% 5.282 2.637 —2.645
17 Biirogebaude, Miinchen 1990-2010 100% 3.955 2.501 -1.454
19 Biirogebaude, Nurnberg 1991-2010 80% 2729 1421 -1.308
20 Biirogebaude, Diisseldorf 1992-2010 96% 11.873 2.587 -9.286
34 Pflegeheim, Geretsried 2009-2010 100% 208 208 0
35 Pflegeheim, Traunstein 2010 100% 139 139 0
Gesamt Ill 94% 29.952 15.365 -14.587
Prozentuale Abweichung —487%
Gesamt —alle Flachen 98% 197.358 166.679 -30.679
Prozentuale Abweichung -155%

EDV-bedingte Rundungsdifferenzen sind moglich
Prozent-Angabe entfallt wegen Anderung der Bemessungsgrundlage durch Kapitalerhéhung um T€ 1.657 in 1996
** Eine negative Abweichung in dieser Spalte ist fiir den Anleger positiv zu werten.
*** Soll- und Ist-Wert gleichgesetzt, da Prognoseperiode abgelaufen
Der Soll /Ist-Vergleich enthalt die kumulierten Ergebnisse in der Bewirtschaftungsphase bis zur VerauRerung (ohne diese)
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Die in diesem Auszug aus der testierten Leistungsbilanz
der ILG Fonds GmbH zum 31.12.2010 wiedergegebenen Aus-
schuttungen, Tilgungsleistungen und Liquiditatsreserven
entsprechen den dort gemachten Angaben. Die Vermie-
tungsstande zum 31.12.2011 wurden nicht testiert.

Die Leistungsbilanz der ILG Fonds GmbH kann unter
www.ilg-fonds.de eingesehen werden.

Mit dieser ausfuhrlichen Aufstellung wird ein komplet-
ter Uberblick Uber alle bisher erzielten wirtschaftlichen

Ergebnisse uber die gesamte Laufzeit aller Fonds mittels
eines Soll/Ist-Vergleichs von Ausschittungen, Tilgungsleis-
tungen, steuerlichen Ergebnissen und dem jeweiligen Stand
der Liquiditatsreserve zum Ende des Jahres 2010 gegeben.

Auf die Darstellung der beiden in der Rechtsform der
BGB-Gesellschaft initiierten Fonds 7 und 13 im Jahr 1984
bzw. 1986 mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von ca.
€ 6,3 Mio. wurde in dieser Aufstellung verzichtet, da die
damalige Prospektierung nur jeweils eine Prognose der
wirtschaftlichen Ergebnisse von flinf Jahren vorsah. Gleiches



Tilgungsleistungen Darlehen

Liquiditatsreserve

Soll Abweichung Abweichung Soll
in T€ in TE inT€ in %
—-100 —100
18 16
Leasingfonds mit plangemdRem Tilgungsverlauf —-100
Systembedingt (Triple Net-Mietvertrége) wird keine 74 54
Liquiditatsreserve bei diesen Fonds vorgehalten 50 65
=51 —48
45 42
} Das Objekt wurde verauRert, das Fremdkapital vollstandig zurlickgefuhrt. 25 49
5.452 5.404 —-78 2% 2 0 -14 —47
6.585 6.590 5 3.723 4274 551 5 4
3374 3374 0 2.756 2322 —434 7 3
1.580 1.580 0 391 679 288 5 11
1211 1211 0 1.546 1.682 136 7 3
207 207 0 288 423 135 2 2
0 0 0 172 242 70 1 1
18.409 18.366 -43 8.878 9.624 746
-02% +84%
. . . . G - . . =35 =37
} Die Objekte wurden verduRert, die Fremdkapitalien vollstandig zuriickgefuhrt. _37 a4
-30 -30
627 649 22 303 415 112 -19 —46
1.649 2.157 508 585 1.448 863 =21 —44
2.890 2.949 59 2.187 2.187 0 -28 -62
2.030 2.382 352 2.749 2.811 62 -26 =55
7.196 8.137 941 5.824 6.861 1.037
+131% +17,8%
25.605 26.503 898 14.702 16.485 1.783
+35% +12,1%
-12 -14
Leasingfonds mit plangemaRem Tilgungsverlauf 64 67
Systembedingt (Triple Net-Mietvertrdge) wird keine ~100 ~100
Liquiditatsreserve bei diesen Fonds vorgehalten. ~100 ~100
-94 -92
1933 1112 -821 3 3 0 32 =53
2.141 2.052 89 P 0 -4 =57
632 498 -134 255 43 -212 68 -14
2137 1747 -390 800 39 —-761 39 -83
50 50 0 154 104 =50 0 0
38 38 0 101 102 1 -1 -1
6.931 5.497 -1.434 1.315 293 -1.022
=20,7% =77,7%
32.536 32.000 -536 16.017 16.778 761
-16% +4,8%

gilt fiir ein Private Placement mit einem Investitionsvolumen
von € 3,0 Mio. im Jahr 1990. Diesen drei Gesellschaften
ist auBerdem gemeinsam, dass eine obligatorische, aber
variable AuRenfinanzierung vorgesehen war, weshalb ein
Vergleich nur eingeschrankt méglich ist.

Die Prognoserechnung des Fonds Nr. 10 endete am 30.06.2007,
die des Fonds Nr. 16 am 31.12.2008, die des Fonds Nr. 17 am
31.12.2007. Deshalb wurden die tatsachlich geleisteten Aus-
schuttungen und die steuerlichen Ergebnisse in der Zeit nach
Prognoseende auch als Soll-Wert in diesen Jahren angesetzt.

Die inzwischen verkauften Fonds wurden als solche bezeich-
net. Die Fonds Nr. 14, 15, 21 und 22 wurden in den Jahren
2005 und 2006 verauBert. Der Fonds Nr. 23 wurde in 2007
veraufRert.

Alle geleisteten Ausschiittungen bei jedem einzelnen Fonds
wurden erwirtschaftet und nicht durch Entnahmen aus der
Liquiditatsreserve oder durch geringer als geplante Tilgungs-
leistungen unterstitzt.

Steuerliches Ergebnis**

Abweichung
%-Punkte

—-100

=7

=27
=23
-35
-29

-124
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Standort im Gebiet Frankfurt-Rhein-Main

Gebiet Frankfurt-Rhein-Main

Die Stadt Friedrichsdorf liegt im Rhein-Main-Gebiet,
auch Frankfurt-Rhein-Main genannt. Es ist eine Wirt-
schaftsregion und ein stadtischer Ballungsraum am
Zusammenfluss von Main und Rhein und liegt im
Stiden Hessens. Teile des Gebiets erstrecken sich nach
Rheinland-Pfalz (Rheinhessen) und Bayern (Unter-
franken). Je nach Definition ist die Region die zweit-
oder drittgrofite der elf europaischen Metropolregio-
nen in Deutschland und nach Einwohnern eine der
am starksten wachsenden.

Im Gegensatz zu den meisten europdischen Metropol-
regionen, deren Infrastruktur auf ein dominantes
Zentrum ausgerichtet ist, bietet Frankfurt-Rhein-Main
die Vielfalt einer polyzentralen Region mit allen wirt-
schaftlichen Chancen. Die Region zeichnet sich durch
ihre gewachsene Mischung von Weltkonzernen und
mittelstdndischen Betrieben, Produktion und Dienst-
leistung aus. Ein Branchenmix, der die Vielfalt unter-
schiedlicher Standorte nutzt. Ein Standort, der seinen
Spitzenplatz unter den Wirtschaftsmetropolen nicht

Karte Gebiet Frankfurt-Rhein-Main mit Friedrichsdorf

© Kartografie
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nur seinem Bruttoinlandsprodukt zu verdanken hat,
sondern auch seinem Umland, das auf kurzem Weg
flr Erholung und Lebensqualitat zur Verfligung steht.

Hochtaunuskreis

Die Stadt Friedrichsdorf ist nach Bad Homburg und
Oberursel drittgroSte Stadt im Hochtaunuskreis.
Dieser ist integraler Bestandteil der Region Frankfurt-
Rhein-Main. Er gehort zu den landschaftlich schons-
ten Gebieten Hessens und zu den attraktivsten Wirt-
schaftsstandorten Deutschlands. Der Hochtaunus-
kreis erreicht bei unterschiedlichen Landkreisrankings
Spitzenpositionen. Beispielsweise kam der Hochtau-
nuskreis auf Platz 3 im Wissenschaftlichen Ranking
der Initiative Neue Soziale Marktwirtschaft von 409
bundesdeutschen Landkreisen, die im Rahmen der
Untersuchung bewertet wurden.

Auf einer Flache von nur 482 km? haben sich rund
16.000 der Industrie- und Handelskammer zugehorige
Unternehmen angesiedelt. Sie beschaftigen allein
75.000 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Die dynami-
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sche Wirtschaft im Hochtaunuskreis sorgt fuir Wachs-

. . . Kreis RangBund | Rangland
tum und Wohlstand in der gesamten Region. Dies
driickt sich auch in einer deutlich tberdurchschnitt- Landkreis Minchen 1 1
lichen Kaufkraft des Hochtaunuskreises mit 145,1 Landkreis Starnberg 5 5
(Bundesdurchschnitt: 100) und einer deutlich unter- m———— e 3 N
durchschnittlichen Arbeitslosigkeit mit nur 4,2% im an refs OCITaUNUSKIES
April 2012 aus (Bundesdurchschnitt 7,1%, Hessen Landkreis Ebersberg 4 3
5,8%). Landkreis Main-Taunus-Kreis 5 2
Kreisfreie Stadt Minchen 6 4
Das Einkaufszentrum ,Taunus Carré” in Friedrichsdorf Kreisfreie Stadt Erlangen 7 5
wird demzufolge in und fir ein Umfeld errichtet, Landkreis Erl Hochstadt g .
das wirtschaftlich sehr leistungsstark und gesund ist an refs rangen-Hochsta
und auch hinsichtlich der Bevélkerungsentwicklung ~ tandkreis Dachau K 7
gemald einer Prognose der Bertelsmann Stiftung bis Landkreis Freising 10 8
2025 von einer stabilen Bevolkerungszahl ausgehen

Quelle: Wissenschaftliches Ranking der Initiative
kann. Neue Soziale Marktwirtschaft, 2009
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Die Immobilie in Friedrichsdorf

Luftbild von Friedrichsdorf mit Visualisierung des ,Taunus Carré“ (Planungsstand 05/2012)

1. Standortbeschreibung

Makrostandort

Friedrichsdorf selbst bezeichnet sich als leistungsstar-
kes Mittelzentrum im Rhein-Main-Gebiet. Diese Be-
wertung basiert auf einer Vielzahl positiver harter und
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Karte Rhein-Main-Gebiet mit Verkehrsanbindung Friedrichsdorf
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weicher Standortfaktoren. Hierzu gehort die Verkehrs-
anbindung lber Schiene und Strale.

Der S-Bahnhof Friedrichsdorf liegt ca. 150 m sudlich
des ,Taunus Carré“ Von dort bestehen u.a. Verbin-
dungen nach Frankfurt Hauptbahnhof (Fahrtzeit
rd. 27 Minuten), Friedberg (rd. 20 Minuten) sowie zu
mehreren Kleinstadten im Taunus. Dariiber hinaus
verfligt Friedrichsdorf lber einen zweiten S-Bahn-
Anschluss im Stadtteil Seulberg.

Das StraBennetz fur die Uberregionale Verkehrs-
anbindung ist ebenfalls glinstig. Die nachstliegen-
den Anschlisse (,Friedberg® ,Bad Homburger Kreuz")
an die Nord-Siid Autobahn (BAB 5) Kassel-Karlsruhe
bzw. die Frankfurter Osttangente (BAB 661) sind
in ca. 10 Minuten zu erreichen. Frankfurt Zentrum
und der internationale Flughafen Frankfurt sind
bei normaler Verkehrslage jeweils in 25 Minuten zu
erreichen.

Friedrichsdorf liegt am Stidhang des Taunus. In Kombi-
nation mit der sehr guten Verkehrsanbindung stellt
dieses eine ideale Lage dar, mit der man im lebendigen
Frankfurter Umland stadtische Lebensqualitat mit
hohem Wohnwert verbindet. Dieses und die histo-
risch gewachsenen wirtschaftlichen Strukturen wer-
den von der Wirtschaftsforderung der Stadt konse-
quent genutzt, um diese glinstige Ausgangssituation
permanent weiter zu entwickeln.



Geschichte

Friedrichsdorf ist eine junge Stadt. Sie blickt auf eine
flir europdische Verhaltnisse kurze Geschichte zuriick.
1687 wurde die Stadt von franzdsischen Glaubens-
flichtlingen, den Hugenotten, gegriindet. Sie kamen
auf Einladung des Landgrafen Friedrich des Il. von Hes-
sen-Homburg, der den Hugenotten mit zahlreichen
Privilegien ihren Start fernab der Heimat erleichterte.
Der wirtschaftliche Aufschwung, den die Friedrichs-
dorfer vor allem dem Textilgewerbe verdankten, wur-
de 1771 mit der Verleihung der Stadtrechte belohnt.
Im 19. Jahrhundert ersetzten zahlreiche mittelstan-
dische Industriebetriebe, die vor allem Hute, Leder und
Teigwaren produzierten, die zu diesem Zeitpunkt
nicht mehr konkurrenzfahige Flanellweberei. Schlief3-
lich wurde Friedrichsdorf als ,Stadt des Zwiebacks*
bekannt. Aus dem Zwieback-Fabrikanten ,Emil Pauly”
(und aus seinen Namensbuchstaben) ging im Jahr
1927 der weltgrofte Kindernahrungsmittelhersteller
Milupa hervor.

Eine VergroRerung der Stadt brachte 1916 die Ein-
gemeindung des Dorfes Dillingen mit sich. Am
01.07.1972 haben sich die drei Gemeinden Burg-
holzhausen, Képpern und Seulberg mit Friedrichs-
dorf zur Stadt Friedrichsdorf/Taunus zusammen-
geschlossen.

Wirtschaft

In mehreren Gewerbegebieten sind zahlreiche Unter-
nehmen angesiedelt, deren Namen national und
international bekannt sind (z.B. Bose, DAL, AxiCorp,
Bionic, Logos, Meyer Logistik etc.). Ein Schwerpunkt
hat sich bei Unternehmen der Hightech- und Kommu-
nikationsbranche gebildet. Die durch die Stadt betrie-
bene erfolgreiche Wirtschaftsférderung und Ansied-
lungspolitik in Verbindung mit den traditionellen
Wirtschaftszweigen fiihrt zu attraktiven Arbeits-
platzen mit weit Uberdurchschnittlicher Kaufkraft
und einer geringen Arbeitslosigkeit.

Mikrostandort

Im Bereich der 6stlichen Innenstadt von Friedrichsdorf
zwischen der Haupteinkaufslage (HugenottenstraRe)
und dem Houillerplatz befindet sich das ehemalige
Betriebs- und Produktionsgeldnde der Firma Milupa.
Die Produktion an diesem Standort wurde bereits im
Jahr 2005 geschlossen. Die Verwaltung zog im Jahr
2007 als Ubergangslosung nach Bad Homburg. Ledig-
lich die beiden Laboratorienhduser werden weiterhin
genutzt.

An der Prof.-Wagner-Stral3e im Bereich der Einmiin-
dung der neuen Planstrae (ErschlieBungsstralle des
JTaunus Carré") ist die Errichtung eines neuen Milupa-
Verwaltungsgebaudes vorgesehen. Das Gebaude fiir
rd. 125 Mitarbeiter soll bis Ende 2013 errichtet wer-

Innenstadt Friedrichsdorf

den. Nach Fertigstellung zieht die Verwaltung wieder
zuriick nach Friedrichsdorf.

Um dieses uber 40.000 m? grof3e innerstadtische
Grundstiick einer neuen attraktiven Nutzung zu-
zufuihren, hat die Stadt bau- und nutzungsrechtliche
Voraussetzungen in einem speziell hierflr aufgestell-
ten Bebauungsplan geschaffen (vgl. Abschnitt ,Be-
bauungsplan, Baugenehmigung, sonstige baurecht-
liche Auflagen®).

Im Zentrum der festgelegten Umnutzung des ehema-
ligen Milupa-Gelandes steht das Einkaufszentrum
JTaunus Carré” mit einer vermietbaren Flache von
rd. 15.317 m? und einer Tiefgarage mit rd. 400 Stell-
platzen. Hinzu kommen sechs Wohngebaude entlang
der BahnstraBe mit insgesamt etwa 75 Wohnungen.
Trager dieses wohnwirtschaftlichen Teils der Investi-
tion ist die Firma Bouwfonds. Mit dem Bau der ersten
zwei Wohngebaude soll Mitte 2012 begonnen wer-
den. Die Wohngebaude sind nicht Bestandteil des ILG
Fonds Nr. 38. Vergleichen Sie hierzu den Lageplan des
Areals aufS. 32.

Friedrichsdorf am Siidhang des Taunus



Die Immobilie in Friedrichsdorf

Luftbild des Milupa-Gebaudes mit Kennzeichnung des ,Taunus Carré"

Im Osten wird das Grundstiick durch die parallel zur
Bahnlinie verlaufende StraRe Am Viadukt, im Norden
von der Professor-Wagner-Stralle und der Wilhelm-
stralle, im Slidwesten von der BahnstraBe begrenzt.
Stdlich grenzt die Wohnbebauung an.
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Auszug aus dem Vorhaben- und ErschlieBungsplan ,,Zentrum*“ der Stadt Friedrichsdorf
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Die Lage im Stadtgebiet ist zentral. Es handelt sich um
einen integrierten Standort, so dass sich die Stadt
Friedrichsdorf von der zurzeit durchgefiihrten Bebau-
ung nicht nur die Starkung des ortlichen Einzelhan-
dels und damit verbunden eine erhdhte Kaufkraftbin-
dung (vgl. Abschnitte Markt- und Standortanalyse
und Bebauungsplan, Baugenehmigung, sonstige bau-
rechtliche Auflagen), sondern auch eine stadtebau-
liche Aufwertung erwartet.

Mit der neu zu schaffenden PlanstraRe wird das
JTaunus Carré” sowohl fur den Kundenverkehr, als
auch fir den Anlieferverkehr erschlossen. Die Plan-
stralBe wird nach Fertigstellung o6ffentlich gewid-
met, d.h. an die Stadt Friedrichsdorf Ubertragen.
Mit ihr und weiteren Verbesserungen, z.B. mit ge-
schaffenen Kreisverkehrsregelungen, wird das Grund-
stlick bzw. das ,Taunus Carré“ verkehrlich optimal
erschlossen.

2. Markt- und Standortanalyse

Der Anbieter hat im Oktober 2011 der GMA Gesell-
schaft fur Markt- und Absatzforschung mbH, Koln,
den Auftrag zur Erstellung einer Markt- und Standort-
analyse zur Ansiedlung eines Einkaufszentrums (,Tau-
nus Carré") am Standort Milupa-Areal in Friedrichs-
dorf erteilt. Hierzu gehorte die Bewertung des Stand-
ortes, des Einzugsgebietes mit der Bevolkerung und
deren Kaufkraft, die Darstellung der Angebotsstruktu-



ren (Wettbewerb) mit Bewertung der 6konomischen
Tragfahigkeit des Vorhabens und dessen zu erwarten-
de Kaufkraftabschopfung, um die Umsatzleistung
und die Umsatzmietbelastung des ,Taunus Carré” zu

Betriebstypenkonzept (gem. Markt- und Standortanalyse)

Betriebstyp

Miet-  Verkaufs-
fliche fliche in m?
inm? (ca. Werte)

Bewertung / Mieter

ermitteln. Lebensmittel- 4.200 3.600 Attraktiver Frequenzerzeuger (An-
vollsortimenter bieter: Rewe)
Die Untersuchung vom Dezember 2011 stellt eine Drogerie- 2.100 1.650 Attraktiver Frequenzerzeuger (An-
Potential | far d lante Flachen- und Sor- fachmarkt / bieter: Miiller, zwei Verkaufs-
t.o entlakana ystedur asngep.ande ;c in”un ord Kaufhaus ebenen)
imentskonzept dar. Au ??IS er arste “”5 un Textilfach- 2.100 1.800 Attraktive Frequenzerzeuger, An-
Bewertung der standortseitigen Rahmenbedingun- markte kerbetrieb (Anbieter: AWG) im mit-
gen und der wesentlichen Wettbewerbsstrukturen telfristigen Bedarfsbereich, Beitrag
werden die marktseitige Realisierbarkeit sowie die er- zur Belebung des gesamten Innen-
ielb Miet Stze fiir d lante T Carré” stadtgebietes (weitere Anbieter:
zie ar?n ietansatze fir das geplante ,Taunus Carré Takko, mister*lady)
abgeleitet. Schuhfach- 1.100 900 Angebotserganzung im mittleren
markte bis unteren Preissegment (Anbie-
Unter Beriicksichtigung der Lage und Standortqualitat - terDeichmann)
des Grundstiicks und des Entwicklungspotentials der Sportanbieter 900 800 SchlieRung einer Branchenliicke,
Stadt Friedrichsdorf soll das Vorhaben vorrangig auf neben Textilien/Schuhen auch Sport
den nahversorgungs- und innenstadtrelevanten Ein- ... (Anbieter: Sport Fink)
zelhandel ausgerichtet sein Elektrofach- 1.900 1.500 Elektrofachmarkt mittlerer Grolken-
’ markt ordnung, SchlieBung einer Bran-
) ) o . ) chenliicke (Anbieter: Expert)
Die Analyse entwickelt in (?lnem ersten Schritt ?m Textilfach- 410 350 Erweiterung des fashion-orientier-
Betriebstypenkonzept. Dabei werden aus den vermie- geschafte ten (Junge Mode-)Angebotes (An-
teten Flachen (Stand Oktober 2011) die moglichen bieter: s Oliver, Emsting's family)
Verkaufsflachen je Betriebstyp abgeleitet und eine Apotheke 210 170 Angebotsergdnzung im Gesund-
Bewertung—auch der Mieter —vorgenommen. heitssektor
Optik-Fach- 170 160 Angebotserganzung im  Sorti-
In einem zweiten Schritt wird das Sortiments-  8eschaft mentsbereich Optik, Abrundung
. . des Fachmarktangebotes (Anbie-
konzept gemaR der nachfolgenden tabellarischen ter: Apollo)
Darstellu‘ng entwickelt. Ausgehend V(?n dem geplan- sonstige Shops 930 800 Erganzung der mittel- und gro3-
ten Betriebstypenkonzept erfolgt eine Zuordnung  verschiedener flachigen Anbieter (Anbieter bis-
der Verkaufsflichen (VK) auf die einzelnen Sorti-  Branchen (liber- lang nicht bekannt)
mentsbereiche. Hierbei werden die Verkaufsflachen wiegend Textilien)
anhand der projektierten Betriebstypen und GroRen- Summe Einzel- 14.000 11.730  hybrides Einkaufszentrum zur

handel Ergdnzung des vorhandenen

klassen auf die verschiedenen Branchen aufgeteilt, Angebotes in Friedrichsdorf

so dass neben den Hauptsortimenten der Nutzun-
gen auch die wesentlichen Randsortimente Be-
ricksichtigung finden. Unter Verwendung branchen-
und betriebstypentblicher Flachenproduktivitaten
werden so die Sollumsatzleistungen je Branche
ermittelt.

Quelle: GMA Markt- und Standortanalyse

Sortimentskonzept® und Sollumsatzleistung

VK in m?
(=R )

Sollumsatz
in € Mio.
(ca. Werte)

Branche Flachen-

produktivitat
in€/m?VK

. . . . Nahrungs- und Genussmittel ~ 3.300—3.400 4.000 13,0-135
Die ausgewiesenen Sollumsatzleistungen sind Um- .. 2 o m T T T T
satzgroBen, die mittelfristig fir ein leistungsfahiges ~ Gesundneit/Korperpflege  1.200-1.300 4500 °o760
Angebot anzunehmen sind und die fur eine wirt- Bekleidung 2.800—2.900 2.500 7,0-7,5
schaftliche Auslastung der Flachen im ,Taunus Carré” Schuhe 900 2.800 25-3,0 '
und damit flr den rentablen Betrieb erforderlich sind. 77 s

. K . Sport 800 2.800 2,0-2,5
Bei der Abgrenzung und Zonierung des VoraussiCht- - T
lichen Einzugsgebiets des ,Taunus Carré" werden vor ~_ Elektrowaren - = 1700-1800 4500 rrost
allem die Lage und VerkehrserschlieBung des Plan- Optik 160 6.000 0,5-1,0
standortes, die zu erwartenden Wirkungen auf die sonstige Sortimente 560 3.000 1,5-2,0
kiinftige Einkaufsorientierung der Bevolkerung, die (Blicher, Schreibwaren,
relevante Angebotssituation im Untersuchungsraum, ~ SPielwaren, Haushaltswaren)?
sowie die topografischen Bedingungen und die Summe Einzelhandel 11.000-12.000  3.500 39,7-43,6

Siedlungsstrukturen bertcksichtig. Vor diesem Hin-
tergrund grenzt der Gutachter das Einzugsgebiet in
3 Zonen ab (vgl. Karte S.z 34).

Quelle: GMA Markt- und Standortanalyse

1 Aufteilung der Betriebe nach Branchen (z. B. Drogeriemarkt auf die Branchen Droge-
riewaren, Elektrowaren, Schreibwaren, Spielwaren, Nahrungs- und Genussmittel)

2) Randsortimente von Vollsortimenter und Drogeriefachmarkt
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Die Immobilie in Friedrichsdorf

Visualisierung des ,,Taunus Carré*, Frontseite (Planungsstand 05/2012)

Im Einzugsgebiet leben momentan 97.920 Personen.
Hiervon entfallen auf die Zone | 24.760, auf die Zone I
45.060 und auf die Zone Ill 28.100 Personen. Diese
bleiben nach einer Prognose der Bertelsmann Stiftung
bis 2020 stabil.

Aufgrund der iiberdurchschnittlich hohen Kaufkraft er-
rechnet sich flr dieses Einzugsgebiet gegenwartig eine
Kaufkraft in Hohe von € 485,5 Mio. Diese steigt gemal’
der GMA-Berechnung im Jahr 2020 auf € 496,3 Mio.

In Friedrichsdorf bestehen auRer in der zentralen In-
nenstadt weitere Einzelhandelsflachen insbesondere
am Houiller Platz und im Stadtteil Koppern. Dezen-
trale Standorte stellen die Gewerbegebiete Mitte,
Industriestralle West /Seulberg II, Otto-Hahn-StraRRe
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Karte des Einzugsgebiets des ,Taunus Carré

Quelle: GMA Markt- und Standortanalyse
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sowie ein toom SB-Warenhaus dar. Die projektrele-
vante Einzelhandelsverkaufsflache in Friedrichsdorf
belduft sich auf 15.425 m?, der der Gutachter einen
aktuellen Umsatz von € 73,2 Mio. zurechnet.

Im Einzugsgebiet existieren dartber hinaus folgende
Wettbewerbsflachen:

Rosbach

In Rosbach existiert eine grofere dezentrale Fach-
marktagglomeration in Pkw-orientierter Lage an der
B 455. Insgesamt sind an diesem Standort Einzel-
handelsbetriebe mit einer Gesamtverkaufsflache von
rd. 7.000 m? ansassig. Ein Ortszentrum im Sinne eines
zentralen Versorgungsbereichs besteht nicht.

Wehrheim

In Wehrheim sind mit einem REWE Supermarkt und
dem EDEKA Aktivmarkt Eigner zwei Lebensmittel-
anbieter (zusammen rd. 1.500 m? Verkaufsflache)
vorhanden. Die ubrigen im Ortszentrum ansdssigen
Betriebe weisen ausschlieRlich kleinteilige Strukturen
auf, die keine Uberortliche Bedeutung haben. Durch
die Einzelhandels- und Dienstleistungsangebote in
der neuen ,Wehrheimer Mitte” im Kreuzungsbereich
Bahnhofstralle/Hauptstrale, den Nutzungen entlang
der westlichen HauptstraRe, sowie dem REWE Super-
markt an der Bahnhofstrale ist dieser Bereich stadte-
baulich als auch versorgungsstrukturell als Versor-
gungszentrum im Sinne eines zentralen Versorgungs-
bereiches zu werten.

Bad Homburg
In Bad Homburg ist auf das Einzelhandelsangebot in-
nerhalb der Innenstadt, deren Hauptgeschaftsbereich



Visualisierung des ,Taunus Carré*, Eingang vom Bahnhof (Planungsstand 05/2012)

sich im Wesentlichen entlang der LouisenstraBe er-
streckt, hinzuweisen. In diesem Bereich befindet sich
das im Dezember 2010 eroffnete Einkaufszentrum
Louisen-Center mit einer Einzelhandelsverkaufsflache
von rd. 10.000 m2,

Neu-Anspach

Im ca. 16 km entfernten Neu-Anspach ist ein fur
die einzelnen Gemeindeteile zusammengefasstes
Einkaufszentrum im integrierten Siedlungsgebiet mit
einem Supermarkt und erganzendem kleinteiligem
Einzelhandel (Feldberg-Center) vorhanden. An den
Ausfallstra3en, insbesondere im Gewerbegebiet im
Stadtteil Hausen, befinden sich weitere Lebensmittel-
markte (u.a. Aldi, Lidl, Edeka).

Usingen

Im ca. 18 km nordwestlich gelegenen Usingen gibt
es im Stadtzentrum durchgangigen, unternehmerge-
flhrten Einzelhandel. Der Branchenbesatz lasst nur
vereinzelt Liicken erkennen, allerdings sind die Laden-
geschafte mit Ausnahme weniger Betriebe fast aus-
schlieBlich kleinteilig strukturiert. Am Stadtrand an
der nérdlichen und westlichen Ortsausfahrt sind zwei
Rewe Supermarkte ansdssig. Zudem hat sich auRer-
halb der Innenstadt die Fachmarktagglomeration
,Am Riedborn” (insgesamt ca. 3.200 m? Verkaufs-
flache) mit u.a. Aldi, Lidl, dm, Schlecker XL, Takko,
Deichmann und Intersport etabliert.

Umfangreiche mittel- bis oberzentrale Einzelhandels-
angebote sind u.a. in Oberursel, Bad Vilbel, Friedberg
und Frankfurt a. M. vorhanden, die einer weiteren stid-
lichen Ausdehnung des objektrelevanten Einzugs-
gebietes entgegenstehen.

Einzelhandelsplanungen in Friedrichsdorf

und im Umland

Der Gutachter weist darauf hin, dass im Stadtentwick-
lungskonzept ,Stadt 25+ Friedrichsdorf” die anstehen-
de Realisierung des ,Taunus Carré” als zentrales Vor-
haben fiir die Stadt Friedrichsdorf dargestellt wird. Am
ostlichen Rand der Kernstadt Friedrichsdorf wird gegen-
Uber dem Gewerbegebiet Mitte ein Sport- und Gewer-
bepark geplant. In diesem Zusammenhang ist neben
einem Sport- und Freizeitpark auch ein Sondergebiet
,Einkauf flr groRflachigen Einzelhandel mit nicht zen-
trenrelevanten Sortimenten® vorgesehen, das infolge
der Ausrichtung des ,Taunus Carré“ auf zentrenrelevan-
ten Einzelhandel keinen Wettbewerb darstellt.

Anmerkung: Das stadtebauliche Entwicklungskonzept
der Stadt Friedrichsdorf sieht explizit vor, dass u.a.
kein weiteres SB-Warenhaus am Stadtrand dem Ein-
zelhandel in der Innenstadt Konkurrenz machen soll.

Der Gutachter flihrt aus, dass in der Stadt Friedberg seit
mehreren Jahren die Planung zur Errichtung eines Ein-
kaufszentrums (Kaisergalerie) besteht. Erste Planungen
aus dem Jahr 2007 konnten nicht realisiert werden. Pres-
seberichten von Januar 2011 ist zu entnehmen, dass wei-
terhin Absichten zur Ansiedlung eines Einkaufszentrums
in Friedberg bestehen. Eine kurzfristige Umsetzung des
Vorhabens sei allerdings derzeit nicht zu erwarten.

Bewertung der Angebotssituation

Die Stadt Friedrichsdorf weist insgesamt eine unter-
durchschnittliche Einzelhandelsausstattung auf; die
Umsatz-Kaufkraft-Relation (Zentralitat) liegt zum Zeit-
punkt der Erstellung der GMA-Analyse bei ca. 69, was
auf erhebliche Kaufkraftabflisse aus dem Stadtgebiet
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schlieRen Iasst. Differenziert nach Branchen ist vor al-
lem in den Bereichen Bekleidung, Schuhe, Sport und bei
Elektrowaren eine unterdurchschnittliche Ausstattung
festzustellen. Auch im kurzfristigen Bedarf besteht bei
Lebensmitteln und Drogeriewaren Ausbaubedarf.

Damit sind flr Friedrichsdorf erhebliche Entwick-
lungspotenziale zu erkennen, welche insbesondere im
Bereich der nahversorgungs- und zentrenrelevanten
Branchen durch die Realisierung des ,Taunus Carré“
behoben werden konnen.

Anmerkung: Ahnlich bewertet das eine Studie der In-
dustrie- und Handelskammer, die am 25.11.2011 un-
ter dem Titel Einzelhandel im Hochtaunuskreis weiter
ausbaufahig veroffentlich wurde. Dort wird festge-
stellt: Eine vielfaltige Einzelhandels- und Gastrono-
miestruktur erhoht die Aufenthaltsqualitat in Innen-
stadten erheblich. Zudem sorgt sie daftir, dass weniger
Kaufkraft abfliet. Deutlich werde dies beispielsweise
in Friedrichsdorf. Ein grolRer Teil der tiberdurchschnitt-
lichen Kaufkraft flieRe in die umliegenden Stadte ab.
Die Einzelhandelszentralitat, die angibt, wie viel Kauf-
kraft am Standort bleibt, ist in den vergangenen fiinf
Jahren von lber 75 auf unter 60% gesunken. Die IHK
geht davon aus, dass die Bebauung des Milupa-Gelan-
des (mit dem ,Taunus Carré“) wieder zu einer Steige-
rung der Attraktivitat Friedrichsdorfs beitragen wird.

Bewertung der Umsatzleistung

Der Gutachter bescheinigt, dass die erforderliche
Sollumsatzleistung des Gesamtvorhabens erreicht
wird. Dadurch ist dem Projekt eine wirtschaftliche
Tragfahigkeit zu bescheinigen. Bei der Ermittlung
wurden realistische Marktabschépfungsquoten an-
gesetzt, die eine erhebliche Versorgungsfunktion
des ,Taunus Carré” fur die Stadt Friedrichsdorf erken-
nen lassen (16—17 % Marktabschopfung insgesamt).
Im Einzugsgebiet erreicht das Vorhaben mit rd. 5-6 %
eine gute Marktposition.

Zusammenfassung
Zusammengefasst kommt die Markt- und Standort-
analyse der GMA zu folgendem Fazit:

,Unter der Pramisse der hohen Attraktivitit und Leis-
tungsfdhigkeit der Anbieter ist fiir das ,Taunus Carré”
eine wirtschaftliche Tragfdhigkeit abzuleiten. Als An-
kermieter fungieren ein Lebensmittelvollsortimenter,
ein Drogeriefachmarkt, ein Elektrofachmarkt und
Textilfachmdrkte. Der Schwerpunkt des Centers wird
im kurz- und mittelfristigen Bedarf liegen.

Hinsichtlich der Einbindung eines Lebensmittelvoll-
sortimenters ist darauf hinzuweisen, dass ein Markt
in der projektierten GréfSenordnung (ca. 3.200 m? VK)
unter der Primisse einer hohen Eigenattraktivitdt und

Lageplan der Handelsfldchen im ,Taunus Carré*, Erdgeschoss; blau umrandet: geplante Wohngebaude, die nicht Gegenstand der Investition sind.
Dunkelgelb markiert sind die noch unvermieteten Flidchen (Planungsstand 05/2012).



bei glinstigen Rahmenbedingungen (Stellpldtze, Ver-
kehrserschliefSung) in der Lage sein wird, sich gegen-
tber dem toom Verbrauchermarkt zu behaupten.

Insgesamt st es durch das Vorhaben moglich, die
Grundversorgung in Friedrichsdorf zu verbessern sowie
2.T. gebietsiibergreifende Versorgungsfunktionen (z. B.
in den Bereichen Bekleidung, Sport, Elektrowaren) zu
libernehmen. Der Standort hat infolge der fachmarkt-
orientierten mittel- bis grofifidchigen Betriebstypen-
struktur eine grofSere Ausstrahlung als der bisher vor-
handene Einzelhandelsbesatz in Friedrichsdorf.

Die dargestellten Einzelhandelsnutzungen werden die
ermittelten Angebotsdefizite in Friedrichsdorf behe-
ben und in der geplanten GréfSenordnung zu einer
sinnvollen und marktseitig tragfdhigen Ergdnzung des
bestehenden Einzelhandelsangebotes beitragen.

Hinsichtlich der verkehrlichen Rahmenbedingungen
ist der Standort in Bezug auf die regionale Erreich-
barkeit als nicht optimal zu bewerten, wenngleich
verkehrliche Mafinahmen zur Verbesserung der An-
bindung (z.B. Ausbau Knotenpunkte) durchgefiihrt
wurden bzw. werden. Sichtbeziehungen von der Bun-
desstrafSe konnen nicht direkt hergestellt werden, sind
Jedoch regelmdfig ein Problem an innerstddtischen
Standorten und werden durch die zentrale Lage in-

nerhalb der Innenstadt kompensiert. Hinsichtlich der
stadtebaulichen Struktur ist die Lage an der Innen-
stadt hervorzuheben.

Umsatz- und abschépfungsseitig erreicht das Vor-
haben mit rd. 5—6 % eine gute Marktposition im Ein-
zugsgebiet. Hohe Marktanteile sind vor allem in Fried-
richsdorf selbst zu erwarten. Die Fldchenproduktivi-
taten sind im Durchschnitt mit rd. 3.350—3.700 € /m?
Verkaufsfldiche fiir ein kleines Einkaufszentrum eben-
falls positiv. Dem Projekt ist damit eine wirtschaftliche
Tragfihigkeit zu bescheinigen.

Nach den liber den Auftraggeber zur Verfiigung ge-
stellten Unterlagen ist fiir die Einzelhandelsflichen
der bislang konkret bekannten Bieter (Anmerkung:
Stand Oktober 2011) von einer Netto-Jahresmiete
in einer Grofsenordnung von rd. 1,9 Mio. € p.a. aus-
zugehen (monatliche m?-Miete von rd. 12,96 €/m?,
netto, kalt, Preisbasis 2011). Setzt man diese Netto-
Jahresmiete ins Verhdltnis zu dem um die Mehrwert-
steuer bereinigten Nettoumsatz, errechnet sich fiir
die Einzelhandelsbetriebe eine vergleichsweise ge-
ringe durchschnittliche Umsatz-Mietbelastung von
4,8—5,4%. Fiir die Betrachtung der Nachhaltigkeit der
Miete ist auch entscheidend, dass der Auftraggeber
das Objekt mit Mietvertrigen mit langen Laufzeiten
(zwischen 10 und 17 Jahren) erwirbt.”

Lageplan der Flichen im ,Taunus Carré“, Obergeschoss (Planungsstand 05/2012)
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Anmerkung: Die Ausfiihrungen im Fazit zu den
verkehrlichen Rahmenbedingungen werden vom
Anbieter nicht geteilt. Der Anbieter ist der Auf-
fassung, dass die verkehrliche Anbindung optimal
ist, was auch vom Wertgutachter so bewertet wird.
Dieser flihrt hierzu aus:, Das Bewertungsgrundstiick
wird nach derzeitiger Planung und nach Abschluss
der verkehrlichen Neugestaltung liber eine gute An-
bindung an den offentlichen Personennahverkehr
(OPNV) verfiigen. So sollen zwei neue Bushaltestellen
an der ,WilhelmstrafSe“errichtet werden. Derzeit ver-
kehren mehrere Buslinien vom stidlich gelegenen
Bahnhofsvorplatz.

Der S-Bahnhof Friedrichsdorf liegt ca. 150 m stidlich
des Bewertungsgrundstticks. Von dort bestehen
u.a. Verbindungen nach Frankfurt Hbf (Fahrzeit
rd. 27 Min.), Friedberg (rd. 20 Min.) sowie mehrere
Kleinstddte im Taunus.

Fiir den Individualverkehr wird das Strafsennetz der-
zeit ergdnzt. Die neue ,PlanstrafSe 1% liber die auch
die ErschlieSung des Bewertungsobjektes erfolgt,
verbindet die ,,Bahnstrafse” mit der , Professor-Wag-
ner-Strafse” und soll als HaupterschliefSungsstrafe
des innerdrtlichen Verkehrsnetzes dienen.

Die tiberregionale Verkehrsanbindung ist ebenfalls
glinstig; die ndchstliegenden Anschliisse (,Fried-
berg®, ,Bad Homburger Kreuz“) an die Nord-Siid-

Autobahn BAB 5 (Kassel — Karlsruhe) bzw. die Frank-
furter Osttangente BAB 661 sind in ca. 10 Min. zu
erreichen. Frankfurt-Zentrum und der Frankfurter
Flughafen sind bei normaler Verkehrslage in ca.
25 Min. zu erreichen.”

3. Wertgutachten

Der Anbieter hat bei dem von der Industrie- und Han-
delskammer Wuppertal-Solingen-Remscheid 6ffent-
lich bestellten und vereidigten Sachverstandigen,
Herrn Dipl.-Kfm. Ulrich Renner, Wuppertal, im Novem-
ber 2011 ein Wertgutachten zur Ermittlung des Ver-
kehrswertes /Marktwertes des projektierten hybriden
Einkaufs-/Fachmarktzentrums ,Taunus Carré” in Auf-
trag gegeben. Das Gutachten datiert vom 19.01.2012.
Der Wertermittlungsstichtag ist der 04.11.2011 mit
Qualitatsstichtag 01.04.2013. Der Verkehrswert
des bebauten Grundstiicks wird aufgrund der Nut-
zungsstruktur des Gebdudes aus dem Ertragswert
abgeleitet. Der Verkehrswert wird zum Stichtag mit
€ 37.900.000 festgelegt.

Der bezahlte Kaufpreis flr die Beteiligung betragt
€37.762.500.

Anmerkung: Der Verkehrswert des Wertgutachtens
basierte dabei auf einer um € 20.000 geringeren Jah-
resmiete von rund € 2.630.000.

;ﬁ
|

Lageplan der Fldchen im ,Taunus Carré“, Untergeschoss (Planungsstand 05/2012)



Die zusammenfassende Beurteilung des Gutachters
lautet:

,Das Bewertungsgrundstiick befindet sich an einem
fiir die Nutzung als Einkaufszentrum gut geeigneten
zentralen Standort von Friedrichsdorf/ Taunus.

Das projektierte Gebdude erhdlt einen zweckmdifigen
und zeitgemdpfen Bau- und Ausstattungsstandard.

Das Bewertungsobjekt ist zum Bewertungsstichtag
(ca. 16 Monate vor Fertigstellung) bereits zu rd. 79 %
vorvermietet. Die abgeschlossenen Mieten bewegen
sich im markttiblichen Bereich der fiir vergleichbare
Objekte bekannten Mietbandbreiten, teilweise aller-
dings an der oberen Grenze. Die bestehenden mietver-
traglichen Regelungen hinsichtlich Laufzeit, Indexie-
rung und Nebenkostenumlage wurden im Rahmen
der Wertermittlung angemessen beriicksichtigt.

Aufgrund von Lage und Konzept sind die langfristigen
Vermietungs- und Vermarktungschancen zu den er-
mittelten Werten als gut einzuschdtzen.”

Anmerkung: Mit den unmittelbar vor Prospektauf-
stellung erfolgten weiteren Vermietungen liegt zum
heutigen Zeitpunkt ein Vermietungsstand von 89 %
der Flache vor.

4. Gebaude- und Betreiberkonzept

Das ,Taunus Carré“ wird als Solitargebaude an einem
exponierten stadtebaulich integrierten Standort mit
guter verkehrstechnischer Erreichbarkeit und guter
Einsehbarkeit erstellt. Das Grundrisskonzept mit an-
nahernd quadratischen bzw. rechteckigen Ladenein-
heiten ist weitgehend flexibel, d. h. eine Aufteilung
bzw. VergroRerung einiger Ladenflachen ist moglich.
Die Verkaufsflachen sind mit Ausnahme des Drogerie-
marktes ebenerdig, nur dieser wird zweigeschossig
ausgefiihrt. Da die Ladenflache im Obergeschoss tiber
eine zweite ErschlieBung durch ein Treppenhaus ver-
fligt, ist eine eventuell spater notwendig werdende
separate Nutzung maglich.

Das Grundstiick und das Gebaude sind hinsichtlich der
verschiedenen Nutzungen (Einkaufen, Parken, Anlie-
fern) klar und funktionell gegliedert. Mit sieben Meter
Breite ist die Mall ausreichend gro8 dimensioniert.
Die Anordnung der Magnetmieter im —bezogen auf die
Zugangssituation — riickwartigen Gebaudeteil soll eine
ausreichende Besucherfrequenz im Mallbereich sicher-
stellen. Dies wird zudem durch die Einbindung der
Mallin die Wegeverbindung zwischen der Hugenotten-
strale als gewachsenem Zentrum von Friedrichsdorf
und dem Bahnhof weiter gesteigert werden konnen.

Das ,Taunus Carré“ ist als typisches Hybridcenter in
Zentrumslage konzipiert und vereint die Elemente der

Visualisierung des ,Taunus Carré*, Ansicht von der WilhelmstraRe
(Planungsstand 05/2012)

Einzelhandelsbetriebstypen ,Fachmarktzentrum® und
,Shoppingcenter®, d.h. mehrere Fachmarkte unter
einem Dach mit gemeinsamer Mall und kleinem Gas-
tronomiebereich zur Aufwertung der Aufenthaltsqua-
litat und Anreiz zur langeren Verweildauer.

Im Untergeschoss des nahezu quadratischen Baukor-
pers ist ein Tiefgaragengeschoss mit ca. 400 Stellplat-
zen vorgesehen. Zudem werden hier Technikflachen,
u.a. Hausanschlussraum, Traforaume sowie die Lager-
und Sozialflachen einiger Mieter untergebracht. Durch
die Topografie des Baugelandes bedingt fallt das Ge-
lande von Westen nach Osten um einige Meter ab. Im
Zu- und Abfahrtsbereich der neuen Planstral3e ist das
Niveau ebenerdig. Durch diese Gegebenheit wird die
Tiefgarage zum Teil natlrlich belichtet. Die Erschlie-
Bung des Einkaufszentrums von der Parkebene erfolgt
Uber mehrere Aufzlige, Rollsteigen, sowie mehrere
Treppenhduser. Eine Besonderheit besteht darin, dass
eine Rollsteige direkt aus dem REWE-Verbraucher-
markt ins Parkgeschoss flihrt. Diese Rollsteige ist nur
abwarts vom Erdgeschoss ins Untergeschoss zu nut-
zen, damit REWE-Kunden die Moglichkeit erhalten, mit
ihrer bezahlten Ware auf direktem Wege zu ihren im
Untergeschoss geparkten Fahrzeugen zu gelangen.

Die Bebauung wirkt auf Erdgeschossniveau wegen der
den zentralen Teil des Gebaudes umschlieRenden Mall
mit drei Zugangen und naturlicher Belichtung tber
die Dachflachen aufgelockert. Bis auf eine Ausnahme
liegen alle Verkaufsflachen im Erdgeschoss, wobei sich
die Flachen der Haupt-/GroBmieter (REWE Lebensmit-
telvollsortimenter, Miiller Drogeriemarkt, Expert Elek-
tronikmarkt) im 6stlichen bzw. nérdlichen Gebaudeteil
befinden. Die kleineren Mieteinheiten liegen schwer-
punktmaBig in dem auf drei Seiten von der Mall umge-
benen zentralen eingeschossigen Gebaudeteil.

Die Schauseite des Gebaudes orientiert sich zum neu
angelegten Platz zur Wohnbebauung. Das Gebaude
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Visualisierung des ,,Taunus Carré*, Innenansicht (Planungsstand 05/2012)

mutet auch im mittleren Bauteil zweigeschossig an.
Ein Obergeschossausbau erfolgt in diesem Bereich
allerdings nicht. Von der Platzseite aus sind die Ver-
kaufsflachen des Erdgeschosses uber zwei Eingange
erschlossen. Der Eingangsbereich zur Platzseite wird
durch Kolonnaden architektonisch gestaltet. Ein zwei-
ter Zugang befindet sich an der sudlich verlaufenden
Rohrwiesenstrale. Von hier ist der Zugang uber eine
Treppenanlage sowie einen Aufzug moglich.

Das Obergeschoss wird — abgesehen von den Sozial-
flachen des Mieters REWE — nur im nérdlichen und
nordwestlichen Teil des Baukorpers ausgebildet. Hier
ist flir den Drogeriemarkt Muller eine Verkaufsflache
im OG vorgesehen. Eine weitere Flache von rd. 600 m?
wird fiir voraussichtlich drei Arztpraxen hergestellt.

Eine getrennte Ein-/Ausfahrt der Tiefgarage wird tiber
die neue Planstral3e auf der Gebaudeostseite erfolgen.
Die Mitarbeiterstellplatze werden auf der Gebdude-
Sldseite angelegt.

Es sind zwei Anlieferungsbereiche geplant, die eben-
falls von der PlanstralBe angefahren werden. Drei
Anlieferungsrampen fir die Mieter REWE, AWG und
Expert sind an der Gebaudesudseite auf Unterge-
schoss-Niveau vorgesehen. Fir die Warenverteilung
stehen hier dem Mieter REWE in einem separaten An-
lieferungsbereich zwei Lastenaufzlige zur Verfligung,
die Mieter AWG und Expert teilen sich einen gemein-
samen Bereich sowie einen Aufzug.

Eine zweite Anlieferung mit zwei Rampen wird auf der
Gebaudenordseite auf Untergeschoss-Niveau ange-

ordnet und dient der Bedienung der lbrigen Fach-
markte. Fir den Weitertransport der Waren stehen in
diesem Bereich zwei Aufzlige zur Verfiigung. Der Dro-
geriemarkt verfugt Gber einen eigenen Lastenaufzug.

Die innere Erschlielung der Verkaufsflachen des Ein-
kaufszentrums erfolgt lber drei Rollsteigen, eine
Aufzugsanlage und ein Treppenhaus. Die aus der Tief-
garage kommenden Besucher werden im Erdgeschoss
zum vorderen Bereich der Kolonnaden zum vorgela-
gerten Platz gefuihrt. Eine zweite Rolltreppe befindet
sich im Mietbereich des Drogeriemarkes Miiller und
stellt die Verbindung der beiden Verkaufsebenen
sicher.

Die Geschosshohen der Handelsflachen sind mit
4 m-5 m im Erdgeschoss und 3,50 m—5,50 m im
Obergeschoss ausreichend ausgefiihrt.

5. Bebauungsplan, Baugenehmigung,
sonstige baurechtliche Auflagen

Die baurechtliche Genehmigung fiir das Einkaufs-
zentrum ,Taunus Carré” in Friedrichsdorf wurde durch
die Stadt Friedrichsdorf durch den vorhabenbezo-
genen Bebauungsplan Nr. 135 mit Vorhaben- und
ErschlieBungsplan ,Zentrum® gemaR Satzung vom
10.11.2010 geschaffen.

Folgende Planziele werden fiir den Geltungsbereich
des vorhabenbezogenen Bebauungsplans Nr. 135
L Zentrum® u. a. definiert:

« Die stadtebauliche Aufwertung des brachgefallenen
Milupa-Areals sowie der angrenzenden Bereiche.



« Die Konversion ehemaliger Gewerbeflachen zu inte-
griert gelegenen Wohnbauflachen sowie zu einem
Einkaufszentrum mit einer maximalen Verkaufsfla-
che von 12.000 m*.

 Die Umsetzung erganzender Dienstleistungs- und
Gastronomienutzungen im Einkaufszentrum.

« Die Realisierung eines attraktiven und verbinden-
den Platzes zwischen dem Einkaufszentrum und der
Wohnbebauung.

 Die Verbesserung der vorhandenen Erschlielfung
auch fir den offentlichen Busverkehr.

 Die Ausweisung einer gewerblichen Bauflache an
einem verkehrsglinstig gelegenen innerstadtischen
Standort.
Die Entwicklung des Quartiers nach den Grundsat-
zen nachhaltiger Stadtentwicklung (z. B. Optimie-
rung des energetischen Konzeptes, Regenwasser-
management, wenn moglich Begriinung von Dach-
und Tiefgaragendachern, Erhalt bestehender wert-
voller Vegetationselemente).

« Die Aufhebung der Barrierewirkung des Milupa-Are-
als, Anlage von verbindenden Wegeverbindungen,
auch in Richtung des Landgrafenplatzes.

« Die Vermeidung der Inanspruchnahme von Auf3en-
bereichsflachen zugunsten einer verdichteten und
flachensparenden Bauweise an einem integriert ge-
legenen Standort.

Der Bebauungsplan enthalt auch das Entwicklungskon-
zept Kernbereich Friedrichsdorf, das die Stadt Friedrichs-
dorf als stadtebauliches Konzept im Sinne des § 1 Abs. 6
Nr. 11 BauGB im Mai 2008 beschlossen hat. Es lautet:

,Dem Entwicklungskonzept flir den Kernbereich von
Friedrichsdorf wird das Leitbild der ,belebten Innen-
stadt” zugrunde gelegt. Das Leitbild beschreibt, welche
Merkmale die Innenstadt von Friedrichsdorf in Zukunft
pragen sollen: Das Zentrum von Friedrichsdorf ist als
Jlebendige Innenstadt” durch ein Nutzungsgemisch
aus Einzelhandel, Dienstleistung, Gewerbe und stadti-
schem Wohnen gepragt. Der Einzelhandel nimmt da-
bei eine zentrale Stellung ein. Die Innenstadt ist durch
ein Maximum an zentrenrelevanten Nutzungen cha-
rakterisiert. Die Ansiedlung eines Lebensmittelmarktes
mit Fachgeschaften belebt den Schwerpunkt des Ein-
zelhandels auf dem ehemaligen Milupa-Geldande in
Erganzung zum Angebot der HugenottenstraBBe. Kein
weiteres SB-Warenhaus am Stadtrand soll dem Ein-
zelhandel in der Innenstadt Konkurrenz machen. Die
Hugenottenstrae und der neu entwickelte Bereich
erganzen sich zu einem lebendigen vielfaltigen Innen-
stadtbereich mit Einkaufsstralen, Kultur- und Freizeit-
einrichtungen, unterschiedlich gestalteten und beleb-
ten Platzen, stadtischem Wohnen und Arbeiten.”

Im Einkaufszentrum sind Einzelhandelsnutzungen
mit einer Verkaufsflache von maximal 12.000 m? so-

wie Gastronomiebetriebe und Dienstleistungs- und
Buronutzungen sowie sonstige nicht storende Gewer-
be- und Handelsbetriebe zuldssig.

In den einzelnen Sortimentsbereichen dirfen folgende

maximale Verkaufsflachen nicht Gberschritten werden:

1) 1.400 m? Gesundheit, Kérperpflege

2) 3.000 m?Bekleidung

3) Unzuldssig sind Prostitutionsbetriebe und Raume,
in denen der Prostitution nachgegangen wird,
sowie Vergnugungsstatten

Weitere Sortimentsbeschrankungen oder andere Ein-
schrankungen bestehen nicht.

Die Baugenehmigung datiert vom 04.07.2011.

Am 10.04.2012 hat die Objekt KG eine Tektur zum
Bauantrag/Baugenehmigung eingereicht. Die Tektur
umfasst im Wesentlichen zwei Anderungen gegen-
Uber der Baugenehmigung. Zum einen wird hiermit
der Wegfall der Obergeschossflachen im mittleren
Bauteil (umschlossen von der Streetmall) beantragt
und die Umgestaltung der Aufgangssituation vom
Parkgeschoss ins Erdgeschoss mittels Rollsteigen, Auf-
zigen und Treppenhausern. Die Tekturanderung wur-
de bereits mit der Genehmigungsbehdrde vorbespro-
chen. Die Genehmigung lag zum Zeitpunkt der Pro-
spektaufstellung noch nicht vor.

Nach Erteilung der Baugenehmigung wurde im Sep-
tember 2011 mit den umfangreichen Abrissarbeiten
begonnen, die im Marz/April 2012 abgeschlossen
wurden. Parallel dazu wurden die Infrastrukturmaf-
nahmen, zu denen der Altgesellschafter nach dem
Durchfiihrungsvertrag, der mit der Stadt Friedrichs-
dorf abgeschlossen wurde, verpflichtet ist, begonnen.
Hierzu gehort der Bau von StraBenverbreiterungen,
Errichtung von Kreisverkehren und der Bau der Plan-
stralSe, mit der das ,Taunus Carré“ an das bestehende
ortliche Strallennetz angebunden wird.

Luftbild mit Visualisierung des ,,Taunus Carré“ (Planungsstand 05/2012)
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6. Flachen /Kubatur

Die Grundstiicksflache betragt 23.778 m? Die Brutto-
grundflache betragt insgesamt 32.177 m? Sie setzt
sich wie folgt zusammen:

Obergeschoss = 2282 m?
Erdgeschoss = 16.166 m?
Untergeschoss = 13.729 m?

Die anrechenbare Fldche betragt insgesamt 29.881 m?.
Hiervon entfallt auf die Nettoflache 26.076 m? aufTech-
nikflachen 467 m? und auf Verkehrsflachen 3.338 m2.

Die Kubatur betragt 190.535 m?.

7. Baudurchfiihrung / Termine

Der Altgesellschafter/Verkaufer, der gleichzeitig auch
Projektentwickler des ,Taunus Carré” ist, hat mit der
zum Ten Brinke Konzern gehoérenden Ten Brinke Indus-
trie- und Gewerbebau GmbH & Co. KG einen General-
unternehmervertrag zur schlisselfertigen Herstellung
des Einkaufszentrums abgeschlossen. Dieses Unter-
nehmen hat als Referenz unter anderem in den letzten
Jahren mehrfach fiir ILG Fonds als Generalunterneh-
mer gebaut (z.B. ILG Fonds Nr. 31 — Giesler Galerie
in Bruhl, ILG Fonds Nr. 36 — Landshut Park in Landshut,
ILG Fonds Nr. 37 — Einkaufszentrum ,Nel Mezzo"“ in
Geislingen und beim ILG Fonds Nr. 28 — RING CENTER
in Offenbach einen Erweiterungsbau). Alle Projekte
wurden vertragsgemal hergestellt und libergeben.

Vor diesem Hintergrund ist von einer plangemafRen
Fertigstellung der BaumaBnahme auszugehen. Die
Fertigstellung und Er6ffnung des ,Taunus Carré”ist fur
das zweite Quartal 2013 geplant. Der Eintritt der
Fonds KG in die Objekt KG ist zum 31.03.2013 vorgese-
hen. Zu diesem Zeitpunkt sollte das Objekt fertig-
gestellt sein und keine wesentlichen Mangel mehr be-
stehen.

Luftbild mit Visualisierung des ,Taunus Carré“ (Planungsstand 05/2012)
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Sofern diese Voraussetzungen zu diesem Termin
nicht gegeben sein sollten, sind die Parteien ver-
pflichtet, etwaige Mangel oder Restarbeiten so-
wie damit im Zusammenhang stehende Vermogens-
nachteile einvernehmlich zu bewerten oder bei
Uneinigkeit durch Einschaltung eines durch die
IHK Frankfurt/Main zu benennenden Gutachters
fir beide Seiten bindend bewerten zu lassen. Mit
Feststellung des Bewertungsbetrages sind die Fal-
ligkeitsvoraussetzungen erflllt. In Hohe des Be-
wertungsbetrages ist die Fonds KG berechtigt einen
Einbehalt vom Kaufpreis vorzunehmen. Der Verkaufer
ist berechtigt, den Einbehalt durch Stellung einer
Burgschaft einer Versicherung oder Bank gemal}
einem vereinbarten Muster abzuldsen. Mit Fertig-
stellung und Ubergabe des Objektes bzw. Man-
gelbeseitigung wird sukzessive die Absicherung redu-
ziert.

Eine weitere Voraussetzung der Kaufpreisfalligkeit
ist, dass die jeweiligen Mietgegenstande von den
Mietern Gbernommen sein mussen. Falls es hierbei
zu Verzogerungen kommt, besteht die vertragliche
Regelung, dass der Kaufer auf die Vorlage dieser
Falligkeitsvoraussetzung verzichten kann, um den
Eintritt der Fonds KG in die Objekt KG zum vorgese-
henen Zeitpunkt 31.03.2013 zu ermdoglichen. Hierfur
ist die Zustimmung der refinanzierenden Bank ein-
zuholen.

Der Wert der hieraus abgeleiteten, noch nicht er-
brachten Leistung wird am 15.02.2013 in einer modi-
fizierten Planbilanz durch eine entsprechende Ruick-
stellung dotiert, wodurch sich zum Falligkeitstermin
ein niedrigerer zu zahlender Kaufpreis ergibt. Der
Einbehalt ist dann zur Auszahlung fallig, wenn die
Voraussetzungen gegeben sind oder alternativ, wenn
der Verkdufer eine entsprechend hohe Bankbiirg-
schaft zur Verfugung stellt.

Mit Zahlung und Eintritt der Fonds KG in die Objekt KG
werden ab dem 01.04.2013 indirekte Anspriiche
der Fonds KG auf den Erhalt der vollstandigen monat-
lichen Miete von € 220.833 (basierend auf einer Jah-
resmiete von € 2.650.000) ausgelost. Sofern Bauverzo-
gerungen dazu fihren, dass aufgrund fehlender oder
verspateter Ubergabe der Mietfldche(n) an den oder
die Mieter diese noch nicht verpflichtet sind, Mietzins
zu zahlen, hat der Verkaufer und/oder der Biirge einen
etwaigen so entstehenden Mietausfall vollstandig zu
ersetzen.

Durch diese vertragliche Regelung sind die Interessen
der Fonds KG gewahrt, falls es zu einer Verzégerung
der Baufertigstellung und Er6ffnung des ,Taunus Car-
ré“ in Verbindung mit einem spater einsetzenden
Mietzahlungsbeginn der Mieter kommt.



8. Baubeschreibung

Die Beschreibung des Gebaudes und der AufRenanla-
gen erfolgt aufgrund der allgemeinen Centerbau-
beschreibung, die Anlage zu den Mietvertragen (Stand
Oktober 2011) ist. Die Angaben beziehen sich auf die
dominierenden wertbestimmenden Ausstattungs-
merkmale, Teilbereiche kdnnen hiervon abweichend
ausgefihrt sein.

Griindung:
geplant: Einzelfundamente

Tragkonstruktion:
Stahlbetonfertigteilkonstruktion, Stahlbetonstiitzen,
Geschossdecken als Hohlkorperdecken

Aullenwéande /Fassade:

unterschiedliche Ausfihrungen:

Metallfassade, Fertigteil-Vorhang-Fassade, Glasfassade,
Betonfertigteilsandwich, Porenbeton;

Mittelbau: Putzfassade mit Glaseinstreuungen mit
hohen Glasanteilen im EG, im OG tlw. mit Fenstern

Innenwande:

tragend: Mauerwerk, Porenbeton oder Stahlbeton;
nicht tragend: Mauerwerk, Porenbeton oder Gipskar-
tonstanderwerk

Treppen:
massiv

Dach:
Flachdach, tlw. begriint, Aufstellflachen flr technische
Gerate

Heizungsanlage:

Gasheizung mit Brennwertkesseln; Warmepumpen in
Verbindung mit Raumlufttechnik; stationare Heiz-
korper; Anteil Heizenergie Gber Gas: max. 20%

Heizung/Kihlung:

Primar: iber raumlufttechnische Anlagen;
Nachregelung: iber Umluftgerate, individuell ansteu-
erbar, Raumtemperaturregelung; fiinf Warmepump-
zentralen; mieterseitige Kilhlung der Mietflache tber
Anschluss an das zentrale Kaltwasserrohrnetz; keine
Einzelgerate auf dem Dach

Liftung:
zentrale Zu- und Abluftanlage mit integriertem Rota-
tionswarmetauscher; zentrale Liftungsgerate

Tore /Turen:
T30-Brandschutztliren bzw. T90-Brandschutzrolltore

Fenster:

Schaufensteranlage: Stahlprofil- bzw. Leimholzbinder-
konstruktion zur Befestigung der Mieterfassade;
Lichtbander, Oberlichter mit RWA-Klappen

Luftbild mit Visualisierung des ,,Taunus Carré“ (Planungsstand 05/2012)

Innenwande:

Laden: Putz/Wischputz /Spachtelputz
Personalraume: Wandfliesen

Sanitar: Wandfliesen

Bodenbelage:

Mall: groRformatiger Natursteinbelag
Laden: mieterseitiger Ausbau auf Estrich
Personalraume: Linoleum/PVC

Sanitar: Fliesenboden

Decken:

tlw. sichtbare Dachkonstruktion, tlw. abgehangte De-
cken mit Gipskartonverkleidung;

Laden: abgehangte Mineralfaserdecke mit Revisions-
offnungen fir Haustechnik

Sanitareinrichtungen:

vermieterseitige Vorbereitung eines Anschlusses;
mieterseitiger Ausbau;

ein insgesamt zeitgemaler Standard wird unterstellt

Elektroinstallation:
vermieterseitige Zuleitung bis an die Mietflache;
zeitgemalle Installation wird unterstellt

Aufzlige /Forderanlagen

mehrere Aufzlige als Personen- bzw. Lastenaufziige
Tragfahigkeit 1.300 kg bzw. 2.600 kg; Edelstahlkabi-
nen; 3 Rolltreppen fiir 9.000 Personen/h

Haustechnische Anlagen:
Sprinklertank, Brandmeldeanlage, Sicherheitsbeleuch-
tungsanlage; Lautsprecheranlage

Sonstiges:
Kiichenzeile in den Sozialflachen
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Mieter- und Flachenaufstellung

Mieter Nutzung Mietflache Vertrags- Miete/Monat
laufzeit
Jahre
REWE Lebensmittel 4236 17 55.910
Mdller Drogeriemarkt Drogerie, Parfiimerie, Multimedia, 2.142 12 27171

Schreib-/Spielwaren, Haushaltsartikel

Tasman Schmuck, Uhren 30 10

Zwischensumme 1: vermietet 13.618 187.322

_Flache 1 (gepl. Eiscafe) | gepl Gastronomie 24 5(10) 5723
_Flache 2 (gepl. Textil) | gepl Textilien 269 50100 5918
_Flache 3 (gepl. Apotheke) | gepl Apotheke 91 5(10) 4965
_Flache4 (gepl. Textil) | gepl Textilien 23 50100 3433
_Flaches (gepl. Texti) | gepl Textilien 00 50100 2800 |
_Flache 6 (gepl. Imbiss) | gepl Gastronomie 80 50100 2409 |
_Flache7 (gepl. Textil) | gepl Textilen 2. 5(10) 2002
_Flache 8 (gepl. Schuh-/Schlusseldienst) | gepl. Schuh-/Schlusseldienst 1 52 50100 1551
Praxisflachen (gepl. 3 Arztpraxen) gepl. Arztpraxen 589 5(10) 4.710

Zwischensumme 2: unvermietet 1.699 33.511

yTaunus Carré“ gesamt 15.317 ¢ 11,9 (12,6) 220.833

Erlauterungen

Laufzeit

Die Mietvertrage Uber Gewerbeflichen weisen eine feste Vertrags-
laufzeit beginnend mit Flacheniibergabe auf. Diese liegt zwischen
10 und 17 Jahren.

Der Mietvertrag mit mister*lady hat eine Laufzeit von 10 Jahren.
Der Mieter erhalt jedoch ein Sonderkiindigungsrecht nach 7 Jahren,
wenn der Umsatz im 5. und 6. Jahr unter € 700.000 netto liegt.

Der Mieter Convenience Concept GmbH wird eine Konzession zum Be-
trieb eines Lotto/Totto Shops im ,Taunus Carré“ beantragen. Diese Kon-
zession kann jedoch friihestens sechs Monate vor Eréffnung erteilt wer-
den. Sollte dem Mieter die Konzessionserteilung verwehrt werden, ha-
ben Mieter und Vermieter das Recht, vom Mietvertrag zurlickzutreten.

Der Verkaufer ist verpflichtet, bis zum Beitrittsstichtag fr alle noch
unvermieteten Flachen Mietvertrage abzuschlieBen. Diese mussen
eine Mindestlaufzeit von 10 Jahren haben und ansonsten den Krite-
rien der Mieter- und Flichenaufstellung entsprechen. Sollten zum
Beitrittsstichtag Flachen unvermietet sein, greift die im Folgenden
dargestellte Erstvermietungsgarantie.

Die durchschnittliche Mietvertragslaufzeit betragt 11,9 Jahre. Hierbei
wurden die zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht vermie-
teten Flachen mit der Laufzeit der Erstvermietungsgarantie von 5 Jah-
ren berticksichtigt. Kommt der Verkaufer seiner Verpflichtung, Miet-
vertrage mit einer Laufzeit von mind. 10 Jahren abzuschliefen nach,
betragt die durchschnittliche Mietvertragslaufzeit mind. 12,6 Jahre.

Optionen
Einigen Mietern wurde ein Optionsrecht eingerdumt, den Mietvertrag
zu den bestehenden Vertragsbedingungen zu verlangern (z. B. bedeu-
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tet die Klausel 2 x 5, dass der Mieter den Mietvertrag zweimal um fiinf
Jahre verlangern kann).

Mietanpassungsindex

Mit allen Mietern wurden Wertsicherungsklauseln vereinbart. Samtli-
che Regelungen basieren auf dem Verbraucherpreisindex fiir Deutsch-
land, der vom Statistischen Bundesamt monatlich ermittelt und ver-
6ffentlicht wird. Die Zahlen bedeuten im Einzelnen folgendes:

FJ: Freijahre, in denen sowohl die Anfangsmiete unverandert bleibt als
auch Veranderungen des Verbraucherpreisindex noch nicht bertick-
sichtigt werden.

SW: Schwellenwert, dessen Uberschreitung fir eine Mietanpassung
erforderlich ist (Beispiel: Ausgangsindex 109,0 + 10,1% = 120,0;
d.h. ab einem Index von 120,0 erhéht sich die Miete).

Anp.: Anpassungssatz = Prozentsatz der Indexanderung, mit dem die
Mietanpassung erfolgt (Beispiel: Veranderung des Verbraucherpreis-
index um 10,1%; Mietanpassung 80%, das heif3t, die Miete kann um
8,08 % erhoht werden).

Mieterspezifische Regelungen

Die Mietvertrage von AWG, s.Oliver /AWG, Esprit /AWG, Friseur Klier,
Lotto/Toto und Asia Bistro beinhalten Umsatzmieten, wobei die in
der Mieterliste angegebene Miete die zu zahlende Mindestmiete dar-
stellt. Bei einer Umsatzmiete ermittelt sich der zu zahlende Mietzins
in Prozent des Jahresnettoumsatzes.

Der Mietvertrag mit mister*lady sieht eine Reduktion des Mietzinses
vor, sofern tiber mindestens drei Monate weniger als 80 % der Flachen
des Centers belegt sind. In diesem Fall reduziert sich die Miete ab dem
vierten Monat um 50% solange, bis wieder mindestens 80 % der Fla-
chen belegt sind.



Miete/m?/ Flichenanteil Mietanteil

Monat
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Mietanpassungsindex

Optionen
Nebenkosten
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Die Mietvertrage mit AWG sehen eine Reduktion des Mietzinses vor,
sofern Uiber mindestens sechs Monate weniger als 70% der Flachen
des Centers betrieben werden. In diesem Fall reduziert sich die Miete
ab dem siebten Monat um 50% so lange, bis wieder mindestens 70%
der Flachen betrieben werden.

Mit dem Mieter Gerry Weber ist eine Staffelmiete vereinbart. Der
monatliche Mietzins betragt wahrend der ersten beiden Jahre € 17,00
pro m? und steigt ab dem 3. Mietjahr auf € 20,00 pro m? an. Eine mit
dem Mieter Tasman vereinbarte Staffelmiete sieht einen Anstieg von
€ 30,00 pro m? auf € 35,00 pro m? ab dem 2. Mietjahr vor.

Dadas ,Taunus Carré” noch nicht fertiggestellt ist, beinhalten die Mietver-
trage fur Vermieter und Mieter ein Riicktrittsrecht. Dieses kann beidseitig
ausgelbt werden, wenn die Ubergabe der jeweiligen Mietflache nicht bis
zu einem festgelegten, spatesten Termin erfolgt ist. Wird der Riicktritt
nicht innerhalb einer Frist von 14 Tagen erklart, verfallt das Recht.

Im Fall von Verzégerungen wird der Verkdufer entsprechende Nach-
trage zur Fristverlangerung mit den Mietern abschlieBen (vgl. hierzu
im Abschnitt ,,Die Immobilie in Friedrichsdorf*, Ziffer 7).

Die Fonds KG ist jedoch auch durch vom Verkaufer abgegebene Garan-
tieversprechen vor wirtschaftlichen Auswirkungen geschiitzt. Der Ver-
kaufer garantiert demnach den Bestand der Mietvertrage zum Bei-
trittsstichtag sowie zum Tag der Er6ffnung des Einkaufszentrums. Soll-
ten Vertrage aufgrund eines entstandenen und ausgetibten Riicktritts-
rechts aufgelost werden, ist der Verkaufer verpflichtet, gleichwertige
neue Mietvertrage abzuschlieBen oder Schadensersatz in Hohe der
entgangenen Mieten (iber die gesamte Mietvertragslaufzeit zu leisten.

Erstvermietungsgarantie
Durch den Verkaufer wurde eine Erstvermietungsgarantie fir die
unvermieteten Flachen gegeben. Die Erstvermietungsgarantie

beinhaltet folgende Parameter:

— Mietvertragslaufzeit: 10 Jahre ab Beitrittsstichtag

— Mietzins: Entsprechend Mieterliste

— Mietanpassung:0-10%-65%

— Mindestbonitat des Mieters: Creditreform Index < 275

Sofern der Verkdufer keine entsprechenden Mietvertrage abschlieft,
steht er fur 5 Jahre fur die geschuldeten Mieten ein. 50% dieses
Anspruchs wird zusatzlich (iber einen Kaufpreiseinbehalt und/oder
eine Bankbiirgschaft abgesichert.

Umlegbarkeit Nebenkosten

Die Nebenkosten sind mindestens gem. Betriebskostenverordnung

auf die Mieter gem. deren Mietflichenanteil umlegbar. Ziffer 17

,Sonstige Betriebskosten” ist hierbei tlw. ausgeschlossen. Folgende

Ausnahmen bestehen:

(1) Grundsteuer nicht umlegbar.

(2) Versicherungskosten nicht umlegbar.

(3) Weitere Kosten nicht oder nur begrenzt umlegbar gem. der miet-
vertraglichen Vereinbarung.

Instandhaltung / Instandsetzung

Die Mieter ibernehmen die Kosten fir Instandhaltung und Instand-
setzung in den Mietraumen und den gemeinschaftlich genutzten
Anlagen inkl. der Parkgarage bis zu individuell festgelegten Hochst-
betragen, welche i.d.R. als Prozentsatz der Jahresnettomiete ver-
einbart sind. Der Vermieter tragt grundsatzlich die Kosten fiir die
Instandhaltung und Instandsetzung von Dach und Fach.

Kautionen

Mietsicherheiten sind bei filialisierenden Mietern liberwiegend nicht
vereinbart, wahrend dies bei kleineren Mietern i.d.R. in marktibli-
chem Rahmen vorgesehen ist.
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Die Mieter

Die jahrlichen Mieteinnahmen belaufen sich auf ins-
gesamt € 2.650.000. Mit einem REWE Center, einem
Muller Drogeriemarkt, einem expert klein Elektrofach-
markt sowie einem AWG Modecenter verflgt das
JTaunus Carré” Uber vier starke Magnetmieter, die
gemeinsam fast iber 65% der Flachen und lber 55 %
der Mieteinnahmen ausmachen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung (rd. 1 Jahr vor
Eroffnung des ,Taunus Carré”) sind bereits fir Gber
89% der Flachen (85% der Mieteinnahmen) Mietver-
trage geschlossen. Von den bereits abgeschlossenen
Mietvertragen sind 99 % bundesweit filialisierenden
Einzelhandlern zuzuordnen.

Flachenanteile der feststehenden Mieter

157%

31,1%
13,9%
1,1%
0,
2% 11,5%

3,1%

3,564’0% 4'0% 6,5%

1l Deichmann 4,0%
[ Takko 3,5%

M Rewe 31,1%
B Miller15,7%
M expert klein 13,9% mister*lady 3,1%

[ weitere Filiali-
sierende 5,5%
nicht Filiali-
sierende 1,1%

B AWG11,5%
M Sport Fink 6,5%
B Das Depot 4,0%

Insgesamt sind 29 Mietverhaltnisse vorgesehen.

Die Mieter des ,Taunus Carré” reprasentieren alle we-
sentlichen Branchen des taglichen Bedarfs. Der grofite
Einzelmieter ist REWE mit einem Anteil von 31,0%
der bisher vermieteten Flachen. Aufgrund der Versor-
gung des taglichen Bedarfs insbesondere mit Frische-
produkten ist die Einkaufshaufigkeit im Lebensmit-
telhandel besonders hoch. Die Bereitstellung dieser
Warengruppe erzeugt somit eine hohe Frequenz,
die auch auf die anderen Mieter der Einkaufs-/Fach-
marktzentren abstrahlt.

Aufgrund des Angebots weiterer komplementarer
Sortimente in strategischen Einkaufs-/Fachmarktzen-
tren sind diese in der Lage, grofBe Teile des Versor-
gungsbedarfs ihrer Kunden abzudecken. Diese zusatz-

liche Funktionalitat schafft einen Mehrwert fiir den
Kunden und erhoht damit das Einzugsgebiet des Ein-
kaufs-/Fachmarktzentrums.

Die folgende Graphik liefert eine Ubersicht tUber die
Verteilung der Mietflachen des ,Taunus Carré“ auf die
wesentlichen Nutzungen bzw. Sortimente.

Fldchenanteile der Nutzungen/
Sortimente der feststehenden Mieter

25,4%
31,1%

1,0%
0,9%

15,7%
L4% 4,0%

6,5%

13,9%

B lebensmittel 31,1%
B Textilien/Schuhe 25,4% ™ Wohnaccessoires 4,0%
% Optik/Schmuck 1,4%
1l Gastronomie 0,9%
Sonstige 1,0%

B Sportartikel 6,5%

B Miller (Gemischt-
waren) 15,7%

M Elektroartikel 13,9%

Der Bereich ,Sonstiges/Dienstleistungen® beinhaltet
Friseure, Schlisseldienste, Blumengeschafte, Optiker,
Lotto/Toto und Mieteinnahmen aus der Vermietung
von Praxisflachen.

Neben Lebensmittel liegt ein klarer Schwerpunkt des
JTaunus Carré” auf dem Textilsortiment. Hier finden
sich hochwertige Marken wie Gerry Weber, s.Oliver,
Esprit, Street One, Cecil und One Touch wieder. Dies
ist ein deutlicher Beleg fiir den Charakter des ,Taunus
Carré“als Einkaufszentrum mit hoher Aufenthaltsqua-
litdt und entsprechend hochwertigem Warenangebot.

Mietvertrage mit langen Festlaufzeiten gewahren
dem Fonds ein hohes MaR an Prognosesicherheit.
Die nach Mieteinnahmen gewichtete durchschnitt-
liche Mietvertragsrestlaufzeit belauft sich auf min-
destens 11,9 Jahre. Hierbei wurden die zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung noch nicht vermieteten Fla-
chen mit der Laufzeit der Erstvermietungsgarantie
von 5 Jahren berticksichtigt. Kommt der Verkaufer sei-
ner Verpflichtung, Mietvertrage mit einer Laufzeit von
mindestens 10 Jahren abzuschlieBen nach, betragt die
durchschnittliche Mietvertragslaufzeit sogar mindes-
tens 12,6 Jahre.



REWE

Mieter: REWE Markt GmbH

Die REWE-Group mit Sitz in Koln ist einer der fih-
renden Handels- und Touristikkonzerne Europas. Im
Einkaufszentrum ,Taunus Carré“ wird REWE einen Le-
bensmittelmarkt ihrer Vollsortimentsparte betreiben.

Die genossenschaftlich organisierte Unternehmens-
gruppe wurde 1927 gegriindet. Der Name REWE lei-
tet sich von ,Revisionsverband der Westkauf-Ge-
nossenschaften” ab. Seit ihrer Griindung wachst die
Unternehmensgruppe konstant. Die REWE Group ist
mit einem Umsatz von lber € 53 Mrd. in 2010 und
300.000 Beschaftigten einer der filhrenden Handels-
und Touristikkonzerne in Deutschland und Europa.
Das mehrals 80 Jahre alte Unternehmenist in 14 Lan-
dern mit Gber 15.000 Markten prasent. Zu den Ver-
triebslinien zahlen Super- und Verbrauchermarkte
der Marken REWE, toom und BILLA, der Discounter
PENNY, die Baumarkte von toom Baumarkt und
der Elektronikanbieter ProMarkt. Zur Touristik gehoren
die Veranstalter ITS, JAHN REISEN und TJAEREBORG
sowie DERTOUR, MEIER’S WELTREISEN und ADAC
REISEN, sowie Reisebliros.

Im benachbarten Rosbach unterhalt REWE fir den
Unternehmensbereich Vollsortimenter die Niederlas-
sung Mitte, die zu den umsatz- und ertragsstarksten
Niederlassungen gehort.

Im Mietvertrag wurde der Mieterin Sortimentsschutz
fir einen Lebensmittelmarkt mit den Ublichen Food-
und Non-Food-Artikeln, einen Drogeriemarkt, einen

'!-1 ".Ih

REWE-Markt im ,,Nel Mezzo*, Geislingen (ILG Fonds Nr. 37)

REWE-Markt im ,,Nel Mezzo* Geislingen (ILG Fonds Nr. 37)

Blumenladen, einen Biomarkt und einen Discount-
markt gewahrt. Hiervon ausgenommen sind die im
Zuge der Erstvermietung vorgesehenen Nutzungen
im ,Taunus Carré”

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen sehr guten Bonitatsindex von 192 aus.

‘M| Miiller

Mieter MH Miiller Handels GmbH

Das Unternehmen Miller mit Sitz in Ulm sieht sich
selbst als modernes ,Erlebniskaufhaus” Das Mdller-
Sortiment umfasst bis zu 185.000 Artikel in den Sorti-
menten Drogerie, Parfliimerie, Multi-Media, Schreib-
waren, Spielwaren sowie Haushaltsartikel. Miller ist
damit mehr als ein reiner Drogerie-Fachmarkt.




Die Mieter

Innenansicht einer Miiller-Filiale
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Das Familienunternehmen wurde 1953 von Erwin
Franz Miller gegriindet. In der elterlichen Wohnung
in Unterfahlheim er6ffnete er sein erstes eigenes
Friseurgeschaft. AnschlieRend erweiterte er das Sorti-
ment seines Geschafts um Drogerie-, Parflimerie-, und
Kosmetikwaren, bevor er 1968 die erste Muller-Filiale
eroffnete. 25 Jahre spater umfasst die Muller-Gruppe
bereits 250 Filialen. Heute ist Miller ein internatio-
naler Konzern mit rd. 26.000 Mitarbeitern und einem
Umsatz von Uber € 2,4 Mrd. in 2010. Das Unter-
nehmen ist in zahlreichen Landern Europas vertreten
und verfligt tber 644 Filialen, wovon alleine 479 in
Deutschland sind. Darliber hinaus ist Miller an der
Parflimeriekette Douglas beteiligt.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen sehr guten Bonitatsindex von 168 aus.

Neben der MH Miiller Handels GmbH haftet auch die
Muller Ltd. & Co. KG fiir samtliche Verpflichtungen aus
dem Mietverhaltnis. Die eingeholte Wirtschaftsaus-
kunft ergab fiir die Miller Ltd. & Co. KG ebenfalls einen
sehr guten Bonitatsindex von 150.

Innenansicht einer AWG-Filiale

Mode
Center
Mieter: AWG Allgemeine Warenvertriebs-GmbH

Die AWG Allgemeine Warenvertriebs GmbH ist eine
deutsche Bekleidungshandelskette mit Sitz in Kéngen
im Landkreis Esslingen (Baden-Wirttemberg).

Das Familienunternehmen wurde 1969 von Emanuel
Meier gegriindet. Im darauf folgenden Jahr eroffnete
das erste AWG Modecenter. Bis 1990 war AWG nur in
Baden-Wirttemberg vertreten. Ab 1991 erfolgte die
Expansion auch in weiteren Bundeslandern. Heute
zahlt AWG Uber 200 Filialen und beschaftigt rd. 3.000
Mitarbeiter. Der Umsatz in 2010 lag bei iber € 240 Mio.

Unter dem Slogan ,Alle werden gliicklich® verkauft
AWG Damen-, Herren- und Kinderbekleidung zahlrei-
cher namhafter Marken, wie z. B. Esprit, Betty Barcley,
Tom Tailer, Bugatti, Seidensticker, Levis, Wrangler, adi-
das und Nike.

Im Mietvertrag wurde der Mieterin zugestanden, dass
im ,Taunus Carré” nicht mehr als 4.000 m? an Betrei-
ber fir Bekleidungsfachgeschafte vermietet werden.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen sehr guten Bonitdtsindex von 181 aus.

s Oliven

Mieter: AWG Allgemeine Warenvertriebs-GmbH

s.Oliver ist eine deutsche Modemarke mit Firmensitz
in Rottendorf in der Nahe von Wiirzburg. s.Oliver bie-
tet moderne Damen- und Herrenmode fiir jeden Tag
und jede Situation an.

Ansicht einer s.Oliver-Filiale



Mieterin ist die AWG Allgemeine Warenvertriebs
GmbH, welche neben dem reinen s.Oliver-Shop im
JTaunus Carré“ auch ein AWG Modecenter betreibt.

Fur Informationen zum Mieter AWG siehe vorstehende
Mieterbeschreibung zu ,,AWG Modecenter”

A -
expert 5 iddein
Mieter: expert klein GmbH

expert klein ist eine der expert Fachhandelskoopera-
tion angeschlossene Elektrofachmarktkette mit Fir-
mensitz in Burbach.

expert klein kann auf eine tiber 130-jahrige Firmen-
geschichte zuriickblicken. 1882 griindete Ferdinand
Klein in Burbach eine Klempnerei und einen Handel
mit Haushaltswaren. Nach den Weltkriegen erfolgte
der Ausbau der Filiale in Burbach. 1991 Ubernimmt
Matthias Klein als Inhaber die Geschaftsfiihrung des
Unternehmens und tritt der expert Fachhandelskoope-
ration bei. Seither erfolgte die kontinuierliche Expan-
sion des Unternehmens. Heute ist expert klein eine
der umsatzstarksten nicht konzerngebundenen Elek-
tronikfachmarktketten in Deutschland. Das Unterneh-
men beschaftigt tiber 600 Mitarbeiter in 17 Fachmark-
tenin 4 Bundeslandern. Regionalen Schwerpunkt stellt
dabei das Rhein-Main-Gebiet dar. Es erwirtschaftete
im Jahr 2010 einen Umsatz von uiber € 150 Mio.

Im Mietvertrag wurde der Mieterin Konkurrenzschutz
flr Unterhaltungselektronikfachmarkte mit mehr als
200 m? Verkaufsflache zugestanden.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fiir den Mie-
ter einen ausgezeichneten Bonitatsindex von 127 aus.

Innenansicht einer expert klein-Filiale

Ansicht einer Gerry Weber-Filiale

GERRY WEBER

Mieter: Gerry Weber Retail GmbH

Gerry Weber ist ein international agierendes Mode-
unternehmen flir Damenoberbekleidung mit Sitz in
Halle, Westfalen.

1973 griindeten Gerhard Weber und Udo Hardieck
die Hatex KG mit Sitz in Halle, Westfalen. Das Unter-
nehmen war mit der Herstellung und dem Vertrieb
von Damenhosen beschaftigt. Rasch wurde jedoch
das Sortiment auf alle Bereiche der Damenmode aus-
geweitet.

Der Markenname Gerry Weber erlangte insbesondere
durch das Sponsoring der damals 17-jahringen Steffi
Graf Popularitat. hre Weltkarriere verschaffte Gerry
Weber schnell einen aullergewdhnlichen Bekannt-
heitsgrad. 1999 erfolgte der Borsengang der Gerry
Weber International AG. 2006 wurde die Kollektion
durch das Label Gerry Weber Men erganzt.

Heute ist Gerry Weber ein international tatiger Mode-
konzern. In weltweit Gber 560 Gerry Weber Shops
werden die Modeartikel der verschiedenen Gerry-
Weber-eigenen Marken prasentiert. Die jeweiligen
Kollektionen werden durch Accessoires und Lizenz-
produkte wie Taschen, Schmuck und Brillen erganzt.
Zudem ist Gerry Weber mit mehr als 4.500 Shop-in-
Shops in weiteren Kaufhausern und Bekleidungs-
geschaften vertreten. Der Konzern erwirtschaftete
im Geschaftsjahr 2010/2011 einen Umsatz von tber
€700 Mio. und beschaftigte 3.260 Mitarbeiter.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen sehr guten Bonitatsindex von 166 aus.
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Die Mieter

Ansicht einer Sport Fink-Filiale
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sporT IFEmm e scHUHE

Mieter: Fink Schuhe + Sport GmbH & Co. KG

Die Firmengruppe Fink ist eine in Wiesbaden sitzende
deutschlandweit tatige Einzelhandelskette fiir Schuhe
und Sportartikel.

Das Unternehmen wurde von Walter Fink gegriindet,
der dieses bis 2002 als Geschaftsfiihrer der Firmen-
gruppe Fink (Fink Schuhe und Sport) leitete. Durch
kontinuierliche Expansion entwickelte sich das Un-
ternehmen zu einem erfolgreichen Handelsunter-
nehmen, welches heute rund 50 Fachgeschafte
und Fachmarkte fur Schuhe und Sport umfasst. Die
Firmengruppe Fink ist in 25 Stadten in ganz Deutsch-
land vertreten, beschaftigt rund 550 Mitarbeiter
und erwirtschaftete in 2010 einen Umsatz von Uber
€45 Mio. Fink bietet ein breites Sortiment an Schuhen
und Sportartikeln aller namhaften Hersteller.

Das Depot, Filiale im Landshut Park (ILG Fonds Nr. 36)

Im Mietvertrag wurde dem Mieter zugestanden,
im Zuge der Erstvermietung keine weiteren Flachen
an einen Sportfachmarktbetreiber oder an einen Jack
Wolfskin-Store zu vermieten.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen sehr guten Bonitatsindex von 167 aus.

DEPOT

Mieter: Gries Deco Company GmbH

Das Depot ist eine deutsche Warenhauskette fiir Ge-
schenkartikel, Dekorationsaccessoires und Kleinmaobel.

Gegriindet wurde Das Depot vor lber 60 Jahren als
,Oskar Gries Fabrikation von kiinstlichen Friichten und
Christbaumschmuck® Auch heute ist die Gesellschaft
mehrheitlich im Besitz der Griinderfamilie. Weiterer
wesentlicher Gesellschafter mit einer Beteiligung von
49% ist der schweizer Handelskonzern Migros.

Im Jahr 2011 hatte die Gries Deco Company 300 Filia-
len und beschaftigte rund 4.500 Mitarbeiter. Eine
weitere Expansion ist auch fir die kommenden Jahre
geplant. In 2011 erwirtschaftete der Konzern einen
Umsatz von € 240 Mio.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen sehr guten Bonitatsindex von 169 aus.

[

DEICHMANN

Mieter: Deichmann SE

Deichmann ist Marktflihrer im europaischen Schuh-
handel. Im Jahr 2011 verkaufte die Deichmann-Grup-
pe weltweit rund 156 Millionen Paar Schuhe.

Deichmann-Filiale im Landshut Park (ILG Fonds Nr. 36)



Das Produktsortiment von Deichmann umfasst alle
Kategorien im Bereich Schuhe sowie zusatzlich Ta-
schen und Accessoires. Deichmann spricht qualitats-
bewusste Kunden im unteren Preissegment an.

Die Deichmann-Gruppe mit Sitz in Essen wurde
1913 gegriindet und befindet sich heute noch zu
100% im Besitz der Griinderfamilie. Das Unterneh-
men ist Marktfihrer im europdischen Schuheinzel-
handel und beschaftigt weltweit iber 32.500 Mit-
arbeiter in 3.175 Filialen in 22 Landern. 2011 erwirt-
schaftete das Unternehmen einen Umsatz von lber
€4,1 Mrd.

Im Mietvertrag wurde der Mieterin Sortimentsschutz
flr einen Schuhfachmarkt zugestanden. Hiervon aus-
genommen ist die Vermietung an Fink Schuhe + Sport.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen sehr guten Bonitatsindex von 150 aus.

—C ‘IDIDI |
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Mieter: AWG Allgemeine Warenvertriebs-GmbH

Esprit ist ein in Ratingen ansassiges Mode- und Life-
styleunternehmen, das seit 1993 an der Hongkonger
Borse gelistet ist. Esprit biete junge Mode und Ein-
richtungsartikel zu bezahlbaren Preisen. Das Unter-
nehmen bietet seine waren uUber eigene Filialen,
Shop-in-Shop-Konzepte sowie als Zulieferer auf tiber
1.100.000 m?* Verkaufsflache in 40 Landern an.

Mieterin ist die AWG Allgemeine Warenvertriebs
GmbH, welche neben dem reinen Esprit-Shop im ,Tau-
nus Carré” auch ein AWG Modecenter betreibt.

Fur Informationen zum Mieter AWG siehe vorstehende
Mieterbeschreibung zu ,,AWG Modecenter”.

Ansicht einer Esprit-Filiale

Takko im ,,GEP*, Garmisch Partenkirchen (UG)

Takko

FASHION

Mieter: Takko Holding GmbH

Takko Fashion ist einer der gréfiten deutschen Textil-
handler mit Gber 1.550 Filialen im In- und Ausland.
Mit seinem Sortiment spricht Takko Kunden an, die
Textilien in guter Qualitat bei gleichzeitig glinstigen
Preisen suchen.

Das Unternehmen Takko Fashion wurde 1982, damals
unter dem Namen Modea durch die Hettlage-Gruppe
gegriindet. Nachdem zwischenzeitlich die Tengel-
mann-Unternehmensgruppe Mehrheitsgesellschaf-
ter war, erfolgte 1999 ein Management-Buyout. In
den letzten Jahren konnte das Unternehmen ein
beachtliches Wachstum erzielen. So stieg die Anzahl
der Filialen von 1993 mit noch 266 auf 1.412 im
Jahr 2010 an. In Deutschland hat Takko heute tber
1.000 Standorte und beschaftigt insgesamt rund
15.000 Mitarbeiter. Im Geschaftsjahr 2010/2011 lag
der Umsatz bei € 1,1 Mrd.

In Friedrichsdorf ist die Import-Abteilung von Takko
beheimatet. Takko Fashion Friedrichsdorf steuert den
internationalen Einkauf des Unternehmens.

Die Expansion der vergangenen Jahre soll auch kiinftig
weiter fortgesetzt werden. Derzeit eréffnet Takko rund
150 neue Filialen pro Jahr im In- und Ausland.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen guten Bonitatsindex von 236 aus.



Die Mieter

misterxlady-Filiale im ,,Nel Mezzo“ (ILG Fonds Nr. 37)

mister.lady
Mieter: mister*lady GmbH

mister*lady ist ein in Deutschland und Osterreich filiali-
sierendes Modehaus fiir junge Mode und Accessoires.

Das Unternehmen entstand 1967 durch die Grin-
dung eines Western-Stores durch Ellen und Dieter Be-
ran in Disseldorf. Das Sortiment sollte Artikel rund
um den American Way of Life und natiirlich vorrangig
Jeans umfassen. Aus diesem Jeans-Store-Konzept ent-
wickelte sich ein groBer Textilanbieter Deutschlands.
2011 wurde das Unternehmen an die Opcon AG ver-
kauft. Heute umfasst das Unternehmen 260 Filialen in

Ernatingd famil b4

Ernsting’s Family-Filiale im ,,Nel Mezzo“ (ILG Fonds Nr. 37)
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Deutschland und Osterreich, beschaftigt mehr als
1.700 Mitarbeiter und erwirtschaftete in 2010 einen
Umesatz von Uber € 130 Mio.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen sehr guten Bonitatsindex von 188 aus.

N | -
Ermstings family

Wi frishlichen Famiien empiohlen,

Mieter: Ernsting’s family GmbH & Co. KG

Ernsting’s family gehort zu den fiihrenden deutschen
Textilketten und bietet qualitativ hochwertige Mode
zu glinstigen Preisen fiir die gesamte Familie mit
Schwerpunkt auf Damen- und Kinderbekleidung an.

Kurt Ernsting griindete das Unternehmen mit Haupt-
sitz in Coesfeld-Lette (Westfalen) 1967 mit der Eroff-
nung des ersten Minipreisgeschafts in der Waschkiiche
seines Elternhauses. Nachdem das Unternehmen zwi-
schenzeitlich unter ,miniladen” firmierte, erhielt es
1990 seinen endgliltigen Namen Ernsting’s family.
Das Sortiment von Ernstigs’s family umfasst neben
Mode und Accessoires Spielwaren, Wohnaccessoires,
Bettwasche, Klichen- und Badeartikel sowie Reisen fir
die ganze Familie.

Heute hat Ernsting’s mehr als 1.500 Filialen und be-
schaftigt rund 9.200 Mitarbeiter. Das Unternehmen
erwirtschaftete im Jahr 2010 einen Umsatz in Hohe
€ 699 Mio. Die Expansion der vergangenen Jahre soll
kontinuierlich weiter erfolgen.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fiir den Mie-
ter einen ausgezeichneten Bonitatsindex von 136 aus.

Mieter: Apollo Optik Holding GmbH & Co. KG

Apollo Optik ist mit einer Kette von Uber 750 Augen-
optikfachgeschaften der Optikfilialist mit den meisten
Standorten in Deutschland.

Apollo Optik wurde 1972 gegriindet und gehort seit
2011 zur Grandvision Gruppe, einem weltweit fih-
renden Optikunternehmen. Zu Grandvision gehdren
weltweit rund 4.400 Geschafte in 40 Landern. Die
Gruppe erwirtschaftete 2011 Umsatze in Hohe von
€2,7 Mrd.

Apollo betreibt heute Uiber 750 Filialen in Deutschland
und erwirtschaftete im Geschaftsjahr 2009 einen ge-



Apollo-Filiale im Ring-Center Offenbach (ILG Fonds Nr. 28)

schatzten Umsatz von € 355 Mio. (aufgrund des Zu-
sammenschlusses mit Grandvision wurden keine wei-
teren Umsatzzahlen fiir Apollo verdffentlicht).

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen guten Bonitatsindex von 236 aus.

7}0
KLIER

Mieter: Friseur Klier GmbH

Die Friseur Klier GmbH ist nach eigenen Angaben
deutschlands grofter System-Friseur.

Das Unternehmen Friseur Klier wurde im Jahr 1948
durch die Friseurmeisterin Elfriede Klier im sachsi-
schen Werdau gegrundet. Das Unternehmen wird
heute in dritter Generation gefiihrt und hat sich
zu einem international fiihrenden Friseurunterneh-
men entwickelt. Klier ist z. Zt. mit rd. 1.200 Filialen in
Deutschland, Osterreich, Ungarn, Polen, Tschechien
und der Slowakei vertreten. In Deutschland gibt es
rund 1.000 Filialen. Das Unternehmen erwirtschaftete
im Jahr 2010 mit Uber 5.000 Mitarbeitern einen Um-
satz von rd. € 126 Mio.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir den
Mieter einen guten Bonitatsindex von 206 aus.
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Mieter: Convenience Concept GmbH
Convenience Concept ist eines der fiihrenden Unter-

nehmen in den Bereichen Tabakwaren, Zeitschrif-
ten und Presse in Deutschland. 2012 wurde die

zur Lekkerland Gruppe gehorenden Convenience
Concept durch die Schweizer Valora Gruppe uber-
nommen, die dadurch ihre Expansion in Deutschland
vorantreibt.

Im ,Taunus Carré“ wird das Unternehmen neben den
Sortimenten Tabak, Zeitschriften und Presse auch
Lotto/Toto anbieten.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fiir den
Mieter einen sehr guten Bonitatsindex von 185 aus.

Weitere Mieter

Als weitere Mieter wurden bis zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung Frau Thi Phuong Loan Nguyen-
Trieu (Asiatisches Bistro) und Herr Tasman (Schmuck-
und Uhrengeschaft) gewonnen. Beide Mieter ver-
fligen Uber Erfahrung in vergleichbaren Geschaften
und leisten zur Absicherung ihrer eingegangenen
Verbindlichkeiten eine Mietkaution in Hohe von vier
Monatsmieten.

Ten Brinke

Gruppe

Erstvermietungsgaranten und Mietvertrags-
bestandsgaranten: ten Brinke Projekt-
entwicklung GmbH und Brihold B.V. (Biirge)

Ten Brinke ist ein international tatiges Immobilien-
unternehmen in den Bereichen Projektentwicklung
und Wohn- und Gewerbebau.

Theodorus ten Brinke griindete 1902 in Varsseveld,
Niederlande, als selbststandiger Unternehmer das
Bauunternehmen. Der Betrieb wachst kontinuierlich
und baut im Auftrag Wohnhauser und gewerblich
genutzte Gebdude. In den letzten Jahren wuchs das
Unternehmen insbesondere aufgrund seiner deut-
schen Projektentwicklungsaktivitaten im Einzelhan-
del stark. Heute realisiert Ten Brinke mit Niederlas-
sungen u.a.inden Niederlanden, in Deutschland, Spa-
nien und Griechenland Uberall in Europa Projekte im
Wohnungs- und Gewerbebau. Das Un-ternehmen be-
schaftigt tiber 560 Mitarbeiter und erwirtschaftet ak-
tuell einen Jahresumsatz von ca. € 350 Mio.

Die eingeholte Wirtschaftsauskunft weist fir die
ten Brinke Projektentwicklung GmbH einen sehr
guten Bonitatsindex von 248 und fir den Biirgen,
die Brihold B.V,, einen sehr guten Bonitatsindex von
195 bei einem Eigenkapital von uber € 110 Mio.
(Stand 31.03.2011) aus.
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Finanz- und Investitionspldne
Objekt KG, Fonds KG und Aggregation bis 31.03.2013 (Prognose)

in % des in % in€
Gesamtauf- des EK jem?

Objekt KG Fonds KG Aggregation | wandesvon | inkl. Agio von BGF” von
T€ T€ T€ T€43933 T€ 25433 32177 m?

A.| Mittelverwendung

1. Aufwand fiir den Erwerb oder
die Herstellung der Immobilie
inkl. Nebenkosten

Grundstiick ¥ 6.553 6.553 14,9% 25,8%
Herstellung Gebaude? 30.563 30.563 69,6% 120,2%
Kaufpreis Gesellschaftsanteil ¥ 694 694 1,6% 2,7%
Notar?? 71 71 0,2% 0,3%
Grundbuch? 23 23 0,1% 0,1%
Beteiligung —19.385° 19.385
37.903 86,3% 149,0% 1.788

2. Fondsabhdngige Kosten
2.1 Vergiitungen

Konzeption??? 48 48 0,1% 0,2%
Vermittlung Finanzierung®? 750 750 1,7% 2,9%
Platzierungsgarantie®? 1.020 1.020 2,3% 4,0%
Objektverwaltung/Baubetreuung®?? 100 100 02% 04%
Fondsverwaltung®?? 36 36 0,1% 0,1%
Beschaffung Gesellschaftskapital?# 2.906 2.906 6,6 % 11,4%
Prospektherstellung 23 131 131 0,3% 0,5%
Anderkontenfiihrung?? 24 24 0,1% 0,1%
5.014 11,4% 19,7% 237

2.2 Nebenkosten der
Vermogensanlage

Bauabnahme? 50 50 0,1% 0,2%
Gutachten?? 76 76 0,2% 0,3%
Rechtsberatung? 25 24 49 0,1% 0,2%
Eintragung Handelsregister 5 5 10 0,0% 0,0%
Bankbearbeitungsgebuhr 93 119 211 0,5% 0,8%
Sonstiges? 103 59 162 0,4% 0,6%
558 1,3% 2,2% 26
3. Sonstiges
Ausschittung 2012 73 73 0,2% 0,3%
Aussch[]ttung 01.01.—-31.03.2013 91 91 0,2% 0,4%
Zwischenfinanzierungszinsen 19 -30 —-11 0,0% 0,0%
Zinsen langfristiges Darlehen® 5 5 0,0% 0,0%
158 0,4% 0,6 % 7
4.  Liquiditatsreserve 200 100 300 0,7% 1,2% 14
Gesamtaufwand 18.500 25.433 43.933 100,0 % 172,7% 2.073

B.  Mittelherkunft

Eigenmittel

Kapitalriicklage/Gesellschaftskapital 2 24.220 24.220 55,1% 952%

Abwicklungsgebiihr® 1211 1211 2,8% 4,8%

Gesellschaftskapital Altgesellschafter 2 2 0,0% 0,0%
25.433 57,9% 100,0%

2. Fremdkapital
Langfristiges Fremdkapital ¥ 18.500 18.500 42,1% 72,7%
Gesamtaufwand 18.500 25.433 43,933 100,0% 172,7%

Abweichungen sind rundungsbedingt.
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Erlauterungen zu den Finanz-
und Investitionspldanen

Der aggregierte Finanz- und Investitionsplan enthalt
zusammengefasst die Werte der Objekt KG und der
Fonds KG.

D Diese Positionen sind vertraglich fixiert.

Die Positionen Grundbuch, Bauabnahme, Rechtsbe-
ratung, Eintragung Handelsregister, Sonstiges, Aus-
schittungen und Zwischenfinanzierungszinsen (ins-
gesamt T€ 452 bzw. ca. 1% des Gesamtaufwandes)
kénnen sich andern und hatten dann Auswirkungen
auf die Liquiditatsreserve.

Langfristiges Fremdkapital wird nur auf Ebene der
Objektgesellschaft aufgenommen, hinsichtlich auf-
genommener Zwischenfinanzierungsdarlehen auf
Ebene der Fonds KG wird auf das Kapitel ,Finanzie-
rung” verwiesen.

2 In diesen Kostenpositionen sind nicht abzugsfahige
Vorsteuern enthalten. Bei der Fonds KG sind 100 % der
Vorsteuern als nicht abzugsfahig berticksichtigt, bei
der Objektgesellschaft sind Vorsteuern in sehr gerin-
gem Umfang nicht abzugsfahig. Diesbezliglich sind
auf Basis der geplanten Nutzungen hinsichtlich der
noch nicht vermieteten Flachen Anderungen moglich.

3) Diese Positionen beinhalten Vergltungen an den
Anbieter. Die Bruttovergiitung des Anbieters belauft
sich auf ca. T€ 2.084 (inkl. nicht abzugsfahiger Vor-
steuern). Darin sind Fremdkosten des Anbieters in
Hohe von T€ 131 enthalten. Somit betrdgt die Netto-
vergltung T€ 1.953.

4 Die Kosten fiir die Beschaffung des Gesellschafts-
kapitals betragen 12% des einzuwerbenden Eigen-
kapitals (darin enthalten 5% Agio). Die Gesamthohe
der Provisionen betragt somit € 2.906.400). Die ILF
Vermégensanlagen Vertriebs GmbH, ein mit dem
Anbieter verbundenes Unternehmen, erhalt fur die
Eigenkapitalbeschaffung die oben genannte Provision
abziglich aller Provisionen, die aus Vertragen der
Fonds KG entstehen, die diese mit weiteren Vertriebs-
partnern schlieft. Dabei erhalt jeder Vertriebspartner
eine individuell vereinbarte Provision, im Einzelfall
jedoch maximal 12 % des vermittelten Eigenkapitals.

°) Auf das Gesellschaftskapital der Neukommanditis-
ten wird ein Agio (Abwicklungsgebiihr) von 5% erho-
ben, das fiir die Beschaffung des Gesellschaftskapitals
verwendet wird und in der Kostenposition ,Beschaf-
fung Gesellschaftskapital” enthalten ist.

® Im Zuge der Beteiligung leistet die Fonds KG
eine Kapitalriicklage bei der Objekt KG in Hohe von
T€ 19.385. Bei der Aggregation wird diese konsolidiert
und bleibt deshalb bei der Darstellung der Mittel-
herkunft auf Ebene der Objekt KG auller Ansatz. Bei
der Darstellung der Mittelverwendung ist die Kapi-
talriicklage daher auf Ebene der Objekt KG mit einem
negativen Vorzeichen darzustellen.

7) Bezogen auf die vermietbare Nutzflache (ohne
Verkehrsflachen) von insgesamt 15.317 m? betragt
der Gesamtaufwand rd. € 2.868/m? wovon rd.
€ 504/m? auf die Anschaffungskosten der Grund-
stiicke entfallen.

8 Zinsaufwand bei unterstellter Darlehensvalutierung
am 29.03.2013.

Die unter 1 aufgefiihrten Erwerbsnebenkosten (ohne
Kosten fiir die Bestellung und Eintragung der Grund-
schulden, die Werbungskosten darstellen) wurden
quotal auf Grundstlck und Gebdude /AuRenanlagen
aufgeteilt; ebenso die unter 2.1 aufgefiihrten Ver-
gutungen.

Bei den unter 2.2 aufgefiihrten Nebenkosten der Ver-
mogensanlage stellen die Kosten fir die Eintragung
in das Handelsregister und die Bankbearbeitungsge-
blihren ebenso wie die unter ,Sonstiges” aufgefiihrten
Zwischenfinanzierungszinsen sofort abziehbare Wer-
bungskosten dar, wohingegen alle anderen Positionen
quotal auf Grundstiick und Gebaude/AuRenanlagen
aufgeteilt wurden.

Insgesamt summieren sich die Werbungskosten auf
T€ 235.

Zu den Falligkeiten der Kostenpositionen vgl. Kapitel
Vertragsbeziehungen®

Der Aufwand flr den Erwerb oder die Herstel-
lung der Immobilie einschlieBlich der Erwerbs-
nebenkosten in Hohe von T€ 37.903 betragt
das rd. 14,3-fache der Eingangsjahresmiete. Die
Vergiitungen in Ziffer 2.1 in Hohe von T€ 5.014
betragen rd. 1,9 Jahresmieten. Die Nebenkosten
der Vermogensanlage (ohne Liquiditatsreserve,
aber mit Zwischenfinanzierungszinsen und Aus-
schittungen) und Sonstige Kosten in Hohe von
T€ 716 betragen rd. 0,3 Jahreseingangsmieten.
Das bedeutet, dass sich die Neukommanditisten
zum rd. 16,5-fachen der Jahreseingangsmieten
am Objekt beteiligen.
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Finanzierung

Die Darlehensaufnahme erfolgt ausschlieflich in
Euro. Die nachfolgenden Bankdarlehen werden von
der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG
ausgereicht.

a) Langfristiges Bankdarlehen an die Objekt KG
iiber € 18.500.000

Am 12.04.2012 wurde von der Objekt KG ein Darle-

hensvertrag in Hohe von € 18.500.000 geschlossen.

Aufgrund des geringen Beleihungsgrades liegt das

Darlehen ausschlieBlich im erstrangigen Bereich.

Das Darlehen hat eine Laufzeit bis zum 31.03.2023.

Die Auszahlung ist friihestens fuir den 01.01.2013 vor-
gesehen und soll plangemaf am 29.03.2013 erfolgen.
Der Zinssatz betragt 3,548 % p.a. ab Auszahlung und
ist fest vereinbart bis zum 31.03.2023.

Das Darlehen ist ab Valutierung in Hohe von 0,50 % p. a.
vom urspriinglichen Darlehensbetrag zuzlglich durch
die Tilgung ersparter Zinsen zurlickzuzahlen (annui-
tatisches Darlehen). Die Abrechnung von Zins und
Tilgung erfolgt jeweils vierteljahrlich nachtraglich.
Der Monat wird mit den genauen Tagen und das Jahr
mit 360 Tagen berechnet.

Fir die Gewahrung des Kredits wurde eine einmalige
Bearbeitungsgebuihr von € 92.500 vereinbart.

b) Kurzfristiges Bankdarlehen an die Fonds KG

liber insgesamt € 14.200.000
Ebenfalls am 12.04.2012 wurde ein Vertrag von der
Fonds KG uber ein kurzfristiges Bankdarlehen in Hohe
von € 14.200.000 abgeschlossen. Dieses hat eine Lauf-
zeit maximal bis zum 30.09.2013.

Das Darlehen dient zur teilweisen Vorfinanzierung der
durch die Fonds KG zu erbringenden Kapitalriicklage
bei der Objekt KG. Die Auszahlung ist frihestens fir
den 01.01.2013 vorgesehen und soll plangemaR ganz
oder teilweise in Abhangigkeit vom bis dahin ein-
geworbenen Eigenkapital am 29.03.2013 erfolgen. In
Anspruch genommene Darlehensteile werden sukzes-
sive durch eingeworbenes Eigenkapital der Fonds KG
zurlickgefihrt.

Der hierflr vereinbarte Zinssatz betragt 3,58 %-Punkte
p.a. Uber dem Refinanzierungssatz der Bank (1-Mo-
nats-Euribor).

Fir die Gewahrung des Kredits wurde eine einmalige
Bearbeitungsgebiihr von € 71.000 vereinbart. Hinzu
kommt eine Zusagegebuhr flr die nicht in Anspruch
genommene Kreditlinie von 0,45% p.a., beginnend
mit dem 01.09.2012, die mit € 47.500 kalkuliert
wurde.

c) Darlehen der ILG an die Fonds KG
liber insgesamt € 4.981.000

Die ILG hat der Fonds KG zwei kurzfristige Darlehen
in Hohe von bis zu insgesamt € 4.981.000 zugesagt.
Es wird davon ausgegangen, dass diese Darlehen auf-
grund des Platzierungs- und Kapitaleinzahlungsverlau-
fes nicht in Anspruch genommen werden. Eventuell in
Anspruch genommene Darlehensbetrage waren mit
4,5% p.a. zu verzinsen und bis 30.09.2013 befristet.

Die ILG hat sich daruber hinaus bereiterklart, auch
weitere im Zusammenhang mit der Objektrealisie-
rung notwendige Ausgaben (z.B. Notar- und Grund-
buchkosten, Gutachter-/Beratungskosten, Bankbear-
beitungsgebihren, Prospektkosten) zu einem Zinssatz
von 6,0% p. a. zwischenzufinanzieren.

Die Darlehen der ILG sind nicht abgesichert.

Das kurzfristige Darlehen gem. b) und die Darlehen
der ILG gemaR c) werden aus noch zu platzierendem
Gesellschaftskapital zurtickgefuhrt, wobei hierfur
90% aus dem platzierten Gesellschaftskapital zur
Verfligung stehen. Weitere Fremdmittel werden
weder in Form von Zwischen-, noch in Form von End-
finanzierungsmitteln in Anspruch genommen. Diese
sind auch nicht verbindlich zugesagt.

Sicherheiten/wesentliche Auszahlungsvoraus-

setzungen der Bankdarlehen gem. a) und b)

« Eingetragene Grundschulden von insgesamt
€ 32.700.000 zu Lasten des Objektgrundstiickes
in Friedrichsdorf

« Abtretung der Anspriiche aus der Platzierungs-
garantie des Anbieters in Hohe eines erstrangigen
Teilbetrages von insgesamt € 14.200.000

« Einsatzvon Eigenmitteln der Fonds KG von € 4.981.000

 Abtretung der Mietzinsforderungen aus Miet- und
Pachtvertragen mit samtlichen gegenwartigen und zu-
kiinftigen Mietern/Pachtern des Beleihungsobjektes

 Verpfandung von Guthaben des Anbieters in Hohe
von € 500.000 bei Abschluss des Darlehensvertrages

 Verpfandung von Guthaben der Fonds KG in Hohe
von bis zu € 400.000, sofern das Darlehen gem. b)
vollstandig valutiert wird

e Gesamtschuldnerische Mithaftung der Fonds KG
fur das Darlehen gemaR a)

» Vollstreckbares abstraktes Schuldversprechen der
Fonds KG in Hohe von € 3.270.000

 Abtretung der Rechte und Anspriiche der Fonds KG
aus dem Share Deal-Vertrag gegen den Verkaufer
sowie gegen den beurkundenden Notar,- auch fiir
den Fall der Riickabwicklung dieses Vertrages

« Mangelfreie Abnahmeprotokolle mit den Haupt-
mietern

« Nachweis der fachgerechten Beseitigung samtli-
cher Altlasten



Besondere Darlehensvereinbarungen
der Bankdarlehen gem. a) und b):

1. Debt Service Coverage Ratio (DSCR)

Wahrend der gesamten Laufzeit sieht der langfristige
Darlehensvertrag lber die Laufzeit die Einhaltung von
definierten Wertbemessungsgrundlagen durch den
Kreditnehmer vor. Hierbei handelt es sich zum einen
um eine Debt Service Coverage Ratio (DSCR), die mit
mindestens 130% nachzuweisen ist. Die DSCR gibt
an, mit wie viel Prozent der gesamte Kapitaldienst fuir
den Berechnungszeitraum am Stichtag durch die zu
erwartenden Nettomieteinnahmen (unter Berlick-
sichtigung von mindestens 10% Bewirtschaftungs-
kosten) des Berechnungszeitraumes gedeckt ist.

Die Annuitat betragt € 747.030 p.a. im Zeitraum ab
Valutierung bis 31.03.2023. Demzufolge diirfen die
jahrlichen Mieteinnahmen abziliglich 10% Bewirt-
schaftungskosten nicht unter € 972.000 fallen. Dies
entspricht ca. 41% der Jahresmiete von anfanglich
€ 2.385.000 (nach 10% Bewirtschaftungskosten).

2. Loan to Value Ratio (LTV)

Zum anderen darf die Loan to Value Ratio (LTV) 60 %
nicht Uberschreiten. LTV ist das Verhaltnis des gesam-
ten Schuldsaldos des Darlehens zum aktuellsten
Marktwert des Beleihungsobjektes, wie er von einem
unabhdngigen Gutachter festgestellt ist.

Die Bank hat bei einer Uberschreitung des LTV von
55% das Recht, den Zinssatz des Darlehens gem. a)
um 0,10% p.a. zu erhéhen, um eigene hierdurch ent-
stehende Kosten abzudecken.

Bezogen auf eine anfanglichen Darlehenshohe von
€ 18,5 Mio. darf demzufolge der Marktwert nicht un-
ter € 30,9 Mio. (entspricht LTV 60%) sinken (Gutach-
terwert in 2011: € 37,9 Mio. bei einer damals unter-
stellten Miete von rd. € 2.630.000 p.a.). Bei einem
Marktwert unter € 33,7 Mio. (entspricht LTV 55 %) wiir-
de die Zinserhohung greifen. Unter Berucksichtigung
erfolgter Tilgungen sinkt der kritische Schwellenwert
kontinuierlich.

3. Mieterdienstbarkeiten

Einzutragende Mieterdienstbarkeiten sind mit der
Bank abzustimmen und kénnen nur mit deren Zu-
stimmung bestellt und an den jeweiligen Beleihungs-
objekten eingetragen werden. Die bisher abgeschlos-
senen Mietvertrage sehen solche Rechte der Mieter
nicht vor.

4. Change of Control-Klausel

Die wirtschaftliche Reputation der Darlehensnehmer
und der geschaftsflihrenden Gesellschafter und wie-
derum deren Gesellschafter sowie das Vertrauen in
die Qualifikation ihrer Geschaftsleitung sind fur
die Bank wesentliche Faktoren einer positiven Risiko-
einschatzung des gesamten Finanzierungsprojektes
und somit wesentliche Voraussetzung der Darlehens-
gewahrung. Im Falle einer beabsichtigten wesentli-
chen Anderung der Beherrschungsverhaltnisse tber
die Darlehensnehmer ist mit der Bank eine flr beide
Seiten zufriedenstellende Einigung Uber die Fortset-
zung des Darlehens mit ggf. veranderten Konditionen,
z.B. hinsichtlich Verzinsung, der Besicherung oder
sonstiger Absprachen vor Eintritt eines solchen Um-
stands anzustreben.

5. Ubertragbarkeit der Darlehen

Es gelten die Allgemeinen Geschaftsbedingungen und
die Allgemeinen Darlehensbedingungen der Bank.
Das in den Allgemeinen Geschaftsbedingungen der
Bankdarlehensvertrage urspringlich vorgesehene
Recht zur Ubertragung der Kreditforderung und/oder
des wirtschaftlichen Risikos (z.B. zum Zweck der Ver-
briefung) wurde im Vertrag auf Ubertragungsmog-
lichkeiten im genossenschaftlichen Finanzverbund
des Darlehensgebers beschrankt.

Anspriiche der Bank aus den Darlehensvertragen ver-
jahren nach Ablaufvon 5 Jahren.
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Prognoserechnung fiir die Jahre 2013 bis 2032
(konsolidiert)

A. Liquiditatsentwicklung

31.03.2013

T€

2013

ab 01.04.
T€

Mieteinnahmen 1.981,6 2.642,2 2.648,0 2.650,9 2.655,3 2.703,3 2.708,3 2.779,1

./- Mietausfallwagnis (kalkulatorisch) -39,6 -52,8 —53,0 —53,0 -53,1 —54,1 —54,2 —55,6

Mieteinnahmen kalkuliert 1.942,0 2.589,4 2.595,0 2.597,9 2.602,2 2.649,2 2.654,1 2.723,5

Zinseinnahmen 4,6 7,5 12,7 14,7 16,6 19,7 27.0 29,8

= Summe Einnahmen (1) 1.946,6 2.596,9 2.607,7 2.612,6 2.618,8 2.668,9 2.681,1 2.753,3

Zinsen 506,3 662,1 658,9 657,5 652,3 648,8 645,1 643,2

Tilgung 60,8 86,8 90,0 91,4 96,6 100,1 103,7 105,7

Instandhaltung 21,2 28,8 29,4 30,0 30,6 62,4 63,6 64,9

Revitalisierung

Nicht umlagefahige Nebenkosten 65,8 89,5 91,3 93,1 94,9 96,8 98,8 100,8

Jahresabschlusskosten/ Treuhand- und 23,0 23,3 23,6 239 24,2 25,2 25,5 25,8

Beiratsvergiitung /Haftungsvergiitung

Regulierungskosten 21,0 21,4 21,8 22,3 22,7 23,2 23,6 241

Verwaltungskosten 59,7 79,7 79,8 79,9 80,1 81,5 81,7 83,8

(3% der vereinnahmten Mieten)

= Summe Ausgaben (2) 757,8 991,6 994,8 998,1 1.001,4 1.038,0 1.042,0 1.048,3

Liquiditatsiiberschuss (1)-(2) 1.188,8 1.605,3 1.612,9 1.614,5 1.617,4 1.630,9 1.639,1 1.705,0

Ausschiittung 1.111,9 1.482,5 1.482,5 1.482,5 1.482,5 1.482,5 1.482,5 1.482,5

Ausschiittung in % des 6,10% 6,10% 6,10% 6,10% 6,10% 6,10% 6,10% 6,10%

Zeichnungsbetrages (ohne Agio)

= kumulierte Liquiditatsreserve 300,0 376,8 499,5 630,0 761,9 896,7 1.045,1 1.201,6 1.424,0
(Stand 31.03.2013: T€ 300,0)

B. Fremdkapital

Stand Jahresende 18.500,0 18.439,2 18.352,4 18.262,4 18.171,0 18.074,4 17.974,3 17.870,6 17.764,9

in % des Ursprungsdarlehens 100,0% 99.7% 99,2% 98,7% 98,2% 97,7% 97,2% 96,6 % 96,0%

von T€ 18.500

in % der Gesamtinvestitionskosten 42,1% 42,0% 41,8% 41,6% 41,4% 411% 40,9% 40,7 % 40,4%

in Hohe von T€ 43.933

C. Steuerliches Ergebnis

Fonds KG insgesamt 205,9 612,5 6233 626,2 634,3 651,4 663,0 731,0

in % des Zeichnungsbetrages 0,85% 2,53% 2,57% 2,59% 2,62% 2,69% 2,74% 3,02%

(ohne Agio)

Abweichungen sind rundungsbedingt.
Erlduterungen siehe Folgeseiten
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kumuliert

2013-2032

T€

2.826,7 2.846,2 2.892,4 2.908,0 2.981,0 3.031,3 3.053,9 3.100,3 3.124,7 31931 3.248,8 3.281,7 57.256,6
-56,5 -56,9 -57,8 —58,2 —59,6 —60,6 -611 -62,0 -62,5 -63,9 —65,0 —65,6 —1.1451
2.770,2 2.789,3 2.834,6  2.849,8 2921,4 2.970,7 2.992,8 3.038,3 3.062,2 3.129,2 3.183,8 3.216,1 56.111,5
33,4 42,5 47,9 49,3 41,1 354 28,9 33,8 34,2 30,7 22,4 22,6 555,0
2.803,6 2.831,8 2.882,5 2.899,1 2.962,5 3.006,1 3.021,7 3.072,1 3.096,4 3.159,9 3.206,2 3.238,7 56.666,5
637,5 633,4 941,6 1.039,8 1.029,8 1.019,2 1.008,0 996,1 983,4 970,0 955,7 940,5 16.229,3
1114 1154 147,5 162,7 172,7 183,3 194,5 206,4 2191 232,5 246,8 262,0 2.989,4
66,2 67,5 68,9 70,3 71,7 731 74,6 76,1 77,6 79,1 80,7 82,3 1.218,9
467,0 680,8 596,2 1.744,0
102,8 104,8 106,9 1091 1112 113,5 1157 118,0 120,4 122,8 125,3 127,8 2.109,3
26,2 26,5 27,6 28,0 28,3 28,7 29,1 30,3 30,7 31,1 315 32,2 5447
24,6 251 25,6 26,1 26,6 27,2 27,7 28,3 28,8 29,4 30,0 30,6 510,2
85,2 85,8 87,2 87,7 89,9 91,4 92,1 93,5 94,2 96,3 98,0 98,9 1.726,4
1.053,9 1.058,5 1.872,3 1.523,7 2.211,0 1.536,4 1.541,7 1.548,7 1.554,2 2.157,4 1.568,0 1.574,1 27.072,2
1.749,7 1.773,3 1.010,2 1.375,4 751,5 1.469,7 1.480,0 1.523,4  1.542,2 1.002,5 1.638,2 1.664,6 29.594,5
1.482,5 1.482,5 731,7 1.482,5 1.482,5 1.506,8 1.506,8 1.506,8 1.506,8 1.506,8 1.579,4 1.700,5 28.965,3
6,10%  6,10% 6 3,00% 6,10% 6,10% 6,20% 6,20% 6,20% 6,20% 6,20% 6,50% | 7,00% | 119,20%
1.691,1 1.981,7 2.260,1 2.153,2 14221 1.385,0 1.358,3 1.375,0 1.410,5 906,2 965,1 929,1
17.653,5 | 17.538,1 | 17.390,6 | 17.2279 | 17.0553 | 16.872,0 16.677,5 164711 16.252,0 | 16.0194 | 15.772,6 @ 15.510,6
95,4% 94,8 % 94,0% 93,1% 92,2% 91,2% 90,1% 89,0% 87,8% 86,6% 85,3% 83,8%
40,2% 39,9% 39,6% 39,2% 38,8% 38,4% 38,0% 37,5% 37,0% 36,5% 359% 353%
781,4 808,9 78,0 458,7 —1553 573,3 594,9 650,2 681,7 1555 804,4 868,4 11.047,6
3,23% 3,34% 0,32% 1,89%  -0,64% 2,37% 2,46% 2,68% 2,81% 0,64% 3,32% 3,59% 45,61%

59



60

Prognoserechnung fiir die Jahre 2013 bis 2032

(konsolidiert)

Annahmen/Erlauterungen:

Die Prognoserechnung beruht zum Teil auf Annahmen
(z.B. Inflationsentwicklung, Reparaturen, Revitalisie-
rungsaufwendungen und Nebenkosten), deren Ein-
tritt oder Nichteintritt von einer Vielzahl von Faktoren
abhangt und deren Entwicklung naturgemaf nicht
vorausgesagt werden kann. Abweichungen von der
angenommenen Entwicklung haben einen direkten
Einfluss auf die Prognoserechnung und schlagen sich
damit auch in den hier zugrundegelegten Liquiditats-
und steuerlichen Ergebnissen nieder.

Die Prognoserechnung beginnt aufbauend auf dem
Finanz- und Investitionsplan zum 01.04.2013.

Die Werte bis zum 31.03.2013 sind im Finanz- und
Investitionsplan berticksichtigt.

1. Mietentwicklung/Mieteinnahmen

Die Mieten sind wertgesichert. Die Indexklauseln der
Miet-vertrage sind der Tabelle im Abschnitt ,Mieter-
und Flachenaufstellung” (S. 44—45) zu entnehmen.
Die Inflationsrate wurde durchgangig mit 2,0% p.a.
angenommen. Die Annahme einer Preissteigerung
in dieser Hohe erscheint angesichts der aktuellen wirt-
schaftlichen Lage und Erwartungen und auch unter
Beruicksichtigung der historischen Indexentwicklung
sowie dem von der Europaischen Zentralbank als preis-
stabil angesehenen Niveau angemessen. Die Infla-
tionsrate betrug im Durchschnitt der letzten 20 Jahre
1,79% p.a. Bezliglich der Auswirkungen hiervon ab-
weichender Inflationsraten verweisen wir auf den
Abschnitt ,Die Risiken“ (S. 14—21), sowie auf den
Abschnitt ,Sensitivitatsanalyse” (S. 66—67). Bei den
Mieteinnahmen des Jahres 2013 sind ggf. aufgrund
des zeitlichen Auseinanderfallens von Mietzahlungs-
beginn durch die Mieter und den Beitrittsstichtag auch
Garantiezahlungen enthalten.

2. Mietausfallwagnis

Das Mietausfallwagnis ist durchgangig mit 2,0% der
Jahresnettomieten unterstellt. Es ist kalkulatorisch als
Einnahmenminderung erfasst. Nicht beanspruchte
Betrage aus dem Mietausfallwagnis sollen thesauriert
und der Liquiditatsreserve zugefiihrt werden.

3. Zinseinnahmen
Die Anlage der Liquiditatsreserven und unterjahrig vor-
handener liquider Mittel erwirtschaftet Guthabenzinsen.

Fir kurzfristige Anlagen wird bis zum Jahr 2014 ein
durchschnittlicher Zinssatz von 1,0% p.a. und in den
Jahren 2015 bis 2032 ein durchschnittlicher Zinssatz
von 1,5% p. a. unterstellt.

Fir langfristige Anlagen von liquiden Mitteln in bor-
sengangigen Papieren, die wahrend der Anlagedauer

nicht zur Deckung laufender Kosten benétigt werden,
wird ein durchschnittlicher Zinssatz von 2,5% p.a.
unterstellt.

Die Anlagen erfolgen soweit moglich bei der Luxem-
burger Filiale einer deutschen Bank. Damit entfallt die
Erhebung und Abfiihrung der Abgeltungssteuer an
der Quelle. Die Fortgeltung dieser derzeit geltenden
Regelung wurde unterstellt.

4. Annuitat/Fremdkapitaldienst

Der langfristige Kredit betragt T€ 18.500. Fiir den Zeit-
raum vom 01.04.2013-31.03.2023 betragt der Zins-
satz 3,548% p.a. Fir den Zeitraum ab 01.04.2023 wird
ein Zinssatz von 6,0% p. a. bei einer Zinsberechnungs-
methode 30/360 unterstellt. Das Darlehen wird
ab dem 01.04.2013 mit einer Eingangstilgung von
0,5% p.a. annuitatisch zuriickgefuhrt. Die Summe der
Tilgungen bis zum 31.12.2032 betragt T€ 2.989,4,
wodurch sich ein Darlehensrestbetrag von 83,8 % des
Ursprungsdarlehens ergibt.

Der Darlehensrestbetrag von T€ 15.510,6 entspricht
nur noch dem 4,73-fachen der dann kalkulierten
Miete bzw. dem 1,59-fachen des Grundstiickswertes,
wenn man unterstellt, dass sich der Grundstlickswert
um die angenommene Inflationsrate von 2,0% p.a.
erhoht. Bezuglich weiterer Details wird auf den Ab-
schnitt ,Finanzierung” (S. 56—57) verwiesen.

5. Instandhaltung

Bei der Immobilie handelt es sich um einen Neubau.
Fur alle beauftragten Arbeiten wird eine Gewahr-
leistungszeit von 5 Jahren vereinbart.

Fur die Instandhaltung wurden 0,2% p.a. der unter-
stellten Herstellungskosten angesetzt. Bis 31.12.2017
wurden aufgrund der bestehenden Gewahrleistungs-
anspriiche 0,1% p. a. angesetzt. Die angesetzten Werte
sind mit 2,0 % jahrlich indexiert. Die kalkulierten Werte
sind basierend auf Erfahrungswerten geschatzt.

6. Revitalisierung

In den Jahren 2023, 2025 und 2030 sind Aufwendun-
gen von insgesamt T€ 1.744 fir Revitalisierungen
kalkuliert. Dies sind (zusatzlich zu den kalkulierten
Instandsetzungsaufwendungen) 3,05% der kumu-
lierten kalkulierten Mieten (vor Mietausfallwagnis).
Weitere eventuelle Revitalisierungsaufwendungen in
Hohe von rd. T€ 467 wurden fur das Jahr 2033 kal-
kuliert, die bei einem unterstellten Verkauf Ende des
Jahres 2032 vom prognostizierten Veraulierungserlos
in Abzug gebracht wurden. Die kalkulierten Revitali-
sierungskosten betragen jeweils 0,5% p.a. der voraus-
sichtlichen Baukosten, jeweils zusammengefasst zum
Zeitpunkt des Auslaufens der jeweiligen Mietvertrage
nach 10, 12 bzw. 17 Jahren.



Die kalkulierten Revitalisierungskosten werden im
Wesentlichen aus den jeweiligen Liquiditatsreserven,
die hierfir aus Ertragen der Gesellschaften aufgebaut
werden, finanziert. Zusatzlich erfolgt im Jahr 2023
eine Reduzierung der Ausschittung von 6,10% p.a.
auf 3,00% p.a. Sollten diese Aufwendungen nicht
oder nicht in voller Hohe anfallen, wird die Ausscht-
tung im Jahr des tatsachlichen Anfalls entsprechend
angepasst.

7. Nicht umlagefahige Nebenkosten

Aufgrund der mietvertraglichen Regelungen sind Teile
der anfallenden objektbezogenen Nebenkosten nicht
auf die Mieten umlagefahig. In dieser Position sind
die erwarteten nicht umlagefahigen Nebenkosten
erfasst. Die Nebenkostenpositionen sind auf Basis
von Erfahrungswerten geschatzt und mit jahrlich 2,0%
indexiert berechnet.

8. Jahresabschliisse/ Treuhand- und
Haftungsvergiitung /Beirat

Hier sind die Kosten fur die Erstellung und Prifung
der Jahresabschliisse der Objektgesellschaft und
der Fonds KG in Hohe von T€ 12 (indexiert), Uber die
bereits eine Rahmenvereinbarung mit einer Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft besteht, die Vergltung
des Treuhdnders von T€ 2 p.a. (indexiert), die Haf-
tungsverglitung fur die jeweilige Komplementarin
der Gesellschaften in Hohe von zusammen T€ 2 p. a,,
eine kalkulierte Beiratsverglitung von anfanglich
T€ 6 p.a. sowie geringfligige nicht abzugsfahige
Vorsteuern enthalten.

9. Regulierungskosten

Der Gesetzgeber plant fiir Geschlossene Fonds — teil-
weise in Anlehnung an mehr oder minder vergleichba-
re Kapitalmarktprodukte —eine Reihe von Reglierungs-
malknahmen im Rahmen der EU-Richtlinie tber die
Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM), die
zusatzliche Prifungen und Berichtspflichten hervorru-
fen konnen. Die EU-Richtlinie ist bis Juli 2013 in natio-
nales Recht umzusetzen. Der Umfang und die Kosten
der Malnahmen sind schwer abschatzbar. Sie wurden
mit T€ 21 p. a. (indexiert) angesetzt.

10. Verwaltungskosten

Der Inhalt der Dienstleistungsvertrage, den die Ob-
jektgesellschaft und die Fonds KG mit der ILG abge-
schlossen haben, ist dem Abschnitt ,Vertragsbezie-
hungen“ (S. 92—95) zu entnehmen.

Die objektbezogenen Verwaltungskosten betragen
2,7% p.a. der tatsachlich von der Objektgesellschaft
erzielten jahrlichen Mieteinnahmen. Die fondsbe-
zogenen Verwaltungskosten, die von der Fonds KG zu
entrichten sind, betragen 0,3% p.a. der tatsachlich
erzielten jahrlichen Mieteinnahmen der Objektgesell-

schaft. Die Verwaltungskosten sind in vier gleichen
Raten jeweils zu Beginn eines Quartals fallig. In diesen
Aufwendungen sind teilweise nicht abzugsfahige
Vorsteuern enthalten.

11. Liquiditatsiiberschuss
Der jahrliche Liquiditatsiberschuss ist in der Regel
hoher als die vorgesehene Ausschittung.

Das fuhrt dazu, dass sich die Liquiditatsreserve suk-
zessive erhoht. Sie steigt in der Prognoseperiode von
T€ 300 am 31.03.2013 auf T€ 929 im Jahr 2032.

In den Jahren, in denen Revitalisierungsaufwendun-
gen erwartet werden, liegt der hierdurch bedingte
niedrigere Uberschuss unter der Ausschittung. Die
Differenz wird durch Entnahme aus der zuvor aus
eigener Ertragskraft aufgebauten Liquiditatsreserve
refinanziert bzw. im Jahr 2023 auch durch Kirzung
der Ausschuttung.

12. Ausschiittungen

Die Ausschuttungen erfolgen monatlich. Der Alt-
gesellschafter der Objekt KG erhalt pauschal eine
Ausschittung in Hohe von T€ 5 p.a. Alle anderen
Ausschittungen erfolgen im Verhaltnis der Kapital-
beteiligungen (unter Beriicksichtigung der jeweiligen
Kapitalriicklagen). Die Ausschittungen fir das Jahr
2012 und bis zum 31.03.2013 sind im Finanz- und
Investitionsplan enthalten.

13. Fremdkapital

Bezlglich Details wird auf die Ausfihrungen zur
Annuitdt und auf den Abschnitt ,Finanzierung”
(S. 56—57) verwiesen.

14. Abschreibung

Die Abschreibungen der Gebaude und Aullenanlagen
erfolgen mit unterschiedlichen Abschreibungssatzen.
Diesbezlglich wird auf den Abschnitt ,Steuerliche
Grundlagen” (S. 68—79) verwiesen.

15. Steuerliches Ergebnis

Das steuerliche Ergebnis setzt sich zusammen aus
dem Ergebnis der laufenden Rechnung der Fonds KG
und dem auf die Fonds KG entfallenden steuerlichen
Ergebnis aus der Objektgesellschaft. Diese wurden
ermittelt aus den Einnahmen abzgl. der Ausgaben
(ohne Tilgung) und der Abschreibungen. Die Aufwen-
dungen der Finanz- und Investitionsplane in den Jah-
ren 2012 und 2013 wurden im Jahr 2013 kumuliert
dargestellt. Vgl. auch Kapitel ,Steuerliche Grundlagen”
(S.68-79).
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Prognose eines moglichen Verkaufserloses

im Jahr 2032

Die Immobilie kann wie andere vergleichbare Immo-
bilien am Markt fiir gewerbliche Rendite-lImmobilien
veraufBert werden.

An diesem Markt werden Rendite-Immobilien Gbli-
cherweise zu einem Vielfachen der jeweiligen Jah-
resnettomieteinnahmen gehandelt. Die Hohe des
jeweiligen erzielbaren Vielfachen hangt von zahl-
reichen Faktoren ab. Zu diesen zahlen unter ande-
rem die dann herrschenden Kapitalmarktverhalt-
nisse, die anhaltende Vermietung bzw. Vermietbar-
keit der Immobilie, die erwartete Mietentwicklung
USW.

Eine Prognose Uber den Verlauf der vorerwahnten Fak-
toren bis zum Zeitpunkt der VerauRerung ist schwie-
rig, weshalb im Folgenden 3 mogliche Szenarien fiir
VerauRerungsfaktoren dargestellt sind.

A: 13,75-faches der Jahresmiete,
d. h. unter dem Erwerbsfaktor

B: 14,25-faches der Jahresmiete,
d. h. zum Erwerbsfaktor

C: 14,75-faches der Jahresmiete,
d. h. liber dem Erwerbsfaktor

Basis des VerauRerungserloses ist die prognostizierte
Gesamtjahresnettomiete im Jahr 2033. Der Fonds KG
stehen die anteiligen Liquiditatszuflisse nach Ver-
auBerung quotal entsprechend ihres Gesellschafts-
anteils an der Objekt KG zu.

Nach derzeitiger Rechtslage unterliegt der Liquidi-
tatszufluss aus der Veraullerung unter bestimmten
Voraussetzungen nicht der Einkommensteuer. Dies-
beztiglich wird auf den Abschnitt , Steuerliche Grund-
lagen®, Ziffer IV. (S. 76—79) verwiesen.

Prognose des moglichen einkommensteuerfreien Liquiditatszuflusses
bei VerauRerung der Inmobilie Ende des Jahres 2032

A B C
13,75-faches

14,25-faches 14,75-faches
der Jahresmiete der Jahresmiete der Jahresmiete
€ € €

Ergebnis Objekt KG

Miete des Jahres 2033 3.316,3 3.316.3 3.316,3
x Vielfaches 13,75 14,25 14,75
= VerauRerungserlos 45.599,2 47.257,4 48.915,5
— Kalkulatorische Revitalisierung 2033 —467,0 —-467,0 —-467,0
— Restverbindlichkeit Fremdkapital —15.510,6 —15.510,6 —15.510,6
+ Liquiditatsreserve Ende 2032 704,7 7047 7047
— Nebenkosten der VerduRerung?® —459,3 —-476,0 —-492,7
= Liquiditatszufluss aus steuerfreier Verduf3erung 29.867,0 31.508,4 33.149,9
— Riickfihrung Kapitalriicklage —19.385,0 —19.385,0 —19.385,0
= Liquiditatszufluss nach Ruckflihrung der Kapitalriicklage 10.482,0 121234 13.764,9
Ergebnis Fonds KG

rd. 94,9% des Liquiditatszuflusses der Objekt KG 9.946,4 11.504,0 13.061,5
+ Ruckfihrung Kapitalriicklage 19.385,0 19.385,0 19.385,0
+ Liquiditatsreserve Fonds KG Ende 2032 224.4 224.4 2244

Liquiditatszufluss der Gesellschafter 29.555,8 31.113,4 32.671,0
= bezogen auf einen Zeichnungsbetrag von € 100.000 122.020 128.451 134.881

) Der Geschaftsbesorger ILG erhalt wahrend der Vertragslaufzeit eine zusatzliche Abwicklungsgebiihr in Hohe von 1% des VerauRerungserloses

zuzlglich Umsatzsteuer.

Diese Ergebnisse gehen in die nachfolgende Kapitaleinsatz- und Riickflussrechnung ein. In der Sensitivitats-

analyse wurde Szenario B berlicksichtigt.



Verkauf von Fondsimmobilien der ILG (Beispiele)

ILG Fonds Nr. 15, Hochberg, 9.916 m?

Laufzeit/ Miete p.a. Einkaufs-/
Jahre inT€ Verkaufsfaktor
1987— 569,7 12,74

2006 1.112,7Y 14,59
20 +457,0 +1,85

Yinklusive Modernisierungsaufwand von T€ 6.437,5,
der tiber eine hohere Miete vergiitet wurde

ILG Fonds Nr. 21, Kéthen, 12.185 m?

Laufzeit/ Miete p.a. Einkaufs-/
Jahre inT€ Verkaufsfaktor
1993— 1.130,6 12,50
2006 1.204,1 12,32

13 +73,5 -0,18

Laufzeit/ Miete p.a. Einkaufs-/
Jahre inT€ Verkaufsfaktor
1994— 2.249,7 12,75

2006 2.397,4 12,50
12 +147,7 -0,25

Laufzeit/ Miete p.a. Einkaufs-/
Jahre inT€ Verkaufsfaktor
1995— 2.750,9Y 13,48

2007 29541 14,45
12 +203,2 +0,97

angesparten Liquiditatsreserve geleistet wurde

Einkaufs-/

Verkaufspreis
inT€
7.260,3

16.236,1Y
+9.024,2"

Einkaufs-/

Verkaufspreis
inT€
14.217,9
14.837,6

+619,7

Einkaufs-/

Verkaufspreis
inT€
28.683,5
29.972,2
+1.288,7

Einkaufs-/

Verkaufspreis

NES
37.068,7

42.700,0?
+5.631,3

Y Durchschnittsmiete der ersten 3 Jahre wegen Mietstaffel
Zinklusive Revitalisierungsbeitrag von T€ 3.650, der aus der
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Kapitaleinsatz- und Riickflussrechnung (Prognose)

Kapitaleinsatz- und Riickflussrechnung fiir einen Zeichnungsbetrag von
€100.000 (zzgl. 5% Agio) fiir personliche Steuersitze von 30% und 45 %

unterstellter Beitritt 30.09.2012

personlicher Steuersatz: 30%
zuziiglich 5,5 % Solidaritatszuschlag bis 2032

Jahr Kapitalein- steuerliche Steuer- Liquiditat kumulierte
zahlungen () | Ergebnisse? zahlung (-)? | nach Steuern Kapital-
Ausschit- Gewinn (+) erstattung (+) Zufluss (+) bindung
tungen (+) Verlust (-) Abfluss (=)
€ € € €
Initialphase 30.09.2012 —30.000" 0 0 —30.000
28.02.2013 —75.000" 0 0 —75.000
31.03.2013 5637 0 0 563
effektiver
Kapitaleinsatz 31.03.2013 —104.438 0 0 —-104.438°% —104.438
Bewirtschaf- 2013 45752 8507 —269 4.306 —100.132
tungsphase 2014 6.100 2.528 —800 5.300 —94.832
2015 6.100 2.573 —-814 5.286 —89.546
2016 6.100 2.585 —818 5.282 —84.264
2017 6.100 2619 —829 5271 —78.993
2018 6.100 2.689 —851 5.249 —73.744
2019 6.100 2.737 —866 5.234 —-68.511
2020 6.100 3.018 —-955 5.145 —63.366
2021 6.100 3.226 -1.021 5.079 —58.287
2022 6.100 3.339 -1.057 5.043 —53.244
2023 3.000 322 —102 2.898 —50.346
2024 6.100 1.894 -599 5501 —44.845
2025 6.100 —-641 203 6.303 —38.542
2026 6.200 2.367 —749 5451 —33.091
2027 6.200 2456 =777 5.423 —27.669
2028 6.200 2.684 -850 5.350 —22.318
2029 6.200 2.814 —891 5.309 —17.009
2030 6.200 642 —203 5.997 —11.012
2031 6.500 3321 -1.051 5.449 —5.563
2032 7.000 3.585 -1.135 5.865 302
2013-2032 119.175 45.610 —14.436 104.739
unterstellter Liquiditéts- A 122.020° 0 0 122.020 122.321
zufluss aus VerauBerung B 128.451° 0 0 128.451 128.753
im Jahr 2032 C 134.881° 0 0 134.881 135.182
= Gesamter Liquiditats- A 241.195° —14.436 226.759
zufluss 2013-2032 B 247.626 9 —14.436 233.190
C 254.056 ° —14.436 239.620
— effektiver Kapitaleinsatz
per 31.03.2013 —104.438 0 —104.438
=Vermogenszuwachs A 136.757° —-14.436 122.321
insgesamt 2012—-2032 B 143.188° —14.436 128.753
C 149.618 9 —14.436 135.182

Annahmen/Erlduterungen:

D Der nominelle Kapitaleinsatz inkl. Agio betragt im Bei-
trittsjahr € 105.000. Es wird ein Gesellschaftsbeitritt ver-
bunden mit der Zahlung der 1. Rate zum 30.09.2012 und die
Leistung der 2. Rate zum 28.02.2013 unterstellt.

2 Ausschittungssatz bis 31.03.2013: 3,0% p. a. bezogen auf
die jeweilige Einzahlung (ohne Agio) zeitanteilig je vollem
Monat nach Kapitaleinzahlung; ab 01.04.2013: 6,1% p.a.
Die Ausschittung erfolgt monatlich. Aus Vereinfachungs-
griinden ist die Ausschittung bis 31.03.2013 kumuliert
dargestellt.

3) Das eventuell geringfugige steuerliche Ergebnis 2012 ist
im steuerlichen Ergebnis der Bewirtschaftungsphase 2013

enthalten. Die Berechnung der Steuerzahlung erfolgte fiir die
Einkiinfte aus Kapitalvermégen und fir die Einkinfte
aus Vermietung und Verpachtung zu den o.g. persénlichen
Steuersatzen unter Berlicksichtigung eines Solidaritats-
zuschlages von jeweils 5,5% in den Jahren 2013—-2032. Die
Effekte der Abgeltungsteuer werden wegen marginaler Aus-
wirkungen nicht berlicksichtigt, d.h. die Kapitaleinkiinfte
werden nicht nur einer Besteuerung von 25 % unterworfen,
allerdings werden anteilig darauf anfallende Werbungskos-
ten auch als abziehbar behandelt.

4 Die Liquiditat nach Steuern ermittelt sich aus Ausschiit-
tungen abziglich Steuerzahlungen.

5) Der effektive Kapitaleinsatz zum 31.03.2013 ermittelt sich
aus der Kapitaleinzahlung abziiglich Ausschittung.



unterstellter Beitritt 30.09.2012

personlicher Steuersatz: 45%

fiir beide

zuziiglich 5,5 % Solidaritatszuschlag bis 2032 Steuersatze
Jahr Kapitalein- steuerliche Steuer- Liquiditat kumulierte anteiliges
zahlungen () | Ergebnisse? zahlung (-)? nach Steuern Kapital- Fremdkapital
Ausschit- Gewinn (+) erstattung (+) Zufluss (+) bindung
tungen (+) Verlust (=) Abfluss (=)
€
Initialphase 30.09.2012 —30.000" 0 0 —30.000
28.02.2013 —75.000% 0 0 —75.000
31.03.2013 5632 0 0 563
effektiver
Kapitaleinsatz 31.03.2013 —104.438 0 0 —104.438° —104.438
Bewirtschaf- 2013 45752 8507 —404 4171 —100.266 72474
tungsphase 2014 6.100 2.528 —1.200 4.900 —95.366 72.236
2015 6.100 2.573 —1.222 4.878 —90.488 71.896
2016 6.100 2.585 -1.227 4.873 —85.615 71.544
2017 6.100 2.619 —1.243 4.857 —80.759 70.807
2018 6.100 2.689 —-1.277 4.823 —75.935 70.415
2019 6.100 2.737 —1.300 4.800 —71.135 70.009
2020 6.100 3.018 —1433 4.667 —66.468 69.595
2021 6.100 3.226 —1531 4.569 —61.899 69.158
2022 6.100 3.339 —1.585 4.515 —57.385 68.706
2023 3.000 322 —153 2.847 —54.537 68.128
2024 6.100 1.894 —899 5201 —49.336 67.491
2025 6.100 —641 304 6.404 —42.932 66.815
2026 6.200 2.367 -1.124 5.076 —37.856 66.097
2027 6.200 2456 —1.166 5.034 —32.822 65.335
2028 6.200 2.684 —-1.274 4.926 — 27.896 64.526
2029 6.200 2.814 -1.336 4.864 —23.032 63.668
2030 6.200 642 —305 5.895 - 17137 62.757
2031 6.500 3.321 -1.577 4.923 —-12.214 61.790
2032 7.000 3.585 -1.702 5.298 —-6.916 60.763
2013-2032 119.175 45.610 —21.653 97.522
unterstellter Liquiditats- A 122.020° 0 0 122.020 115.104
zufluss aus VerauBerung B 128.451° 0 0 128.451 121.535
im Jahr 2032 C 134.881° 0 0 134.881 127.965
= Gesamter Liquiditats- A 241.195° —21.653 219.542
zufluss 2013-2032 B 247.626 9 —21.653 225.973
C 254.056 ° —21.653 232.403
— effektiver Kapitaleinsatz
per 31.03.2013 —104.438 0 —104.438
=Vermogenszuwachs A 136.757 9 —-21.653 115.104
insgesamt 2012—2032 B 143.188° —21.653 121.535
C 149.618 9 —21.653 127.965

6 Die Ermittlung dieses Wertes unterstellt eine Verdu-
RBerung der Immobilien zum 13,75-fachen (Szenario A),
14,25-fachen (Szenario B) bzw. 14,75-fachen (Szenario C)
der flr das Jahr 2033 prognostizierten Nettojahres-
miete (siehe hierzu auch ausfuhrlich auf vorstehenden
Seiten).

Nach der prognostizierten Beendigung der Gesellschaft im
Jahr 2032 nach der VerduflRerung der Immobilie und bei
Kiindigung des Gesellschaftsverhaltnisses sowie bei Ver-
kauf des Gesellschaftsanteils besteht eine 5-jahrige Nach-
haftung in Hohe von 1% der Pflichteinlage. Im Falle der Be-
endigung der Gesellschaft entfdllt die Nachhaftung, wenn
alle Verbindlichkeiten der Gesellschaft aus dem Veraul3e-
rungserlds zurtickgefiihrt werden.

Bei den in den Jahren 2012 bis 2015 vorgenommenen Aus-
schiittungen handelt es sich in voller Hohe um Kapitalriick-
zahlungen und bei den in 2016 vorgenommenen Aussschiit-
tungen handelt es sich um eine teilweise Kapitalriickzah-
lung, ohne dass hierdurch allerdings eine Haftung nach § 172
Abs. 4 HGB entsteht, da nur 1% der Pflichteinlage als Haft-
summe im Handelsregister eingetragen werden. Bei den
Ausschittungen ab dem Jahr 2017 handelt es sich um Ge-
winnausschittungen.

Die wiedergegebenen Betrdge der Jahre 2013 bis 2023 be-
ruhen Uberwiegend auf vertraglich fixierten Parametern.
Soweit die Ergebnisse der einzelnen Jahre auf Prognosen und
Annahmen beruhen, kumulieren sich die hieraus resultieren-
den Unsicherheiten in der Summenzeile.
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Sensitivitatsanalyse (Abweichungen von Prognosen)

Die Sensitivitatsanalyse soll beispielhaft aufzeigen,
wie das Ergebnis der Beteiligung bei veranderten
Annahmen fiir die Prognoserechnung beeinflusst wird.
Als Vergleichswert gemaR Prognoserechnung wird
das Szenario B (VeraulRerung zum 14,25-fachen der
Jahresmiete) herangezogen. In der nebenstehenden
Tabelle werden dazu Veranderungen wesentlicher
Einflussfaktoren (Inflationsrate, Anschlussvermietung.
Anschlussfinanzierung, Instandhaltung und Revita-
lisierung und VeraufRerungserlos) auf die Fondsbeteili-
gung und deren Einfluss auf die Prognoserechnung
und die Ausschittungen isoliert dargestellt.

Zu beachten ist, dass die Veranderung eines Einfluss-
faktors Veranderungen weiterer Einflussfaktoren nach
sich zieht, die das Ergebnis der isolierten Betrachtung
verstarken oder teilkompensieren kénnen. Beispiel-
haft sei genannt, dass eine Verringerung der unter-
stellten Inflationsraten zu einer Reduzierung der Miet-
einnahmen und damit auch gegebenenfalls zu einer
Reduzierung der Ausschittung fuhrt.

Dies wird jedoch teilweise dadurch kompensiert, dass
aufgrund der verringerten Mieteinnahmen auch eine
geringere Steuerzahlung auf die dann reduzierten Ein-
kinfte erfolgen muss.

Annahmen/Erlduterungen:

Wegen der Vergleichbarkeit mit der Kapitaleinsatz- und Riick-
flussrechnung wurden die selben Annahmen getroffen.
Eswurde ein Gesellschaftsbeitritt mit Leistung der 1. Rate der
Kapitaleinzahlung zum 30.09.2012 und Leistung der 2. Rate
zum 28.02.2013 unterstellt.

U Inflationsrate: Die im Prospekt unterstellte Inflations-
rate betrdgt 2,00% p.a. Dieser Wert wird um —/+20%
verandert.

2 Jeweils abhdngig vom Einflussfaktor miissten/ konnten
die Ausschuttungshohen verandert werden, um jeweils eine
angemessene Liquiditdtsreserve in der Gesellschaft zu
halten. Deshalb erfolgten mehr oder minder starke Veran-
derungen der Ausschiittung.

®) Bezlglich der Ermittlung des VerduBerungserloses wird
auf den Abschnitt ,Prognose eines moglichen Verkaufserlo-
sesim Jahr 2032 (S. 62), Szenario B, verwiesen.

4 Die Ermittlung von Saldo Steuerzahlungen und des Ver-
mogenszuwachses erfolgt analog zur Ermittlung unter ,Ka-
pitaleinsatz- und Riickflussrechnung fiir einen Zeichnungs-

Die wesentlichen Einflussfaktoren werden gegentber
den Annahmen der Prognoserechnung jeweils um
20% hoher bzw. um 20% niedriger angesetzt. Diese
Abweichungen sind beispielhaft, sie konnen sich auch
um mehr als —/+20% andern.

AbschliefRend wird die Auswirkung des Zusammen-
treffens aller dargestellten Veranderungen auf das
Fondsergebnis dargestellt. Der Anbieter geht vom
Standardszenario aus. Mit der Angabe der Auswirkun-
gen bei moglichen Veranderungen wesentlicher Ein-
flussfaktoren soll dem Anleger die Moglichkeit gege-
ben werden, eine eigene Einschatzung vorzunehmen.

Es werden die Folgen fiir die Ausschittungen, den
Veraulerungserlos und den Saldo Steuerzahlungen
aufgezeigt. Als Maf3 fir die Wirtschaftlichkeit wird der
Vermdgenszuwachs verwendet.

betrag von € 100.000 (zzgl. 5% Agio) fir die Jahre 2013 bis
2032" mit einem Steuersatz von 45 %.

Auf die dort dargestellten Berechnungen inkl. der Erlduterun-
gen wird verwiesen.

°) Fiir die Anschlussvermietung ist eine Anderung des Miet-
zinses um —/+ 20% der letzten Miete ab jeweiligem Ende
der Festmietzeit unterstellt.

¢ Fir die Anschlussfinanzierung ist eine Veranderung des
Zinssatzes um +/—20% ab dem 01.04.2023 unterstellt.
Wegen der annuitatischen Zahlungsmodalitat und damit
verbundener anderer Tilgungsbetrage ergeben sich hier-
durch auch geringfligige Veranderungen auf den jeweiligen
VerauRerungserlos.

1 Es ist darauf hinzuweisen, dass das Zusammentreffen der
hier dargestellten wesentlichen Einflussfaktoren eher un-
wahrscheinlich ist.



Sensitivitdtsanalyse (Abweichungen von Prognosen) am Beispiel einer Beteiligungshohe
von € 100.000 (zzgl. 5% Agio)

Einflussfaktor Verschlechterung | Annahmen gemaR | Verbesserung

Prognoserechnung um 20%
€ €

1. Inflationsrate

Veranderung der Inflationsrate um +/—20%" 1,60% p.a. 2,00% p.a. 2,40% p.a.
Summe Ausschittungen 2013-2032? 113.625 119.175 124.625
VerduRerungserlos? 119.438 128.451 139.467
Saldo Steuerzahlungen 2013-2032% -19.093 -21.653 24247
Vermogenszuwachs 109.533 121.535 135.408

2. Anschlussvermietung®

Veranderung des Mietzinses bei Mietvertragsablauf um +/-20%

Summe Ausschiittungen 2013-20322 101.225 119.175 136.975
VerduRerungserlés® 91.890 128451 165.288
Saldo Steuerzahlungen 2013-2032% -13.181 -21.653 -30.189
Vermogenszuwachs 79.891 121.535 167.636

3. Anschlussfinanzierung®

Veranderung des Zinssatzes nach jeweiligem Ablauf
der vertraglichen Bindung um +/-20%°

Summe Ausschittungen 2013-2032? 110.225 119.175 128.225
VerduRerungserlos? 129.623 128.451 127.403
Saldo Steuerzahlungen 2013-2032% —-17.994 -21.653 —-25.426
Vermogenszuwachs 117.417 121.535 125.765

4. Instandhaltungund Revitalisierung

Veranderung der Kostenposition
Instandhaltung und Revitalisierung um +/-~20%

Summe Ausschittungen 2013-2032? 116.675 119.175 121.725
VerauRerungserlos? 128.108 128451 128.822
Saldo Steuerzahlungen 20132032 -20.477 -21653 -22.866
Vermdgenszuwachs 119.868 121.535 123.244
5. VerduRerungserl6s?
Veranderung des Vielfachen der Jahresnettomiete um +/-20% 11,4-fache 14,25-fache 17,1-fache
Summe Ausschittungen 2013-2032? 119.175 119.175 119.175
VerduRerungserlos? 91.797 128.451 165.104
Saldo Steuerzahlungen 2013-2032% -21.653 -21.653 -21.653
Vermégenszuwachs 106.535 121.535 158.189
6. Zusammentreffen der Negativ- Annahmen der Positiv-
wesentlichen Einflussfaktoren” szenario Ergebnisprojektion szenario
1. Inflationsrate -20% +20%
2. Anschlussvermietung -20% +20%
3. Anschlussfinanzierung +20% -20%
4. Instandhaltung und Revitalisierung +20% -20%
5. Verkaufserlos (Vielfaches) -20% +20%
Summe Ausschiittungen 2013-2032? 85.275 119.175 154.525
VerduRerungserlds? 57.505 128451 224470
Saldo Steuerzahlungen 2013-2032% -6.193 -21.653 -38.013
Vermdgenszuwachs 32.149 121.535 236.544

EDV-bedingte Rundungsdifferenzen méglich
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Steuerliche Grundlagen

I. Vorbemerkung

Im Folgenden werden die wesentlichen Grundlagen der steu-
erlichen Konzeption der Vermégensanlage dargestellt. Sie
beruhen auf der Rechtslage zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung und beriicksichtigen neben den geltenden Steuer-
gesetzen auch die Vorgaben der Rechtsprechung und die
Auffassung der Finanzverwaltung zum Zeitpunkt der Pro-
spektaufstellung. Die Darstellung der Risiken, die sich aus
der steuerlichen Konzeption ergeben, sind im Abschnitt ,Die
Risiken” (S. 14—-21) dargestellt.

Die endglltige Steuerfestsetzung und die Feststellung der
Besteuerungsgrundlagen obliegt den Finanzbehdrden. Sie
erfolgt im Rahmen der Veranlagung bzw. nach steuerlichen
AufBenprifungen. Verbindliche Auskiinfte der Finanzbehor-
den wurden nicht eingeholt.

Anderungen von Steuergesetzen, ihre Auslegung durch Ge-
richte und Finanzverwaltung sowie Anderungen von Verwal-
tungsanweisungen kénnen nicht ausgeschlossen werden.
Sie konnen dazu flihren, dass die angenommenen steuer-
lichen Folgen nicht oder nicht in der kalkulierten Hohe ein-
treten und deshalb andere Ergebnisse erzielt werden als
prognostiziert.

Die nachfolgenden Aussagen gelten fiir in Deutschland an-
sdssige natlrliche Personen, die ihre Beteiligung im Privat-
vermogen halten. Fiir Gesellschafter, die ihre Beteiligung im
Betriebsvermogen halten und fur natlrliche Personen, die
ihre Beteiligung zwar im Privatvermogen halten, aber nicht
in Deutschland ihren Wohnsitz oder gewohnlichen Aufent-
halt haben, ergeben sich hiervon abweichende steuerliche
Folgen. Der Anbieter empfiehlt denjenigen Gesellschaftern,
die ihre Beteiligung in einem Betriebsvermdgen halten wol-
len oder nicht in Deutschland ihren Wohnsitz oder gewdhn-
lichen Aufenthalt haben, den Rat eines Steuerberaters ein-
zuholen.

Dargestellt werden — soweit dies Folgen fiir die Kommandi-
tisten bzw. Treugeber der Fondsgesellschaft (Fonds KG) hat —
auch die steuerlichen Ansatze, Bewertungen und Auswirkun-
gen bei der Objektgesellschaft. Hierauf wird dann ausdriick-
lich hingewiesen.

Die steuerlichen Grundlagen stellen die fur die gesamte Be-
teiligungsdauer geltenden steuerlichen Auswirkungen dar;
im Anschluss wird auf die steuerlichen Besonderheiten der
Investitions-, Nutzungs- und Beendigungsphase der Beteili-
gung eingegangen.

Die steuerliche Konzeption wurde bereits bei friheren Ver-
mogensanlagen der Prospektverantwortlichen angewandt,
die teilweise bereits durch die Finanzverwaltung geprift
wurden.

Il. Erlduterungen fiir die gesamte
Beteiligungsdauer

1. Einkommensteuer

1.1 Einkunftsart

Sowohl die Objektgesellschaft als auch die Fonds KG erzielen
plangemaf Einkilinfte aus Vermietung und Verpachtung und
Einklinfte aus Kapitalvermogen.

a) Objektgesellschaft

Die Objektgesellschaft ist eine Kommanditgesellschaft, de-
ren personlich haftender Gesellschafter eine Gesellschaft
mit beschrankter Haftung ist (GmbH & Co. KG). Mit dem Ein-
tritt der Fonds KG als Kommanditist in die Objektgesellschaft
wird auch der Gesellschaftsvertrag der Objektgesellschaft
geandert. Vertretungsbefugt ist dann der personlich haften-
de Gesellschafter, die TAL Grundstuicksverwaltungsgesell-

schaft mbH. Geschaftsfihrungsbefugt ist Herr Uwe Hauch,
der Kommanditist ist und dem Prokura erteilt wird. Die
TAL Grundsticksverwaltungsgesellschaft mbH ist dann von
der Geschaftsfiihrung ausgeschlossen.

Da somit nicht ausschlieBlich eine Kapitalgesellschaft per-
sonlich haftender Gesellschafter und zugleich Alleinge-
schaftsfihrer ist, ist die Voraussetzung des § 15 Abs. 3 Nr. 2
Einkommensteuergesetz (EStG) bei der Objektgesellschaft
nicht erflillt. Dies bedeutet, dass die Objektgesellschaft nicht
bereits rechtsformbedingt Einklinfte aus Gewerbebetrieb
erzielt. Auch unter Berlcksichtigung der Tatigkeit der Objekt-
gesellschaft liegen keine gewerblichen Einkiinfte vor. Nach
§ 2 des nach Eintritt der Fonds KG in die Objektgesellschaft
gultigen Gesellschaftsvertrages beschrankt sich die Tatig-
keit der Objektgesellschaft auf den Erwerb, die Vermietung,
Verpachtung und Verwaltung von Grund-stiicken und Erb-
baurechten und die Errichtung von Gebauden, insbesondere
auf dem Grundstiick RohrwiesenstraRe, WilhelmstralSe,
Am Viadukt, Flurst. Nr. 187/4, Friedrichsdorf sowie gege-
benenfalls die Errichtung von Erweiterungsbauten auf
dem eigenen Grundbesitz. Zur Durchflihrung dieser Tatig-
keit wird sich die Gesellschaft im Einzelfall der Hilfe Dritter
bedienen.

Hierin ist eine rein vermogensverwaltende Tatigkeit zu se-
hen. Der Grundsatz, dass eine reine Vermogensverwaltung
regelmaRig keinen Gewerbebetrieb bildet, gilt auch fir
Personengesellschaften. Da ansonsten keine besonderen
Verpflichtungen tbernommen werden, die tber die bloRe
Vermietungstatigkeit hinausgehen (z.B. Beschaffung von
Energie, Reinigung von Rdumen etc.), erzielt die Objektgesell-
schaft Einklinfte aus Vermietung und Verpachtung.

Soweit die Objektgesellschaft aus der Liquiditatsreserve
Zinseinnahmen generiert, handelt es sich grundsatzlich
um Einkiinfte aus Kapitalvermogen. Soweit die Kapitalein-
kiinfte in Zusammenhang mit den Einklinften aus Vermie-
tung und Verpachtung stehen, sind sie diesen Einkiinften
zuzurechnen.

b) Fonds KG

Die Fonds KG beteiligt sich als Kommanditist an der Objekt-
gesellschaft mit ca. 94,9 % deren Kommanditkapitals. Sie hat
zusatzlich Einlagen in die Kapitalriicklage der Objektgesell-
schaft zu leisten. An der Fonds KG beteiligen sich die Gesell-
schafter/Anleger mittelbar tiber den Treuhandkommanditis-
ten oder direkt als Kommanditisten.

Auch die Fonds KG ist eine Kommanditgesellschaft, deren
personlich haftender Gesellschafter eine Gesellschaft mit
beschrankter Haftung ist (GmbH & Co. KG). Geschafts-
flhrungsbefugt ist neben dem personlich haftenden Gesell-
schafter, der TAM Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH,
auch Herr Uwe Hauch, der Kommanditist ist und dem Pro-
kura erteilt wurde.

Da somit nicht ausschlieRlich eine Kapitalgesellschaft per-
sonlich haftender Gesellschafter und zugleich Alleinge-
schaftsflhrer ist, sind die Voraussetzungen des § 15 Abs. 3
Nr. 2 EStG auch bei der Fonds KG nicht erfillt. Dies bedeutet,
dass die Fonds KG ebenfalls nicht bereits rechtsformbedingt
Einklinfte aus Gewerbebetrieb erzielt.

Auch unter Berlicksichtigung der Tatigkeit der Fonds KG lie-
gen keine gewerblichen Einkiinfte vor. Nach § 2 des Gesell-
schaftsvertrages beschrankt sich die Tatigkeit der Fonds KG
auf die Beteiligung als Kommanditistin an der Objektgesell-
schaft, die ihrerseits Grundbesitz erwerben, vermieten und
verwalten sowie hierauf Gebdude und Erweiterungsbauten
errichten wird. Hierin ist ebenfalls eine rein vermogensver-
waltende Tatigkeit zu sehen. Der Grundsatz, dass eine reine
Vermogensverwaltung regelmaRig keinen Gewerbebetrieb



bildet, gilt auch fur Personengesellschaften. Da ansonsten
keine besonderen Verpflichtungen tibernommen werden, die
lber die bloe Beteiligung hinausgehen, und die Objekt-
gesellschaft ebenfalls nur Einklinfte aus Vermietung und
Verpachtung und gegebenenfalls aus Kapitalvermogen
erzielt und somit die Fonds KG nicht gewerblich infizieren,
erzielt die Fonds KG steuerlich ebenfalls Einkiinfte aus Ver-
mietung und Verpachtung.

Soweit die Fonds KG aus der Liquiditatsreserve Zinseinnah-
men generiert, sind diese als Einkiinfte aus Kapitalvermogen
zu qualifizieren.

c) Objektgesellschaft und Fonds KG
Einkommensteuerrechtlich sind die beiden Gesellschaften
nicht Steuersubjekt, sie unterliegen also nicht der Steuer-
pflicht. Vielmehr erzielt jeder einzelne Gesellschafter/Anle-
ger aus seiner im Privatvermdgen gehaltenen Beteiligung an
der Fonds KG anteilig in Hohe der jeweiligen Beteiligungs-
quote Einklinfte aus Vermietung und Verpachtung und Ein-
kiinfte aus Kapitalvermdgen und hat diese direkt zu versteu-
ern. Der Anbieter iibernimmt keine Zahlung dieser Steuern.

Der Anleger beteiligt sich mittelbar als Treugeber der Treu-
handkommanditistin an der Fonds KG. Die steuerliche
Behandlung dndert sich fir ihn im Wesentlichen, soweit
nachstehend nicht auf Abweichungen hingewiesen wird,
aber nicht, wenn er — nach Beendigung des Treuhandver-
trages — Direktkommanditist der Fonds KG wird. Nachfol-
gend werden unter Gesellschaftern der Fonds KG auch die
Treugeber verstanden.

Die Gesellschafter erzielen allerdings nur Einkiinfte, die der
Besteuerung zugrunde zu legen sind, wenn sie eine gewisse
Mitunternehmer(Mitvermieter)initiative entfalten konnen
und ein (Mit-) Unternehmer(Vermieter)risiko tragen. Hierbei
mussen beide Merkmale gegeben sein, sie konnen jedoch im
Einzelfall mehr oder weniger ausgepragt sein. Die Mitunter-
nehmerinitiative eines Kommanditisten ist dann als gegeben
zu betrachten, wenn er sein Recht als Gesellschafter in der
Gesellschafterversammlung und durch Kontrollrechte, wie
sie etwa § 166 HGB dem Kommanditisten einraumt, zur Gel-
tung bringen kann. GemaR den Gesellschaftsvertragen kon-
nen die Gesellschafter Mitunternehmerinitiative entfalten,
da sie zumindest die Rechte eines Kommanditisten gemaf}
den einschlagigen Regelungen des Handelsgesetzbuches
ausliben kénnen. Dies gilt sowohl fiir die Gesellschafter/
Treugeber bei der Fonds KG als auch fiir die Fonds KG als
Kommanditistin bei der Objektgesellschaft.

Mitunternehmerrisiko tragt im Regelfall, wer am Gewinn
und Verlust des Unternehmens und an den stillen Reserven
einschlieBlich eines etwaigen Geschaftswerts beteiligt ist
(BFH vom 25.06.1984, BStBI. 1984 I, S. 751). Nach dem
Gesellschaftsvertrag der Fonds KG sind die Gesellschaf-
ter/Anleger am Ergebnis und Vermogen der Fonds KG direkt
entsprechend ihrer prozentualen Beteiligung am Gesell-
schaftskapital und indirekt tiber die Beteiligung der Fonds KG
an der Objektgesellschaft beteiligt und tragen deshalb
entsprechendes Mitunternehmerrisiko.

Der BFH hat mit Urteil vom 27. Januar 1993 (BStBIl. 1994 I,
S. 615) entschieden, dass Treugeber/Gesellschafter, die tber
ein Treuhandverhdltnis an einem Grundsttick beteiligt sind,
unter bestimmten Voraussetzungen keine Einkinfte aus
Vermietung und Verpachtung erzielen. Der Urteilsfall ist
jedoch von der vorliegenden Fonds KG insoweit abweichend,
als dort der Treuhander nach auf8en im eigenen Namen als
Vermieter auftrat. Bei der vorliegenden Fonds KG hingegen
verwirklicht die Gesellschaft in ihrer gesamthdnderischen
Verbundenheit den Tatbestand der Einkunftsart Vermietung
und Verpachtung. Bei der vorliegenden Treuhandkonstruk-
tion halt der Treuhander lediglich seine Gesellschaftsbetei-

ligung flir die Treugeber als einheitlichen Gesellschaftsanteil.
Der Treuhdnder handelt ausschlie@lich im Auftrag des Treu-
gebers. Er ist weisungsgebunden und die Mitwirkungs- und
Kontrollrechte, die den Treugebern zustehen, sind denen
eines unmittelbar beteiligten Gesellschafters vergleichbar.
Weiterhin kann der Treugeber das Treuhandverhaltnis gegen-
Uber dem Treuhadnder jederzeit ohne wirtschaftliche Nachtei-
le kiindigen und dem Treuhdnder darlber hinaus jederzeit
Weisungen erteilen. Nach Ansicht der Prospektverantwort-
lichen erflllt der hier zugrunde liegende Treuhandvertrag
mit umfangreichen Weisungsrechten des Treugebers die
Anforderungen der Finanzverwaltung, die ihren Nieder-
schlag im Treuhanderlass vom 1. September 1994 (BStBI.
1994 |, S. 604) gefunden haben. Der Treugeber ist damit
gemafR § 39 Abs. 2 Nr. 1 Satz 2 Abgabenordnung (AO) in
Verbindung mit dem Gesellschaftsvertrag steuerlich einem
unmittelbar an der Fonds KG beteiligten Gesellschafter
gleichgestellt und nimmt damit uneingeschrankt an den
Ergebnissen der Fonds KG teil.

1.2 Einkunftserzielungsabsicht
Nachfolgende Erlduterungen gelten sowohl fur die Objekt-
gesellschaft als auch fur die Fonds KG.

Nach dem o.g. Beschluss des BFH vom 25.06.1984 setzt
eine einkommensteuerlich relevante Betatigung die Absicht
voraus, auf Dauer gesehen nachhaltig Uberschiisse zu erzie-
len (sog. Streben nach einem Totalgewinn). Ware die Ein-
kunftserzielungsabsicht zu verneinen (sog. ,Liebhaberei*),
waren entstehende Anfangsverluste steuerlich unbeachtlich.

Nach dem Schreiben des Bundesministers der Finanzen vom
08.10.2004 (BStBl. 2004 1 S. 933) ist zur Ermittlung dieses
Totalgewinns auf das Ergebnis der voraussichtlichen Nut-
zung durch den Steuerpflichtigen bzw. seiner unentgelt-
lichen Rechtsnachfolger abzustellen. Steuervorteile (z. B. Son-
derabschreibungen etc.) und steuerfreie VerduBerungs-
gewinne bleiben unberlcksichtigt. Bei gewerblich genutzten
Gebduden ist von einer tatsachlichen Nutzungsdauer von
30 Jahren auszugehen, es sei denn, der Steuerpflichtige geht
selbst von einer kiirzeren Nutzungsdauer aus. Flr geschlos-
sene Immobilienfonds gelten die vorgenannten Grundsatze
entsprechend. Dabei muss die Einkunftserzielungsabsicht
sowohl auf der Ebene der Objektgesellschaft, auf der Ebene
der Fonds KG als auch auf der Ebene der Gesellschafter ge-
geben sein.

Die Prognose nach den vorstehenden Grundsatzen ergibt
auf der Ebene der Fonds KG einen Totalgewinn iber den
Prognosezeitraum. Bereits ab dem Jahr 2013 werden plan-
gemal positive Ergebnisse erzielt. Liebhaberei mit der Folge
der steuerlichen Nichtbericksichtigung etwaiger Verluste
auf Ebene der Fonds KG liegt deshalb nicht vor. Fur die
Objektgesellschaft ergeben sich gleichlautende Ergebnisse,
weshalb auch hier Liebhaberei verneint werden kann.

Ob der einzelne Gesellschafter/ Treugeber aus seiner Beteili-
gung ein positives Gesamtergebnis erzielt, ist unter Bertlick-
sichtigung seiner individuellen Aufwendungen flir negatives
Sondervermietungsvermogen (z.B. Disagio und Zinsen fiir
eine Fremdfinanzierung der Beteiligung) sowie Reisekosten
zur Gesellschafterversammlung etc. flr die voraussichtliche
Dauer seiner Beteiligung zu beurteilen.

Ob beim einzelnen Gesellschafter Einkunftserzielungs-
absicht gegeben ist, hangt von der jeweiligen individuellen
Situation ab. Jeder Gesellschafter muss unter Berlcksichti-
gung der ihm personlich entstehenden Werbungskosten —
insbesondere bei Finanzierung seiner Beteiligung — und der
beabsichtigten Dauer seiner Beteiligung an der Fonds KG im
Zeitpunkt des Anteilserwerbs einen Totaluberschuss anstre-
ben. Soweit der Gesellschafter bereits bei Beitritt beabsich-
tigt, die Beteiligung vor Erzielung eines Totalliberschusses zu
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verauRern oder aus der Fonds KG auszuscheiden oder soweit
die Langzeitprognose unter Berlicksichtigung der person-
lichen Sonderwerbungskosten nicht dazu fiihrt, dass ein
TotalUberschuss entsteht, waren insbesondere etwaige steu-
erliche Anlaufverluste nicht zu beriicksichtigen. Dies ist
insbesondere dann zu beachten, wenn vom Gesellschafter
eine Anteilsfinanzierung vorgesehen ist, sofern durch die bei
einer Anteilsfinanzierung anfallenden Zinsaufwendungen
ein Totallberschuss nicht erreicht werden kann. Die Pro-
spektverantwortliche empfiehlt, eine beabsichtigte Fremd-
finanzierung des Beteiligungsbetrags mit dem personlichen
Steuerberater abzustimmen.

Die VerauRerung der Gesellschaftsbeteiligung innerhalb
eines engen zeitlichen Zusammenhangs — von i.d.R. funf
Jahren — nach deren Erwerb kann auf das Fehlen einer Ein-
kunftserzielungsabsicht auf Ebene des Gesellschafters hin-
deuten. Hinsichtlich der steuerlichen Konsequenzen einer
Anteilsverduerung oder -Ubertragung auf den ,Gewerb-
lichen Grundstilickshandel“ sowie das ,Private VerauBerungs-
geschaft® wird auf die Erlauterungen zu IV.2. in diesem
Abschnitt verwiesen; schenkungsteuerliche Fragen sind in
Abschnitt IV.4 dargestellt.

1.3 Einkunftsermittlung/Zurechnung und Verteilung

der Einkiinfte
a) Objektgesellschaft
Steuerrechtlich werden die Einkiinfte der Objektgesellschaft
aus Vermietung und Verpachtung als Uberschuss der Einnah-
men Uber die Werbungskosten pro Kalenderjahr ermittelt.

Die Beurteilung, welche Aufwendungen des Investitions-
planes sofort abzugsfahige Werbungskosten darstellen,
ist anhand der Bestimmungen des BMF-Schreibens vom
20.10.2003 (BStBI. | 2003, S. 546 ff., sog. Bauherren- und
Fondserlass) zu treffen. Nach diesen Bestimmungen sind
gewisse Aufwendungen sofort abzugsfahige Werbungs-
kosten. Von den geplanten Aufwendungen des Investitions-
plans sind im Wesentlichen die Notar- und Grundbuchkosten
flr Grundschuldbestellungen, Handelsregisterkosten, lau-
fende Verwaltungskosten sowie nicht vom Anbieter ga-
rantierte Fremdfinanzierungskosten (Bearbeitungsgebulhr
Bank, Fremdkapitalzinsen) grundsatzlich sofort abzugsfa-
hige Werbungskosten. Wegen der besonderen steuerlichen
Beurteilung der Verwaltungskosten des Fonds in der Inves-
titionsphase wird auf die nachfolgenden Erlauterungen
zu lII. Erlduterungen fur die Investitionsphase” verwiesen.
Alle anderen Kosten stellen steuerlich aktivierungspflichtige
Anschaffungsnebenkosten dar.

Die Ermittlung des Einnahmen- bzw. Werbungskostentber-
schusses bei den Einkiinften aus Vermietung und Verpach-
tung erfolgt nach dem Zu- und Abflussprinzip gemaf §§ 8
und 11 EStG. Sollten Einnahmen (im Wesentlichen die Miet-
bzw. Pachteinnahmen) bzw. Werbungskosten (zu denen ins-
besondere die Grundsteuer, Bewirtschaftungs- und Verwal-
tungskosten, nicht abziehbare Vorsteuer hierauf, Instandhal-
tungs- und Zinsaufwendungen und dhnliches zahlen) nicht
wie prospektiert zu- bzw. abflieBen, kénnen sich Verschie-
bungen im Rahmen des steuerlichen Ergebnisses fir die
einzelnen Jahre ergeben. Dies gilt auch fur die Umsatzsteuer.
Instandhaltungsaufwendungen sind fiir Zwecke der Prog-
noserechnung mit geschatzten Pauschalbetragen berlick-
sichtigt. Steuerlich wirken sich diese Positionen nur dann
und in der Hohe aus, wie sie tatsachlich anfallen. Auch hier-
durch kdnnen sich im Zeitverlauf Verschiebungen ergeben.
Gleiches gilt flr die Dotierung von Instandhaltungsriick-
lagen, deren steuerliche Berlcksichtigung erst im Jahr der
tatsdchlichen Verausgabung erfolgt. Die Aussagen beziiglich
der Werbungskosten gelten nicht fiir Anschaffungs- und
Herstellungskosten von abnutzbaren Wirtschaftsgltern
(z.B. Gebaude und AuRenanlagen), die Uber ihre betriebsge-
wohnliche Nutzungsdauer verteilt geltend zu machen sind.

Soweit die Einnahmen die Werbungskosten Ubersteigen, ist
der sich ergebende positive Saldo vom Gesellschafter/Treu-
geber personlich anteilig gemaf seiner Beteiligungsquote zu
versteuern. Sind dagegen die Werbungskosten hoher als die
Einnahmen, ergibt sich ein steuerlicher Verlust, der vorbe-
haltlich der nachfolgend unter 1.4. dargestellten Verlustaus-
gleichsbeschrankungen mit anderen positiven Einklinften
des Gesellschafters verrechnet werden kann.

Soweit Einkiinfte aus Kapitalvermégen (z. B. aus einer ver-
zinslichen Anlage der allgemeinen Liquiditatsreserve der
Objektgesellschaft) erzielt werden und diese nicht in unmit-
telbarem Zusammenhang mit den Einkiinften aus Vermie-
tung und Verpachtung stehen, sind auch diese Einkiinfte
ebenfalls als Uberschuss der Einnahmen tber die Werbungs-
kosten nach dem Zufluss-/Abflussprinzip zu ermitteln.
Im Rahmen der Unternehmensteuerreform 2008 wurde
die Besteuerung von Kapitalertragen mit Wirkung ab dem
1. Januar 2009 umfassend neu geregelt. Fur Dividenden,
die meisten Zinseinkiinfte und auch Gewinne aus der Ver-
duBerung von Wertpapieren ist nunmehr die sogenannte
Abgeltungsteuer anzuwenden. Mit der Abgeltungsteuer gilt
flr den Privatanleger die Steuerpflicht als ,abgegolten®, das
heift, dass die so versteuerten Kapitalertrage nicht mehr
in der jahrlichen Einkommensteuererklarung aufgefihrt
werden missen und nicht mit dem individuellen Steuersatz
versteuert werden mussen. Sie werden vielmehr mit einem
pauschalen Steuersatz versteuert. Allerdings kénnen auch
Aufwendungen/Werbungskosten, die mit den abgeltung-
steuerpflichtigen Ertragen in Zusammenhang stehen, nicht
mehr geltend gemacht werden. Bei den genannten Ertragen
wird die Abgeltungsteuer von der Bank direkt an das Finanz-
amt abgeflhrt, wenn es sich um ein inlandisches Kreditinsti-
tut handelt. Soweit die Ertrage der Abgeltungsteuer unterlie-
gen und die Abgeltungsteuer bisher nicht an das zustandige
Finanzamt abgeflihrt wurde (beispielsweise bei der Anlage
der Liquiditatsreserve im Ausland), muss der Steuerabzug
im Rahmen der jahrlichen Einkommensteuererklarung des
Gesellschafters nachgeholt werden (vgl. auch Ziffer 1.5 in
diesem Abschnitt). Dies gilt auch, falls der Gesellschafter
kirchensteuerpflichtig ist. Die Prognoserechnung unterstellt
auf Gesellschaftsebene die weitgehende Zugehorigkeit der
Zinseinnahmen zu den Einkiinften aus Vermietung und
Verpachtung bzw. die Anlage aller Gelder im Ausland, so dass
die Abgeltungsteuer weder in die Berechnungen noch im
Rahmen der Kapitaleinsatz- und Ruckflussrechnung fiir den
Anleger eingestellt wurde.

An den Ergebnissen der Objektgesellschaft sind deren Gesell-
schafter grundsatzlich im Verhaltnis der Summe aus ein-
gezahlter Kapitaleinlage und Kapitalrticklage zur Summe
der eingezahlten Kapitaleinlagen und Kapitalrlicklagen aller
Gesellschafter mit den nachfolgend dargestellten Ergeb-
nisverteilungen beteiligt. Diese Regelungen sind im Gesell-
schaftsvertrag der Objektgesellschaft (siehe Abschnitt
,Rechtliche Grundlagen®, S. 80—88) wiedergegeben.

b) Fonds KG

Die Fonds KG erzielt aus ihrer Beteiligung an der Objekt-
gesellschaft handelsrechtlich Beteiligungsertrage und steuer-
lich Einklinfte aus Vermietung und Verpachtung. Daneben er-
wirtschaftet sie Zinseinnahmen aus der Anlage vorhandener
Mittel und damit Einkiinfte aus Kapitalvermogen. Werbungs-
kosten entstehen ihr im Wesentlichen in Form von Verwal-
tungskosten, Kosten der Jahresabschlusspriifung, Beiratsver-
gltun und nicht abzugsfahigen Vorsteuern auf diese Kosten.
Soweit Einklinfte aus Kapitalvermdgen erzielt werden und
diese nicht in unmittelbarem Zusammenhang mit den Ein-
kiinften aus Vermietung und Verpachtung stehen, ist auch fir
diese Einklinfte die sogenannte Abgeltungsteuer anzuwen-
den. Mit der Abgeltungsteuer gilt fiir den Privatanleger die
Steuerpflicht als ,abgegolten®, das heif3t, dass die Kapital-
ertrage nicht mit dem individuellen Steuersatz versteuert



werden mussen. Sie werden vielmehr mit einem pauschalen
Steuersatz in Hohe von 25% zzgl. Solidaritatszuschlag und
ggf. Kirchensteuer versteuert. Allerdings kdnnen auch Auf-
wendungen/Werbungskosten, die mit den abgeltungsteuer-
pflichtigen Ertragen in Zusammenhang stehen (z.B. auch
anteilige Verwaltungskosten), nicht mehr geltend gemacht
werden. Im Rahmen der Kapitaleinsatz- und Riickflussrech-
nung fir den Anleger wurden allerdings aus Vereinfachungs-
griinden und wegen der Geringfligigkeit der Zinsertrage auch
die Zinsertrage mit dem individuellen Steuersatz behandelt.

An den Ergebnissen der Fonds KG sind die Gesellschafter/
Treugeber im Verhaltnis der jeweils eingezahlten Kapital-
einlage zum eingezahlten Gesamtkapital der Gesellschaft un-
abhdngig vom Zeitpunkt ihres jeweiligen Beitritts in die Fonds
KG beteiligt, bis eine ergebnismaRige Gleichstellung der Ge-
sellschafter erreicht ist (Gleichverteilungsabrede). Auch diese
Regelungen sind im Gesellschaftsvertrag (siehe Abschnitt
,Rechtliche Grundlagen®, S. 80—88) wiedergegeben.

c) Objektgesellschaft und Fonds KG
Ergebnisverteilungsabreden abweichend von der gesetz-
lichen Regelung (§ 168 i.V.m. § 121 HGB) sind sowohl han-
dels- wie steuerrechtlich zuldssig (vgl. BFH-Urteile vom
07.07.1983, BStBI. II, 1984, S. 53, vom 17.03.1987, BStBI. I,
1987,5.558, vom 08.09.1992, BStBI. I, 1993, S. 281).

Bei der Ergebnisverteilung sind die Anforderungen an die
Aufstellung von Abschichtungsbilanzen zu erfillen, wobei
die zuflieBenden Einnahmen und abflieRenden Ausgaben zu
berlicksichtigen sind. Zweck der Ergebnisabschichtung ist,
den Anteil der Gesellschafter am steuerlichen Ergebnis der
Gesellschaft periodengerecht zu ermitteln. Treten Gesell-
schafter sukzessive in eine bestehende Gesellschaft ein, kann
diesem Erfordernis nur dadurch entsprochen werden, dass
flir jeden Zeitabschnitt, in dem die Beteiligungsverhaltnisse
unverandert geblieben sind, eine gesonderte Ergebnisermitt-
lung durchgefihrt wird. In der Vergangenheit wurde es bis-
lang von der Finanzverwaltung als ausreichend angesehen,
wenn die Ergebnisabschichtung vierteljdhrlich durchgefiihrt
wird. Die steuerlichen Ergebnisse in den Gesellschaftergrup-
pen (zeitliche Zuordnung; Gesellschafter, die innerhalb eines
Zeitabschnittes der Gesellschaft beitreten) sind entspre-
chend ihrer Entstehung im Rahmen der Uberschussermitt-
lung zuzuordnen. Ergebnisse, die vor dem Beitritt der Gesell-
schaftergruppen festzustellen sind, kénnen diesen nicht
zugeordnet werden. Ergebnisse, die nach dem Beitritt der
Gesellschaftergruppen festzustellen sind, konnen diesen ab-
weichend von ihrer prozentualen Beteiligung zugeordnet
werden, um eine moglichst gleichmaRige Verteilung bei-
spielsweise eventueller Anlaufverluste zu gewahrleisten.
Eine Ausnahme hiervon bildet lediglich die Abschreibung,
die allen Gesellschaftern so zuzurechnen ist, wie sie prozen-
tual in der betreffenden Periode beteiligt sind.

Ziel der gesellschaftsvertraglichen Ergebnisverteilung ist, die
Kommanditisten in ihrer Teilhabe am erzielten steuerlichen
Jahresergebnis — verursachungsgerecht und entsprechend
ihrer prozentualen Beteiligung am Gesellschaftskapital —
gleichzustellen und zwar unabhangig vom jeweiligen Bei-
trittszeitpunkt.

Werbungskosten konnen bei den Einkiinften aus Vermietung
und Verpachtung berticksichtigt werden. Soweit die Gesell-
schaften allerdings Einkiinfte aus Kapitalvermogen erzielen,
die mit einem pauschalen Steuersatz (im Rahmen der sog.
Abgeltungssteuer) zu versteuern sind, kdnnen Werbungs-
kosten nicht abgezogen werden.

Soweit bei den Gesellschaften Werbungskosten entstehen,
die nicht einer der Einkunftsarten direkt zugeordnet werden
konnen mit der Folge, dass sie entweder in voller Hohe ab-
ziehbar oder in voller Hohe nicht abziehbar waren, sind sie

aufdie beiden Einkunftsarten prozentual aufzuteilen. Die auf
die Einklinfte aus Kapitalvermégen entfallenden Anteile sind
nicht abziehbar und bleiben steuerlich unberiicksichtigt.
Dies gilt auch flir von den Gesellschaftern moglicherweise
geltend zu machenden Sonderwerbungskosten z.B. aus pri-
vaten Anteilsfinanzierungen.

d) Steuerliche Besonderheiten der Treuhandschaft

Bei der vorliegenden Treuhandkonstruktion halt der Treuhan-
der lediglich seine Gesellschaftsbeteiligung fir den Treu-
geber, er handelt ausschliel3lich im Auftrag des Treugebers,
ist weisungsgebunden und die Mitwirkungs- und Kontroll-
rechte, die dem Treugeber zustehen, entsprechen denen
eines unmittelbaren Kommanditisten. Weiterhin kann der
Treugeber das Treuhandverhaltnis jederzeit ohne wirtschaft-
liche Nachteile kiindigen. Nach Auffassung des Anbieters er-
flllt der Treuhandvertrag die Anforderung der Finanzverwal-
tung gemaR Treuhanderlass vom 01.09.1994. Der Treugeber
ist nach den Regelungen des Gesellschaftsvertrages gemaf
§ 39 AO steuerlich einem unmittelbaren Gesellschafter
gleichgestellt und nimmt uneingeschrankt an den Ergebnis-
sen der Fonds KG teil.

1.4 Verlustausgleich

a) SinngemaRe Anwendung des § 15a EStG

GemaR § 21 Abs. 1 Satz 2 und § 15a EStG konnen die Verlus-
te aus Vermietung und Verpachtung grundsatzlich nur in
dem Umfang mit anderen positiven Einklinften ausgegli-
chen werden, in dem der Gesellschafter Einlagen in die Fonds
KG geleistet und dort belassen hat (Verlustausgleichsvolu-
men). Ausschittungen der Gesellschaft sowie Verluste
des Gesellschafters mindern das Verlustausgleichsvolumen
des Gesellschafters entsprechend. Ergibt sich im Einzelfall
durch Verlustzurechnung bei dem Gesellschafter ein negati-
ves Kapitalkonto, so ist der Verlust grundsatzlich insoweit
nicht ausgleichsfahig. Nicht ausgleichsfahige Verluste kon-
nen unbegrenzt in spatere Jahre vorgetragen werden (Ver-
lustvortrag) und mit Gewinnen aus der Beteiligung an der
Fonds KG verrechnet werden.

Eine Fremdfinanzierung des Beteiligungsbetrages des Gesell-
schafters mindert nach der Rechtsprechung des Bundes-
finanzhofes das Verlustausgleichsvolumen nicht. Unbescha-
det einer moglicherweise nach § 15a EStG bestehenden Ver-
lustausgleichsbegrenzung sind Zinsen und ein eventuelles
Damnum einer Fremdfinanzierung der Beteiligung stets
in vollem Umfang als Sonderwerbungskosten abzugsfahig.
Eine Anteilsfinanzierung konnte jedoch — insbesondere
wenn sie ,modellhaften” Charakter hatte — negative Auswir-
kungen im Sinne des § 15b EStG haben (vgl. die nachfolgen-
den Ausfiihrungen) oder den Nachweis der Einkunftserzie-
lungsabsicht (Totalliberschuss) erschweren. Es wird darauf
hingewiesen, dass vom Anbieter keine modellhafte Anteils-
finanzierung angeboten wird.

Nach der Prognoserechnung wird das steuerliche Kapital-
konto der beitretenden Gesellschafter nicht negativ, so dass
bei planmaRiger Entwicklung die Verlustausgleichsbeschran-
kung der §§ 21 Abs. 1 Satz 2 iV.m. § 15a EStG nicht eintritt.

b) Beschrankung der Verlustverrechnung gem. § 15b EStG
Nach § 15b EStG kdnnen Verluste im Zusammenhang mit
Steuerstundungsmodellen nicht mit den tbrigen Einklinften
im Jahr der Verlustentstehung, sondern lediglich mit Gewin-
nen aus spateren Veranlagungszeitraumen aus der gleichen
Einkunftsquelle verrechnet werden, wenn die prognostizier-
ten Verluste mehr als 10% des gezeichneten und aufzu-
bringenden Kapitals betragen. Die §§ 10d und 15a EStG sind
insoweit nicht anwendbar.

Nach § 15b EStG liegt ein Steuerstundungsmodell vor, wenn
aufgrund modellhafter Gestaltung steuerliche Vorteile in
Form negativer Einklinfte zumindest in der Anfangsphase
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der Investition erzielt werden sollen. Dabei ist es ohne Be-
lang, auf welchen Ursachen die negativen Einkiinfte beru-
hen. Die Kriterien fiir die Annahme der Modellhaftigkeit sind
das Vorliegen eines vorgefertigten Konzepts und das Vor-
handensein gleichgerichteter Leistungsbeziehungen, die im
Wesentlichen identisch sind. Dabei spricht fiir das Vorliegen
eines vorgefertigten Konzeptes das Anlageangebot mittels
eines Verkaufsprospektes. Dieses Kriterium ist im vorliegen-
den Fall fur die Fonds KG erfillt.

Eine weitere Voraussetzung fiir die Anwendung des § 15b
EStG ist, dass nach dem Konzept steuerliche Vorteile in Form
von negativen Einkiinften erzielt werden sollen. Bei vermo-
gensverwaltenden Personengesellschaften sind neben der
Beteiligung an der Personengesellschaft fur die Einkunfts-
quelle die Sondereinnahmen und Sonderwerbungskosten
der einzelnen Gesellschafter bei der Anwendung des § 15b
EStG einzubeziehen.

Die verlustbeschrankende Wirkung des § 15b EStG tritt aller-
dings nur dann ein, wenn innerhalb der Anfangsphase die
prognostizierten Verluste 10% des gezeichneten und nach
dem Konzept aufzubringenden Kapitals libersteigen. Unter
der Anfangsphase ist der Zeitraum zu verstehen, in dem nach
dem zugrundeliegenden Konzept nicht nachhaltig positive
Einklnfte erzielt werden. Sie endet, wenn nach der Progno-
serechnung ab einem bestimmten Zeitpunkt dauerhaft und
nachhaltig positive Einklinfte erzielt werden. MaRgeblich fur
die Berechnung der 10 %-Grenze sind die kumulierten prog-
nostizierten Verluste, nicht die tatsachlich erzielten. Das
nach dem Konzept aufzubringende Kapital stellt das gezeich-
nete Eigenkapital gekiirzt um die planmaRigen Eigenkapital-
rlickzahlungen in Form von Ausschiittungen dar. Bei modell-
hafter Fremdfinanzierung des aufzubringenden Kapitals ist
dieses um die Fremdfinanzierung zu kiirzen. Eine modellhaf-
te Fremdfinanzierung wird vom Anbieter nicht angeboten.
Insofern wird das aufzubringende Kapital allein aus dem
Beteiligungsverhaltnis bestimmt.

Nach der im Verkaufsprospekt abgebildeten Prognoserech-
nung lbersteigen die Verluste voraussichtlich bei der Objekt-
gesellschaft und auch bei der Fonds KG 10% des gezeichne-
ten und nach dem Konzept aufzubringenden Kapitals nicht.
Es wird deshalb im Rahmen der Ergebnisprojektionen fiir
die Gesellschafter davon ausgegangen, dass § 15b EStG nicht
anzuwenden ist.

c) Einschrankungen des Verlustausgleichs gem. § 10d EStG
Negative und positive Einkiinfte aus derselben und auch aus
verschiedenen Einkunftsarten sind im Wege des Verlustaus-
gleichs innerhalb eines Veranlagungszeitraums vorbehaltlich
dero.g. Ausfiihrungen zu den §§ 15a, 15b EStG grundsatzlich
unbeschrankt miteinander verrechenbar (horizontaler und
vertikaler Verlustausgleich). Die Nutzung einkommensteuer-
licher Verlustvortrage aus friiheren Veranlagungszeitraumen
istin § 10d EStG eingeschrankt.

Soweit nach dem jahrlichen Verlustausgleich negative Ein-
kiinfte verbleiben, sind diese in den Verlustabzug gem. § 10d
EStG (Verlustrlcktrag und Verlustvortrag) einzubeziehen (in-
terperiodischer Verlustausgleich). Dabei ist der Verlustriick-
trag auf ein Jahr (das vorangegangene) und auf hochstens
€511.500 (bei zusammen veranlagten Enegatten € 1.023.000)
beschrankt. Verbleibende Verluste, d. h. nicht ausgeglichene
negative Einkinfte vorangegangener Veranlagungszeit-
raume, konnen uneingeschrankt vorgetragen werden.

Der jahrliche Abzug ist bis zu einem Gesamtbetrag der Ein-
kiinfte von € 1.000.000 (bei zusammen veranlagten Ehegatten
€ 2.000.000) unbeschrankt, dariiber hinaus bis zu 60% des
€1.000.000 (bzw. € 2.000.000) Uibersteigenden Gesamtbetrags
der Einklinfte moglich. Danach noch immer nicht ausgegliche-
ne Verluste konnen auf die Folgejahre vorgetragen werden.

§ 10d EStG ist fUr Ergebnisse aus der Beteiligung nicht ein-
schlagig, da die Voraussetzungen fiir die Anwendung bei pro-
spektgemaliem Verlauf nicht erfillt sind.

Nach der Rechtsprechung des BFH (Beschluss v. 17. Dezem-
ber 2007, GrS 2/04, DStR 2008, 545) sind die auf den Erblas-
ser entfallenden Verlustvortrage nach § 10d EStG nicht ver-
erblich. Der Erbe kann diese Verlustvortrage nicht steuerlich
geltend machen. Ob gleiches auch fir die Verlustnutzungs-
beschrankung des § 15b EStG gilt, ist in der Literatur umstrit-
ten und bisher nicht hochstrichterlich geklart. Dagegen ist
nach einhelliger Ansicht der Literatur an der Vererblichkeit
der vom Erblasser nicht genutzten Verluste nach § 15a EStG
trotz der gednderten Rechtsprechung zu § 10 d EStG weiter-
hin festzuhalten.

1.5 Steuerliches Verfahren

Die Einklinfte aus Vermietung und Verpachtung und ggf. die
aus Kapitalvermogen der Objektgesellschaft werden gemal}
§ 179, § 180 Abs. 1 Nr. 2a der Abgabenordnung (AO) vom
Finanzamt Miinchen als Betriebsfinanzamt einheitlich und
gesondert festgestellt. An diese Feststellung sind die Wohn-
sitzfinanzamter der Kommanditisten (auch der Fonds KG) ge-
bunden, d. h. etwaige Einwendungen gegen die Feststellun-
gen des Betriebsfinanzamtes kdnnen nur diesem gegentiber
und nicht bei den Wohnsitzfinanzamtern erhoben werden.

Die Fonds KG ist ihrerseits Kommanditistin der Objektgesell-
schaft und erhalt in der fiir diese Gesellschaft ergehenden
einheitlichen und gesonderten Feststellungen Ergebnis-
anteile zugewiesen.

Kosten, die der Fonds KG entstehen und sofort abziehbare
Werbungskosten darstellen und mit der Beteiligung zusam-
menhangen, sind ebenso wie die in den Erganzungsbilan-
zen der Fonds KG vorzunehmenden Abschreibungen auf
Anschaffungskosten zwingend als Sonderwerbungskosten
der Fonds KG in dieses Feststellungsverfahren bei der Objekt-
gesellschaft einzubeziehen.

Fir die Fonds KG selbst werden sowohl die Einkiinfte aus
Vermietung und Verpachtung aus der Objektgesellschaft
als auch die aus Kapitalvermogen gemaR § 179, § 180 Abs. 1
Nr. 2 AO vom Finanzamt Miinchen als fiir diese Gesellschaft
zustandigem Betriebsfinanzamt einheitlich und gesondert
festgestellt.

Etwaige Sonderwerbungskosten der Gesellschafter (z. B. Dis-
agio und Zinsen aus einer Anteilsfinanzierung) sind zwin-
gend in dieses Feststellungsverfahren einzubeziehen; sie
mussen daher, um steuerlich wirksam zu werden, von jedem
Gesellschafter der Fondsgesellschaft bis zum 15. Mdrz des
Folgejahres mitgeteilt werden.

MaRgebend fiir die Besteuerung ist der im Feststellungs-
bescheid festgestellte Einnahmeniberschuss.

Wahrend der Laufzeit der Beteiligung konnen fur die jeweili-
gen Kalenderjahre Einkommensteuervorauszahlungen auf
Basis der voraussichtlichen Ergebnisse aus der Fonds KG auf
Ebene des Anlegers/Gesellschafters festgesetzt werden. Die
Einkommensteuervorauszahlungen beriicksichtigen hierbei
die anteilig aus der Beteiligung zuzurechnenden Einkinfte,
wobei sich die Einkommensteuervorauszahlungen grund-
satzlich nach der Einkommensteuer bemessen, die sich bei
der letzten Veranlagung ergeben hat. Unter weitergehenden
Voraussetzungen kann jedoch seitens der Finanzverwaltung
auch bis zum Ablauf des auf den Veranlagungszeitraum fol-
genden 15. Kalendermonats eine Anpassung der Vorauszah-
lungen auf die Einkommensteuer vorgenommen werden.

Auf die mittelbar tber die Fonds KG ggf. erzielten Kapital-
einklinfte der Gesellschafter wird die Abgeltungsteuer mit



einem einheitlichen Steuersatz von 25% zuzliglich Solidari-
tatszuschlag und ggf. Kirchensteuer erhoben und — soweit
die Kapitalanlagen im Inland erfolgen — von den Banken
einbehalten. Mit diesem Einbehalt ist die Besteuerung der
Kapitaleinkiinfte abgegolten, eine gesonderte Angabe in
der Steuererklarung des Gesellschafters muss nicht mehr zu
erfolgen, es sei denn der Gesellschafter ist kirchensteuer-
pflichtig. Die entsprechenden sich anteilig flr jeden Gesell-
schafter ergebenden Werte der Hohe der Kapitaleinkiinfte
und der einbehaltenen Abgeltungsteuer werden ihm von der
Fonds KG und dieser von der Objektgesellschaft mit dem
steuerlichen Ergebnis mitgeteilt. Sollten die Einkiinfte aus
Kapitalvermogen beispielsweise bei einer Anlage im Ausland
nicht der Abgeltungsteuer unterlegen haben, werden die
Werte anteilig Uber die einheitliche und gesonderte Gewinn-
feststellung der Fonds KG den Wohnsitzfinanzamtern der
Gesellschafter mitgeteilt, flieRen in die privaten Steuerveran-
lagungen ein und werden dort der Abgeltungsteuer unter-
worfen. Dies gilt auch bei kirchensteuerpflichtigen Gesell-
schaftern. Falls die tarifliche Einkommensteuer zu einer nied-
rigeren Einkommensteuer als die Abgeltungsteuer fihrt,
weil z. B. der personliche Steuersatz des Gesellschafters unter
dem pauschalen Abgeltungsteuersatz liegt, kann dieser die
gunstigere Veranlagung beantragen.

Uber die endgliltige Hohe der steuerlichen Ergebnisse ent-
scheidet die Finanzverwaltung im Rahmen steuerlicher
AuBenprifungen. Fallen hiernach die tatsachlichen Einkiinfte
geringer oder hoher als vorldufig anerkannt aus, sind hieraus
resultierende Einkommen- und ggf. Kirchensteuernachfor-
derungen oder -erstattungsanspriiche gemalt § 233a AO zu
verzinsen. Der Zinslauf beginnt 15 Monate nach Ablauf des
Kalenderjahres, in dem die Steuer entstanden ist. Der Zins-
satz betragt 0,5% pro vollem Monat. Fiir die Gesellschafter
stellen Erstattungszinsen steuerpflichtige Einnahmen dar,
wahrend dem gegenlber Nachforderungszinsen nicht gel-
tend gemacht werden konnen. Diese steuerliche Behand-
lung ist nicht unumstritten, so dass gegenwartig hierliber
Finanzgerichtsverfahren anhangig sind.

1.6 Einkommensteuersatze /Solidarititszuschlag/
Kirchensteuer

Die Einkommensteuer wird abhangig von der Hohe des Ein-
kommens und anderen Kriterien nach einem progressiven
Tarif zuzlglich eines Solidaritatszuschlags von derzeit 5,5%
auf die Einkommensteuerschuld erhoben. Wie lange und in
welcher Hohe der Solidaritatszuschlag noch erhoben wird,
kann derzeit nicht abgeschatzt werden.

Mafgeblich fir die Steuerbelastung bzw. Steuerentlastung
der Einklinfte aus der Fonds KG ist der personliche Steuersatz
des Gesellschafters, der auf die anteilig zuzurechnenden Ein-
kiinfte aus der Beteiligung entfallt.

Der Spitzensteuersatz in der Einkommensteuer betragt der-
zeit 45% zzgl. Solidaritdtszuschlag. Die Einkommensgrenze,
abder dieser Spitzensteuersatz erhoben wird, belauft sich im
Veranlagungszeitraum 2012 auf rund T€ 251 bei Ledigen und
rund T€ 501 bei Ehegatten. Der Eingangssteuersatz betragt
derzeit 14 %.

Bei vermogensverwaltenden Personengesellschaften erzie-
len die Gesellschafter gegebenenfalls —im Gegensatz zu Ge-
sellschaftern bei gewerblich tatigen Personengesellschaften
—auch Einkiinfte aus Kapitalvermogen. Ab 01.01.2009 ist auf
diese Einklnfte die Abgeltungsteuer von 25% anzuwenden,
soweit nicht ein niedrigerer personlicher Steuersatz Anwen-
dung findet. Auch auf diese Einkilinfte wird der Solidari-
tatszuschlag und ggf. auch Kirchensteuer erhoben. Mit der
Zahlung der Abgeltungsteuer gilt die Einkommensteuer als
abgegolten. Die anteiligen Betrdge der einbehaltenen Abgel-
tungsteuer werden den Gesellschaftern zusammen mit der
steuerlichen Ergebnismitteilung durch die Gesellschaft mit-

geteilt. Die Mitteilung enthalt auch diejenigen Kapitalein-
kiinfte, von denen der Steuerabzug bisher nicht vorgenom-
men wurde. Die Betrage, von denen bislang kein Steuerabzug
vorgenommen wurde, sind dann im Rahmen der personli-
chen Steuererklarung des Anlegers von diesem anzugeben.
Dies gilt auch, wenn der Anleger kirchensteuerpflichtig ist.
Freistellungsauftrage konnen weder von den steuerpflich-
tigen Gesellschaftern noch von Fonds KG oder Objektgesell-
schaft gestellt werden.

Gegenwartig wird als Erganzungsabgabe zur Einkommen-
steuer ein Solidaritatszuschlag von 5,5% der Steuerschuld
erhoben. Die VerfassungsmaRigkeit des Solidaritatszuschlags
wird schon seit vielen Jahren kontrovers diskutiert und
beschaftigte die Gerichte. Aus Vorsichtsgriinden ist der
Anbieter von einer Fortgeltung des Solidaritatszuschlages
bis zum Ende der Prognoseperiode ausgegangen.

In den Modellrechnungen wurden Auswirkungen, die sich
aus kirchensteuerlichen Griinden ergeben, au8er Acht gelas-
sen, da jedes Bundesland Uber ein eigenes Kirchensteuer-
recht mit unterschiedlichen Bestimmungen verfligt und
nicht alle Gesellschafter kirchensteuerpflichtig sind. Bei
kirchensteuerpflichtigen Gesellschaftern betragt die Kir-
chensteuer in der Regel 8% bis 9% der jeweils festgesetzten
Einkommensteuer. Die Kirchensteuer kann in der person-
lichen Einkommensteuererklarung als Sonderausgabe be-
riicksichtigt werden.

1.7 Behandlung der Ausschiittungen

Ausschittungen stellen Entnahmen dar, die nicht steuerbar
sind. Durch den Gesellschafter zu versteuern ist ausschliel3-
lich das jeweils bei der Fonds KG einheitlich und gesondert
festgestellte Ergebnis.

1.8 Beteiligung im Betriebsvermogen

Flr den Fall, dass der Gesellschafter seine Beteiligung nicht im
Privat- sondern im Betriebsvermdgen halt, erzielt er aus der
Beteiligung keine Einkilinfte aus Vermietung und Verpachtung
bzw. Kapitalvermégen, sondern Einkiinfte derjenigen Ein-
kunftsart, die flr das Betriebsvermogen gilt. Die Finanzver-
waltung hat mit Schreiben vom 29. April 1994 (BStBI. |, 1994,
S. 282; so genannter ,Zebraerlass*) hinsichtlich der Ermitt-
lung von Einkiinften aus vermogensverwaltenden Personen-
gesellschaften, die im Betriebsvermogen gehalten werden,
Stellung genommen. Danach ist es grundsatzlich nicht zu
beanstanden, wenn der anteilige Gewinn oder Verlust aus
Vereinfachungsgriinden in Hohe des aufgrund der Einnah-
men-Uberschussrechnung der Beteiligungsgesellschaft er-
mittelten Ergebnisanteils (bernommen wird, sofern die
Beteiligung weniger als 10% an der Personengesellschaft
ausmacht. Ertragsteuerlich sind die Ergebnisanteile sowie
Entnahmen/Ausschittungen auf einem sog. Beteiligungs-
konto zu erfassen und fortzufiihren, sofern durch diese Hand-
habung keine ungerechtfertigten Steuervorteile drohen. Bei
einem Verkauf der Beteiligung durch den Anleger oder bei Ver-
aufllerung von Immobilien ist der Gewinn als Differenz zwi-
schen dem Verkaufserlds und dem Buchwert des Beteiligungs-
kontos zu ermitteln. Voraussetzung fiir diese Verfahrensweise
ist allerdings ein Antrag des Gesellschafters und die im Be-
nehmen mit dem Betriebsfinanzamt zu erteilende Zustim-
mung des Wohnsitzfinanzamts des Gesellschafters. Die
Erlauterungen zu den privaten VerduRerungsgeschaften (vgl.
IV.1 in diesem Abschnitt), zum gewerblichen Grundstuicks-
handel (vgl. IV. 2 in diesem Abschnitt) sowie zur Abgeltung-
steuer gelten bei Beteiligungen im Betriebsvermogen nicht.

Gewerbesteuerlich sind die Gewinn- und Verlustanteile dem
Gewerbeertrag hinzuzusetzen bzw. abzusetzen; die von der
Personengesellschaft gezahlten Zinsen fir die Fremdfinan-
zierung sowie ggf. zu beriicksichtigende Zinsvorauszahlun-
gen stellen beim Gesellschafter Entgelte fir Schulden im
Sinne des § 8 Nr. 1 GewStG dar.
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Mit Beschluss vom 11. April 2005 (GrS 2/02; BFH NV 2005,
S. 1648) hat der Bundesfinanzhof die oben dargestellte
Handhabung der Finanzverwaltung offenbar gebilligt, so
dass zwischenzeitlich bestehende Rechtsunsicherheiten be-
seitigt sind.

Der Anbieter rat jedem Anleger, der seine Beteiligung im Be-
triebsvermogen halten will, dazu, vor dem Eingehen einer Be-
teiligung den personlichen Steuerberater zu Rate zu ziehen.

2. Umsatzsteuer

a) Objektgesellschaft

Die Vermietungsumsdatze der Objektgesellschaft sind grund-
satzlich gemalk § 4 Nr. 12 Umsatzsteuergesetz (UStG) von
der Umsatzsteuer befreit. Zinsertrage unterliegen ebenfalls
nicht der Umsatzsteuer (§ 4 Nr. 8 UStG).

Die Objektgesellschaft kann gemal} § 9 Abs. 1 UStG zur Steu-
erpflicht der Vermietungs- und Verpachtungsumsatze optie-
ren, wenn die Leistungsempfanger das Grundstick (als Ent-
scheidungsgrundlage ist hierbei in der Regel jeder einzelne
Mietvertrag heranzuziehen) ausschlieBlich fiir Umsatze ver-
wenden oder zu verwenden beabsichtigen, die den Vorsteu-
erabzug nicht ausschliefen.

Die Objektgesellschaft hat bislang ausschliel3lich Mietvertra-
ge abgeschlossen, in denen zur Umsatzsteuerpflicht optiert
wurde. Hinsichtlich der noch nicht vermieteten Restflachen
ist eine umsatzsteuerpflichtige Vermietung mit Ausnahme
einer Flache von ca. 589 m? (rund 3,84 % der Gesamtflache),
die umsatzsteuerfrei vermietet werden soll, vorgesehen. Die
Objektgesellschaft beabsichtigt folglich, auch hinsichtlich
der noch nicht vermieteten Restflachen mit Ausnahme der
3,84%, umsatzsteuerpflichtig zu vermieten. Aus diesem
Grund steht der Objektgesellschaft auch grundsatzlich der
Vorsteuerabzug in Hohe von 96,16 % aus Eingangsleistungen
nach § 15 UStG zu, da die erhaltenen Leistungen insoweit im
Zusammenhang mit der umsatzsteuerpflichtigen Vermie-
tungsleistung stehen. Folglich sind die in Rechnung gestell-
ten Vorsteuern mit Ausnahme der auf die geringfiigigen,
nicht umsatzsteuerpflichtig vermieteten Flachen anfallen-
den abziehbar.

Sollte sich allerdings eine Anderung der fir den Vorsteuer-
abzug maligebenden Verhaltnisse bei der Nutzung des
Objektes, die eine Option bislang zulassen, innerhalb von
10 Jahren (120 Monate) ab jeweiligem Mietbeginn ergeben,
ist fur jedes Kalenderjahr eine Berichtigung der auf die
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten aber auch auf be-
stimmte sonstige Leistungen entfallenden Vorsteuern nach
§ 15a UStG vorzunehmen. In den Fillen, in denen der Erwerb
der Immobilie im Rahmen einer sog. ,Geschaftsveraulerung
im Ganzen“nach § 1 Abs. 1a UStG erfolgte, ist Fristbeginn im
Sinne des § 15a UStG die erstmalige Verwendung durch den
Voreigenttimer. Urspriinglich abziehbare Vorsteuer wird zu
nicht abziehbarer Vorsteuer, wenn eine bisher zum Vorsteu-
erabzug berechtigende Nutzung durch eine solche, die nicht
zum Vorsteuerabzug berechtigt, ersetzt wird. Diese Berich-
tigung wirde sich zu Ungunsten der Objektgesellschaft
auswirken und miusste aus deren Liquiditdtsreserve bezahlt
werden, soweit sie nicht durch Mieterhdhungen ausgegli-
chen werden kann. Die Vorsteuerriickzahlung erfolgt mit den
monatlichen Umsatzsteuer-Voranmeldungen. Die Berich-
tigungspflicht endet mit Ablauf der genannten 10 Jahre
(120 Monate). Die zuriickzuzahlenden Vorsteuerbetrage wa-
ren als Werbungskosten abziehbar.

b) Fonds KG

Die Fonds KG ist nur im Rahmen ihrer eigenen Geschaftstatig-
keit als Unternehmer anzusehen. Die Tatigkeit beschrankt sich
im Wesentlichen auf die Austibung ihrer Gesellschafterstel-
lung bei der Objektgesellschaft und die Anlage liquider Mittel.

Die erzielten Zinseinnahmen sind nach § 4 Nr. 8 UStG steuer-
frei. In Rechnung gestellte Vorsteuerbetrdge fur Eingangsleis-
tungen im Zusammenhang mit diesen Umsatzen sind nach
§ 15 Abs. 2 UStG vom Vorsteuerabzug ausgeschlossen.

Alle sonstigen Tatigkeiten Ubt die Fonds KG nicht als Unter-
nehmer, sondern nur im Rahmen ihrer Gesellschafterstel-
lung der Objektgesellschaft aus. In Rechnung gestellte Vor-
steuerbetrage fiir Eingangsleistungen sind auch aus diesem
Grund mangels Unternehmereigenschaft vom Vorsteuer-
abzug ausgeschlossen.

Die Vorsteuer ist entweder zu aktivieren — wenn die Ein-
gangsleistung selbst auch aktivierungspflichtig ist — oder sie
hat Kostencharakter, wenn die Eingangsleistung zu sofort
abziehbaren Werbungskosten flihrt.

3. Gewerbesteuer

Sowohl die Objektgesellschaft als auch die Fonds KG sind
rein vermogensverwaltend tatig. Eine Gewerbesteuerpflicht
besteht deshalb nicht. Im Einzelfall kann durch den Verkauf
der Beteiligung durch den Anleger/Gesellschafter ein ge-
werblicher Grundstiickshandel begriindet werden; insoweit
wird auf die weitergehenden Ausfuihrungen unter ,IV. Erlau-
terungen fur die Beendigung der Beteiligung” verwiesen.

4. Vermogensteuer

Vermogensteuer wird gegenwartig nicht erhoben. Ob kiinf-
tig eine Vermogen- oder dhnliche Substanzsteuer wieder ein-
geflihrt wird, kann zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
nicht beurteilt werden.

5. Grundsteuer

Die jahrliche Grundsteuer bestimmt sich nach dem Grund-
steuermessbetrag und dem Hebesatz der Gemeinde. Trotz
der Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts betref-
fend die Verfassungswidrigkeit der Einheitswerte des Grund-
vermogens bleibt es flir Zwecke der Grundsteuererhebung
bei der Verwendung der Einheitswerte von 1964. Jede
Gemeinde ist berechtigt, den Hebesatz selbstandig festzule-
gen. Die voraussichtliche Grundsteuer wurde vorausberech-
net und als Kostenfaktor im Rahmen der Prognoserechnung
berticksichtigt, soweit sie nach den jeweiligen Mietvertragen
nicht als Nebenkosten von dem betreffenden Mieter zu
tragen ist.

lll. Erlduterungen fiir die Investitionsphase

1. Einkommensteuer

1.1 Beurteilung der Werbungskosten

Nach der prognostizierten Einnahmen-Uberschuss-Rech-
nung fallen bei der Objektgesellschaft und der Fonds KG im
Wesentlichen folgende Werbungskosten an:

a) Abschreibungen
b) Zinsen, Bankgebiihren
c) Notargebiihren Grundschuldbestellung und dies-
beziigliche Grundbuchkosten, Handelsregisterkosten
Bei der folgenden Beurteilung der einzelnen Werbungskos-
tenpositionen wird von der derzeitigen Rechtslage und
Ubung, insbesondere auch der Auffassung der Finanzverwal-
tung, wie sie im Schreiben des Bundesministers der Finanzen
vom 20.10.2003 (BStBI. | 2003 S. 546) betreffend einkom-
mensteuerrechtliche Behandlung von Gesamtobjekten, von
vergleichbaren Modellen mit nur einem Kapitalanleger und
von gesellschafts- sowie gemeinschaftsrechtlich verbunde-
nen Personenzusammenschliissen (geschlossene Fonds),
insbesondere 1. Ziffer 1-3 (sog. Bauherren- und Fondserlass)
zum Ausdruck kommt, ausgegangen.



Danach ist auf der Ebene jeder Gesellschaft zu entscheiden,
ob Aufwendungen, die die einzelne Gesellschaft tragt, An-
schaffungskosten oder Werbungskosten sind. Der auf dieser
Ebene ermittelte Uberschuss der Einnahmen (iber die Wer-
bungskosten ist den einzelnen Gesellschaftern zuzurechnen.

Dabei wird unterschieden zwischen Gesellschaften mit we-
sentlicher Einflussnahmemaglichkeit der Gesellschafter und
Gesellschaften ohne wesentliche Einflussnahmemaoglichkeit
der Gesellschafter. Die wesentliche Einflussnahmemoglich-
keit fehlt, wenn die Gesellschafter in ihrer gesellschaftsrecht-
lichen Verbundenheit keine Moglichkeit besitzen, auf das
vom Anbieter vorgelegte einheitliche Vertragswerk Einfluss
zu nehmen. In diesem Fall ist die Gesellschaft immer als
Erwerber anzusehen.

Da sich die Gesellschafter an der Fonds KG nur auf Grund des
vorliegenden Gesellschaftsvertrages beteiligen kdnnen und
keinen wesentlichen Einfluss auf die schon geschlossenen
und die noch zu schlieRenden Vertrage nehmen konnen, ist
die Fonds KG Erwerberin im Sinne dieses Erlasses. Demzufol-
ge gehoren zu den Anschaffungskosten grundsatzlich alle
Aufwendungen, die im wirtschaftlichen Zusammenhang mit
der Abwicklung der Projekte in der Investitionsphase anfal-
len, insbesondere alle aufgrund des vorgefertigten Vertrags-
werkes an den Anbieter geleisteten Aufwendungen (im We-
sentlichen fondsspezifischen Dienstleistungshonorare). Auf-
wendungen hingegen, die nicht auf den Erwerb des Objektes
gerichtet sind und die auch ein Einzelerwerber auerhalb
einer Fondsgestaltung als Werbungskosten abziehen konnte,
sind nicht den Anschaffungskosten zuzurechnen. Sofern
sie an den Anbieter geleistet werden, sind sie nur unter
bestimmten Voraussetzungen als Werbungskosten abzieh-
bar. Da im vorliegenden Fall alle Aufwendungen, die an
den Anbieter entrichtet werden, zu den Anschaffungskosten
gerechnet werden, ist diese Einschrankung nicht relevant.

Den Grundsatzen des Bauherrenerlasses wurde bei der Kon-
zeption und in der Kalkulation der Fonds KG und der Objekt-
gesellschaft Rechnung getragen. Alle relevanten Aufwendun-
gen (z.B. DienstleistungsgebUhren fiir Eigenkapitalbeschaf-
fung, Platzierungsgarantie, Finanzierungsvermittiung, Kon-
zeptionskosten, Prospektherstellung, Anderkontenfiihrung,
Gutachten etc.) wurden mit Ausnahme der unten naher
beschriebenen Aufwendungen den Anschaffungskosten zu-
gerechnet.

Sollte der unterstellte sofortige Werbungskostenabzug fir
die verbleibenden Kosten nicht anerkannt werden mit der
Folge, dass bestimmte Aufwendungen teilweise zu aktivie-
ren sind, konnen sie erst in spateren Jahren im Rahmen der
Absetzung fir Abnutzung steuerliche Wirkung entfalten.
Dies bedeutet, dass wegen der Nichtanerkennung der ge-
nannten Positionen in diesem Fall die prospektierten steuer-
lichen Jahresergebnisse nicht erzielt werden konnten, son-
dern demgegentiiber alle Aufwendungen tiber den jeweiligen
Abschreibungszeitraum zu verteilen waren.

Die Prognoserechnung unterstellt fiir den Abfluss der Wer-
bungskosten und den Zufluss der Einnahmen feste Zah-
lungszeitpunkte. Werden diese Zeitpunkte nicht eingehalten,
so konnen sich Verschiebungen bei den steuerlichen Ergeb-
nissen einzelner Jahre ergeben. Fallen Werbungskosten nicht
oder nicht in der kalkulierten Hohe an oder werden Einnah-
men nicht oder nicht in der kalkulierten Hohe realisiert, fuhrt
dies zu Abweichungen bei den steuerlichen Ergebnissen.

a) Abschreibungen

aa) Objektgesellschaft

Abschreibungsbemessungsgrundlage fiir das Gebaude ist der
Gebdudeanschaffungs- bzw. -herstellungspreis zzgl. der an-
teilig direkt dem Gebdude zurechenbaren Gebilihren und Kos-
ten, soweit diese nicht sofort abzugsfahige Kosten darstellen.

Bei dem Gebdude wird die lineare Abschreibung gem. § 7
Abs. 4 EStG in Anspruch genommen. Dabei ist die voraus-
sichtliche wirtschaftliche Nutzungsdauer mit 33 1/3 Jahren
zugrundegelegt. Die Abschreibung erfolgt in der Prognose-
rechnung ab dem dem Stichtag des Eintritts der Fonds KG
in die Objektgesellschaft folgenden Tag (plangemaR folglich
ab dem 01.04.2013), da das Gebaude der Objektgesellschaft
jeweils bereits vorher fertiggestellt wurde. Nach den Erfah-
rungen der Vergangenheit mit ahnlichen Objekten wird da-
von ausgegangen, dass die nach dem EStG fiktive 50-jahrige
Nutzungsdauer bei Einkaufszentren, Baumarkten und ahnli-
chen Objekten zu einer unzutreffenden Abschreibungsdauer
flhren wirde.

Die Abschreibungsbemessungsgrundlage des Gebaudes der
Objektgesellschaft insgesamt besteht im Wesentlichen aus
den Baukosten flir den Neubau und wurde mit zusammen
T€ 34.929 einschlieBlich der anteilig zuzurechnenden fonds-
abhangigen Kosten der Fonds KG ermittelt. Konkret wurden
folgende fondsabhdngige Nebenkosten in der Abschrei-
bungsbemessungsgrundlage berticksichtigt: Baubetreuung,
Eigenkapitalbeschaffung, Platzierungsgarantie, Finanzie-
rungsvermittiung, Konzeptionskosten, Prospektherstellung,
Anderkontenfiihrung, Gutachten und Beratungskosten
sowie die Fondsverwaltungsverglitung in der Investitions-
phase.

Zusatzlich werden noch die AuRenanlagen mit einer auf Basis
der Errichtungskosten geschatzten Abschreibungsbemes-
sungsgrundlage von rund T€ 589 inklusive der anteilig zuzu-
rechnenden fonds-abhangigen Kosten (die einzelnen Kosten-
arten sind im Abschnitt ,Finanz- und Investitionsplane” des
Emissionsprospektes, S. 54—55, aufgeschlisselt) der Fonds KG
gesondert linear Uber eine Nutzungsdauer von 19 Jahren ge-
maf der amtlichen Abschreibungstabelle abgeschrieben.

Die auf Grund und Boden entfallenden Anschaffungskosten
von rund T€ 7.718 (anteiliger Kaufpreis inkl. Nebenkosten)
kénnen planmafig nicht abgeschrieben werden.

Im Rahmen einer steuerlichen Auenprifung kénnen sich
grundsatzlich die o.g. Werte wie auch die Abschreibungsbe-
messungsgrundlagen flr die abschreibbaren Gebaude oder
andere Wirtschaftsglter verandern, so dass sich dann auch
die kalkulierten Abschreibungsbetrage verandern konnen.

Die Abschreibungen stellen auch bei der Einkunftsart Vermie-
tung und Verpachtung abziehbare Werbungskosten dar, so-
weit sie den steuerlichen Vorschriften entsprechend ermittelt
werden. Dies gilt wahrend der gesamten Beteiligungsdauer.

bb) Fonds KG

Soweit Aufwendungen bei der Fonds KG anfallen und steuer-
lich nicht sofort abziehbare Werbungskosten darstellen, sind
diese zu aktivieren und im Wege einer Erganzungsbilanz ent-
sprechend der Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten der
Wirtschaftsguter bei der Objektgesellschaft abzuschreiben.
Die anteilig auf die Grundstiicke (Grund und Boden) der
Objektgesellschaft entfallenden zu aktivierenden Kosten bei
der Fonds KG konnen auch uber die Erganzungsbilanz nicht
abgeschrieben werden.

b) Zinsen, Bankgebiihren

Die Objektgesellschaft finanziert einen Teil der Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten lber ein langfristiges Bank-
darlehen in Hohe von insgesamt T€ 18.500. Dieses Darlehen
wird ab 01.04.2013 mit einer Eingangstilgung von 0,5% p. a.
zuzliglich ersparter Zinsen getilgt. Die Zinskonditionen sind
bis zum 31.03.2023 fest vereinbart.

Bei zu leistenden Zinsen flir die in Anspruch genommene
Finanzierung der Objektgesellschaft handelt es sich um
Werbungskosten, soweit sie nicht vom Anbieter garantiert
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werden und héhere Zinsen vom Anbieter getragen, niedri-
gere Zinsen aber nicht erstattet werden. In diesem Falle wa-
ren die Zinsen und Gebihren in der Investitions- bzw. Initial-
phase den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten zuzurech-
nen. Die Zinsen fir die Bankdarlehen werden vom Anbieter —
auch in der Initialphase — nicht garantiert. Der Anerkennung
als sofort abziehbare Werbungskosten steht dies folglich
grundsatzlich nicht entgegen.

Nach § 4h EStG kénnen Zinsaufwendungen nicht mehr un-
begrenzt abgezogen werden. Es wurde eine sog. Zinsschran-
ke eingefuihrt, nach der der Abzug der Zinsaufwendungen in
der Hohe beschrankt wurde mit der Folge, dass die Zinsauf-
wendungen, die nicht abgezogen werden kénnen, auf die
Folgejahre vorzutragen sind. Diese Vorschrift ist weder auf
die Objektgesellschaft noch auf die Fonds KG anzuwenden.
Weder Ubersteigen die Zinsaufwendungen die Zinsertrage
um drei Million Euro p.a., noch gehoren die Objektgesell-
schaft oder die Fonds KG zu einem Konzern, zudem sind die
Gesellschaften lediglich vermogensverwaltend und nicht
gewerblich (gepragt) tatig.

Die von der Objektgesellschaft bezahlten Zinsen sind folglich
in voller Hohe sowohl in der Investitions- als auch in der Nut-
zungsphase sofort abzugsfahige Werbungskosten.

Die Bankgebiihren (Bearbeitungskosten fiir den Kredit-
vertrag sowohl der Objektgesellschaft flr die langfristige
Fremdfinanzierung als auch auf Ebene der Fonds KG fir die
erforderliche Zwischenfinanzierung) stehen nicht im Zusam-
menhang mit Anschaffungskosten des Objektes. Sie entste-
hen in gleicher Form auch einem Einzelerwerber und sind
deshalb auch nach den Grundsatzen des 5. Bauherrenerlas-
ses ebenfalls den Werbungskosten zuzurechnen.

c) Notargebiihren und Grundbuchkosten fiir
Grundschuldbestellungen, Handelsregisterkosten

Die bei der Fonds KG und teilweise bei der Objektgesellschaft
anfallenden Notar-/Grundbuchkosten (fur Grundschuld-
bestellung) und Handelsregisterkosten sind nicht auf den
Erwerb des Objektes gerichtet. Sie sind deshalb auch nach
den Grundsatzen des 5. Bauherrenerlasses den Werbungs-
kosten zuzurechnen.

2. Grunderwerbsteuer

Der Erwerb der Grundstiicke durch die Objektgesellschaft
war grunderwerbsteuerpflichtig. Bemessungsgrundlage fir
die Grunderwerbsteuer war der Kaufpreis zzgl. etwaiger
sonstiger Leistungen. Die Grunderwerbsteuer erhoht antei-
lig die Abschreibungsbemessungsgrundlage der abschrei-
bungsfahigen Wirtschaftsgiiter.

Nach Abs. 2aim § 1 Grunderwerbsteuergesetz (GrEStG) kann
auch im Falle des Ubergangs von Gesellschaftsanteilen einer
Personengesellschaft die Grunderwerbsteuerpflicht aus-
gelost werden, wenn zum Vermogen dieser Personenge-
sellschaft ein inlandisches Grundstiick gehort. Der Grund-
erwerbsteuer unterliegt ein mindestens 95 %iger Ubergang
der Gesellschaftsanteile einer Personengesellschaft auf neue
Gesellschafter innerhalb eines Zeitraumes von 5 Jahren.

Zur Anwendung des § 1 Abs. 2a GrEStG hat die Finanzver-
waltung am 25.02.2010 einen gleichlautenden Erlass der
obersten Finanzbehérden der Linder herausgegeben (BStBI. |
S. 245). Die Finanzverwaltung geht in diesem Erlass davon
aus, dass unter Anteil an einer Personengesellschaft der An-
teil des einzelnen Gesellschafters am Gesellschaftsvermégen
zu verstehen ist.

Die vertragliche Beteiligungsstruktur mit dem Erwerb eines
Kommanditanteils an der Objektgesellschaft durch die Fonds
KG soll sicherstellen, dass die Altgesellschafter im Sinne des

§ 1 Abs. 2 a GrEStG immer eine Vermogensbeteiligung von
mehr als 5% der festen Kapitaleinlage halten und behalten,
die fur die Beteiligung bei Ausscheiden der Fonds KG aus der
jeweiligen Objektgesellschaft und bei Auflosung der Objekt-
gesellschaften flr die Verteilung des Auseinandersetzungs-
guthabens maRgeblich ist. Nach dem Gesellschaftsvertrag
der Objektgesellschaft sind alle Gesellschafter im Verhaltnis
der festen Kapitaleinlagen gem. Kapitalkonten lam Vermogen
der Gesellschaft beteiligt. Die Altgesellschafter der Objekt-
gesellschaft sind nach diesen gesellschaftsvertraglichen
Regelungen folglich fest mit Uber 5% am Vermogen und den
stillen Reserven bei einem Ausscheiden beteiligt. Damit ist
nach Ansicht des Anbieters ein Altgesellschafter mit mehr als
5% am Vermogen der Objektgesellschaft beteiligt, so dass
wegen des Erwerbs des Kommanditanteils der Fonds KG an
der Objektgesellschaft sowie des Beitritts von neuen Gesell-
schaftern (Anlegern) zur Fonds KG keine nochmalige Grund-
erwerbsteuer nach heutiger Sach- und Rechtslage entstehen
wird. Die Einzahlung in die Kapitalriicklage zur Finanzierung
der Objektgesellschaft begriindet nach dem Gesellschaftsver-
trag keine Beteiligung am Vermogen.

Soweit der einzelne Gesellschafter seinen Anteil an der
Fonds KG verdauBert, stellt dies kein VerauRerungsgeschaft im
Sinne des Grunderwerbsteuergesetzes dar, sofern nicht ins-
gesamt mittelbar Anteile von 95% oder mehr innerhalb von
funf Jahren an neue Gesellschafter veraufRert werden.

Die Fonds KG selbst wird keinen Grundbesitz erwerben. Die
Beitritte neuer Gesellschafter bei gleichzeitiger Kapital-
erhohung lost aufgrund der Beteiligungsverhaltnisse in der
Objektgesellschaft keine Grunderwerbsteuerbelastung aus.

Zusatzlich wird Grunderwerbsteuer nach § 1 Abs. 3 GreStG
erhoben, wenn ein Gesellschafter unmittelbar oder mittel-
bar mindestens 95% der Gesellschaftsanteile halt. Die Ge-
schaftsfiihrung wird jedoch bei einem moglichen Erreichen
der genannten Grenze entsprechende Vorkehrungen treffen,
um den Anfall dieser Grunderwerbsteuer zu verhindern.

IV. Erlduterung fiir die Beendigung
der Beteiligung

Bei einem Verkauf der Beteiligung durch den Gesellschafter
oder einer VerauBerung der Beteiligung der Fonds KG an
der Objektgesellschaft oder einem Immobilienverkauf durch
die Objektgesellschaft vor Ablauf von zehn Jahren seit deren
jeweiliger Anschaffung kann ein Gewinn aus einem privaten
Verauflerungsgeschaft nach § 23 EStG festzustellen sein,
sofern nicht vorrangig ein gewerblicher Grundstiickshandel
vorliegt.

Zudem kann die Beteiligung durch Ubertragung der Beteili-
gung unter Lebenden oder von Todes wegen enden.

1. Verkauf der Beteiligung

Gewinne, die bei der VerdufRerung der Anteile an der Fonds KG
erzielt werden oder auch bei der Kiindigung der Beteiligung als
Abfindungsguthaben ausgezahlt werden, sind, soweit die
Anteile im Privatvermogen gehalten werden, kein sog. gewerb-
licher Grundstiickshandel vorliegt und soweit die VerauRerung
bzw. Kiindigung nach Ablauf der gegenwartigen Spekulations-
frist von 10 Jahren erfolgt, nach derzeitiger Rechtslage nicht
steuerbar. Dies gilt auch fir die VerduBerung der Gesell-
schaftsanteile an der Objektgesellschaft durch die Fonds KG,
wobei eine VerauBerung der Gesellschaftsanteile an der
Objektgesellschaft durch die Fonds KG innerhalb eines Zeit-
raumes von 10 Jahren nicht beabsichtigt ist. Allerdings kann
nicht ausgeschlossen werden, dass durch gesetzliche Ande-
rungen auch derzeit nicht steuerbare Grundstiicksveraufe-
rungen auBerhalb der Spekulationsfrist kiinftig einkommen-
steuersteuerpflichtig werden.



Nach § 23 Abs. 1 Satz 4 EStG gilt die VeraulRerung einer un-
mittelbaren oder mittelbaren Beteiligung an einer Personen-
gesellschaft als VeraulRerung der anteiligen Wirtschaftsgter.
Fiir die Beteiligung an einem Immobilienfonds bedeutet dies,
dass fur die VerauRerung die zehnjahrige Spekulationsfrist fir
Grundstiicke nach § 23 Abs. 1 Nr. 1 EStG Anwendung findet.

Bei einer Schenkung von Anteilen an vermogensverwaltenden
Personengesellschaften mit Schulden handelt es sich gemaf
§ 10 Abs. 1 Satz4i.V.m.§ 7 Erbschaftsteuergesetz (ErbStG) um
eine so genannte gemischte Schenkung. In dem Umfang, in
dem der Beschenkte im Rahmen der Schenkung die anteiligen
Schulden tbernimmt, liegt ein Entgelt und damit wie bei
einem Verkauf seines Gesellschaftsanteils durch einen Gesell-
schafter innerhalb der Zehn-Jahresfrist ein grundsatzlich ein-
kommensteuerbares Geschaft vor. Damit flhrt auch eine
Schenkung der Beteiligung innerhalb der Zehn-Jahresfrist
zu einem privaten VerdufRerungsgeschaft und kann neben
Schenkungsteuer auf den unentgeltlichen Teil der Schenkung
(vgl. weitere Erlduterungen unter ,4. Erbschaft- und Schen-
kungsteuer”) unter Umstédnden auch Einkommensteuer auf
den entgeltlichen Teil der Schenkung auslésen.

Mafstab fiir die Fristberechnungen im Sinne des § 23 EStG
sind jeweils die schuldrechtlichen Verpflichtungsgeschafte,
also hier der Beitritt des Anlegers zur Fonds KG oder der spa-
tere Grundstlickserwerb bzw. die VerduRerung der Beteili-
gung. Die Fristberechnungen erfolgen taggenau.

Der Gewinn im Sinne des § 23 EStG errechnet sich als Diffe-
renz zwischen dem anteiligen VerauRerungserlds fir die ver-
kaufte Immobilie und dem anteiligen steuerlichen Buchwert
im Zeitpunkt der VerduBerung. Der Gewinn ist mit dem indi-
viduellen Einkommensteuersatz des Anlegers zu versteuern.

Unbeschadet jeder Frist ist der Gewinn aus der (anteiligen)
VerauBerung von Wertpapieren immer — grundsatzlich mit
dem Abgeltungsteuersatz von 25 % zzgl. Solidaritatszuschlag
und ggf. Kirchensteuer — steuerpflichtig (§ 20 Abs. 2 Nr. 1
EStG). Gewinn ist die Differenz aus VerauRerungspreis und
Anschaffungskosten, wobei VerduBerungskosten abgezogen
werden durfen.

2. Gewerblicher Grundstiickshandel

Die vorstehend zum Verkauf der Beteiligung dargestellten
Grundsatze gelten nur, solange der Gesellschafter die Antei-
le an der Gesellschaft nicht in einem Betriebsvermogen halt
bzw. die Fonds KG oder der Gesellschafter nicht als gewerbli-
cher Grundstiickshandler einzustufen ist. Die Anteile bilden
insbesondere dann Betriebsvermogen des Gesellschafters,
wenn dieser einen gewerblichen Grundstuckshandel austbt.

Die Ansicht der Finanzverwaltung zur Abgrenzung zwischen
privater Vermogensverwaltung und gewerblichem Grund-
stlickshandel ist im Schreiben des Bundesministers der
Finanzen vom 26.03.2004 (BStBI. 2004 1, S. 434) dargestellt.
Gewerblicher Grundstiickshandel wird angenommen, wenn
innerhalb eines 5-Jahreszeitraumes (im Ausnahmefall
10 Jahre) mehr als drei Objekte verauRRert werden.

Objekte im Sinne dieser ,Drei-Objekt-Grenze” sind Grund-
stlicke jeder Art. Auf GroRe, Wert oder Nutzungsart des ein-
zelnen Objektes kommt es nicht an.

Nach Ansicht der Finanzverwaltung ist die VerauBerung von
mehr als drei Objekten innerhalb eines Flinf-Jahres-Zeitraums
grundsatzlich als gewerbliche Tatigkeit einzustufen. Dabei
zéhlen grundsatzlich nur solche Verauerungen im Rahmen
der Berechnung der ,Drei-Objekt-Grenze” mit, bei denen ein
enger zeitlicher Zusammenhang zwischen Erwerb und Ver-
auBerung besteht, wobei als zeitliche Obergrenze ein Zeit-
raum von finf (unter besonderen Umstéanden, z. B. bei bran-

chenkundigen Personen wie Architekten, Grundstiicksmakler
und Bauunternehmern: zehn) Jahren heranzuziehen ist, so
dass ein gewerblicher Grundstlickshandel bei einer Besitz-
dauer von mehr als fiinf (zehn) Jahren folglich nicht mehr vor-
liegen kann. Die Besitzdauer ist der Zeitraum zwischen Beitritt
und VerdaulRerung der Beteiligung. Sofern der Beitritt vor Ab-
schluss des Kaufvertrages der Immobilie erfolgt, ist das Kauf-
vertragsdatum als mafgebender Fristbeginn anzusetzen.

Trotz Uberschreitens der Drei-Objekt-Grenze ist aber ein ge-
werblicher Grundstiickshandel dann nicht anzunehmen,
wenn eindeutige Anhaltspunkte wie zum Beispiel die fehlende
VerauRerungsabsicht von Anfang an dagegen stehen. Ande-
rerseits konnten besondere Umstande auf die gewerbliche
Betatigung schlieBen lassen, auch wenn weniger als 4 Objekte
verduRert werden. Dies wurde vom Grof3en Senat des BFH im
Beschluss vom 10.12.2001 nochmals bestatigt, wonach es bei
der Beurteilung, ob gewerblicher Grundstlickshandel vorliegt,
auf die gesamten Umstande des Einzelfalles ankommt (Bild
des Gewerbetreibenden). Auch das BMF-Schreiben vom
26.03.2004 folgt den in vorgenanntem Beschluss dargelegten
Grundsatzen. Das Schreiben unterscheidet bei Beteiligungen
an Personengesellschaften zwischen Anteilsverkaufen durch
die Gesellschafter einer Personengesellschaft und Grund-
stuicksverduBerungen durch die Personengesellschaft selbst.

a) Grundstiicksverkdufe durch die Objektgesellschaft
und Verkauf der Beteiligung an der Objektgesellschaft
durch die Fonds KG
Es ist zundchst auf Ebene der Fonds KG bzw. der Objekt-
gesellschaft zu priifen, ob diese durch die Grundstiicks-
verkaufe selbst als gewerbliche Grundstlckshdndler zu
behandeln sind und damit origindr Einkiinfte aus Gewerbe-
betrieb erzielen. Sofern dies nicht gegeben ist, werden die
Grundsticksverkaufe durch die Fonds KG bzw. die Objekt-
gesellschaft den Gesellschaftern der Fonds KG dann als Zahl-
objekte zugerechnet, wenn die nachfolgend dargestellten
Voraussetzungen erfillt sind.

Voraussetzung fur die Behandlung der im Gesamthands-
vermogen befindlichen Grundstiicke als Zahlobjekte ist,
dass der Gesellschafter entweder zu mindestens 10% an
der Gesellschaft beteiligt ist oder dass die Beteiligung un-
abhangig von der nominalen Hohe der Beteiligung im Zeit-
punkt der VerduRerung einen Verkehrswert von mehr als
€250.000 hat oder der Verkehrswert des verduf3erten Grund-
stiicks bezogen auf den jeweiligen Gesellschaftsanteil héher
als € 250.000 ist. Es ist dabei zu beachten, dass der anteilige
Verkehrswert des veraulRerten Grundstiicks anders als der
Verkehrswert des Gesellschaftsanteils nicht durch die von
der Gesellschaft aufgenommene Fremdfinanzierung gemin-
dert wird.

Angesichts der geplanten Vermietungsdauer der Objekt-
gesellschaft stellt allerdings im Hinblick auf die Fonds KG
eine eventuelle VerauRBerung private Vermogensverwaltung
dar, wenn die Immobilien bis zur geplanten VeraulRerung
flir mindestens 10 Jahre zur Erzielung von Einkiinften aus
Vermietung und Verpachtung genutzt werden (BFH-Urteil
vom 06.04.1990, BStBI. 11, 1990, S. 1057).

b) VerduRerung eines Gesellschaftsanteils

Die VerduBerung eines Gesellschaftsanteils durch den Gesell-
schafter wird einer anteiligen GrundstiicksverdufRerung
gleich gestellt. Fur die Erflllung der ,Drei-Objekt-Grenze”
kommt es nach Auffassung der Finanzverwaltung auf die Zahl
der im Gesamthandsvermaogen befindlichen Grundstiicke an.

Voraussetzung fiir Zurechnung der im Gesamthandsvermo-
gen befindlichen Grundstiicke als Zdhlobjekte durch die An-
teilsveraulRerung ist jedoch, dass der Gesellschafter entweder
zu mindestens 10% an der Gesellschaft beteiligt ist oder dass
die Beteiligung unabhangig von der nominalen Hohe der Be-
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teiligung im Zeitpunkt der VerdulRerung einen Verkehrswert
von mehrals € 250.000 hat. Der Verkehrswert der Beteiligung
kann den Nominalwert der Beteiligung lbersteigen.

c) Zusammenfassung

Nach dem oben genannten BMF-Schreiben konnen folglich
Grundstiicksverkaufe einer Personengesellschaft innerhalb
von 5 (bzw. 10) Jahren seit Beitritt bzw. Erwerb einem Gesell-
schafter, der auch eigene Grundstiicke veraul3ert, in der Wei-
se zugerechnet werden, dass unter Einbeziehung dieser Ver-
aulerungen ein gewerblicher Grundstlickshandel des Ge-
sellschafters besteht. Dies ist allerdings nur dann gegeben,
wenn der Gesellschafter mindestens mit 10% an der Gesell-
schaft beteiligt ist oder der Verkehrswert des Gesellschafts-
anteils oder des Anteils am verdufBerten Grundstiick bei einer
Beteiligung von weniger als 10 % mehr als € 250.000 betragt.

Auch der Verkauf des Gesellschaftsanteils innerhalb von
5 (bzw. 10) Jahren seit Beitritt bzw. Erwerb durch den Gesell-
schafter selbst kann als Zahlobjekt in Hohe der Anzahl der in
der Gesellschaft befindlichen Grundstiicke bertlicksichtigt
werden, wenn der Gesellschafter mindestens mit 10 % an der
Gesellschaft beteiligt ist oder der Verkehrswert des Gesell-
schaftsanteils bei einer Beteiligung von weniger als 10%
mehr als € 250.000 betragt.

Aus Verkaufen ergeben sich, wenn gewerblicher Grund-
stlickshandel festgestellt werden sollte, grundlegend andere
steuerliche Konsequenzen als bei den unterstellten Einklinf-
ten aus Vermietung und Verpachtung. Insbesondere waren
VerauBerungsgewinne unabhangig von einer Spekulations-
frist immer steuerpflichtig, Abschreibungen auf Gebaude
und Auenanlagen konnten nicht beansprucht werden. Des
Weiteren wiirde Gewerbesteuerpflicht auf alle Gewinne
einschlieBlich der VerauRBerungsgewinne bestehen, wobei
die Gewerbesteuer unter bestimmten Umstanden auf die
Einkommensteuer des Gesellschafters anrechenbar ist. Es
konnten andere bisher steuerfreie Grundstiicksgeschafte
des Anlegers/Gesellschafters einkommen- und gewerbe-
steuerpflichtig werden.

Vorstehende Ausfiihrungen sind auch bei mittelbarer Betei-
ligung an Gesellschaften zu beachten, die Grundstiicke ver-
auBern. Eine VerauRerung der Grundstiicke der Objektgesell-
schaft ist zur Zeit nicht geplant. Es ist jedem am Verkauf
seiner Beteiligung interessierten Gesellschafter zu empfeh-
len, vor dem Verkauf seines Gesellschaftsanteils innerhalb
von 10Jahren nach dem Erwerb der Beteiligung den Rat eines
Steuerberaters einzuholen, um etwaige Auswirkungen auch
auf bereits getatigte oder zukiinftig geplante private Grund-
stlicksverdufRerungen abzuklaren.

3. Verkauf des Grundstiickes durch
die Objektgesellschaft

Nach der gegenwartigen Gesetzeslage des § 23 EStG bleiben
Gewinne aus privaten VeraulRerungsgeschaften von Grund-
stlicken steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen Anschaf-
fung und VeraulRerung mehr als 10 Jahre betragt. Dies gilt
auch fiir die Verduerung des Grundstiickes der Objektge-
sellschaft. Eine VerauRerung innerhalb eines Zeitraumes von
10 Jahren ist nicht beabsichtigt. Allerdings kann auch hier
nicht ausgeschlossen werden, dass durch gesetzliche Ande-
rungen derzeit nicht steuerbare GrundstiicksverauBerungen
kiinftig einkommensteuersteuerpflichtig werden.

4. Erbschaft- und Schenkungsteuer
(Ubertragung der Beteiligunf
unter Lebenden oder von Todes wegen)

4.1 Erbschaftsteuer (Ubertragungen von Todes wegen)
Wird ein Anteil an einem geschlossenen Immobilienfonds
(hier der Fonds KG) von Todes wegen auf eine andere Person

Ubertragen, unterliegt dieser Erwerbsvorgang der Erbschaft-
steuer.

Dabei dienen die Anteile des Gesellschafters an den Vermo-
gensgegenstanden und Schulden der Fonds KG als Bemes-
sungsgrundlage zur Berechnung der Erbschaftsteuer. Bei der
vorliegenden Beteiligung an der Fonds KG und damit mittel-
baren Beteiligung an der Objektgesellschaft werden neben
den Vermogensgegenstanden und Schulden der Fonds KG
auch die Vermogensgegenstande und Schulden der Objekt-
gesellschaft den Gesellschaftern anteilig zugerechnet.

Mit Beschluss des Bundesverfassungsgerichtes vom
07.11.2006 (Az. 1 BvL 10/02) wurde das Erbschaft- und
Schenkungsteuerrecht in der bis dahin geltenden Form auf-
grund der Ungleichbehandlung von unterschiedlichen Ver-
moégensarten als verfassungswidrig erklart. Der Gesetzgeber
war verpflichtet, bis 31.12.2008 eine Neuregelung zu schaf-
fen. Der Gesetzgeber hat mit der Einfihrung des Gesetzes
zur Reform des Erbschaftsteuer- und Bewertungsrechts
(ErbStRG) den Forderungen des Bundesverfassungsgerichts
aus dem Beschluss vom 07.11.2006 zur Neuordnung der
Erbschaftsbesteuerung ab dem 1. Januar 2009 Folge geleis-
tet. Ob diese Neuregelung den vom Bundesverfassungs-
gericht aufgestellten Grundsatzen geniigt, werden die
Finanzgerichte in Zukunft zu kldaren haben. Danach erfolgt
folgende Bewertung:

Wertpapiere sind grundsatzlich mit dem Borsenkurs zu
bewerten (§ 11 Abs. 1 Bewertungsgesetz (BewG)). Sofern
ein Borsenkurs nicht vorhanden ist, ist der gemeine Wert
aus Verkaufen abzuleiten oder — sofern diese auch nicht
vorliegen — eine Schatzung z.B. mit dem vereinfachten
Ertragswertverfahren (vgl. § 199 ff. BewG) vorzunehmen
(§ 11 Abs. 2 BewG).

Zur Finanzierung der Wirtschaftsgliter aufgenommene
Fremdmittel konnen bei der Erbschaftsteuer in vollem Um-
fang abgezogen werden, es sei denn, sie stehen im Zusam-
menhang mit beglinstigtem Vermégen nach §§ 13 ff. BewG.
In diesem Fall sind die Schulden lediglich in Hohe des steuer-
pflichtigen Anteils zum Abzug zugelassen. Dies gilt auch
flr etwaige Darlehen, die zur Finanzierung der Einlage-
verpflichtung (Anteilsfinanzierung) aufgenommen wurden
(§ 10 Abs. 5 Erbschaftsteuergesetz (ErbStG)).

Fir Erbschaft- und Schenkungsteuerzwecke wird zum
Zeitpunkt des Erbfalles bzw. zum Schenkungszeitpunkt
fir Grundvermogen eine Bedarfsbewertung durchgefiihrt
(§ 151 Abs. 1 BewG). Bebaute Grundstiicke sind gemaR
§ 12 Abs. 3 ErbStG in Verbindung mit §§ 157, 177 BewG
mit dem gemeinen Wert im Sinne des § 9 BewG anzusetzen.
Die Bewertung erfolgt dabei flir unbebaute Grundsttlicke mit
den von den Gemeinden festgestellten Bodenrichtwerten
(§ 179 BewQ). Fir bebaute Grundstiicke wird die Bewertung
abhangig von der Art der Bebauung (Grundsticksart) ent-
weder im Vergleichswert-, im Ertragswert- oder im Sach-
wertverfahren (vgl. § 182 BewG) durchgefiihrt. Es bleibt dem
Gesellschafter der Nachweis eines niedrigeren gemeinen
Werts als dem durch die typisierenden Verfahren ermittelten
Wertes offen (§ 198 BewG).

Bei Grundstiicken, bei denen der nachhaltig erzielbare Ertrag
flr die Werteinschatzung am Grundstlcksmarkt im Vorder-
grund steht (typische Renditeobjekte), ist regelmaRig das
Ertragswertverfahren (§ 184 BewG) anzuwenden. Dabei wird
der Wert auf der Grundlage des fir diese Grundstiicke nach-
haltig erzielbaren Ertrags ermittelt. Ausgangswerte sind der
Bodenwert, der wie bei einem unbebauten Grundstiick zu
ermitteln ist, und der Gebdudeertragswert. Basis fiir die Be-
rechnung des Gebdudeertragswertes ist die Jahresmiete
(Rohertrag), von dem die Bewirtschaftungskosten und die
Bodenwertverzinsung abzuziehen sind. Durch Anwendung



des Vervielfaltigers wird der Gebaudeertragswert ermittelt.
Der Bodenwert wird durch Anwendung des Bodenrichtwer-
tes auf die Grundstiicksflache errechnet.

Die Bewertung der sonstigen Vermogensgegenstande und
der Schulden blieb gegentiber der bisherigen Rechtslage un-
verandert. Sie erfolgen zum gemeinen Wert bzw. dem Nenn-
wert.

Der erbschaftsteuerliche Wert einer Beteiligung von € 100.000
an der Gesellschaft betrdgt auf den 01.01.2014 auf Basis
des Ertragswertverfahrens ca. € 79.000. Der Nachweis eines
niedrigeren gemeinen Werts als dem durch das Ertrags-
wertverfahren ermittelten Wertes bleibt unbenommen
(§ 198 BewQ).

Mit Erlass (vgl. Erlass des Finanzministeriums Bayern vom
16. September 2010, 34-S-3811-035-38476/10) hat die
Finanzverwaltung ihre bisherige Auffassung zur erbschaft-
und schenkungsteuerlichen Behandlung der Ubertragung
treuhanderisch gehaltener Vermogensgegenstande gedn-
dert. Die Finanzverwaltung geht nunmehr davon aus, dass
der Anleger (Treugeber) bei Ubertragung seiner treuhande-
risch gehaltenen Gesellschaftsbeteiligung im Wege der Erb-
schaft oder Schenkung einen einseitigen Sachleistungs-
anspruch auf Herausgabe der vom Treuhdnder gehaltenen
Kommanditbeteiligung tbertragt. ,Die weitere steuerliche
Beurteilung, insbesondere die Bewertung, orientiert sich
daran, auf welchen Gegenstand sich der Herausgabean-
spruch bezieht, mithin an der Vermogensart des Treugutes.”
Die Bewertung sollte also sowohl fiir Treugeber, als auch fur
Direktkommanditisten zu einem identischen Ergebnis fiih-
ren. Allerdings ist noch nicht geklart, wie der gemeine Wert
einer treuhdnderischen Beteiligung zu ermitteln ist. Mogli-
cherweise wird dieser auch aus zeitnahen Verkdaufen abgelei-
tet, so dass Abweichungen von der oben genannten Bewer-
tung trotzdem nicht ausgeschlossen werden konnen.

Der Erhéhung der Bemessungsgrundlage durch die Ande-
rung der Erbschaft- und Schenkungsteuer mit dem Gesetz
zur Reform des Erbschaftsteuer- und Bewertungsrechts
(ErbStRG) steht die Erhohung der personlichen Freibetrage
gegenuber. Diese betragen flir Ehegatten € 500.000, fur Kin-
der € 400.000 und fiir Enkel € 200.000. Je nach verwandt-
schaftlichem Verhaltnis des Erben zum Erblasser und je nach
Hohe des Erbes ergeben sich nach neuem Recht unterschied-
liche Steuersatze, die zwischen 7% und 50% betragen. Die
Steuersatze sind in den Steuerklassen Il und Ill vereinheitlicht
(zweistufiger Tarif mit 30% bzw. 50%), in der Steuerklasse |
betragen sie unverandert zwischen 7% und 30%. Auch die
Behandlung von eingetragenen Lebenspartnerschaften wur-
de geregelt. Danach wurde eine Einordnung in die Steuer-
klasse Il vorgenommen und ein personlicher Freibetrag in
Hohe von € 500.000 gewahrt.

Der Erbschaftsteuer unterliegt die Bereicherung des Erwer-
bers (§ 10 Abs. 1 ErbStG). Diese wird als Differenz der Ver-
mogenswerte und der Schulden ermittelt. Grundsatzlich ist
der Stichtag, auf den dieser Wert berechnet wird, der Todes-
tag des Erblassers. Da sich der steuerliche Wert des Fonds-
vermogens, bezogen auf eine Beteiligung im Laufe eines Jah-
res, erfahrungsgemaf nicht wesentlich andert, wird es aus
der Sicht der Finanzverwaltung regelmaRig zuldssig sein, auf
eine Neuermittlung des steuerlichen Wertes auf den Todes-
tag zu verzichten und stattdessen auf den zu Jahresbeginn
festgestellten Wert, gegebenenfalls modifiziert durch Zu-
oder Abschlage, zurtickzugreifen.

4.2 Schenkungsteuer (Ubertragung unter Lebenden)

Die Schenkung unter Lebenden unterliegt der Schenkung-
steuer. Dabei dienen die Anteile des Gesellschafters an
den Vermogensgegenstanden und Schulden der Gesellschaft
als Bemessungsgrundlage zur Berechnung der Schenkung-

steuer. Auch fur die Schenkungsteuer werden die Vermo-
gensgegenstande und Schulden der Objektgesellschaft mit-
telbar sowie die Vermogensgegenstande und Schulden der
Fonds KG direkt den Gesellschaftern anteilig zugerechnet.

Schenkungssteuerlich wird allerdings eine sogenannte
,gemischte Schenkung” angenommen, bei der die Gesell-
schaftsschulden nicht in voller Hohe, sondern nur anteiligim
Verhaltnis des steuerlichen Wertes zum Verkehrswert als
abzugsfahiger Schuldposten zu behandeln sind. Die ge-
mischte Schenkung fihrt dazu, dass die Ubertragung in
einen voll unentgeltlichen sowie in einen voll entgeltlichen
Anteil aufgespalten wird, soweit der Gesellschaftsanteil oder
die Gesellschaft selbst noch mit Schulden (insbesondere
langfristigen Darlehen der Immobilienfinanzierung) belastet
sind. Die mit der Beteiligung verbundenen Schulden sind im
Rahmen einer anzustellenden Verhadltnisrechnung nur antei-
ligabziehbar; der schenkungsteuerliche Wert ist dadurch im-
mer positiv. Hinsichtlich des voll entgeltlichen Anteils der
Schenkung kann — soweit die Ubertragung innerhalb eines
Zeitraums von 10 Jahren nach Anschaffung der Beteiligung
erfolgt — ein einkommensteuerlich zu beriicksichtigendes
Ergebnis aus einem privaten VerduRerungsgeschaft (vgl. § 23
EStG sowie die Erlduterungen zu IV. 1 in diesem Abschnitt)
entstehen.

Der Anbieter empfiehlt den Gesellschaftern, sich bei Schen-
kungen zu gegebener Zeit um den Rat eines Steuerberaters
oder Rechtsanwaltes zu bemiihen, da ggf. Nachteile (z. B. An-
nahme einer fehlenden Gewinnerzielungsabsicht) auftreten
konnten. Fur die Schenkungsteuer gelten ansonsten die zur
Erbschaftsteuer gemachten Ausfiihrungen entsprechend.

V. Schlussbemerkung

Das vorbeschriebene steuerliche Konzept beruht auf den
derzeit geltenden Steuergesetzen unter Beriicksichtigung
bekannter und bereits beschlossener Steueranderungen,
auf geltenden Verwaltungsanweisungen, auf der aktuellen
Rechtsprechung und hinsichtlich seiner wesentlichen
Bestandteile auf den Ergebnissen bei einer Vielzahl von
Betriebspriifungen in vergleichbaren Fallen bei vom Anbieter
initiierten Immobilienfonds.

Sowohl wahrend der Initialphase als auch in der Vermie-
tungsphase konnen sich die steuerlichen Rahmenbedingun-
gen, insbesondere die Steuergesetze, die Rechtsprechung,
die Beurteilung durch die Finanzverwaltung sowie die Steu-
ersatze andern.

Derartige Anderungen kénnen Auswirkungen auf die ent-
sprechenden steuerlichen Ergebnisse der Gesellschaft bzw.
der Gesellschafter verursachen. Insbesondere kdnnen sich
die in der Ergebnisprojektion ausgewiesenen Ergebnisse zeit-
lich verschieben bzw. Giberhaupt nicht in der ausgewiesenen
Hohe eintreten.

Standige Anderungen und die zunehmende Komplexitat
des Steuerrechts bringen es mit sich, dass diese Darstellung
gewisse steuerrechtliche Kenntnisse des Lesers erfordert.
Ferner kann sie auf individuelle Umstande von Gesellschaf-
tern nur in sehr begrenztem Umfang eingehen, weshalb die
Hinzuziehung des personlichen steuerlichen Beraters jedem
Gesellschafter empfohlen wird.

Die steuerlichen Erlauterungen basieren auf dem Rechts-
stand zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung.
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. Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG
(Fonds KG)

Die Anleger beteiligen sich lber einen Treuhandkommandi-
tisten (Treuhdnder) an der Beteiligungsfonds 38 GmbH &
Co. KG (Fonds KG) mit Sitz in Miinchen (Adresse: Landsberger
Str. 439, 81241 Miinchen). Der Treuhandkommanditist, die
WK Immobilientreuhand GmbH, schlieft mit den Anlegern
einen Treuhand- und Verwaltungsvertrag, in dem die Anleger
als Treugeber den Treuhandkommanditisten beauftragen, fir
sie eine Kommanditbeteiligung an der Fonds KG in Hohe
des in der Beitrittserklarung angegebenen Zeichnungsbetra-
ges, im Auf3enverhdltnis im eigenen Namen, jedoch flir Rech-
nung des Treugebers zu begriinden und treuhanderisch zu
verwalten, so dass im Innenverhaltnis der Treugeber als
Kommanditist gilt. Die vollstandige Fassung des Treuhand-
und Verwaltungsvertrages ist im Abschnitt ,Treuhand- und
Verwaltungsvertrag” (S. 116—120) abgedruckt.

Die Fonds KG wurde am 23.03.2012 gegriindet und am
04.04.2012 in das Handelsregister beim Amtsgericht Miin-
chen unter der Nummer HRA 98810 eingetragen.

Die vollstandige Fassung des Gesellschaftsvertrags ist im
Abschnitt ,Gesellschaftsvertrag” (S. 110—115) abgedruckt
und stellt die Grundlage des Beitritts bzw. der Beteiligung
von Kommanditisten dar. Im Fall von Anlegern, die uber den
Treuhandkommanditisten beitreten (Treugeber), erfolgt eine
Anpassung der Beteiligungshohe des Treuhandkommandi-
tisten. MaRgeblich flir den Beitritt von Treugebern ist der
Gesellschaftsvertrag der Fonds KG in Verbindung mit dem
Treuhand- und Verwaltungsvertrag.

Der wesentliche Inhalt des Gesellschaftsvertrags, teilweise
unter Bezugnahme auf den Treuhand- und Verwaltungsver-
trag, wird nachfolgend zusammengefasst wiedergegeben.

Beteiligungsstruktur
Anleger
(Neukommanditisten / Treugeber)

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG

Gesellschafter (Fonds KG) Kapitalanteil in €
TAM Grundstticksverwaltungsgesellschaft mbH 0
Uwe Hauch 1.000
SOB Grundstticksverwaltungsgesellschaft mbH 1.000
Neukommanditisten / Treugeber 24.220.000
Gesamtkapital 24.222.000

I“

»Share Dea
1. Gesellschaftsbeitritt durch Uber-
nahme von 94,9 % des Gesell-
schaftskapitals, Ablosung Verbind-
lichkeiten und Zahlung des Kauf-
preises fir den Gesellschaftsanteil

31.03./01.04.2013

2. Einbringung einer Kapitalriicklage
in Hohe von € 19.385.000

Beteiligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG

(Objekt KG) Kapitalanteil in €

Gesellschafter

TAL Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH 0
Uwe Hauch 10
TBB Ten Brinke - Verwaltungs-GmbH 5.100
Fonds KG 94.900
Gesellschaftskapital 100.010

19.385.000

Kapitalriicklage der Fonds KG

Gegenstand der Gesellschaft

Gegenstand der Gesellschaft ist die Beteiligung als Komman-
ditistin an Gesellschaften (Objektgesellschaften), die Grund-
besitz erwerben, vermieten, und verwalten sowie hierauf
Gebdude und Erweiterungsbauten errichten, insbesondere
an der Beteiligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG
(derzeit noch firmierend als TBB Ten Brinke - Verwaltungs-
GmbH & Co. Objekt 7 KG).

Die Gesellschaft kann sich auf verwandten Gebieten betati-
gen und alle Geschafte betreiben, die mit dem Gegenstand
der Gesellschaft im Zusammenhang stehen. Sie kann sich
auch an weiteren Gesellschaften mit dem gleichen oder
einem dhnlichen Gegenstand beteiligen.

Gesellschafter/Kapital

Grundungsgesellschafter, personlich haftender und ge-
schaftsflihrender Gesellschafter ist die TAM Grundstiicks-
verwaltungsgesellschaft mbH, Minchen. Sie leistet keine
Kapitaleinlage und ist nicht am Vermégen der Gesellschaft
beteiligt. Weitere Griindungskommanditisten sind:

Herr Uwe Hauch, Miinchen, mit einer Kapitaleinlage von
€1.000,

SOB Grundstticksverwaltungsgesellschaft mbH, Minchen,
mit einer Kapitaleinlage von € 1.000,

Weiterer Griindungskommanditist ist die WK Immobilien-
treuhand GmbH, Miinchen, mit einer zunachst tbernomme-
nen Kapitaleinlage von € 10.000, die nicht auf eigene Rech-
nung gehalten, sondern durch ihr erteilte Treuhandauftrage
ersetzt wird. Sie erhoht ihren Kapitalanteil wie er sich aus der
vorbeschriebenen Anpassung der Kapitaleinlage bei Beitritt
von Treugebern ergibt.

Der Treuhandkommanditist ist unter Befreiung vom Verbot
des Insichgeschaftes gemaR § 181 BGB berechtigt sowie
bevollmachtigt, seine Kapitaleinlage zu erhohen, max. bis
zu einem Betrag von € 24.220.000, der der Summe der Kapi-
taleinlagen der Anleger (Treugeber) und der im Namen aller
Gesellschafter von dem personlich haftenden Gesellschafter
im Einzelfall aufgenommenen neuen Kommanditisten ent-
spricht.

Herr Uwe Hauch ist weiterer geschaftsflihrender Gesell-
schafter.

Die geschaftsfiihrenden Gesellschafter sind jeweils einzeln
berechtigt, weitere Kommanditisten aufzunehmen. Sie sind
von allen Gesellschaftern unwiderruflich bevollmachtigt, un-
ter Abschluss entsprechender Beitrittsvertrage (Annahme
von Zeichnungserkldrungen) im Namen aller Gesellschafter
naturliche und juristische Personen als Kommanditisten in
die Fonds KG aufzunehmen.

Der Fonds KG konnen jedoch nur Personen beitreten, die
in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind, weder
Staatsblrger der USA sind, noch einen Wohnsitz in den
USA oder einem ihrer Hoheitsgebiete haben, die weder eine
Korperschaft, noch eine sonstige Einrichtung organisiert un-
ter dem Recht der USA sind oder eine sonstige Vermogens-
masse sind, deren Einkommen dem US-Steuerrecht unter-
liegt. Ausnahmen kénnen durch den geschaftsfiihrenden
Gesellschafter auf Antrag zugelassen werden.

Die Kapitalerhohung des Treuhandkommanditisten ent-
spricht der Zeichnungssumme und betragt mindestens
€10.000 oder einen durch € 1.000 teilbaren hoheren Betrag,
jeweils zzgl. 5% Agio. Die Kapitaleinlage des Treuhand-
kommanditisten und die Kapitaleinlagen weiterer Komman-
ditisten sind auf insgesamt € 24.220.000 begrenzt.

Das Gesamtkapital der Gesellschaft betragt € 24.222.000.



Die geschaftsfihrenden Gesellschafter sind berechtigt, eine
Uberzeichnung des Kommanditkapitals von bis zu 3% zu-
zulassen.

Haftung/Keine Nachschusspflicht

Die im Handelsregister einzutragende Haftsumme jedes
Kommanditisten betragt 1% der jeweiligen Kapitaleinlage
(Pflichteinlage). Im Falle des Treuhandkommanditisten, der
im Handelsregister in Hohe von 1% der Pflichteinlage (Sum-
me der bisherigen Kapitaleinlage und aller weiterer Kapital-
einlagen der Anleger) eingetragen wird, gilt die Haftsumme
in Hohe von 1% des jeweiligen Zeichnungsbetrages fiir den
Treugeber (Anleger).

Die Haftung der Kommanditisten gegenuber Glaubigern
der Fonds KG ist im Falle der Inanspruchnahme bei person-
licher Haftung nach § 172 Abs. 4 HGB auf die in das Handels-
register einzutragende Haftsumme beschrankt. Eine Nach-
schusspflicht Uber die geleistete Einlage hinaus besteht
nicht. Die Haftung lebt wieder auf, wenn die Hafteinlage zu-
riickbezahlt wird, ohne dass dem Gewinnanteile gegentiber-
stehen. Anleger, die sich als Direktkommanditisten (nicht
Uber den Treuhédnder) beteiligen, haften fiir die in der Zeit
zwischen ihrem Eintritt und ihrer Eintragung in das Handels-
register begriindeten Verbindlichkeiten der Fonds KG per-
sonlich und unbeschrankt mit ihrem gesamten Vermogen
gegenuber Glaubigern der Gesellschaft, die keine Kenntnis
davon haben, dass es sich bei der Gesellschaft um eine Kom-
manditgesellschaft mit einer Komplementar GmbH als allei-
nige personlich haftenden Gesellschafterin handelt.

Im Falle des Ausscheidens aus der Kommanditgesellschaft
haften Kommanditisten gemall § 165 Abs. 2 HGB in Ver-
bindung mit § 160 Abs. 1 HGB fiir die bis dahin begriindeten
Verbindlichkeiten der Gesellschaft noch bis zu 5 Jahre nach
Eintragung ihres Ausscheidens im Handelsregister gegen-
Uber den Glaubigern der Gesellschaft.

Anleger, die sich Uber den Treuhdnder an der Fondsgesell-
schaft beteiligen, haften den Glaubigern gegenlber nicht als
Kommanditisten. Sie missen jedoch den Treuhander von
dessen Haftung als Kommanditist, anteilig fiir die vom Treu-
hander fir den einzelnen Anleger gehaltenen Beteiligung,
freistellen. Wirtschaftlich ist damit ab dem Zeitpunkt der
Eintragung ins Handelsregister der tiber den Treuhander be-
teiligte Anleger dem als Direktkommanditisten beteiligten
Anleger bezliglich der Haftung gleichgestellt.

Im Insolvenzfall der Fonds KG kann nicht ausgeschlossen
werden, dass der Anleger bereits erhaltene Ausschuttungen
zurlickgewahren muss, soweit diese nicht aus einem han-
delsrechtlichen Bilanzgewinn ausgeschittet wurden (Kapi-
talriickzahlungen).

Nur mit den Stimmen aller Gesellschafter kann eine Nach-
schusspflicht begriindet werden. GemaR § 4 Abs. 4 Gesell-
schaftsvertrag sind Nachschussverpflichtungen, also Ansprii-
che der Fonds KG auf uber die vereinbarte Pflichteinlage
hinausgehende Einlageleistungen, ausgeschlossen; unter be-
stimmten Umstanden, insbesondere im Fall einer notwendigen
Sanierung, konnen die Anleger jedoch faktisch zur wirtschaft-
lichen Erhaltung der Grundlagen ihrer Beteiligung gezwungen
sein, trotz des vertraglichen Ausschlusses Nachschiisse in die
Fonds KG einzubringen, die ebenfalls verloren gehen kénnen.
Darliber hinaus bestehen keine Umstande, unter denen der
Erwerber der Vermogensanlage verpflichtet ist, weitere Leistun-
gen zu erbringen, insbesondere weitere Zahlungen zu leisten.

Zahlungspflicht/Folgen bei Zahlungsverzug

Mit Unterzeichnung der Beitrittserklarung und Annahme
der Beitrittserklarung durch den Treuhandkommanditisten
kommt der Treuhand- und Verwaltungsvertrag zustande
(eines Zugangs der Annahmeerkldrung beim Treugeber/
Anleger bedarf es nicht).

Der Anleger ist nach Abschluss des Treuhand- und Verwal-
tungsvertrages verpflichtet, seine Kapitaleinlage zuziiglich
5% Agio auf das Konto gemaf den Bedingungen der Bei-
trittserklarung/Abwicklungshinweise (S. 101) einzuzahlen.

Bei nicht rechtzeitiger Zahlung der Kapitaleinlage ist der
Treugeber (Anleger) verpflichtet, Verzugszinsen in Hohe
von 5% jahrlich Giber dem jeweiligen Basiszinssatz gemaf
§ 247 BGB fur die Zeit des Verzuges zu entrichten. Die Gel-
tendmachung eines weiteren Schadens durch den Treuhand-
kommanditisten bzw. der Nachweis eines niedrigeren Scha-
dens durch den Treugeber (Anleger) bleiben unbenommen.
Gerat ein Treugeber (Anleger) mit einer falligen Zahlung sei-
nes Zeichnungsbetrages/Kapitaleinlage nach schriftlicher
Mahnung mehr als 4 Wochen in Verzug, so kann der Treu-
handkommanditist darliber hinaus von dem Treuhand- und
Verwaltungsvertrag zurlicktreten. In diesem Fall werden
bereits geleistete Zahlungen nach Abzug der dem Treuhdn-
der (Treuhandkommanditisten) nachweislich entstandenen
Kosten dem Treugeber (Anleger) innerhalb von 4 Wochen
zurlickerstattet. Weitere Anspriiche stehen dem Treugeber
(Anleger) nicht zu. Insbesondere nimmt er nicht am Ergebnis
der Gesellschaft teil. Anstelle des Riicktritts vom Treuhand-
und Verwaltungsvertrag kann der Treuhandkommanditist
den Zeichnungsbetrag (Kapitaleinlage) auf den Betrag der
bereits geleisteten Zahlung beschranken.

Wenn ein Anleger als Kommanditist beteiligt ist, gelten flr
ihn die vorstehenden Regelungen zu Zahlungspflicht und
-verzug analog.

Rechtsstellung der Treugeber (Anleger)

Der Treuhandkommanditist, die WK Immobilientreuhand
GmbH, ist zwar im eigenen Namen, jedoch als Treuhand-
kommanditist fir fremde Rechnung an der Fonds KG betei-
ligt und halt insofern seinen Kapitalanteil fur die Treugeber
(Anleger). Dieses Treuhandverhaltnis ist in dem Treuhand-
und Verwaltungsvertrag geregelt, den jeder Treugeber (Anle-
ger) mit dem Treuhandkommanditisten abschlief3t. Von den
Regelungen des Treuhand- und Verwaltungsvertrages, die fir
Treugeber (Anleger) gelten, darf ohne Zustimmung der Fonds
KG nicht zu Lasten der Fonds KG abgewichen werden.

Im Innenverhaltnis gelten die Treugeber (Anleger) als Kom-
manditisten. Dies gilt insbesondere fiir die Beteiligung am
Gesellschaftsvermogen, am Gewinn und Verlust, an einem
Auseinandersetzungsguthaben und einem Liquidationserlos
sowie flr die Auslibung mitgliedschaftlicher Rechte, insbe-
sondere Stimm- und Entnahme- (Ausschiittungs-) Rechte.

Im Gesellschaftsvertrag der Fonds KG ist ausdriicklich das
Einverstandnis aller Gesellschafter geregelt, dass die Treuge-
ber (Anleger) an den Gesellschaftsversammlungen bzw.
schriftlichen Abstimmungen teilnehmen und kraft der ihnen
vom Treuhdnder erteilten Vollmacht das auf ihren Kapital-
anteil entfallende Stimmrecht sowie die einem Kommandi-
tisten nach dem Gesetz und dem Gesellschaftsvertrag der
Fonds KG zustehenden Kontroll- und sonstigen Rechte aus-
tben konnen.

Der Gesellschaftsvertrag der Fonds KG raumt jedem Treu-
geber (Anleger) ausdriicklich das Recht ein, sich als Komman-
ditistin das Handelsregister eintragen zu lassen. Er hat in die-
sem Falle eine Handelsregistervollmacht auf den personlich
haftenden Gesellschafter oder den Prokuristen gemaR den
Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages der Fonds KG in
beglaubigter Form zu erteilen.

Geschiftsfiihrung und Vertretung

Die Geschaftsfiihrung und Vertretung der Fonds KG obliegt
dem personlich haftenden Gesellschafter. Daneben ist der
Grundungskommanditist Herr Uwe Hauch berechtigt aber
nicht verpflichtet, die Geschafte der Fonds KG zu fiihren. Thm
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wird Einzel-Prokura erteilt. Jeder geschaftsfiihrende Gesell-
schafter ist verpflichtet, die Geschafte der Fonds KG mit der
Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns zu fiihren. Die ge-
schaftsfihrenden Gesellschafter handeln und vertreten
jeweils einzeln. Sie sind vom Wettbewerbsverbot der §§ 161
Absatz 2 und 112 HGB sowie von den Beschrankungen des
§ 181 BGB befreit, soweit es sich um Rechtsgeschafte han-
delt, die zur Erreichung des Gesellschaftszweckes erfor-
derlich sind. Sie sind berechtigt, Dritte mit der Geschafts-
besorgung zu beauftragen und entsprechende Vollmachten
zu erteilen. Werden Dritte beauftragt, diirfen dadurch der
Fonds KG keine uber die im Emissionsprospekt beschriebe-
nen Verwaltungskosten hinausgehenden Kosten entstehen.

Die geschaftsfiihrenden Gesellschafter erhalten keine Verg-
tung flr die Geschaftsfihrung. Im tbrigen werden ihnen
nachgewiesene und angemessene Aufwendungen ersetzt.
Der persénlich haftende Gesellschafter erhalt fur die Uber-
nahme der Haftung eine jahrliche Vergitung in Hohe von
€1.000 ab dem Jahr 2012. Falls der TAM Grundstiicksverwal-
tungsgesellschaft mbH aufgrund der Umsetzung der Richt-
linie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Ra-
tes vom 08. Juli 2011 Uber die Verwalter alternativer Invest-
mentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG
und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009
und (EU) Nr. 1095/2010 (sog. AIFM-Richtlinie) Mehrkosten
entstehen sollten, hat sie Anspruch darauf, dass die vor-
stehend genannte Vergiitung um den nicht kalkulierten
Mehraufwand erhoht wird.

Handlungen, die tUber den gewohnlichen Betrieb des Han-
delsgewerbes nach § 164 HGB hinausgehen, kann der ge-
schaftsfiihrende Gesellschafter nur mit Zustimmung der
Gesellschafterversammlung vornehmen. Solche Handlun-
gen sind insbesondere der Erwerb, die Veraulerung und die
Verpfandung oder sonstige Belastung von Gesellschaftsbe-
teiligungen, die Ubernahme von Gewahrleistungen aller Art
und der Abschluss von Anstellungsvertragen. Handlungen,
die im Zusammenhang mit einer MaBnahme gemafl dem
Finanz- und Investitionsplan der Gesellschaft durchgefihrt
werden, bedlrfen nicht der Zustimmung, soweit sie zur
Durchflihrung der Investition erforderlich oder zweckmaRig
sind und sofern der Gesamtaufwand gemaf Finanz- und
Investitionsplan um nicht mehr als 10% nach oben oder
unten verandert wird und die wirtschaftlichen und steuerli-
chen Eckdaten gemal dem Emissionsprospekt nicht oder nur
unwesentlich berlhrt werden.

Zu solchen MaRnahmen gehért auch die Aufnahme kurz-
fristiger Darlehen zur Finanzierung der Beteiligung (inkl.
Erbringung der Kapitalriicklagen) an der Beteiligungsobjekt
Friedrichsdorf GmbH & Co. KG, die aus der Kapitalerhohung
des Treuhandkommanditisten in Hohe der Kapitaleinla-
gen der Treugeber (Anleger) und/oder den Kapitaleinlagen
weiterer Kommanditisten zurlickgefiihrt werden, sowie
die in diesem Zusammenhang notwendige Bestellung
von Grundpfandrechten oder weiteren Sicherheiten. Der
Zustimmung bedarf es auch nicht zum Abschluss neuer
Miet-/Pachtvertrage und zur Neukonditionierung von Dar-
lehen bei Ablauf der Zinsbindungsfrist oder zu einem geeig-
neten Zeitpunkt unter Ausnutzung einer glinstigen Zins-
situation. Die Zustimmung ist im Ubrigen ausdriicklich ftr
samtliche Vertrage der Fonds KG erteilt, die im Emissions-
prospekt beschrieben sind.

Jeder Kommanditist hat zusatzlich zu den Kontrollrechten
des § 166 Abs. 1 HGB die Kontrollrechte des § 118 HGB
(vgl. die Ausfiihrungen zur Rechtstellung der Treugeber).

Beirat

Zur Beratung und Unterstitzung der geschaftsfiihrenden
Gesellschafter kann ein Beirat bestellt werden, der aus 3 Mit-
gliedern besteht und von der Gesellschaft gewahlt wird.

Der Beirat erhalt insgesamt eine Aufwandsentschadigung
bis einschlieflich 2017 von jahrlich € 6.000. Ab dem Jahr
2018 erhoht sich die Vergiitung alle 5 Jahre um 10 %.

Finanz- und Investitionsplan

Der Finanz- und Investitionsplan der Fonds KG wird im
Abschnitt ,Gesellschaftsvertrag”, § 9 (S. 112), wieder-
gegeben.

Gesellschafterbeschliisse

Gesellschafterbeschliisse werden in den nach dem Gesell-
schaftsvertrag und durch Gesetz bestimmten Fallen gefasst
sowie auf schriftliches Verlangen von Gesellschaftern oder
Treugebern, denen zusammen Kapitalanteile von mehr als
10% des Gesellschaftskapitals gehdren.

Soweit nicht der geschaftsfiihrende Gesellschafter, Gesell-
schafter oder Treugeber, denen zusammen Kapitalanteile
von mehr als 10 % des Gesellschaftskapitals gehoren, die Ein-
berufung einer Gesellschafterversammlung beantragen,
werden Gesellschafterbeschlisse in einem schriftlichen Ver-
fahren (per Post, Fax oder E-Mail) gefasst. (Hinweis des
Anbieters: Gegebenenfalls wird zusatzlich die Moglichkeit
zur Online-Abstimmung angeboten.)

Beschliisse werden mit der Mehrheit der abgegebenen Stim-
men gefasst. Bei der Beschlussfassung gewahren je € 1 eines
Kapitalanteils eine Stimme. Zu Beschlussen uber die An-
derung des Gesellschaftsvertrages, die Umwandlung der
Gesellschaft i.S.d. Umwandlungsgesetzes und Uber die
Auflosung der Gesellschaft ist eine Mehrheit von 3/4 der
abgegebenen Stimmen erforderlich.

Uber samtliche Gesellschafterbeschliisse ist ein Protokoll zu
fertigen. Beschlisse der Gesellschaft konnen nur innerhalb
einer Frist von 1 Monat nach Ubersendung des Protokolls an-
gefochten werden. Im Einzelfall kann die Frist durch Gesell-
schafterbeschluss auf 2 Wochen verkiirzt werden.

Jahresabschluss

Auf das Ende eines jeden Geschaftsjahres, das dem Kalender-
jahrentspricht, hat der geschaftsfiihrende Gesellschafter den
Jahresabschluss und die Einnahmen-Uberschussrechnung zu
erstellen. Diese sind von einem Wirtschaftsprifer zu prifen
und mit einem Testat zu versehen. Die Feststellung des Jah-
resabschlusses erfolgt durch den geschaftsflihrenden Gesell-
schafter. Die Kommanditisten haben das Recht, die Richtigkeit
des Jahresabschlusses und der Einnahmen-Uberschussrech-
nung sowie des Auszugs Uber ihre Kapitalkonten durch Sach-
verstandige auf eigene Kosten nachpriifen zu lassen.

Kapitalkonten
Fir jeden Gesellschafter werden folgende Kapitalkonten ge-
flhrt:

Kapitalkonto |

Hierauf sind die Kapitaleinlagen zu verbuchen. Es ist unver-
anderlich und mafigebend flir das Stimmrecht, fir die Ergeb-
nisverteilung, die Verteilung der Ausschiittungen sowie den
Anspruch auf das Auseinandersetzungsguthaben.

Kapitalkonto Il
Hierauf wird das Agio auf die Kapitaleinlagen verbucht. Es
bildet eine Kapitalriicklage.

Kapitalkonto Ill

Hierauf werden die Ausschittungen und sonstigen Entnah-
men verbucht. Von Banken auf Zinsertrage einbehaltene
Kapitalertragsteuer mit Solidaritatszuschlag konnen als
Ausschittungen behandelt werden.

Kapitalkonto IV

Hierauf werden samtliche Ergebnisse (Gewinne und Verluste)
verbucht.

Die Salden auf allen Kapitalkonten sind unverzinslich.



Beteiligung an Ergebnis, Ausschiittung

und Vermoégen

Die Gesellschafter sind entsprechend dem Verhaltnis ihrer
gezeichneten Kapitalanteile an den handelsrechtlichen und
steuerrechtlichen Ergebnissen, an den Ausschittungen und
am Vermogen der Gesellschaft beteiligt.

Ziel sowohl der handelsrechtlichen als auch der steuerlichen
Ergebnisverteilung im Jahr 2012, 2013 und gegebenenfalls
in den Folgejahren ist es, fur alle Gesellschafter unabhan-
gig vom Beitrittszeitpunkt kumulativ eine ergebnismaRige
Gleichstellung im Verhaltnis ihrer Kapitalanteile zu dem je-
weils zum Ende des Geschaftsjahres gezeichneten Gesamt-
kapital herzustellen.

Die handelsrechtlichen und steuerlichen Ergebnisse werden
deshalb so lange abweichend vom Verhaltnis der Kapitalan-
teile zu dem jeweils zum Ende des Geschaftsjahres gezeich-
neten Gesamtkapital auf die Gesellschafter verteilt, bis sie
ergebnismaRig gleichgestellt sind. Lasst sich dieses beab-
sichtigte Ergebnis aus Griinden der Beteiligungszeitpunkte
der Gesellschafter nicht erreichen, ist die Gesellschaft ledig-
lich verpflichtet, eine groRtmogliche Anndherung sicher-
zustellen. Weitergehende Anspriiche des Gesellschafters be-
stehen nicht. Sobald die angestrebte Gleichstellung unter
den Gesellschaftern erreicht ist, werden die Ergebnisse
gleichmaRigim Verhaltnis der Kapitaleinlagen auf die Gesell-
schafter verteilt. Allen Gesellschaftern werden Verlustanteile
auch dann zugewiesen, wenn sie die Hohe ihrer Kapitalein-
lagen Ubersteigen.

Etwaige Sonderbetriebsausgaben oder Sonderwerbungskos-
ten sind von den einzelnen Gesellschaftern der Gesellschaft
zwecks Aufnahme in die Jahressteuererkldrung bis zum
15. Marz des Folgejahres nachzuweisen. Ein spaterer Nach-
weis kann vorbehaltlich einer im Einzelfall noch bestehenden
verfahrensrechtlichen Moglichkeit nur gegen Erstattung der
entstehenden Aufwendungen berticksichtigt werden.

Einnahmen der Gesellschaft werden, soweit sie nicht zur Er-
flllung vertraglicher, gesetzlicher oder sonstiger Verpflichtun-
gen und zum Aufbau und Erhalt einer angemessenen Liquidi-
tatsreserve bendtigt werden, an die Gesellschafter im Verhalt-
nis ihrer gezeichneten Kapitalanteile ausgeschittet. Im Bei-
trittsjahr erhalten die Gesellschafter nur eine anteilige Jahres-
ausschittung unter Berlicksichtigung des Zeitpunkts, zu dem
die Kapitaleinlage erbracht wurde. Ausschiittungen an die Ge-
sellschafter erfolgen auch dann, wenn deren Kapitalkonten
durch vorangegangene Verluste oder Entnahmen unter den
Stand der Kapitaleinlagen (Kapitalkonto I) abgesunken sind.

Ausschiuttungen werden monatlich in Teilbetragen zu jeweils
1/12 der voraussichtlichen Jahresausschiittung mittels Uber-
weisung bis zum 20. des jeweiligen Monats vorgenommen. Die
Jahresausschittung erfolgt bis zum 31. Januar des Folgejahres.

Anteilsiibertragung

Jeder Gesellschafter oder Treugeber kann iiber seinen Kapi-
talanteil ohne Zustimmung der Mitgesellschafter frei verfu-
gen, soweit die Ubertragunsvereinbarung die notwendigen
Anforderungen und Angaben des Geldwaschegesetzes er-
flllt und der Erwerber seiner Verpflichtung zur Identifizie-
rung nachkommt. Er ist zur Ubertragung durch Abtretung
an Dritte berechtigt. Dabei ist auszuschliel3en, dass Kapital-
anteile entstehen, die kleiner als € 5.000 sind. Hierfir wird
vom Ubertragenden eine Verwaltungsgebihr von 1% der
Beteiligungssumme, mind. € 100, max. € 250 zzgl. Umsatz-
steuer erhoben (auf die Ausfiihrungen zur Rechtsstellung der
Treugeber wird verwiesen).

Die Abtretung und die Verfligung des Kommanditanteils wird
im Verhaltnis zu der Gesellschaft und den Mitgesellschaftern
nur wirksam, wenn sie vom Abtretenden und Abtretungs-

empfanger der Gesellschaft schriftlich unter Vorlage einer
notariell beglaubigten Vollmacht zur Handelsregistereintra-
gung angezeigt wird. Im Fall der Abtretung eines Treugebers
ist diese dem Treuhandkommanditisten gegenulber anzuzei-
gen. Die Gesellschaft oder der Treuhandkommanditist kon-
nen die notarielle Beglaubigung der Abtretungsanzeige ver-
langen. Der Abtretende haftet auch nach seinem Ausscheiden
neben dem Erwerber flir seine ausstehende Einlage.

Tod eines Gesellschafters

Bei Tod eines Gesellschafters oder Treugebers geht seine
Beteiligung auf die Personen liber, die Erben sind oder denen
aufgrund Verfiigung von Todes wegen oder Rechtsgeschafts
unter Lebenden ein mit dem Tod falliger Anspruch auf Uber-
tragung des Gesellschaftsanteils oder Teilanteils des ver-
storbenen Gesellschafters zusteht und die den Ubergang
des Gesellschaftsanteils nach dem Tod schriftlich gegentiber
der Gesellschaft verlangen.

Gesellschaftsdauer/Kiindigung/Ausscheiden
Die Gesellschaft wurde am 23.03.2012 gegriindet und ist
auf unbestimmte Zeit errichtet. Jeder Gesellschafter kann das
Gesellschaftsverhaltnis unter Einhaltung einer Kiindigungs-
frist von 12 Monaten auf das Ende eines jeden Geschafts-
jahres, friihestens jedoch zum 31.12.2032 kiindigen. Der Treu-
handkommanditist kann nur mit schriftlicher Zustimmung
oder auf schriftliche Weisung der Treugeber kiindigen. Mit
Ablauf des entsprechenden Geschaftsjahres scheidet der
kiindigende Gesellschafter aus der Gesellschaft aus. Ein
Gesellschafter scheidet aullerdem aus der Gesellschaft aus
im Fall der Kiindigung durch die Gesellschaft wegen Nicht-
zahlung der Kapitaleinlage; ebenso mit der Rechtskraft eines
Beschlusses, durch den Uber sein Vermogen das Insolvenz-
verfahren er6ffnet oder durch den die Eroffnung des Insol-
venzverfahrens mangels Masse abgelehnt wird. AulRerdem
erfolgt das Ausscheiden mit der Zustellung des Beschlusses,
durch den dasjenige, was einem Gesellschafter bei der Aus-
einandersetzung zusteht, fiir einen Glaubiger gepfandet wird,
es sei denn, der Gesellschafter beseitigt den Pfandungs-
beschluss innerhalb von 2 Monaten.

Scheidet ein Gesellschafter aus der Gesellschaft aus, so wird
die Gesellschaft nicht aufgelost, sondern von den verbleiben-
den Gesellschaftern und gegebenenfalls mit den Personen,
auf die der Kapitalanteil tibergegangen ist, fortgesetzt. Bei
Ausscheiden des Treuhandkommanditisten kann durch
Gesellschafterbeschluss ein neuer Treuhandkommanditist
bestellt werden, der unter Ausschluss der Auseinander-
setzung im Wege der Sonderrechtsnachfolge in alle Rechte
und Pflichten des ausscheidenden Treuhandkommanditisten
eintritt. Daneben ist der personliche haftende Gesellschafter
ermachtigt, einen neuen Treuhandkommanditisten zu be-
stellen. Die Bestellung bedarf der Genehmigung durch
Gesellschafterbeschluss. Wird ein neuer Treuhandkomman-
ditist bestellt, haben alle bisherigen Treugeber (Anleger) ihr
Treuhandverhaltnis mit diesem fortzusetzen.

Ein ohne Rechtsnachfolge ausscheidender Gesellschafter er-
halt fiir seinen Kapitalanteil eine Abfindung in Hohe des die-
sem Kapitalanteil entsprechenden Anteils am Vermogen der
Gesellschaft nach Mallgabe der auf den Zeitpunkt des Aus-
scheidens oder, wenn das Ausscheiden nicht auf das Ende
eines Geschaftsjahres erfolgt, zum Ende des vorangegange-
nen Geschéftsjahres aufzustellenden Auseinandersetzungs-
bilanz. Die Feststellung des Vermogens erfolgt auf der Grund-
lage des Verkehrswertes der Beteiligung. Die Kosten fir die Er-
mittlung des Verkehrswertes sind von dem Gesellschafter zu
tragen, der gekiindigt hat oder in dessen Person ein Ausschei-
dungsgrund vorliegt. Die Abfindung ist in sechs gleichen Jah-
resraten zu tilgen und vom Zeitpunkt des Ausscheidens an
mit 2,5% p.a. zu verzinsen. Die Gesellschaft ist berechtigt, die
Abfindung ganz oder in groRReren Raten auszuzahlen und,
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wenn dies durch die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft ver-
anlasst ist, Tilgungs- und Zinsraten Uber einen langeren Zeit-
raum als 6 Jahre zu erbringen. Zur Wahrung der Interessen
der Gesellschaft kann die Auszahlung bis zur VerauRerung der
Beteiligung der Gesellschaft ausgesetzt werden, sofern der
ausgeschiedene Gesellschafter anstelle einer Verzinsung eine
Ausschittung erhalt wie er sie ohne Ausscheiden erhalten
wirde, abzuglich des Ausschittungsanteils, der auf den Teil
seiner Beteiligung entfallt, fir den ihm eine Abfindung bereits
zugeflossen ist. Die Gesellschaft ist berechtigt, den Wert des
Anteils des Kommanditisten am Vermdgen der Gesellschaft
nachtraglich entsprechend herabzusetzen, wenn wahrend
des Auszahlungszeitraums der Abfindung eine Verauferung
der Beteiligungen der Gesellschaft erfolgt und der Verduf3e-
rungserlos geringer ist als der Verkehrswert, der der Fest-
stellung des Anteils am Vermogen zugrunde gelegt wurde.
Sicherheiten fur das Abfindungsguthaben werden nicht ge-
leistet. Der ausscheidende Gesellschafter kann Befreiung von
den Gesellschaftsschulden und Sicherheitsleistungen wegen
nicht falliger oder falliger Schulden nicht verlangen.

Der Treuhand- und Verwaltungsvertrag kann vom Treugeber
(Anleger) ohne Einhaltung einer Frist gekiindigt werden. Die
Kiindigung wird nur wirksam, wenn der Treugeber (Anleger)
eine Vollmacht zur Eintragung ins Handelsregister als Kom-
manditist der Fonds KG vorlegt.

Auflosung/Liquidation der Gesellschaft

Die Gesellschaft wird aufgeldst, wenn dies gesetzlich vorge-
schrieben ist oder wenn die Gesellschafter die Aufldsung mit
einer Mehrheit von 3/4 der abgegeben Stimmen beschlie-
Ben. Im Falle der Auflésung der Gesellschaft erfolgt die Liqui-
dation durch den geschéftsfiihrenden Gesellschafter, sofern
sie nicht durch Gesellschafterbeschluss anderen Personen
Ubertragen wird. Ein sich bei der Liquidation ergebender Ge-
winn oder Verlust wird im Verhaltnis der Kapitalanteile auf
die Gesellschafter verteilt.

Erfassung personlicher Daten

Die Gesellschaft wird notwendige personliche Daten der
Gesellschafter oder Treugeber erfassen, elektronisch spei-
chern und automatisch verarbeiten. Jeder Gesellschafter
oder Treugeber ist verpflichtet, alle notwendigen Daten zur
Verfiigung zu stellen und Anderungen unverziglich mitzu-
teilen und gegebenenfalls unter Vorlage geeigneter Unter-
lagen zu belegen. Eine Nutzung der Daten zu Werbung,
Meinungs- und Marktforschungszwecken erfolgt nicht.

Mit der Vermogensanlage verbundene Rechte

des Anlegers

Mit der Beteiligung an der Gesellschaft oder als Treugeber

lber denTreuhandkommanditisten sind folgende Rechte ver-

bunden (in Klammern jeweils § des Gesellschaftsvertrags):

« Rechtsstellung der Treugeber (§ 5) — entfallt bei Komman-
ditisten

« Beteiligung an Ergebnis, Ausschiittungen und Vermaogen
(§§12,16,17,18)

« Stimmrecht bei Gesellschafterbeschliissen (§§ 5,10)

« Recht auf Eintragung als Kommanditist (§ 5)

« Recht auf Anteilstibertragung (§ 13)

« Recht auf Kiindigung (§ 15)

« Informations- und Kontrollrechte (§ 11 Abs. 4, § 7 Abs. 9)

Hauptmerkmale der Anteile

Die Hauptmerkmale der Anteile entsprechen den vorgenann-
ten Rechten und den nachfolgenden Haftsummen. Die Rech-
te der derzeitigen Gesellschafter stimmen mit Ausnahme des
Rechts der Geschaftsfihrungsbefugnis und der Haftungsver-
gutung fur den Komplementar mit den Rechten der Anleger,
die sie selbst oder liber den Treuhandkommanditisten wahr-
nehmen, die vorstehend unter ,Rechte des Anlegers” darge-
stellt sind, Uberein. Die Haftung ist auf die in das Handels-
register einzutragende Haftsumme des Treuhandkommandi-

tisten in Hohe von 1% des Beteiligungsbetrages beschrankt,
d.h. auf den Treugeber (Anleger) entféllt die Haftsumme von
1% des jeweiligen Zeichnungsbetrages mittelbar lber den
Freistellungsanspruch des Treuhandkommandititsten.

Il. Anlageobjekt

Die Beteiligung der Fonds KG an der Beteiligungsobjekt Fried-
richsdorf GmbH & Co. KG stellt das Anlageobjekt dar.

Die Objektgesellschaft firmiert derzeit unter TBB Ten Brinke -
Verwaltungs-GmbH & Co. Objekt 7 KG (ab Beitritt der Fonds
KG firmierend unter Beteiligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH
& Co. KG, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Coesfeld, HRA 6772).

Die Fonds KG wird gemdB notariellem Vertrag vom
11.04.2012 des Notars Dr. Frieder Kraul3, Miinchen, 94,9 % der
TBB Ten Brinke - Verwaltungs-GmbH & Co. Objekt 7 KG (kiinf-
tig firmierend unter Beteiligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH
& Co. KG) (Objektgesellschaft) plangemaB mit Ablauf
des 31.03.2013 (Stichtag) erwerben. Die Fonds KG hat sich
zudem verpflichtet, eine Kapitalriicklage bei der Objekt-
gesellschaft zu erbringen, die zusammen mit der Aufnahme
eines langfristigen Darlehens der Objektgesellschaft aus-
reicht, die zum Stichtag bestehenden Verbindlichkeiten der
Objektgesellschaft abzulosen.

Stichtag der Wirksamkeit des neuen, in der Gesellschafterver-
sammlung am 11.04.2012 beschlossenen, Gesellschaftsver-
trages ist der Tag, der auf die vollstandige Ablosung der Gesell-
schaftsverbindlichkeiten der Objektgesellschaft und die Be-
zahlung des Kaufpreises flir den Gesellschaftsanteil an der Ob-
jektgesellschaft folgt, friihestens mit Ablauf des 31.03.2013.

Anmerkung: Der nachfolgende Text entspricht weitgehend
wortlich dem Originaltext des neuen Gesellschaftsvertrags
der Objektgesellschaft, der nach dem Stichtag Gultigkeit
erlangen wird. Allerdings ist nicht der gesamte Text abge-
druckt, sondern nur die wesentlichen Passagen.

1. Gesellschaftsvertrag
Gegenstand der Gesellschaft

Gegenstand der Gesellschaft ist der Erwerb, die Vermietung,
Verpachtung und Verwaltung von Grundstiicken und Erb-
baurechten und die Errichtung von Gebauden, insbesondere
auf dem Grundstiick RohrwiesenstraRe, Wilhelmstralle, Am
Viadukt, Flurst. Nr. 187/4, in Friedrichsdorf, sowie gege-
benenfalls die Errichtung von Erweiterungsbauten auf dem
eigenen Grundbesitz. Die Gesellschaft kann sich auf ver-
wandten Gebieten betatigen und alle Geschafte betreiben,
die mitdem Gegenstand der Gesellschaft in Zusammenhang
stehen. Sie kann sich auch an anderen Gesellschaften mit
dem gleichen oder dhnlichen Gegenstand beteiligen.

Die Dauer der Gesellschaft ist nicht auf bestimmte Zeit be-
schrankt. Sitz der Gesellschaft ist Miinchen.

Gesellschafter/Kapital

Personlich haftender Gesellschafter ist:

TAL Grundstilcksverwaltungsgesellschaft mbH, Miinchen
(AG Miinchen HRB 68032), ohne Kapitaleinlage

Kommanditist und geschaftsfiihrender Gesellschafter ist:
Uwe Hauch, Miinchen, mit einer Kapitaleinlage von € 10
Weitere Kommanditisten sind:

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG, Miinchen, AG Miin-
chen HRA 98810, mit einer Kapitaleinlage von € 94.900

TBB Ten Brinke - Verwaltungs-GmbH, Burglengenfeld, AG
Amberg, HRB 4270, mit einer Kapitaleinlage von € 5.100

Die im Handelsregister einzutragende Haftsumme der Kom-
manditisten betragt 10 % ihrer Kapitaleinlage.



Das Gesamtkapital der Gesellschaft betragt € 100.010.

Die Kapitalriicklage der Gesellschaft betrdgt voraussichtlich
€ 19.385.000. Die Kapitalriicklage wird allein von der Beteili-
gungsfonds 38 GmbH & Co. KG erbracht.

Auf dem Kapitalkonto | werden die Kapitaleinlagen der Ge-
sellschafter gebucht.

Auf dem Kapitalkonto Il werden Kapitalrticklagen gebucht.

Auf dem Kapitalkonto Il werden Ausschittungen und sonsti-
ge Entnahmen gebucht. Von Banken auf Zinsertrage einbehal-
tene Kapitalertragssteuer oder Abgeltungssteuer mit Solidari-
tatszuschlag konnen als Ausschittungen behandelt werden.

Auf dem Kapitalkonto IV werden sdmtliche Ergebnisse (Ge-
winne und Verluste) gebucht.

Die Salden auf den Kapitalkonten sind unverzinslich. Das
Kapitalkonto Il stellt im AuBenverhaltnis Eigenkapital, im
Innenverhaltnis unter den Gesellschaftern aber Fremdkapital
dar, dessen Verzinsung sich aus der Beteiligung am Ergebnis
und den Ausschittungen ergibt.

Gesellschafterbeschliisse

Beschliisse werden mit der Mehrheit der abgegebenen Stim-
men gefasst. Bei der Beschlussfassung gewahrt je € 1 eines
Kapitalanteils eine Stimme. Zu Beschliissen Uber die Anderung
des Gesellschaftsvertrages, die Umwandlung der Gesellschaft
i.S.d. Umwandlungsgesetzes und Uber die Auflosung der Ge-
sellschaft ist eine Mehrheit von 3/4 der abgegebenen Stim-
men erforderlich. Beschlussfassungen tber die Anderung der
Vermogensbeteiligung missen einstimmig erfolgen.

Geschaftsfiihrung und Vertretung

Die Vertretung der Gesellschaft obliegt dem persénlich haf-
tenden Gesellschafter. Der Kommanditist Herr Uwe Hauch
flhrt die Geschafte der Gesellschaft. Ihm wird Einzelprokura
erteilt. Der personlich haftende Gesellschafter ist von der
Geschaftsfihrung ausgeschlossen. Der geschaftsfiihrende
Gesellschafter ist vom Wettbewerbsverbot der §§ 161 Abs. 2
und 112 HGB sowie, soweit es sich um Rechtsgeschafte han-
delt, die zur Erreichung des Gesellschaftszweckes erforder-
lich sind, von den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Handlungen, die tber den gewohnlichen Betrieb des Han-
delsgewerbes nach § 164 HGB hinausgehen, kann ein ge-
schaftsfihrender Gesellschafter nur mit Zustimmung der Ge-
sellschafterversammlung vornehmen. Handlungen, die im
Zusammenhang mit der Umsetzung des Finanz- und Investi-
tionsplans durchgefiihrt werden, bedirfen keiner Zustim-
mung. Zu solchen Handlungen gehdren auch Rechtsgeschaf-
te Grundstlicke betreffend, soweit sie zur Durchfihrung der
Investition erforderlich sind und sich der Investitionsaufwand
um nicht mehr als 10% verandert und die wirtschaftlichen
und steuerlichen Eckdaten nicht oder nur unwesentlich be-
rithrt werden. Der Zustimmung bedarf ferner nicht die Belas-
tung von Grundstiicken mit Grundpfandrechten oder die Ver-
wendung der auf dem Grundbesitz der Gesellschaft eingetra-
genen Grundpfandrechte ohne Begriindung einer persénli-
chen Haftung zugunsten der Bank der Kommanditistin Betei-
ligungsfonds 38 GmbH & Co. KG, der Abschluss neuer Miet-
vertrage und die Neukonditionierung von Darlehen bei Ablauf
der Zinsbindungsfrist oder zu einem geeigneten Zeitpunkt
unter Ausnutzung einer glinstigen Zinssituation.

Der geschaftsfiihrende Gesellschafter erhdlt keine Vergu-
tung fir die Geschaftsfihrung. Im Ubrigen werden ihm
nachgewiesene und angemessene Aufwendungen ersetzt.
Dritte konnen mit der Geschaftsbesorgung beauftragt wer-
den, wofir der Gesellschaft jahrliche Kosten in Hohe von ma-
ximal 4,0% der erzielten Mieteinnahmen entstehen dirfen.
Der personlich haftende Gesellschafter erhalt fur die Uber-
nahme der personlichen Haftung ab 2013 eine jahrliche Ver-
gutung in Hohe von € 1.000.

Verfiigung iiber Kapitalanteile

Jeder Gesellschafter kann Uiber seinen Kapitalanteil ohne Zu-
stimmung der Mitgesellschafter frei verfligen. Er ist insbe-
sondere zur Abtretung seines Kapitalanteils an Dritte berech-
tigt. Bis zum 31.12.2018 kann der Altgesellschafter TBB Ten
Brinke - Verwaltungs-GmbH (spater firmierend als ABA Ver-
waltungs GmbH) seinen Kapitalanteil nicht abtreten.

Beteiligung an Ergebnis, Ausschiittung

und Vermogen

Die Gesellschafter partizipieren am steuerlichen und am
handelsrechtlichen Ergebnis der Gesellschaft im Verhaltnis
ihrer jeweiligen Summe aus Kapitaleinlage und Kapitalrtick-
lage gem. Kapitalkonto I und Il zu der Summe der eingezahl-
ten Kapitaleinlagen und Kapitalriicklagen aller Gesellschaf-
ter gem. Kapitalkonto | und II, soweit nachfolgend nicht an-
ders bestimmt.

Der Liquiditatstiberschuss der Gesellschaft wird, soweit er
nicht zur Erflllung vertraglicher, gesetzlicher oder sonstiger
Verpflichtungen und zum Aufbau und Erhalt einer angemes-
senen Liquiditatsreserve bendtigt wird, an die Gesellschafter
ausgeschuttet. Die Ausschittungen an die Gesellschafter er-
folgen auch dann, wenn deren Kapitalkonten | und Il durch
vorangegangene Verluste oder Entnahmen unter den Stand
der Kapitaleinlagen und Kapitalriicklagen gemal Kapitalkon-
ten | und Il gesunken sind. Ausschittungen erfolgen unter
Berticksichtigung einer Glattung, das heillt moglichst in
konstanter oder steigender Hohe (ausgenommen Jahre mit
Revitalisierungsaufwendungen). Erhéhungen oder Vermin-
derungen gegenuber den planmalligen Ausschuttungen
unter Beruicksichtigung der wirtschaftlichen Situation der
Gesellschaft sind moglich.

Die Gesellschafter partizipieren an den Ausschittungen der
Gesellschaft im Verhaltnis ihrer jeweiligen Summe aus Kapi-
taleinlage und Kapitalriicklage gem. Kapitalkonto I und Il zu
der Summe der eingezahlten Kapitaleinlagen und Kapital-
riicklagen aller Gesellschafter gem. Kapitalkonto | und I, so-
weit nachfolgend nicht anders bestimmt. Der Altgesellschaf-
ter TBB Ten Brinke - Verwaltungs-GmbH (spater firmierend
als ABA Verwaltungs GmbH) erhalt pauschal eine Ausschiit-
tung in Hohe von T€ 5 p.a. Im Beitrittsjahr erhalten die Ge-
sellschafter eine anteilige Jahresausschiittung, und zwar un-
ter Berlcksichtigung des Zeitpunkts, zu dem die Kapitaleinla-
ge bzw. Kapitalrlicklage erbracht wird. Zur Ermittlung der
Ausschittung wird jeweils der erste Kalendertag des auf den
Zeitpunkt der Einzahlung folgenden Monats zugrunde ge-
legt. Teilzahlungen sind zu berlicksichtigen.

Ausschuttungen werden monatlich im Voraus in Teilbetra-
gen zu jeweils 1/12 der voraussichtlichen Jahresausschiit-
tung mittels Uberweisung bis zum 20. des jeweiligen Monats
vorgenommen.

Die Gesellschafter partizipieren am Vermogen der Gesell-
schaft im Verhaltnis ihrer jeweiligen Kapitaleinlage gem. Ka-
pitalkonto | zu der Summe der Kapitaleinlagen aller Gesell-
schafter gem. Kapitalkonto I.

Gesellschaftsdauer/Kiindigung /Ausscheiden

Jeder Gesellschafter kann das Gesellschaftsverhdltnis unter
Einhaltung einer Kiindigungsfrist von 6 Monaten auf das En-
de eines jeden Geschaftsjahres, frihestens jedoch zum
31.12.2031, kiindigen. Der personlich haftende Gesellschaf-
terist, ausgenommen aus wichtigem Grund, nicht berechtigt
zu kiindigen. Ein Gesellschafter scheidet aulRerdem aus der
Gesellschaft aus im Fall der Kiindigung durch die Gesell-
schaft wegen Nichtzahlung der Kapitaleinlage; ebenso mit
der Rechtskraft eines Beschlusses, durch den Uber sein Ver-
maogen das Insolvenzverfahren eroffnet oder durch den die
Er6ffnung des Insolvenzverfahrens mangels Masse abge-
lehnt wird. AuBerdem erfolgt das Ausscheiden mit der Zu-
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stellung des Beschlusses, durch den dasjenige, was einem
Gesellschafter bei der Auseinandersetzung zusteht, fiir einen
Glaubiger gepfandet wird, es sei denn, der Gesellschafter be-
seitigt den Pfandungsbeschluss innerhalb von 2 Monaten.
Dies gilt nicht fiir den Altgesellschafter TBB Ten Brinke - Ver-
waltungs-GmbH (spater firmierend als ABA Verwaltungs
GmbH) bis zum 31.12.2018.

Scheidet ein Gesellschafter aus der Gesellschaft aus, so wird
die Gesellschaft nicht aufgelost, sondern von den verbleiben-
den Gesellschaftern und gegebenenfalls mit den Personen,
auf die der Kapitalanteil libergegangen ist, fortgesetzt. Der
ausscheidende Gesellschafter oder, wenn dieser weggefallen
ist, seine Erben, erhalten flr ihren Kapitalanteil eine Abfin-
dungin Hohe der Summe seiner Kapitalkonten zuzlglich des
diesem Kapitalanteil gem. Kapitalkonto | entsprechenden
Anteils an den stillen Reserven/am Vermogen der Gesell-
schaft nach MaRgabe der auf den Zeitpunkt des Ausschei-
dens und, wenn das Ausscheiden nicht auf das Ende eines
Geschaftsjahres erfolgt, zum Ende des vorangegangenen Ge-
schaftsjahres aufzustellenden Auseinandersetzungsbilanz.
Die Feststellung der stillen Reserven/des Vermogens erfolgt
auf Grundlage des Verkehrswertes unter Beriicksichtigung
sich abzeichnender zukiinftiger wertbeeinflussender Ereig-
nisse oder notwendiger MaRnahmen. Der Verkehrswert der
der Beteiligung zugrundeliegenden Immobilie ist von einem
bei einer Deutschen Industrie- und Handelskammer bestell-
ten und vereidigten Sachverstandigen zu ermitteln. Das Aus-
einandersetzungsguthaben einschlieBlich etwaiger stiller
Reserven berechnet sich nach dem Wert der Gesellschafter-
beteiligung zum Zeitpunkt des Ausscheidens bzw. zum Ende
des vorangegangenen Geschaftsjahres. Die Kosten fir die Er-
mittlung des anteiligen Vermogens sind von dem Gesell-
schafter zu tragen, der entweder kiindigt oder einen Ausei-
nandersetzungsgrund erfillt. Die Abfindung ist vom Zeit-
punkt des Ausscheidens an mit dem jeweils gleichen Pro-
zentsatz p.a. zu verzinsen, mit dem im jeweiligen Jahr die
Ausschuttung an die ubrigen Gesellschafter erfolgt, und in
6 gleichen Jahresraten zu tilgen. Die erste Tilgungsrate ist
6 Monate nach dem Ausscheiden fallig. Die Zinsen sind mit
den Tilgungsraten zu entrichten. Die Gesellschaft ist jeder-
zeit berechtigt, das Abfindungsguthaben ganz oder in grof3e-
ren Raten auszuzahlen. Die Gesellschaft ist berechtigt,
Tilgungs- und Zinsraten dann lber einen langeren Zeitraum
als 6 Jahre zu erbringen, wenn dies durch die wirtschaftliche
Lage der Gesellschaft veranlasst ist und vor allem dann,
wenn die Liquiditat der Gesellschaft gefahrdet ist.

Daneben ist die Gesellschaft auch berechtigt, zur Wahrung
der Interessen der Gesellschaft die Auszahlung des Aus-
einandersetzungsguthabens bis zur VerauBerung der Immo-
bilien auszusetzen, sofern der ausgeschiedene Gesellschaf-
ter anstelle einer Verzinsung eine Ausschittung in der pro-
zentualen Hohe erhilt, wie sie die anderen Gesellschafter
in den entsprechenden Jahren erhalten. Fiir die Berechnung
der Ausschuttung wird der urspriingliche Kapitalanteil und
Anteil an der Kapitalriicklage des ausgeschiedenen Gesell-
schafters um den Anteil gekiirzt, der dem Teil des Auseinan-
dersetzungsguthabens entspricht, der ihm schon zugeflos-
sen ist. Die Gesellschaft ist im Ubrigen berechtigt, den sich
aufgrund der Auseinandersetzungsbilanz ergebenden Wert
des Anteils dann zu verringern, wenn wahrend der Auszah-
lungsphase eine VerauBerung des Immobilienvermogens der
Gesellschaft erfolgt und der VerauRerungserlos niedriger ist,
als der sich aus der Auseinandersetzungsbilanz ergebende
Wert. Die Gesellschaft ist im Ubrigen berechtigt, den sich
aufgrund der zu erstellenden Auseinandersetzungsbilanz er-
gebenden Wert des Anteils dann zu verringern, wenn wah-
rend der Auszahlungsphase eine VerauRerung des Immo-
bilienvermogens der Gesellschaft erfolgt und der VerauRe-
rungserlos niedriger ist, als der in der zu erstellenden Aus-
einandersetzungsbilanz zugrunde gelegte Wert. Sicherhei-

ten flr das Abfindungsguthaben werden nicht geleistet.
Der ausscheidende Gesellschafter kann Befreiung von den
Gesellschaftsschulden und Sicherheitsleistungen wegen
nicht falliger oder falliger Schulden nicht verlangen.

Im Falle der Auflosung der Gesellschaft erfolgt die Liquidati-
on durch den geschaftsfihrenden Gesellschafter, sofern sie
nicht durch Gesellschafterbeschluss anderen Personen liber-
tragen wird. Ein sich bei der Liquidation ergebender Gewinn
oder Verlust wird im Verhaltnis der Kapitalanteile gem. Kapi-
talkonto | auf die Gesellschafter verteilt. Eine Ausgleichsver-
pflichtung der Kommanditisten gegeniiber dem personlich
haftenden Gesellschafter ist ausgeschlossen.

Es gilt ausschlieBlich deutsches Recht. Gerichtstand ist der
Sitz der Gesellschaft.

2. Beitritt zur Gesellschaft

Der Beitritt der Fonds KG zur Objektgesellschaft erfolgt durch
Kauf und Ubertragung der Kommanditbeteiligung an der
Objektgesellschaft zu den nachfolgenden notariell vereinbar-
ten Bedingungen.

Die rechtliche und wirtschaftliche Ubertragung des Kom-
manditanteils an der Gesellschaft von dem Verkdufer
(ten Brinke Projektentwicklung GmbH) an den dieses an-
nehmenden Kaufer (Fonds KG) erfolgt im Innenverhaltnis
mit Wirkung zum Stichtag, im AulRenverhdltnis mit der
Eintragung des Kaufers als neuem Kommanditisten im
Wege der Sonderrechtsnachfolge in das Handelsregister.
Stichtag ist der auf den Tag der vollstandigen Zahlung des
vorldufigen Kaufpreises sowie der Ablésung der Verbindlich-
keiten der Objektgesellschaft folgende Tag, friihestens der
31.03.2013, 23:59 Uhr.

Der vorlaufige Kaufpreis fiir den Kommanditanteil betragt ge-
mal Planbilanz € 693.927,97. Der vorldufige Kaufpreis sowie
die Betrage fir die Riickflihrung der Darlehen sind vom Kaufer
am Tag der Kaufpreisfalligkeit jeweils auf ein vom Verkaufer
noch zu benennendes Konto kostenfrei zu tiberweisen.

Bei der Ermittlung des vorlaufigen Kaufpreises sind die Par-
teien von den Wertansatzen der Planbilanz der Gesellschaft
ausgegangen, die der Verkaufer zum Zwecke der vorlaufigen
Kaufpreisermittlung aufgestellt hat.

Hierbei ist der Wert des ausgewiesenen Grundbesitzes nebst
baulichen Anlagen (Sachanlagevermogen) der Gesellschaft
zum Stichtag mit dem vereinbarten Wert in Hohe der vo-
raussichtlichen Jahresnettokaltmiete des Objektes in Hohe
von € 2.650.000,00 multipliziert mit einem Vervielfaltiger
von 14,25 angesetzt. Hiervon werden vorlaufig € 15.641,00
in Abzug gebracht. Der wirtschaftliche Gesamtkaufpreis
des Grundbesitzes wurde somit mit € 37.746.859,00 ver-
anschlagt. Der Vervielfdltiger ist zwischen den Parteien fest
vereinbart und bleibt unverandert; er bleibt insbesondere
bei der Aufstellung und Uberpriifung der Stichtagsbilanz und
einer etwaigen Anpassung der vorlaufigen Kaufpreise unver-
andert. Der Vervielféltiger ist nicht Gegenstand der Uberpru-
fung der Stichtagsbilanz und kann mithin keine nachtrag-
liche Anpassung des Kaufpreises auslosen. Die Summe der in
den Anlagen angesetzten Mieten stellt die maximal kauf-
preisrelevante Gesamtmiete dar.

Der vorldufige Kaufpreis ist zur Zahlung fallig am ersten Ka-
lendertag, nachdem die vertraglichen Falligkeitsvorausset-
zungen vorliegen, nicht jedoch vor dem 31.03.2013.

Sollten die Falligkeitsvoraussetzungen nach Ansicht einer Ver-
tragspartei voraussichtlich nicht bis zum 31.03.2013 eintreten,
sind die Parteien verpflichtet, etwaige Mangel und Restarbeiten
sowie damit in Zusammenhang stehende Vermogensnachteile
einvernehmlich zu bewerten oder bei Uneinigkeit durch Ein-



schaltung eines durch die IHK Miinchen zu benennenden Gut-
achters bewerten zu lassen. Mit Feststellung des Bewertungs-
betrages werden die diesbezliglichen Falligkeitsvoraussetzun-
gen erfullt. In Hohe des Bewertungsbetrages ist der Kaufer
berechtigt, einen Einbehalt vom Kaufpreis vorzunehmen. Der
Verkaufer ist berechtigt, diesen Einbehalt durch Stellung einer
Bank-, Sparkassen- oder Versicherungsbiirgschaft mit Gerichts-
standsvereinbarung in Deutschland abzulésen.

Sollten die Falligkeitsvoraussetzungen nicht bis zum
30.11.2013 samtlich eingetreten sein, oder die eventuell vom
Verkaufer zu stellenden Biirgschaften zu den einzelnen nicht
erflllten Falligkeitsvoraussetzungen nicht vorliegen, ohne
dass es auf ein Vertretenmissen des Verkaufers ankommt,
besteht nach fruchtlosem Ablauf einer schriftlich gesetzten
Nachfrist von zwei Monaten ein Rucktrittsrecht, das am
31.03.2014 erlischt. Hat der Verkaufer den Riicktrittsgrund zu
vertreten, hat er dem Kaufer anteilig den diesem entstande-
nen Schaden, maximal jedoch bis zur Hohe von insgesamt
zwei Jahresnettokaltmieten bezogen auf die gesamten Miet-
flichen gemaR Mieterliste zu ersetzen. Jeder weitergehende
Schadenersatzanspruch des Kaufers ist ausgeschlossen.

Dervorlaufige Kaufpreis ist bei Falligkeit zu bezahlen. Tritt der
Verkdufer wegen Verzugs zurlick, so ist der Kaufer verpflich-
tet, dem Verkaufer den diesem entstandenen Schaden, maxi-
mal jedoch bis zur Hohe von insgesamt zwei Jahresnettokalt-
mieten, bezogen auf die gesamten Mietflachen, zu bezahlen.
Jeder weitergehende Schadenersatzanspruch des Verkaufers
ist ausgeschlossen.

Zur Ermittlung des endgiiltigen Kaufpreises wird der Verkau-
fer innerhalb von 16 Wochen nach dem Stichtag eine Stich-
tagsbilanz der Gesellschaft zum Stichtag aufstellen (nach-
stehend ,Stichtagsbilanz” genannt).

Die Stichtagsbilanz wird innerhalb von weiteren 8 Wochen
nach Aufstellung durch eine von dem Verkaufer beauftragte
Wirtschaftspriifergesellschaft unter Berlicksichtigung der
Grundsatze ordnungsgemafer Buchfihrung und Bilan-
zierung unter Wahrung der Bilanzkontinuitat und nach han-
delsrechtlichen Vorschriften (HGB) und den sonstigen
Sonderregelungen dieses Vertrages gepruft und testiert. Der
Kaufer ist berechtigt, die Stichtagsbilanz selbst oder von
einer Wirtschaftspriifungsgesellschaft seiner Wahl inner-
halb von weiteren 8 Wochen auf eigene Kosten Uberpriifen
zu lassen. Soweit vom Kaufer fur erforderlich erachtet, erhalt
die vom Kaufer benannte(n) Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft(en) bereits vor Bilanzerstellung Gelegenheit zu Prii-
fungshandlungen; ihr werden die Arbeitspapiere der Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft des Verkdufers auf Anfordern
unverzlglich zur Verfligung gestellt.

Sollte innerhalb einer Frist von weiteren vier Wochen nach
Priifung der Stichtagsbilanz durch den Kaufer keine Einigung
lber die Ansatze der Stichtagsbilanz erzielt werden, werden
sich die Parteien bemuhen, die Bilanzansatze einvernehmlich
zu bestimmen. Scheitert dies, wird eine weitere Wirtschafts-
priufungsgesellschaft auf Antrag einer Partei von dem Vor-
sitzenden der Wirtschaftspriiferkammer in Berlin bestimmt,
die die streitigen Bilanzansatze im Wege eines Schieds-
gutachtens bindend feststellt, sich dabei aber zwischen den
Bilanzansatzen der Wirtschaftspriifer der Parteien bewegen
muss. Der Schiedsgutachter soll nach billigem Ermessen
unter entsprechender Anwendung der §§ 91 ff. ZPO auch
dartiber entscheiden, wer und gegebenenfalls zu welchem
Anteil die Kosten seiner Inanspruchnahme tragt.

Die Stichtagsbilanz ist erneut anzupassen, wenn sich nach
ihrer Aufstellung Aktiva und/oder Passiva ergeben, die —
wenn sie bei der Aufstellung der Stichtagsbilanz bekannt ge-
wesen waren — zu abweichenden Bilanzansatzen und/oder
Rickstellungen gefuhrt hatten, wobei jedoch Sachverhalte,
die erst nach dem Stichtag eingetreten sind, unberiicksich-

tigt bleiben. Die Stichtagsbilanz ist ferner anzupassen, so-
bald die unter die Erstvermietungsgarantie/Mietvertrags-
bestandsgarantie fallenden Flachen vermietet sind und
die jeweils erste Monatsmiete vollstandig und vorbehaltlos
gezahlt wurde. Eine Anpassung der Stichtagsbilanz nach
dem 31.03.2017 ist ausgeschlossen.

Die Differenz zwischen dem endgliltigen Kaufpreis und den
geleisteten Zahlungen auf den vorlaufigen Kaufpreis ist
durch Zahlung innerhalb von 10 Bankarbeitstagen nach Vor-
liegen der verbindlichen Stichtagsbilanz bzw. des Schieds-
gutachtens auszugleichen.

In der Stichtagsbilanz zuriickgestellte Betrage sind kaufpreis-
erhohend aufzuldsen, sobald der Grund fiir die Rickstellung
entfallen ist. Die Parteien verpflichten sich, die Notwen-
digkeit der Aufrechterhaltung der Riickstellungen zum Ende
eines jeden Kalenderhalbjahres zu tUberpriifen und festzu-
stellen, letztmalig zum 31.03.2017. Etwaige zu diesem Zeit-
punkt noch vorhandene Riickstellungen sind an den Verkau-
fer kaufpreiserhohend auszuzahlen, es sei denn, der Kaufer
weist nach, dass der Grund fiir die Riickstellung fortbesteht.
Soweit nach dem 31.03.2017 der Grund fiir eine Ruickstellung
entfallt, ist der dementsprechende Betrag sofort an den Ver-
kaufer auszuzahlen.

Die friithere Kommanditistin der Objektgesellschaft, die ten
Brinke Projektentwicklung GmbH, hat in der notariellen
Urkunde vom 11. April 2012 gegenlber der beitretenden
Fonds KG eine Reihe von Garantien abgegeben, die sich auf
den Rechts-, Steuer- und Vermogensstatus der Objektgesell-
schaft und deren Komplementargesellschaft sowie auf die
tatsachlichen und rechtlichen Verhadltnisses am Grundbesitz
der Objektgesellschaft zum Beitrittsstichtag beziehen. Soll-
ten zum Zeitpunkt der Ubergabe nicht mehr samtliche Miet-
vertrage bestehen, ist der Verkdufer verpflichtet, den Leer-
stand durch Abschluss vergleichbarer (insbesondere bzgl.
Mietzins, Laufzeit, Nebenkostenumlagefahigkeit, Wertsiche-
rung, Nutzung) neuer Mietvertrage zu beseitigen oder der
Objektgesellschaft die entstehenden Mietschaden auszu-
gleichen (Mietvertragsbestandgarantie). Soweit zum Uber-
gabetag Flachen nicht das erste Mal vermietet sein sollten,
ist der Objektgesellschaft die dadurch entstehende Differenz
zu der festgelegten Gesamtnettomiete einschlieBlich der Ne-
benkostenvorauszahlungen bis zur Vollvermietung, maximal
flir 5 Jahre, zu ersetzen (Erstvermietungsgarantie). Diese Erst-
vermietungsgarantie ist zum Teil durch Kaufpreiseinbehalt
oder Stellung einer Blirgschaft durch den Verkaufer abgesi-
chert. Von einer Wiedergabe weiterer Garantien im Prospekt
wird aus Platzgriinden abgesehen. Die Garantien sind durch
eine harte Patronatserklarung der Brihold B.V., abgegeben
am 10.04.2012, zusatzlich abgesichert.

3. Grundbesitz

Die Objektgesellschaft ist Alleineigentiimerin des nachfol-
genden, im Grundbuch von Friedrichsdorf des Amtsgerichts
Bad Homburgv.d.H., Blatt 2979, eingetragenen Grundbesitzes

Lfd.Nr.1 Flur4 Flurstiick 187/2 Am Viadukt 2.908 m?
Lfd.Nr.2 Flur4 Flurstiick 187/4 Wilhelmstralle,
Am Viadukt 23.778 m?

Anmerkung: Gemal3 Vertrag lber den Erwerb des Komman-
ditanteils wird die Gesellschaft das Flurstlick 187/2, auf dem
die sog. PlanstraBe errichtet wird, noch auf die Stadt Fried-
richsdorf zu Eigentum Ubertragen. Weiter wird die Gesell-
schaft von der Stadt Friedrichsdorf eine amtlich noch zu ver-
messende Teilflache aus dem Flurstilick 1/17 mit einer GroRe
von ca. 70,6 m? libertragen. Die Gesellschaft hat sich darlber
hinaus zur Arrondierung der 6ffentlichen Stralle vorbehalten,
kleinere Grundstucksflachen an die offentliche Hand zu ver-
auBern bzw. von dieser hinzu zu erwerben.
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Rechtliche Grundlagen

In Abteilung Il des Grundbuches ist der Grundbesitz wie folgt
belastet:

Lfd.Nr. 1

Grunddienstbarkeit fur den jeweiligen Eigentiimer von Flur
12, Flurstiick 1/17 (Blatt 1048 Ifd. Nr. 368) (Abwasser-
leitungsrecht)

Lfd. Nr. 2

Grunddienstbarkeit (Stromleitungsrecht) fiir den jeweiligen
Eigentiimer von Flur 12, Flurstiick 1/17 (Blatt 1048 Ifd.
Nr. 368); zu Ifd. Nr. 1 und 2: gemaR Bewilligung vom
12.08.1981 eingetragen im gleichen Rang untereinander am
15.10.1981 in Blatt 973; mitlibertragen am 22.12.2011

Lfd.Nr. 3

Beschrankte personliche Dienstbarkeit (Recht auf Verlegen
und Betreiben eines 20-kV-Erdkabels) fiir die Stiwag Energie
Aktiengesellschaft, Frankfurt am Main; gemaR Bewilligung
vom 04.02.1998 und 07.10.1998 eingetragen am 04.11.1998;
mittbertragen am 22.12.2011

Anmerkung: GemaR Vertrag tber den Erwerb des Komman-
ditanteils wird die Gesellschaft zu Gunsten der Stadt Fried-
richsdorf noch beschrdankt personliche Dienstbarkeiten
(Wegerechte und Leitungsrechte) am Grundbesitz Flur 4,
Flurstick 187/4, eingetragen im Grundbuch des Amts-
gerichts Bad Homburg v.d. H. von Friedrichsdorf, Blatt 2979
bestellen. Weiter hat die Gesellschaft zu Gunsten des jewei-
ligen Eigentiimers des Nachbargrundstiicks der Gemarkung
Friedrichsdorf, Flur 4, Flurstiick 187/5, eingetragen im Grund-
buch des Amtsgerichts Bad Homburg v.d. H von Friedrichs-
dorf, Blatt 2978, eine Grunddienstbarkeit (Geh-, Fahr-, Betre-
tungs- sowie Feuerwehrzufahrtsrecht) bestellt. Die Gesell-
schaft hat sich schlieR8lich vorbehalten, Dienstbarkeiten zu
Gunsten von Mietern sowie Dienstbarkeiten, die fir die Rea-
lisierung des Bauvorhabens notwendig sind, insbesondere
flir Versorgungsunternehmen zu bestellen.

In Abteilung Il des Grundbuches ist das Grundstiick der Ge-
sellschaft derzeit nicht belastet.

Anmerkung: GemaR Vertrag Uber den Erwerb des Komman-
ditanteils wird der Grundbesitz der Gesellschaft zur Absiche-
rung einer Zwischenfinanzierung fir die Baumaflnahme mit
einer in Abt. Il des Grundbuches noch einzutragenden
Grundschuld fur die Taunussparkasse belastet werden,
die jedoch zum Stichtag des Beitritts der Fonds KG wieder
geloscht wird.

Anmerkung: Gem. Vertrag Uber den Erwerb des Kommandit-
anteils soll eine Grundschuld tber € 32.700.000 fur die Deut-
sche Genossenschafts-Hypothekenbank AG auf dem Grund-
besitz der Objektgesellschaft eingetragen werden.

Der Grundbesitz wird mit dem Einkaufzentrum ,Taunus
Carré” bebaut.

4. Mietvertrage

Die Flachen des Einkaufszentrums sind zu ca. 89 % vermietet.
Einzelheiten hierzu sind in den Abschnitten , Mieter- und
Flachenaufstellung” und ,Mieterdarstellung” (S. 44—53) dar-
gestellt.

lll. Mittelfreigabekontrolle
1. Vertrag

Zwischen der Fonds KG (Auftraggeber) und der Civis Treu-
hand GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft (Auftrag-
nehmer) mit Sitz und Geschaftsadresse in 86316 Friedberg,
Parkstralle 2, wurde eine Mittelfreigabe tber die Fiihrung

eines Anderkontos abgeschlossen, auf das die Einzahlungen
der Beitretenden/Anleger erfolgen. Nachfolgend werden
unter Ziffer 2 und 3 die wesentlichen Rechte und Pflichten
wiedergegeben. Der vollstandige Vertragstext ist im Ab-
schnitt , Mittelfreigabekontrolle” (S. 121-122) abgedruckt.

2. Freigaben vom Anderkonto

Freigaben vom Anderkonto diirfen vom Auftragnehmer nur

gegen folgende Nachweise erfolgen:

a) Vorlage der Notarurkunde nebst Bezugsurkunde lber den
Erwerb des Grundbesitzes bzw. der Gesellschaftsbetei-
ligung

b) Vorlage des Gesellschaftsvertrags der Fonds KG und der
Objektgesellschaft

c) Vorlage der Finanzierungsvertrage

d) Vorlage der Mietvertrage

e) Vorlage der Baugenehmigung

f) Vorlage des Platzierungsgarantievertrages mit der ILG
Fonds GmbH

g) Vorlage eines Treuhand- und Verwaltungsvertrages,

Sollten die oben aufgefiihrten Nachweise nicht bis spates-
tens 31.01.2013 gefiihrt sein, sind alle eingezahlten Betrage
einschliellich Agio und aufgelaufener Zinsen (auf Basis des
tatsachlich erzielten Zinsertrages) an die Zeichner zuriickzu-
zahlen.

3. Vergiitung

Die Vergutung flr die Anderkontofiihrung betragt pauschal
€ 20.000 zzgl. Umsatzsteuer.

IV. Weitere Vertragsgrundlagen

Die Fonds KG hat eine Vereinbarung tiber die Treuhandtatigkeit
mit der WK Immobilientreuhand GmbH geschlossen. Der Treu-
handkommanditist verpflichtet sich darin, die in den vor-
stehenden Abschnitten bereits erlauterten Treuhand- und Ver-
waltungsvertrage mit den Anlegern abzuschlieRen und die
vereinbarte Treuhandleistung zu erbringen. Der Treuhandkom-
manditist kann Verwaltungsleistungen auf Dritte Ubertragen.
Zwischen der WK Immobilientreuhand GmbH und der ILG
Fonds GmbH besteht ein Dienstleistungsvertrag, in dem der
ILG Fonds GmbH die allgemeine Verwaltungstatigkeit (z.B.
Flhrung des Schriftverkehrs, Einladungen zu Gesellschafter-
versammlungen, Geltendmachung von Sonderwerbungskos-
ten, die Auszahlung von Ausschittungen) tibertragen wurde.

Die Leistungen der WK Immobilientreuhand GmbH und der
ILG Fonds GmbH werden durch die Fonds KG vergltet. Der
Treuhandkommanditist erhalt eine jahrliche pauschale Ver-
gutung in Hohe von € 2.000 zzg|. der gesetzlichen Mehrwert-
steuer, die sich ab 2014 jahrlich um 2% erhoht.

V. Schlichtungsverfahren

Der Anbieter des Beteiligungsangebots hat sich dem Schlich-
tungsverfahren der Ombudsstelle Geschlossene Fonds ange-
schlossen und unterwirft sich der gliltigen Verfahrensord-
nung sowie den Schlichtungsspriichen der Ombudsperson,
die im Rahmen dieser Verfahrensordnung ergehen. Anleger
haben die Moglichkeit, im Falle von Streitigkeiten mit dem
Anbieter ihre Beschwerden schriftlich an die Ombudsstelle
Geschlossene Fonds zu richten und damit ein aul3ergerichtli-
ches Schlichtungsverfahren einzuleiten.

Ombudsstelle Geschlossene Fonds e.V.
Postfach 640222, 10048 Berlin



Eroffnungsbilanz und Bilanz zum 31.03.2012

Allgemeine Angaben

Nach § 267 iV.m. § 264a HGB war die Beteiligungs-
fonds 38 GmbH & Co. KG zum Zeitpunkt des Zwi-
schenabschlusses eine kleine Kommanditgesellschaft.
Sie wird auch zu den zukinftigen Bilanzstichtagen
jeweils eine kleine Kommanditgesellschaft sein (s.
Hinweis). Die Erstellung der zuklnftigen Jahres-
abschlusse erfolgt nach den fir Kommanditgesell-
schaften geltenden Rechtsvorschriften des Handels-
gesetzbuches (§§ 242 bis 256 und §§ 264 bis 288 HGB)
in Verbindung mit § 264a HGB.

Gem. § 264 Abs. 1 HGB werden die zukiinftigen Jahres-
abschlisse, die aus Bilanz und Gewinn- und Verlust-
rechnung bestehen, jeweils um einen Anhang erwei-
tert.

Sonstige Angaben

Komplementar der Gesellschaft ist die TAM Grund-
stlicksverwaltungsgesellschaft mbH mit Sitz in Miin-
chen, deren Stammkapital € 25.564,59 betragt. Er ist
am Ergebnis und am Vermdogen der Gesellschaft nicht
beteiligt.

Einzelvertretungsbefugter, von der Beschrankung
des § 181 BGB befreiter Geschaftsfiihrer der TAM
Grundsticksverwaltungsgesellschaft mbH ist Herr
Uwe Hauch, Geschéaftsfuhrer der ILG Fonds GmbH,
Mdiinchen.

Die zum 31.03.2012 noch ausstehenden Einlagen
wurden bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
bis auf T€ 10 eingezahlt.

Hinweis:

Die Fonds KG ist eine kleine Kommanditgesellschaft
nach § 267 Abs. 1i.V.m. § 264a HGB. Sie hat weder nach
§ 316 Abs. 1 HGB noch nach sonstigen Bestimmun-
gen den Jahresabschluss priifen zu lassen. Die Jahres-
abschliisse ab dem 31.12.2012 sollen dennoch geprift
werden.

Als kleine Kommanditgesellschaft ist die Fonds KG
nicht verpflichtet, einen Lagebericht aufzustellen. Fir
die weiteren Jahresabschliisse werden ebenfalls keine
Lageberichte aufgestellt.

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG (Emittent)
Er6ffnungsbilanz zum 23.03.2012

T€ T€

Aktiva
I. Ausstehende Einlagen 12

Summe Aktiva 12
Passiva
I. Gesellschaftskapital

1. Komplementarkapital 0

2. Kommanditkapital 12

3. Kapitalriicklage

4. Ausschittungen

5. Ergebnisse 0 12

Summe Passiva 12

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG (Emittent)
Bilanz zum 31.03.2012 (Zwischeniibersicht)

T€ T€

Aktiva
I. Ausstehende Einlagen 12

Summe Aktiva 12
Passiva
I. Gesellschaftskapital

1. Komplementarkapital 0

2. Kommanditkapital 12

3. Kapitalriicklage

4. Ausschittungen

5. Ergebnisse 0 12

Summe Passiva 12

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG (Emittent)
Gewinn- und Verlustrechnung
vom 23.03. bis 31.03.2012 (Zwischeniibersicht)

T€ T€

1. Umsatzerlose
2. Sonstige betriebliche Aufwendungen
3. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

o O O O

4. Zinsen und dahnliche Aufwendungen

5. Ergebnis 0
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Bilanzen /Gewinn- und Verlustrechnungen
2012, 2013, 2014 (Prognose)

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG (Emittent)
Planbilanzen 2012, 2013 und 2014 (Prognose)

31.12.2012 31.12.2013 31.12.2014
T€ T€ T€ T€ T€ T€

Aktiva
I Ausstehende Einlagen 0 0 0
IIl. Anlagevermogen

1. Beteiligung Objektgesellschaft 0 20.079 20.079
Ill. Guthaben bei Kreditinstituten 2.203 107 127
Summe Aktiva 2,203 20.186 20.206
Passiva
I Gesellschaftskapital

1. Komplementarkapital 0 0 0

2. Kommanditkapital 6.056 24.222 24.222

3. Kapitalrlcklage 1.211 1211 1211

4. Ausschittungen =73 -1.272 —2.749

5. Bilanzgewinn/-verlust -4.991 2.203 -3.975 20.186 —2.478 20.206
Il Verbindlichkeiten 0 0 0
Il. Verbindlichkeiten gegentiber

Kreditinstituen 0 0 0
Summe Passiva 2.203 20.186 20.206

EDV-bedingte Rundungsdifferenzen sind moglich

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG (Emittent)
Plan-Gewinn- und Verlustrechnung 2012, 2013 und 2014 (Prognose)

23.03.-31.12.2012 | 01.01.—31.12.2013 | 01.01.—31.12.2014

T€
1. Sonstige betriebliche Aufwendungen —5.002
2. Ertrage aus Beteiligungen 0
3. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 11
4. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 0

5. Jahresergebnis

EDV-bedingte Rundungsdifferenzen sind méglich

T€ T€ T€ T€ T€
—162 —46
1.156 1541
22 2
0 0
-4.991 1.016 1.497

Erlduterung der Annahmen und Wirkungszusammenhange zu den Bilanzen und

den Gewinn- und Verlustrechnungen

Die Bilanzen fir die Jahre 2012, 2013 und 2014 basieren
ebenso wie die Gewinn- und Verlustrechnungen fiir diese
Jahre auf bereits abgeschlossenen Vertragen und den in
der Ergebnisprognose unterstellten Annahmen. Sie wur-
den nach handelsrechtlichen Grundsatzen erstellt.

Die ausgewiesene Beteiligung an der Objektgesellschaft
besteht im Wesentlichen aus der Einlagenverpflichtung
und dem Kaufpreis fir den Kommanditanteil; deren
Bezahlung in Hohe von T€ 20.079 erfolgt plangemaR
aus platziertem Eigenkapital von T€ 24.222 und dem
Agio in Hohe von T€ 1.211. Dariiber hinaus erzielt die
Gesellschaft bereits anteilig im Jahr 2013 und ab 2014
anfanglich jahrlich Ertrdge aus Beteiligungen in Hohe
von T€ 1.541.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe
von T€ 5.121 (im Wesentlichen fondsabhangige Kosten
und Bankbearbeitungsgebuhren, vgl. Finanz- und Inves-
titionsplan) werden plangemaR Uberwiegend in 2012
anfallen. Ab 2012 betragen die sonstigen laufenden
betrieblichen Aufwendungen anfanglich T€ 43.

Ab dem Jahr 2012 erhalten die Anleger Ausschittun-
gen, die nach der Prognoserechnung im Jahr 2013
(fir die Jahre 2012 und 2013 zusammen genommen)
T€ 1.272 betragen. Ab 2014 sind Ausschittungen von
T€ 1.478 p.a. geplant.

Die planmaRige Liquiditatsreserve ist als Guthaben bei
Kreditinstituten ausgewiesen.



Cash-Flow-Prognose/Planzahlen
2012, 2013, 2014, 2015

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG (Emittent)
Cash-Flow-Rechnungen 2012, 2013 und 2014 (Prognose)

Einzahlungen
Eigenkapital inkl. Agio
Beteiligungsertrage
Zinseinnahmen
Darlehensaufnahme

Summe Einzahlungen

Auszahlungen

Investition (Beteiligung an der Objektgesellschaft)
Sonstige betriebliche Aufwendungen, Zinsen u. 3.
Ausschittungen

Darlehenstilgung

Summe Auszahlungen
Uberschuss

Liquiditatsreserve

EDV-bedingte Rundungsdifferenzen sind méglich

2012 2013 2014
23.03.—-31.12. 01.01.—-31.12. 01.01.—-31.12.
T€ T€
7.267 18.167 0
0 1.156 1541
11 21 3
0 0 0
7.278 19.344 1.544
0 20.079 0
5.012 162 46
73 1.199 1478
0 0 0
5.075 21.440 1.524
2.203 —2.096 20
2.203 107 127

Erlduterung der Annahmen und Wirkungszusammenhange zur voraussichtlichen Finanzlage

Die in den Jahren 2012, 2013 und 2014 geplanten Zah-
lungsstrome werden in der Cash-Flow-Prognose abgebil-
det. In Rechnung gestellte Umsatzsteuerbetrage werden
als sonstige betriebliche Aufwendungen erfasst, da die
Fonds KG keine Umsatze erzielt, die zum Vorsteuerabzug
berechtigen.

In 2013 wird die Beteiligung an der Objektgesellschaft
mit T€ 20.079 ausgewiesen.

In 2012 wird das Gesellschaftskapital in Hohe von
T€ 24.222 vollstandig platziert und gemall dem vorge-
sehenen Einzahlungsplan zu 25% zusammen mit dem
vollstandigen Agio in Hohe von T€ 1.211 eingezahlt. Die
restlichen 75% werden in 2013 einbezahlt. Es werden aus
den Beteiligungen plangemdfR ab 2013 Beteiligungs-
ertrage in Hohe von T€ 1.541 p. a. erzielt.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Héhe von
T€5.121 (fondsabhangige Kosten und Nebenkosten gem.
§ 9 des Gesellschaftsvertrages) und etwaige Zwischen-
finanzierungszinsen sowie die laufenden Kosten werden

plangemdl’ bezahlt. Die an die Gesellschafter zu leisten-
den Ausschiittungen betragen plangemdR T€ 1.272 in
2013 und je T€ 1.478 ab 2014 (EDV-bedingte Rundungs-
differenzen).

Die Objektgesellschaft erzielt jahrlich Miet- und Zins-
einnahmen. Daraus sind Aufwendungen wie die An-
nuitaten, Instandhaltungsaufwendungen, Nebenkosten,
Verwaltungskosten und Prifungskosten zu begleichen.
Der jeweils jahrlich verbleibende Uberschuss wird ent-
sprechend der prozentualen Beteiligung an die Fonds KG
ausgeschittet und fuhrt hier zu den dargestellten Be-
teiligungsertragen.

Die sonstigen betrieblichen Ausgaben bei der Fonds KG
in 2014 in Hohe von T€ 46 setzen sich aus Nebenkosten,
Verwaltungskosten, Priifungskosten sowie Regulierungs-
kosten zusammen.

Bezliglich der getroffenen Annahmen wird auf den
Abschnitt ,,Prognoserechnung fiir die Jahre 2013-2032"
(S.58—61) verwiesen.

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG (Emittent)
Planzahlen 2012, 2013, 2014 und 2015 (Prognose)

2012
23.03.—-31.12.
T€
Investition 0
Beteiligungsertrage 0
Umsatze 0
Produktion 0
Ergebnis -4.991

2013 2014 2015
01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 01.01.-31.12.
T€
20.079 0 0
1.156 1.541 1.541
0 0
0 0 0
1.016 1.497 1.497

Erlduterung der Annahmen und Wirkungszusammenhéange zu den Planzahlen

Diese Darstellung weicht von der Darstellung der Kapital-
einsatz- und Rickflussrechnung aus Transparenzgriin-
den ab.

Die Beteiligung an dem Anlageobjekt (der Objektgesell-
schaft) wird als Investition ausgewiesen.

Das Ergebnis erfasst die Beteiligungsertrage abzgl. der
sonstigen betrieblichen Aufwendungen.

Da es sich bei dem Emittenten nicht um ein produ-
zierendes Unternehmen handelt, kdnnen keine Planzah-
len zur Produktion dargestellt werden.
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Vertragsbeziehungen

1. ILG Fonds GmbH (ILG)

Die ILG Fonds GmbH, Landsberger Str. 439, 81241 Min-
chen, wurde am 12.10.1972 unter der Nr. HRB 44991
in das Handelsregister beim Amtsgericht Minchen
eingetragen. Bis 13.10.2008 firmierte sie als ILG Pla-
nungsgesellschaft fir Industrie- und Leasingfinanzie-
rungen mbH.

Rechtsform: Gesellschaft mit beschrankter Haftung
Stammbkapital: € 1.000.000 (voll einbezahlt)
Geschaftsfiihrer: Uwe Hauch, Miinchen
Wesentliche Gesellschafter:

Dr. Guinter Lauerbach, Feldafing

Uwe Hauch, Miinchen

Die Fonds KG bzw. die Objektgesellschaft hat mit der ILG

folgende Vertrage abgeschlossen:

a) einen Vertrag Uber die Erbringung von Konzeptions-
leistungen

b) einen Vertrag liber die Vermittlung von Finanzierungen

) Darlehensvertrage zur Sicherstellung der Kaufpreis-
zahlung

d) Vereinbarung liber Verauslagung diverser Aufwendungen

e) einen Platzierungsgarantievertrag

f) einen fondsbezogenen Geschaftsbesorgungsvertrag

g) einen objektbezogen Geschaftsbesorgungsvertrag

h) einen Vertrag lber die Herstellung eines Emissions-
prospektes

Der Inhalt der vorstehend erwahnten Vertrage ist in diesem
Abschnitt nachfolgend unter Ziffer 9 a)—h) dargestellt.

2. ILF Vermogensanlagen
Vertriebs GmbH (ILF)

Die ILF Vermogensanlagen Vertriebs GmbH, Landsberger
Str. 439, 81241 Miinchen, wurde am 05.11.1980 unter der
Nr. HRB 63938 in das Handelsregister beim Amtsgericht
Mdiinchen eingetragen.

Rechtsform: Gesellschaft mit beschrankter Haftung
Stammbkapital: € 25.564,59 (voll einbezahlt)
Geschaftsflihrer: Uwe Hauch, Miinchen
Wesentliche Gesellschafter:

Dr. Gunter Lauerbach, Feldafing

Uwe Hauch, Miinchen

Die ILF halt 12,09 % am Stammbkapital der ILG. Die Fonds
KG hat mit der ILF einen Vertrag Uber die Vermittlung
von Kommanditisten abgeschlossen. Der Inhalt ist unter
Ziffer 9 i) wiedergegeben.

3. Mittelfreigabekontrolleur/
Wirtschaftspriifer

a) Die Fonds KG hat mit der Civis Treuhand GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft, Friedberg
Sitz: Parkstr. 2, 86316 Friedberg
Rechtsform: GmbH
Stammkapital: € 26.000
Geschaftsfihrer: Wirtschaftspriifer, Steuerberater
Georg Diepolder, Friedberg

Wesentlicher Gesellschafter: Wirtschaftsprifer,

Steuerberater Georg Diepolder, Friedberg folgende

Vertrage geschlossen:

aa) Einen Vertrag Uber die Mittelfreigabekontrolle
in der Investitionsphase (vgl. Abschnitt , Mittel-
freigabekontrolle®, S.121-122).
Rechtsgrundlage der Tatigkeit des Mittelfrei-
gabekontrolleurs: Vertrag mit der Fonds KG Gber
die Mittelfreigabekontrolle vom 25.04.2012
(vgl.5.121-122).
Aufgaben des Mittelfreigabekontrolleurs: Frei-
gabe von Zahlungen bei Vorliegen wesentlicher,
festgelegter Nachweise. Sollten die Nachweise
kumulativ nicht bis spatestens 31.03.2013 ge-
flihrt sein, sind alle eingezahlten Betrdage ein-
schliellich Agio und aufgelaufener Zinsen an die
Anleger zurtickzuzahlen.
Wesentliche Rechte und Pflichten des Mittel-
freigabekontrolleurs: Priifung des Vorliegens
wesentlicher Nachweise bei Zahlungsfreigabe
gegen vertraglich vereinbarte Vergiitung.
Vergitung: Der Gesamtbetrag der Vergiitung ist
€20.000 zzgl. USt.

bb) Einen Vertrag lber die Prifung der Jahresab-
schlisse. Die Vergltung betragt € 5.000 im Jahr
2012 und 2013 und erhoht sich anschlieRend
jahrlich um 2%.

b) Mit der Civis Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Friedberg, wurde ein weiterer Vertrag
uber die Priifung des Jahresabschlusses der Objekt KG
geschlossen. Die Vergutung betragt € 7.000 im Jahr
2013 und erhoht sich anschlieend jahrlich um 2 %.

4. Treuhandgesellschaft

Die WK Immobilientreuhand GmbH mit Sitz in Lands-
berger Stralle 439, 81241 Miinchen, ist unter der Nr.
HRB 56100 in das Handelsregister beim Amtsgericht
Minchen eingetragen.

Rechtsform: GmbH

Stammkapital: € 25.564,59

Geschaftsfuhrer: Wirtschaftspriifer, Steuerberater
Wolfgang Konig, Garmisch-Partenkirchen

Alleiniger Gesellschafter: Wirtschaftspriifer, Steuerbera-
ter Wolfgang Konig, Garmisch-Partenkirchen

Aufgaben des Treuhdnders: Abschluss von Treuhand- und
Verwaltungsvertragen mit den Personen, die eine Betei-
ligung gemal dem Gesellschaftsvertrag der Fonds KG
in Form einer Treuhandbeteiligung zeichnen.
Wesentliche Rechte und Pflichten des Treuhanders: Erfiil-
lung der von ihm nach den einzelnen Treuhand- und
Verwaltungsvertragen libernommenen Leistungen. Der
Treuhander kann Verwaltungsleistungen auf Dritte lber-
tragen.

Rechtsgrundlage der Tatigkeit des Treuhanders: Ver-
trag mit der Fonds KG Uber Treuhandtatigkeit vom
10./14.05.2012 in Verbindung mit dem Treuhand- und
Verwaltungsvertrag

Vergltung: Der Auftragnehmer erhdlt eine pauschale
Vergutung von € 2.000 p.a. in denJahren 2012 und 2013,
die sich danach um 2% p.a. erhoht, jeweils zzgl. der



gesetzlichen Mehrwertsteuer. Der Gesamtbetrag der
vereinbarten Verglitung belduft sich auf rd. € 50.600.
Verwaltungsleistungen, die im Rahmen des Geschafts-
besorgungsvertrages plangemaf von der ILG Fonds
GmbH fir den Treuhander erfillt werden, werden
unmittelbar von der Fonds KG an die ILG Fonds GmbH
vergutet.

5. Finanzierende Bank

Die im Prospekt beschriebenen Kreditmittel werden von
der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG,
Hamburg, zur Verfligung gestellt. Die Bank weist auf
Folgendes hin:

Die Bank hat das Beteiligungsangebot nicht gepriift und
die Vertrdge lediglich im Hinblick auf ihre Interessen als
Darlehensgeber liberprtift. Sie ist nicht Prospektheraus-
geber und iibernimmt weder Verpflichtungen im Zusam-
menhang mit dem Beteiligungsangebot noch eine Haf-
tung fiir das Zutreffen der Annahmen des Anbieters oder
den Eintritt des steuerlichen und/oder wirtschaftlichen
Erfolges des Beteiligungsangebotes.

6. Mieter

Mit den im Prospekt genannten Mietern bestehen
die im Abschnitt ,Mieter- und Flachenaufstellung”
(S. 44—45) ndher beschriebenen Mietvertrage.

7. Gutachter

a) Standortgutachten

Firma: GMA — Gesellschaft fiir Markt-

und Absatzforschung mbH

Sitz: Hohenzollernstr. 14, 71638 Ludwigsburg
Rechtsform: GmbH

Handelsregister: HRB 200488

Griindung: 06.12.1972

Hohe des Stammkapitals: € 306.000

Die GMA — Gesellschaft fiir Markt- und Absatzforschung
mbH erstellte zum Objekt Friedrichsdorf eine Markt- ud
Standortanalyse vom November 2011. Die Verglitung be-
trug € 6.500 zzgl. USt.

b) Wertgutachten
Herr Dipl. Kaufm. Ulrich Renner,
Kleiner Werth 35, 42275 Wuppertal

Herr Renner ist von der IHK Wuppertal-Solingen-Rem-
scheid offentlich bestellter und vereidigter Sachverstan-
diger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstiicken. Er erstellte mit Wertermittlungsstichtag
04.11.2011 ein Wertgutachten zur Ermittlung des Ver-
kehrswertes/Marktwertes des projektierten Objektes
JJaunus Carré” Friedrichsdorf. Die Vergltung betrug
€13.500 zzgl. USt.

c¢) IDW-S4-Gutachten
Uber den Emissionsprospekt wird ein Gutachten erstellt.
Die Verglitung betragt pauschal € 56.000 zzgl. USt.
Die Haftung flr Fahrlassigkeit ist, aul3er bei Schaden aus
der Verletzung von Leben, Kérper oder Gesundheit, auf
€ 4,0 Mio. beschrankt.

8. Vertriebspartner

Die Fonds KG hat die ILF beauftragt, Beitrittserklarungen
von Kapitalanlegern zu vermitteln. Die ILF ist berechtigt,
Untervertriebspartner zu beauftragen. Der Fonds KG
bleibt es unbenommen, neben der ILF weitere Vertriebs-
partner direkt mit der Vermittiung von Kapitalanlegern
zu beauftragen. Die Summe der noch zu vermittelnden
Kapitaleinlagen ist auf € 24.220.000 zuziglich eines
Agios von 5% begrenzt.

Die Vermittlungspartner erhalten fiir ihre Tatigkeit eine
individuelle Vergltung, im Einzelfall jedoch maximal
12 % des vermittelten Eigenkapitals. Der Gesamtbetrag
der Vergltungen fur die Vermittlung von Gesellschafts-
kapital ergibt sich aus dem Finanz- und Investitionsplan.

Die Vergilitungen sind jeweils nach Annahme der Bei-
trittserklarung durch den Treuhander und Einzahlung
der ersten Rate des Zeichnungsbetrages fallig.

9. Leistungsvertrage

a) Vertrag der Fonds KG mit der ILG iiber die
Erbringung von Konzeptionsleistungen

Der Vertrag vom 04.04.2012 verpflichtet die ILG zu folgendem:

« Die ILG soll gesellschaftsrechtliche Strukturen vorschla-
gen, um eine Realisierung als geschlossener Immo-
bilienfonds zu ermoglichen.

« Die ILG soll das zur Fondsrealisierung bestmogliche Ver-
haltnis zwischen der langfristigen Finanzierung bei der
Objektgesellschaft und der Hohe des einzuwerbenden
Kommanditkapitals bei der Fonds KG ermitteln und zwar
einerseits unter Bertlicksichtigung der geltenden Verhalt-
nisse am Kapitalmarkt und andererseits unter Berlck-
sichtigung einer vorgesehenen Mindestausschittung
von in der Regel 575% p.a. bezogen auf das Gesell-
schaftskapital der Fonds KG.

Die Fonds KG verpflichtet sich, der ILG samtliche Infor-

mationen zur Verfigung zu stellen, die sich aus ab-

geschlossenen und abzuschlieBenden Vertragen, wie

Kaufvertragen, Mietvertragen, Gesellschaftsvertragen

u.a. ergeben.

Die Verglitung in Hohe von € 40.000 zzgl. Umsatzsteuer
fur die beschriebenen Dienstleistungen ist in Abhangig-
keit von den Darlehensvereinbarungen mit der Bank und
der Liquiditatslage der Fonds KG zum 30.09.2012, spates-
tens jedoch nach Vollplatzierung des Kommanditkapitals
der Fonds KG, fallig.

b) Vertrag der Fonds KG mit der ILG iiber
die Vermittlung von Finanzierungen

Nach diesem Vertrag vom 23.03.2012 vermittelt die ILG
der Objektgesellschaft eine langfristige Finanzierung in
Hohe von insgesamt € 18.500.000 und der Fonds KG eine
kurzfristige Finanzierung in Hohe von € 14.200.000 zur
Vorfinanzierung ihrer Kapitaleinlage bei der Objekt-
gesellschaft. Die Verglitung fir diese Leistung betragt
€ 750.000 und ist fallig bei Vollplatzierung des Gesell-
schaftskapitals, spatestens zum 30.09.2013.
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Vertragsbeziehungen

c) Darlehensvertrige der Fonds KG mit der ILG
zur Sicherstellung der Kaufpreiszahlung

Mit diesen Vertragen vom 11.05.2012 gewahrt die ILG der
Fonds KG kurzfristige Darlehen, damit die Fonds KG aus-
reichend Mittel zur Verfligung hat, um ihre Kapitaleinzah-
lungsverpflichtung bei der Objektgesellschaft zu erfiillen,
sodass auch die Verpflichtung zur Leistung der Zahlungen
aus dem Share Deal-Vertrag (Anteilskaufvertrag an der
Objekt KG) gewahrleistet ist. Die Darlehenssumme be-
tragt bis zu € 4.981.000. Die Verzinsung betragt 4,5% p. a.

d) Vereinbarung iiber Verauslagung
weiterer Aufwendungen

Mit diesem Vertrag vom 11.05.2012 erkladrt sich die ILG be-
reit, bei der Objektgesellschaft oder der Fonds KG anfal-
lende Erwerbsnebenkosten (z. B. Maklerkosten, Notar- und
Grundbuchkosten), Gutachterkosten, Rechts- und Bera-
tungskosten sowie etwaige weitere Kosten zwischenzu-
finanzieren. Die Zwischenfinanzierung/Verauslagungen
werden mit 6,0% p.a. verzinst. Die Ruckflihrung der
Verauslagungen erfolgt — je nach vertraglicher Regelung
mit der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG
—vor- oder nachrangig zu den von der Bank ausgereichten
Kreditmitteln bei der Fonds KG durch Einsatz von mindes-
tens 90% der der Fonds KG zuflieRenden Kommanditein-
lagen bzw. bei Riickzahlung durch die Objektgesellschaft,
sofern die Fonds KG 90 % der ihr zugeflossenen Komman-
diteinlagen als Kapitaleinzahlung bei der Objektgesell-
schaft geleistet hat. Die Ruckfliihrung erfolgt jeweils nur,
sofern es die Liquiditatslage der Gesellschaft zulasst.

e) Platzierungsgarantievertrag der Fonds KG
mit der ILG

Nach diesem Vertrag vom 11.05.2012 garantiert die ILG
der Fonds KG die Vollplatzierung des Gesellschaftskapitals
der Fonds KG zum 30.09.2013. Des Weiteren garantiert
die ILG, dass ausreichend platziertes Kapital zur Verfligung
steht, um die entsprechenden Auszahlungsvoraussetzun-
gen der Bankdarlehen zu erflllen. Weiterhin wird von
der ILG garantiert, dass unabhdngig von der Platzierungs-
garantie der Fonds KG ausreichende Mittel zur Verfi-
gung stehen, um den Zwischenfinanzierungskredit tber
€ 14.200.000 zum 30.09.2013 zurlickzufiihren.

Die Vergutung dieser Leistung in Hohe von € 1.020.000
(ohne Umsatzsteuer) ist fallig bei Vollplatzierung. Die
Vollplatzierung ist erreicht, wenn das Gesellschaftskapi-
tal der Fonds KG vollstandig gezeichnet wurde.

f) Geschiaftsbesorgungsvertrag der Fonds KG
mit der ILG

Die Fonds KG hat mit der ILG einen Geschaftsbesorgungs-

vertrag abgeschlossen. Nach diesem Vertrag vom

11.05.2012ist die ILG zu folgenden Leistungen verpflichtet:

« Die allgemeine Verwaltung aller kaufmannischen Be-
lange des Auftraggebers

« Die Buchhaltung einschlieBlich der Erstellung der Jah-
resabschliisse

« Die Veranlassung laufender Steuerberatung

« Die Erstellung und Abgabe von Steuererklarungen

« Das Berichtswesen, insbesondere die Erstellung der
jahrlichen Geschaftsberichte

« Die Korrespondenz mit den Gesellschaftern und/oder
deren Beauftragten

« Die Aufbewahrung samtlicher Unterlagen des Auftrag-
gebers in den Raumen der ILG innerhalb der gesetz-
lichen Fristen sowie die Einsichtgewahrung in diese
Unterlagen

« Verwaltungsaufgaben fir den Treuhandkommandi-
tisten

* Verwaltungsaufgaben im Zusammenhang mit der zu
griindenden Gesellschaft B6 38F GmbH & Co. KG

Der Vertrag beginnt am 12.05.2012 und hat eine feste
unkiindbare Laufzeit bis zum 31.12.2032. Ab dem
01.01.2033 kann der Vertrag von beiden Seiten mit einer
Frist von 6 Monaten zum Jahresende geklindigt werden.

Die Verglitung betragt im Jahr 2012 pauschal € 30.000
und ab dem Jahr 2013 jahrlich 0,3% der vereinnahmten
Jahresnettomieten der Objektgesellschaft. Die laufende
Verglitung ist jeweils zuzliglich gesetzlicher Umsatzsteuer
in vier gleichen Raten zu Beginn eines Quartals fallig. Die
Pauschalvergiitung des Jahres 2012 ist zum 30.09.2012
fallig, sofern es die Darlehensvereinbarung mit der finan-
zierenden Bank zuldsst und die Liquiditatslage der Gesell-
schaft ausreichend ist, spatestens aber mit Vollplatzie-
rung des Gesellschaftskapitals der Fonds KG.

Im Falle der vollstandigen oder teilweisen VerauRerung
der Beteiligung der Fonds KG an der Objektgesellschaft
(Share Deal) wahrend der Laufzeit des Vertrags erhalt
die ILG flr die Betreuung und Abwicklung der Verduf3e-
rung eine Abwicklungsgebihr in Hohe von 1% des wirt-
schaftlichen Verkaufspreises zzgl. gesetzlicher Umsatz-
steuer. Diese Vergltungsregelung gilt nicht bei Verkauf
der Immobilie der Objektgesellschaft in Form eines Asset
Deals und der damit verbundenen Rickfiuhrung der
Beteiligung, da ein derartiger Verkauf auf Ebene der
Objektgesellschaft vergutet wird.

Im Fall der Auflésung der Fonds KG vor Ablauf der Ver-
tragslaufzeit ist die Verglitung fir die Restlaufzeit in Hohe
des Barwerts (ermittelt mit der Rendite fir festverzins-
liche Bundesanleihen mit einer Restlaufzeit von 2 Jahren)
abziiglich vom Auftragnehmer nachweislich ersparter
Aufwendungen in einem Betrag zur Zahlung fallig.

g) Geschiftsbesorgungsvertrag der Objekt KG
mit der ILG

Die Objektgesellschaft hat mit der ILG einen Geschaftsbe-

sorgungsvertrag abgeschlossen. Nach diesem Vertrag vom

11.05.2012ist die ILG zu folgenden Leistungen verpflichtet:

» Wahrung der Interessen des Auftraggebers wahrend
der Bauzeit

« Verwaltung der Mietflachen und Mietvertrage unter
besonderer Wahrung des Vermieterinteresses des Auf-
traggebers

* Beschaffung hinreichenden Versicherungsschutzes

« Verfolgung von Gewahrleistungsanspriichen

« Vergabe von Dienstleistungsvertragen /Steuerung ex-
terner Dienstleister

e Abschluss eines Center-Management-Vertrages mit
einem geeigneten Unternehmen/Partner und mog-



lichst langfristiger Laufzeit; alternativ Erflllung durch
den Auftragnehmer gegen gesonderte angemessene
Vergutung

« Instandhaltungs- und Instandsetzungsmanagement

 Objektbuchhaltung einschlieflich Forderungsmanage-
ment

e Aufbewahrung samtlicher Unterlagen des Auftrag-
gebers in den Raumen des Auftragnehmers innerhalb
der gesetzlichen Fristen sowie Einsichtgewahrung in
diese Unterlagen

Der Vertrag beginnt mit dem Tag der Unterzeichnung und
hat eine feste unkiindbare Laufzeit bis zum 31.12.2032.
Ab dem 01.01.2033 kann der Vertrag von beiden Seiten
jeweils mit einer Frist von 6 Monaten zum Jahresende
geklndigt werden.

Ab dem 01.04.2013 erhalt die ILG als Verglitung 2,7%
der jahrlichen vereinnahmten Nettomieten, welche der
Auftraggeber aus der Vermietung der Flachen des Ein-
kaufszentrums erzielt. Die Vergutung zuzliglich gesetz-
licher USt. ist im Voraus in vier gleichen Raten zu Beginn
eines Quartals fallig. Hinzu kommt eine pauschale Vergu-
tung flr die Objektbetreuung/Baubetreuung bis zum
31.03.2013 in Hohe von € 100.000 zuziiglich gesetzlicher
Umsatzsteuer, die zum 31.03.2013 fallig ist.

Bei vorzeitiger Beendigung des Vertrags ist die Vergtitung
fur die Restlaufzeit in Hohe des Barwerts (ermittelt mit
der Rendite flir festverzinsliche Bundesanleihen mit einer
Restlaufzeit von 2 Jahren) abzlglich vom Auftragnehmer
nachweislich ersparter Aufwendungen in einem Betrag
zur Zahlung fallig.

Im Fall einer VerauBerung des Verwaltungsobjektes wah-
rend der Laufzeit des Vertrages erhalt der Auftragnehmer
fir die Betreuung und Abwicklung des Verkaufs eine
Abwicklungsgebtiihr in Hohe von 1% des Verkaufspreises
zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer.

h) Vertrag der Fonds KG mit der ILG iiber

die Herstellung eines Emissionsprospekts

Nach diesem Vertrag vom 11.05.2012 ist die ILG gegen-

Uber der Fonds KG verpflichtet,

« einen vollstandigen Emissionsprospekt einschlief3lich
eines Kurzexposés zu fertigen. Hierflr sind unter ande-
rem auch alle objekt- und umfeldspezifischen Daten,
wie auch steuerliche Eckdaten zu erfassen bzw. zu be-
riicksichtigen.

« alle Aufwendungen fiir die Herstellung des Prospektes
zu Ubernehmen. Es obliegt der ILG, die Druckauflage
des Prospektes zu bestimmen. Allerdings muss gewahr-
leistet sein, dass dem Vertrieb ausreichend Prospekt-
material zur Platzierung des Gesellschaftskapitals zur
Verfugung steht.

Die Verglitung von € 110.000 zzgl. Umsatzsteuer ist in
Abhangigkeit von den Darlehensvereinbarungen mit
der Bank und der Liquiditatslage der Fonds KG zum
30.09.2012, spatestens jedoch nach Vollplatzierung des
Kommanditkapitals der Fonds KG, fallig.

i) Vertrag der Fonds KG mit der ILF iiber

die Vermittlung von Kommanditisten
Mit diesem Vertrag vom 11.05.2012 wurde die ILF von
der Fonds KG beauftragt, Beitrittserklarungen von Kapi-
talanlegern, die der Fonds KG als Kommanditisten/Treu-
geber beitreten, zu vermitteln. Der Fonds KG bleibt es
unbenommen, weitere Vertriebspartner neben der ILF
mit der Vermittlung von Kapitalanlegern zu beauftragen.

Die ILF erhalt von der Fonds KG eine Verglitung in Hohe
von € 2.906.400 abzliglich aller Provisionen, die aus Ver-
tragen der Fonds KG entstehen, die diese mit weiteren
Vertriebspartnern schlief3t.

Die Gesamthoéhe der Provisionen betrdgt 12% des ein-
zuwerbenden Eigenkapitals (darin enthalten 5% Agio)
und somit insgesamt € 2.906.400, wobei jeder Vertriebs-
partner eine individuell vereinbarte Provision erhalt, im
Einzelfall jedoch maximal 12% des einzuwerbenden
Eigenkapitals.

Soweit die Vergtitungen fiur die einzelnen Leistungen aus
den vorbeschriebenen Vertragen nicht explizit genannt
sind, ergeben sich diese aus den Finanz- und Investitions-
pldnen und/oder aus der Ergebnisprognose.
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Angaben zum Emittenten

1. Aligemeine Angaben

Firma: Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG
Rechtsform: Kommanditgesellschaft

Sitz und Anschrift:

Landsberger StraRe 439, 81241 Miinchen
Telefon: 089/88 96 98-0

Telefax: 089/88 96 98-11

Datum der Griindung: 23.03.2012
Registergericht und -nummer: Minchen HRA 98810

Gegenstand der Gesellschaft:

Die Beteiligung als Kommanditistin an Gesellschaften (Ob-
jektgesellschaften), die Grundbesitz erwerben, vermieten,
verwalten sowie hierauf Gebdaude und Erweiterungsbau-
ten errichten, insbesondere an der Beteiligungsobjekt
Friedrichsdorf GmbH & Co. KG (derzeit noch firmierend
als TBB Ten Brinke Verwaltungs GmbH & Co. Objekt 7 KG).
Die Gesellschaft kann sich auf verwandten Gebieten beta-
tigen und alle Geschdfte betreiben, die mit dem Gegen-
stand der Gesellschaft in Zusammenhang stehen. Sie kann
sich auch an weiteren Gesellschaften mit dem gleichen
oder einem ahnlichen Gegenstand beteiligen. Dies sind die
wichtigsten Tatigkeitsbereiche des Emittenten.

Komplementar:

TAM Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH
Landsberger StraRe 439, 81241 Miinchen
(weitere Angaben siehe rechts, 2.1)

Der Komplementar ist zur Geschaftsflihrung und Vertre-
tung der Gesellschaft berechtigt. Grundsatzlich haftet
der Komplementar einer Kommanditgesellschaft unbe-
schrankt. Vorliegend ist der Komplementar eine Kapital-
gesellschaft und haftet damit nur beschrankt auf sein
Gesellschaftsvermogen.

Geschiftsfilhrender Kommanditist:

Uwe Hauch, geschaftsansassig Landsberger Stral3e 439,
81241 Miinchen

Herr Uwe Hauch ist als geschaftsfiihrender Kommandi-
tist und als alleiniger Geschaftsfiihrer des Komplemen-
tars mit der Geschaftsfihrung des Emittenten betraut.

Aufsichtsgremien/Beirat:

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung besteht kein Bei-
rat oder Aufsichtsgremium. Ein Beirat kann gem. § 8 des
Gesellschaftsvertrages gebildet werden.

Gesellschaftskapital:

Gezeichnetes Kommanditkapital zum Zeitpunkt der Pro-
spektaufstellung: € 12.000 (davon ausstehend € 10.000).
Es handelt sich hierbei um den Gesamtbetrag der von den
Griindungsgesellschaftern gezeichneten Kapitaleinlagen.
Gesellschaftskapital nach Vollplatzierung: € 24.222.000

Art der Anteile am Gesellschaftskapital:
Kommanditkapital

Mindestbeteiligung/Erwerbspreis:

Der Erwerbspreis entspricht der Zeichnungssumme und
betragt mindestens € 10.000 oder einen durch € 1.000
teilbaren hoheren Betrag, jeweils zzgl. 5% Agio.

Anzahl der Anteile:

Der Gesamtbetrag der angebotenen Vermogensanlage
betragt € 24.220.000

Bei einer Mindestzeichnungssumme von € 10.000 kon-
nen daher maximal 2.422 Kommanditanteile gezeichnet
werden. Die von den Anlegern gezeichneten Kapitalantei-
le halt die WK Immobilientreuhand GmbH als Treuhand-
kommanditist, die ihre bisher im Handelsregister einge-
tragene Kapitaleinlage in Hohe von € 100, was einer Kom-
manditeinlage von € 10.000 entspricht, die allerdings
nicht auf eigene Rechnung gehalten, sondern durch den

ersten ihr erteilten Treuhandauftrag ersetzt wird, durch
Kapitalerhohung entsprechend der von den Treugebern
(Anlegern) gezeichneten Kapitaleinlagen erhoht. Die tat-
sachliche Anzahl der gezeichneten Anteile steht erst nach
Vollzeichnung des Kommanditkapitals fest.

Rechtsordnung:
Der Emittent unterliegt dem deutschen Recht.

2. Griindungsgesellschafter
des Emittenten

2.1 Komplementar

TAM Grundsticksverwaltungsgesellschaft mbH
Geschaftsanschrift:

Landsberger Strafle 439, 81241 Miinchen
Telefon: 089/88 96 98-0

Telefax: 089/88 96 98-11

ohne Einlage

Sitz: Miinchen

Registergericht und -nummer: Miinchen HRB 68031
Ersteintragung: 08.03.1982

Gegenstand des Unternehmens:

Der Erwerb von Grundstticken, die Errichtung von Bau-
lichkeiten und die Verwaltung von eigenen Grundstiicken
und eigenen Baulichkeiten. Die Gesellschaft ist darlber
hinaus berechtigt, alle Handlungen vorzunehmen, die
ihren Zwecken dienlich sein konnen, insbesondere sich an
anderen Gesellschaften zu beteiligen.

Stammkapital: € 25.564,59 (voll einbezahlt)

Geschiftsfiihrer:
Uwe Hauch

Gesellschafter:
ILG Fonds GmbH (100 % der Anteile)

2.2 Kommanditist

SOB Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH
Geschaftsanschrift:

Landsberger Strale 439, 81241 Miinchen,

Telefon: 089/88 96 98-0

Telefax: 089/88 96 98-11

mit einer einbezahlten Einlage in Hohe von € 1.000
Sitz: Miinchen

Registergericht und -nummer: Minchen HRB 68987
Ersteintragung: 06.07.1982

Gegenstand des Unternehmens:

Der Erwerb von Grundstiicken, die Errichtung von Bau-
lichkeiten und die Verwaltung von eigenen Grundstiicken
und eigenen Baulichkeiten. Die Gesellschaft ist darlber
hinaus berechtigt, alle Handlungen vorzunehmen, die
ihren Zwecken dienlich sein kdnnen, insbesondere sich an
anderen Gesellschaften zu beteiligen.

Stammkapital: € 25.564,59 (voll einbezahlt)

Geschaftsfiihrer:
Uwe Hauch

Gesellschafter:
ILG Fonds GmbH (100% der Anteile)

2.3 Geschaftsfiihrender Kommanditist

Herr Uwe Hauch

Geschaftsanschrift:

Landsberger Strafle 439, 81241 Miinchen

Telefon: 089/88 96 98-0

Telefax: 089/88 96 98-11

mit einer einbezahlten Einlage in Hohe von € 1.000



2.4 Treuhandkommanditist

WK Immobilientreuhand GmbH

Geschaftsanschrift:

Landsberger Straf3e 439, 81241 Miinchen,

Telefon: 089/88 96 98-0

Telefax: 089/88 96 98-11

ohne eigene Einlage (ihre bisher im Handelsregister ein-
getragene Kapitaleinlage in Hohe von € 100, was einer
Kommanditeinlage von € 10.000 entspricht, wird nicht
auf eigene Rechnung gehalten, sondern durch den ersten
ihr erteilten Treuhandauftrag ersetzt)

Sitz: Miinchen
Registergericht und -nummer: Miinchen HRB 56100
Ersteintragung: 07.12.2001

Gegenstand des Unternehmens:
Gegenstand des Unternehmens ist treuhanderisches
Halten von Kommanditbeteiligungen.

Stammbkapital: € 25.564,59 (voll einbezahlt)

Geschiftsfiihrer:
Wirtschaftspriifer Wolfgang Konig, geschaftsansassig:
Hindenburgstralle 43, 82467 Garmisch-Partenkirchen

Gesellschafter:
Wirtschaftspriifer Wolfgang Konig (100 % der Anteile)

3. Erganzende Angaben zum Emittenten
und den Vertragspartnern

3.1 Angaben iiber die Griindungs-
gesellschafter des Emittenten

Grlndungsgesellschafter des Emittenten (Beteiligungs-
fonds 38 GmbH & Co. KG) sind die:

TAM Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH
(personlich haftender Gesellschafter/Komplementar
und geschaftsfiihrender Gesellschafter)

Landsberger Strafle 439, 81241 Miinchen

Die TAM Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH hat
weder eine Pflichteinlage (Kommanditanteil) Gbernom-
men noch eingezahlt und ist am Ergebnis und Vermogen
der Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG nicht beteiligt.
lhr steht fur die Haftungstibernahme eine Vergiitung i. H.
v. € 1.000, ggf, soweit anfallend, zzgl. Umsatzsteuer, erst-
mals fiir das Jahr 2012 (vgl. § 7 Abs. 4 Gesellschaftsvertrag)
zu. Diese Vergutung ist fir die Laufzeit des Fonds fest ver-
einbart. Falls der TAM Grundsticksverwaltungsgesell-
schaft mbH aufgrund der Umsetzung der Richtlinie
2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 08. Juli 2011 Uber die Verwalter alternativer Invest-
mentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG
und 2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr.
1060/2009 und (EU) Nr. 1095/2010 (sog. AIFM-Richtlinie)
Mehrkosten entstehen sollten, hat sie Anspruch darauf,
dass die vorstehend genannte Verglitung um den nicht
kalkulierten Mehraufwand erhéht wird. Fir die Geschafts-
flhrungerhdlt der personlich haftende Gesellschafter kei-
ne Vergltung (vgl. § 7 Abs. 3 Gesellschaftsvertrag).

Uwe Hauch

(geschaftsfiihrender Gesellschafter/Kommanditist)
geschaftsansdssig: Landsberger Stralle 439,

81241 Munchen

Herr Uwe Hauch ist mit einer von ihm auf den von ihm
ubernommenen Kommanditanteil geleisteten Pflicht-
einlage in Hohe eines Gesamtbetrags von € 1.000 als
(geschaftsfuhrender) Gesellschafter/Kommanditist am
Ergebnis —also auch am Gewinn —und den Ausschiittun-
gen der Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG beteiligt.
Verglitungen, Gewinne oder Ausschittungen stehen ihm
flir das Geschaftsjahr 2012 nicht zu.

Fir die Geschaftsfihrung erhalt Herr Uwe Hauch keine
Verglitung. Nachgewiesene und angemessene Aufwen-
dungen werden jedoch ersetzt (vgl. § 7 Abs. 3 Gesell-
schaftsvertrag).

Herr Uwe Hauch ist zur Fiihrung der Geschafte der Fonds
KG berechtigt, aber nicht verpflichtet. lhm wurde Einzel-
prokura erteilt.

Herr Uwe Hauch ist weiter auch geschaftsfiihrender Ge-
sellschafter/Kommanditist anderer Beteiligungsgesell-
schaften der ILG Gruppe.

Herr Hauch ist weiterhin Geschaftsfiihrer des Anbieters
ILG Fonds GmbH und an dieser mit 24,53% beteiligt.
Herr Hauch ist weiterhin Geschaftsfuhrer der ILF Ver-
mogensanlagen Vertriebs GmbH und an dieser mit
49% beteiligt. Die ILF halt 12,09% des Stammkapitals
der ILG. Des weiteren ist Herr Hauch Geschaftsfihrer
der TAM Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH, der
SOB Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH und
der TAL Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH (Kom-
plementarin der Objektgesellschaft ab Eintritt der Beteili-
gungsfonds 38 GmbH & Co. KG in diese).

SOB Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH
(Kommanditist)
Landsberger Strafle 439, 81241 Miinchen

Die SOB Grundstucksverwaltungsgesellschaft mbH ist
mit einer von ihr auf den von ihr ibernommenen Kom-
manditanteil geleisteten Pflichteinlage in Hohe eines
Gesamtbetrags von € 1.000 als Kommanditist am Ergeb-
nis —also auch am Gewinn — und den Ausschiittungen
der Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG beteiligt. Die
SOB Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH ist als
Kommanditist an weiteren Fonds-Gesellschaften der
ILG-Gruppe beteiligt.

WK Immobilientreuhand GmbH
(Treuhandkommanditist)
Landsberger StraBe 439, 81241 Miinchen

Die WK Immobilientreuhand GmbH ist mit Wirkung im
Aullenverhaltnis Griindungskommanditist der Beteili-
gungsfonds 38 GmbH & Co. KG. Im Innenverhaltnis wird
ihre Stellung als Treuhandkommanditist erst mit der ers-
ten treuhanderischen Ubernahme ihrer Beteiligung fur
Rechnung eines sie beauftragenden Treugebers wirksam.
Die WK Immobilientreuhand GmbH wird ihren Komman-
ditanteil an der Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG
ausschlieBlich fiir Rechnung der sie beauftragenden Treu-
geber halten, also wirtschaftlich am Ergebnis und Vermoé-
gen dieser Gesellschaft nicht beteiligt sein.

Sie wird ihren Kapitalanteil bei Beitritt von Treugebern
erhéhen, begrenzt auf eine max. Kapitaleinlage von ins-
gesamt € 24.220.000 (vgl. § 4 Abs. 3 Gesellschaft).

Die WK Immobilientreuhand GmbH ist als Treuhand-
kommanditist an einer weiteren Fonds-Gesellschaft der
ILG Gruppe beteiligt.

Den vorgenannten Griindungsgesellschaftern stehen au-
Ber den vorstehend genannten Gewinnbeteiligungen,
Entnahmerechten und sonstigen Gesamtbeziigen keiner-
lei Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder sonstige
Gesamtbeziige, insbesondere Gehalter, Gewinnbeteili-
gungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsent-
gelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder Art zu, we-
derauRerhalb noch innerhalb des Gesellschaftsvertrages.

Die Griindungsgesellschafter sind weder mittelbar noch
unmittelbar an Unternehmen, die mit dem Vertrieb der
emittierten Vermogensanlage beauftragt sind, beteiligt.
Hiervon ausgenommen ist Herr Uwe Hauch, der an der
ILG Fonds GmbH und der ILF Vermdgensanlagen Vertriebs
GmbH, die mit dem Vertrieb der Vermogensanlage be-
traut ist, wie vorstehend ausgefuihrt, beteiligt ist.

Die Griindungsgesellschafter sind weder mittelbar noch
unmittelbar an Unternehmen beteiligt, die der Fonds KG
Fremdkapital zur Verfligung stellen. Hiervon ausgenom-
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men ist Herr Uwe Hauch, der Gesellschafter und Ge-
schaftsfihrer der ILG Fonds GmbH ist, die ihrerseits der
Fonds KG Darlehen gewahrt (vgl. Abschnitt Finanzierung).

Mittelbare oder unmittelbare Beteiligungen der Griin-
dungsgesellschafter an Unternehmen, die im Zusam-
menhang mit der Herstellung des Anlageobjekts nicht
nur geringfligige Lieferungen oder Leistungen erbringen,
bestehen nicht.

3.2 Angaben iiber Mitglieder der Geschaftsfiihrung,
des Beirats des Emittenten, den Treuhander
und den Mittelfreigabekontrolleur

Mitglied der Geschaftsflihrung des Emittenten, der Be-
teiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG, ist Herr Uwe Hauch
(Geschaftsanschrift: Landsberger Str. 439, 81241 Min-
chen) als geschaftsfuhrender Kommanditist und Ge-
schaftsfiihrer der TAM Grundstiicksverwaltungsgesell-
schaft mbH als personlich haftendem Gesellschafter.
Alleinvertretungsberechtigter Geschaftsfiihrer der TAM
Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH ist Herr Uwe
Hauch; alleiniger Gesellschafter der TAM Grundstiicks-
verwaltungsgesellschaft mbH ist die ILG Fonds GmbH.
Herr Uwe Hauch halt die oben in Kapitel ,Angaben zu den
Grundungsgesellschaftern® genannten Beteiligungen
und nimmt die dort beschriebenen Funktionen, neben
anderen, die jedoch in keinem Zusammenhang mit dem
Emittenten stehen, wahr. Herr Uwe Hauch ist sowohl
mittelbar als auch unmittelbar an den o. g. Unternehmen
beteiligt. Herr Uwe Hauch erhdlt als Geschaftsfiihrer
der TAM Grundsticksverwaltungsgesellschaft mbH keine
Bezlge.

Der Emittent verfligt auler tiber einen noch zu bestellen-
den, zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung allerdings
noch nicht feststehenden Beirat (vgl. § 8 Gesellschafts-
vertrag) Uber keine weiteren Aufsichtsgremien. Die drei
Mitglieder des Beirates haben Anspruch auf eine Auf-
wandsentschadigung. Diese betragt bis einschlielich
2017 jahrlich € 6.000 insgesamt (zzgl. USt. soweit erfor-
derlich), also € 2.000 fir jedes Beiratsmitglied. Mit dieser
Aufwandsentschadigung sind etwaige Reisekosten der
Beiratsmitglieder abgegolten. Ab 2018 erhoht sich
die Aufwandsentschadigung alle 5 Jahre um 10 %.

Treuhandkommanditist ist die WK Immobilientreuhand
GmbH. Diese ist mit Wirkung im AuBenverhdltnis Griin-
dungskommanditist der Beteiligungsfonds 38 GmbH &
Co. KG.Im Innenverhaltnis wird ihre Stellung als Treuhand-
kommanditist erst mit der ersten treuhanderischen Uber-
nahme ihrer Beteiligung fiir Rechnung eines sie beauftra-
genden Treugebers wirksam. Die WK Immobilientreuhand
GmbH wird ihren Kommanditanteil an der Beteiligungs-
fonds 38 GmbH & Co. KG ausschlieRlich fiir Rechnung der
sie beauftragenden Treugeber halten, also wirtschaftlich
am Ergebnis und Vermogen dieser Gesellschaft nicht be-
teiligt sein. Ihr steht fur ihre Tatigkeit als Treuhandkom-
manditist eine Vergiitung i. H. v. € 2.000 p. a. zzgl. USt. zu.
Die Verglitung erhoht sich ab 2014 jahrlich um 2 %.

Mittelfreigabekontrolleur ist die Civis Treuhand GmbH
Wirtschaftspriufungsgesellschaft in 86316 Friedberg,
Parkstralle 2. Die Mittelfreigabe erfolgt Uber die Flihrung
eines Anderkontos, auf das Einzahlungen der Beitreten-
den/Anleger erfolgen. Die Vergtitung fir die Anderkonto-
flihrung betragt pauschal € 20.000 zzgl. Umsatzsteuer.

Dem Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emittenten so-
wie dem Treuhandkommanditist und dem Mittelfrei-
gabekontrolleur wurden im letzten abgelaufenen Ge-
schaftsjahr bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
keine Gesamtbeziige, insbesondere keine Gehalter, Ge-
winnbeteiligungen, Aufwandsentschadigungen, Versi-
cherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen
jeder Art gewahrt, wobei fur die Fonds KG aufgrund ihrer
Griindung im Jahr 2012 kein abgelaufenes Geschaftsjahr

zu verzeichnen ist. Die Verguitungen ab Prospektaufstel-
lung sind in diesem Kapitel abschlieBend beschrieben.

Herr Uwe Hauch ist geschaftsflihrender Gesellschafter
der ILF Vermogensanlagen Vertriebs GmbH, die die ange-
botene Vermogensanlage vertreibt. Darliber hinaus sind
das Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emittenten sowie
der Treuhandkommanditist und der Mittelfreigabekon-
trolleur nicht fur Unternehmen tatig, die mit dem Vertrieb
der angebotenen Vermdgensanlage betraut sind.

Herr Uwe Hauch ist geschaftsfiihrender Gesellschafter
der ILG Fonds GmbH, die ihrerseits der Fonds KG Dar-
lehen gewahrt (vgl. Abschnitt Finanzierung). Darlber
hinaus sind das Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emit-
tenten sowie der Treuhandkommanditist und der Mit-
telfreigabekontrolleur nicht fir Unternehmen tatig, die
dem Emittenten Fremdkapital geben.

Das Mitglied der Geschaftsfihrung des Emittenten sowie
der Treuhandkommanditist und der Mittelfreigabekon-
trolleur sind nicht fiir Unternehmen tatig, die im Zusam-
menhang mit der Anschaffung und Herstellung des An-
lageobjektes Lieferungen oder Leistungen erbringen.

3.3 Angaben iiber Personen oder Gesellschaften, die
fiir den Inhalt des Verkaufsprospektes die Verant-
wortung iibernehmen (Prospektverantwortliche)

Die ILG Fonds GmbH, Landsberger StralBe 439, 81241
Minchen, ist verantwortlich fiir die Konzeption des Im-
mobilien-Fonds sowie die Herausgabe des Prospektes.
Herr Uwe Hauch ist Geschaftsfiihrer und mit 24,53%
an der ILG Fonds GmbH (Prospektverantwortlicher) als
Gesellschafter beteiligt.

Dem Prospektverantwortlichen selbst wurden fiir seine
den Emittenten betreffende Tatigkeit im letzten abgelau-
fenen Geschaftsjahr, im Geschaftsjahr 2012 und bis zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung keinerlei Gesamtbez -
ge, insbesondere keine Gehalter, Gewinnbeteiligungen,
Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Pro-
visionen und Nebenleistungen jeder Art gewahrt. Die Ver-
gutungen ab Prospektaufstellung sind in diesem Kapitel
abschliefend beschrieben.

Der Prospektverantwortliche ist selbst nicht fiir Unterneh-
men tatig, die mit dem Vertrieb der angebotenen Vermo-
gensanlage vertraut sind; allerdings ist sein Geschaftsfih-
rer und Gesellschafter, Herr Uwe Hauch, auch Geschafts-
flhrer und Gesellschafter der ILF Vermdgensanlagen Ver-
triebs GmbH und auch deren Geschaftsflhrer.

3.4 Zusitzliche Erklarungen zu den Vertragspartnern

Die ILG Fonds GmbH (Prospektverantwortlicher) erbringt
die in den mit ihr abgeschlossenen Vertragen tber die
Erbringung von Konzeptionsleistungen, die Vermittlung
von Finanzierungen, die Platzierungsgarantie, die Bereit-
stellung von Darlehen zur Sicherstellung der Kaufpreis-
zahlung, die Verauslagung weiterer Aufwendungen so-
wie die Objekt- und Fondsverwaltung, deren wesentli-
cher Inhalt auf S. 93—95 beschrieben ist, vereinbarten
wesentlichen Leistungen.

Die TAM Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH
(Griindungsgesellschafter und personlich haftender Ge-
sellschafter) erbringt die von ihr als personlich haftender
Gesellschafter nach naherer MaRgabe des Gesellschafts-
vertrags der Fonds KG (abgedruckt auf S. 110-115) ge-
schuldeten Leistungen.

Herr Uwe Hauch (Griindungsgesellschafter) erbringt die
von ihm als geschaftsfihrendem Kommanditisten ge-
maR Gesellschaftsvertrag der Fonds KG (abgedruckt auf
S.110-115) auszufiithrenden Leistungen.

Die WK Immobilientreuhand GmbH (Treuhandkomman-
ditist) erbringt die gemal dem zwischen ihr und den



beitretenden Anlegern abzuschlieBenden Treuhand- und
Verwaltungsvertrag (abgedruckt auf S. 116—120) in Ver-
bindung mit dem Gesellschaftsvertrag (abgedruckt auf
S.110-115) geschuldeten Leistungen.

Die Civis Treuhand GmbH (Mittelfreigabekontrolleur) er-
bringt die gemaf3 zwischen ihr und der Beteiligungsfonds
38 GmbH & Co. KG abgeschlossenem Vertrag lber die
Mittelfreigabekontrolle (abgedruckt auf S. 121-122)
geschuldeten Leistungen. Zudem ist sie mit der Prifung
der Jahresabschliisse der Fonds KG und der Objektgesell-
schaft beauftragt.

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emittenten nimmt
ausschliellich Organfunktionen wahr. Er erbringt keine
Leistungen und Lieferungen.

Der Prospektverantwortliche, die Griindungsgesellschaf-
ter des Emittenten, der Treuhandkommanditist und
der Mittelfreigabekontrolleur und das Mitglied der Ge-
schaftsfihrung des Emittenten erbringen keine anderen
als die vorgenannten Lieferungen und Leistungen.

3.5 Ergdnzende Angaben zu den Vertragspartnern
und Vergiitungen

Die Vergltungen fiir die Objekt- und Fondsverwaltung,
die Platzierungsgarantie, die Konzeption, die Prospekther-
stellung, die Finanzierungsvermittlung, die Eigenkapital-
vermittlung, die Haftungsiibernahme, die Geschaftsfih-
rung, die Treuhandtatigkeit, die Mittelfreigabekontrolle,
die Jahresabschlusspriufung und die Beiratsverglitung
belaufen sich bei einem geplanten Gesellschaftskapital in
Hohe von € 24.222.000 , der geplanten Fremdmittelauf-
nahme in Hohe von € 18.500.000 und —in Bezug auf die
Objekt- und Mietverwaltung —der Erzielung der prognos-
tizierten Einnahmen uber den in diesem Verkaufspro-
spekt unterstellten Prognosezeitraum von rd. 20 Jahren
(2013—2032) in Hohe von rd. € 57.000.000 sowie unter
Beruicksichtigung der prognosegemal3 unterstellten, von
der Entwicklung des Verbraucherpreisindexes abhangi-
gen Anpassung auf eine Gesamthdéhe von € 7.305.210,
inkl. kalkulierter nicht abzugsfahiger Vorsteuer, soweit
Umsatzsteuer anfallt.

Der in der Gesamtverglitung enthaltene Gesamtbetrag
der flr die Treuhandtatigkeit und die Mittelfreigabekon-
trolle sowie die Jahreabschlusspriifungen vereinbarten
Verglitung des Treuhandkommanditisten und des Mittel-
freigabekontrolleurs belduft sich netto bei einem geplan-
ten Beteiligungskapital in Hohe von € 24.222.000 auf
rund € 50.600 (Treuhandtétigkeit) und auf € 20.000 (Mit-
telfreigabekontrolle) bzw. € 291.570 (Jahresabschluss-
prifungen), jeweils zzgl. kalkulierter nicht abzugsfahiger
Vorsteuer, soweit Umsatzsteuer anfallt.

Bei einem geplanten Gesellschaftskapital in Hohe von
€ 24.222.000 belauft sich die in der Gesamtverglitung ent-
haltene Uber den unterstellten Prognosezeitraum von
rd. 20 Jahren fir die Haftungslibernahme vereinbarte Ver-
glitung des personlich haftenden Gesellschafters bei der
Objekt KG und der Fonds KG auf einen Gesamtbetrag von
rund € 41.000 zzgl. Umsatzsteuer, soweit diese anfallt (kei-
ne Vergitung des geschaftsfihrenden Kommanditisten).

Die flr die Beiratstatigkeit vorgesehene Vergiitung
betragt Uber den Prognosezeitraum von rd. 20 Jahren
€ 140.000 zzgl. Umsatzsteuer, soweit diese anfallt.

Der in der Gesamtvergiitung enthaltene Gesamtbetrag
der fur die Eigenkapitalbeschaffung vereinbarten Vergi-
tung belduft sich bei einem geplanten Beteiligungska-
pital i. H. v. € 24.220.000 auf einen Gesamtbetrag von
€ 2.906.400 zzgl. Umsatzsteuer, soweit diese anfallt.
Die fur die Platzierungsgarantie vereinbarte Vergiitung
betragt Uber den Prognosezeitraum von rd. 20 Jahren
€ 1.020.000 zzgl. Umsatzsteuer, soweit diese anfallt. Die
fir die Finanzierungsvermittlung vereinbarte Vergitung

betragt Uber den Prognosezeitraum von rd. 20 Jahren
€ 750.000 zzgl. Umsatzsteuer, soweit diese anfallt.

Die fur die Konzeption vereinbarte Vergutung betragt
Uber den Prognosezeitraum von rd. 20 Jahren € 47.600,
inkl. kalkulierter nicht abzugsfahiger Vorsteuer, soweit
Umsatzsteuer anfallt.

Die flr die Objekt- und Fondsverwaltung vereinbarte
Verglitung betragt (iber den Prognosezeitraum von
rd. 20 Jahren € 1.862.080 zzgl. Umsatzsteuer, soweit die-
se anfallt.

Die fur die Prospektherstellung vereinbarte Vergiitung
betragt Uber den Prognosezeitraum von rd. 20 Jahren
€ 130.900, inkl. kalkulierter nicht abzugsfahiger Vorsteu-
er, soweit Umsatzsteuer anfallt.

Die vorstehend genannten Verglitung flir die Eigenkapi-
talbeschaffung ist u.a. abhangig von dem der Fonds KG
bei SchlieBung zur Verfligung stehenden Beteiligungska-
pital und den auf die von den Anlegern jeweils libernom-
menen Beteiligungssummen geleisteten Einzahlungen.
Fallt das der Fonds KG bei SchlieBung tatsachlich zur Ver-
fligung stehende Beteiligungskapital hoher oder geringer
aus, erhoht bzw. vermindert sich die vorstehend genannte
Verglitung flr die Eigenkapitalbeschaffung entsprechend.

3.6 Hinweise auf besondere Umstinde/
Verflechtungen

Treuhandkommanditist und Mittelfreigabekontrolleur
sind vollig unabhangig von den librigen Beteiligten.

Die Griindungsgesellschafter und die im Abschnitt Ver-
tragsbeziehungen genannten Vertragspartner der Fonds
KG sind —wie dort im einzelnen dargelegt — kapitalmalig
und personell verbundene Unternehmen.

Jeder Beteiligte beschrankt sich auf die flir ihn vorgesehe-
nen Funktionen und tbernimmt keine weiteren Aufga-
ben innerhalb des Fondsangebots.

Weitere Verflechtungen sind nicht gegeben.

Der personlich haftende Gesellschafter, der geschafts-
flihrende Kommanditist und der Treuhandkommanditist
unterliegen keinem Wettbewerbsverbot. Aus diesem
Grund konnen Interessenskollisionen nicht ausgeschlos-
sen werden.

Die angegebenen Vertragspartner bzw. mit ihnen ver-
bundene Unternehmen sind teilweise auch seit mehre-
ren Jahren an bestehenden Gesellschaften der ILG Grup-
pe beteiligt und/oder nehmen u.a. fur diese vergleich-
bare Aufgaben wahr.

3.7 Erganzende Angaben zum Anlageobjekt

Die der Fonds KG aus dem vorliegenden Angebot nach
Abzug der Fondsnebenkosten zustehenden Nettoeinnah-
men wird die Fonds KG entsprechend dem auf S. 54—55
dargestellten Finanz- und Investitionsplan indirekt, d. h.
Uber die Beteiligung an der Beteiligungsobjekt Friedrichs-
dorf GmbH & Co. KG (Objektgesellschaft) nebst Erwerbs-
nebenkosten, Verglitungen, Bankbearbeitungsgebihren,
Ausschiittungen bis 31.03.2013, Zwischenfinanzierungs-
zinsen und die Bildung einer Liquiditatsreserve, die das in
Friedrichsdorf gelegene Einkaufszentrum ,Taunus Carré*
errichtet und vermietet, investieren (Anlagepolitik) mit
dem Anlageziel, dem Anleger sowohl einen langfristigen
Vermogensaufbau als auch die Erzielung laufender Ertra-
ge aus der Vermietung der Immobilie zu ermoglichen.

Fir die Durchfiihrung der geplanten Investition wird die
Fonds KG die von den Erwerbern der Vermogensanlage
aufzubringenden Mittel sowie die noch aufzunehmen-
den Fremdmittel Uber die Objektgesellschaft in die
Gewerbeimmobilie (einschliel3lich Erwerbsnebenkosten)
investieren, soweit sie nicht zur Begleichung der Fonds-
nebenkosten der Projektbeteiligten (vgl. § 9 des Gesell-
schaftsvertrages der Fonds KG, S. 112) benétigt werden.
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Angaben zum Emittenten

Das Anlageobjekt ist demzufolge der von der Fonds KG
erworbene Kommanditanteil an der Beteiligungsobjekt
Friedrichsdorf GmbH & Co. KG.

Das Anlageobjekt, die 94,9 %ige Kommanditbeteiligung
an der Beteiligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG
wurde mit Vertrag tber den Erwerb eines Kommandit-
anteils an der TBB ten Brinke-Verwaltungs GmbH & Co.
Objekt 7 KG vom 11.04.2012 erworben. Der Beitritt der
Fonds KG zur Objektgesellschaft ist u.a. davon abhdngig,
dass der beurkundende Notar die Falligkeitsvorausset-
zungen des Kaufpreises bestatigt, samtliche bauliche An-
lagen von den zustandigen Behorden abgenommen wur-
den und die Abnahmeprotokolle/Bescheinigungen keine
wesentlichen Mangel enthalten, die jeweiligen Mietge-
genstande von den Mietern iibernommen wurden und
die Ubergabeprotokolle keine wesentlichen Mangel auf-
weisen und der Generalunternehmer der Objektgesell-
schaft in schriftlicher Form den Betrag seiner Schluss-
rechnung mitgeteilt hat bzw. die Erklarung vorliegt,
dass samtliche Forderungen gegeniber der Gesellschaft
vollstandig erfillt sind. Zum Zeitpunkt der Prospekt-
aufstellung ist der Gesellschaftsbeitritt der Fonds KG
in die Objekt KG durch Ubernahme von 94,9% des Ge-
sellschaftskapitals, Ablésung der Verbindlichkeiten und
der Zahlung des Kaufpreises fur den Gesellschaftsanteil
noch nicht erfolgt (Realisierungsgrad des Projektes). Die-
ser erfolgt zum 31.03./01.04.2013.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehen keine
dinglichen Belastungen, keine rechtlichen oder tatsachli-
chen Beschrankungen der Verwendungsmaoglichkeiten
des Anlageobjektes insbesondere im Hinblick auf das
Anlageziel. Zur Verfligung lber die erworbene Komman-
ditbeteiligung ist die Fonds KG jederzeit berechtigt. Die
ordentliche Kiindigung des Gesellschaftsverhdltnisses
kann sie mit einer Frist von 6 Monaten zum Ende eines
Kalenderjahres, erstmals zum 31.12.2031 erklaren.

Fir den Erwerb der Kommanditbeteiligung an der Be-
teiligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG ist keine
behordliche Genehmigung erforderlich. Die Baugeneh-
migung fur die Errichtung des Objektes ,Taunus Carré”
liegt vor. Fiir die Immobilie des Anlageobjektes liegt ein
zu Ankaufszwecken von Herrn Dipl.-Kaufmann Ulrich
Renner, 6ffentlich bestellter und vereidigter Sachverstan-
diger, Wuppertal, erstelltes Gutachten zur Ermittlung
des Verkehrswertes bzw. Marktwertes zum Bewertungs-
stichtag 04.11.2011 mit Qualitatsstichtag 01.04.2013
vor. Der Verkehrswert wird mit € 37.900.000, basierend
auf einer Jahresnettomiete von rd. € 2.630.000, bezif-
fert. Zudem liegt eine Markt- und Standortanalyse der
GMA — Gesellschaft flr Markt- und Absatzforschung
vom Dezember 2011 vor.

Im Ubrigen hat der Emittent zum Zeitpunkt der Prospekt-
aufstellung, auller dem vorgenannten, keine Vertrage
uber die Anschaffung oder die Herstellung des Anlage-
objektes oder wesentlicher Teile davon abgeschlossen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die Fonds KG
noch keine Fremdmittel aufgenommen, jedoch Vertrage
uber die Aufnahme von Fremdmitteln gemaf Abschnitt
Finanzierung abgeschlossen:

3.8 Weitere Leistungen der Anleger

Die im Handelsregister einzutragende Haftsumme jedes
Kommanditisten betragt 1% der jeweiligen Kapitaleinla-
ge (Pflichteinlage). Im Falle des Treuhandkommanditis-
ten, der im Handelsregister in Hohe von 1% der Pflicht-
einlage (Summe der bisherigen Kapitaleinlage und aller
weiterer Kapitaleinlagen der Anleger) eingetragen wird,
gilt die Haftsumme in Hohe von 1% des jeweiligen Zeich-
nungsbetrages fuir den Treugeber (Anleger).

Die Haftung der Kommanditisten gegentiber Glaubigern
der Fonds KG ist im Falle der Inanspruchnahme bei per-

sonlicher Haftung nach § 172 Abs. 4 HGB auf die in das
Handelsregister einzutragende Haftsumme beschrankt.
Eine Nachschusspflicht Uiber die geleistete Einlage hinaus
besteht nicht. Die Haftung lebt wieder auf, wenn die
Hafteinlage zurlickbezahlt wird, ohne dass dem Gewinn-
anteile gegentiberstehen. Anleger, die sich als Direkt-
kommanditisten (nicht Uber den Treuhander) beteiligen,
haften flr die in der Zeit zwischen ihrem Eintritt und ihrer
Eintragung in das Handelsregister begriindeten Verbind-
lichkeiten der Fonds KG personlich und unbeschrankt mit
ihrem gesamten Vermogen gegenuber Glaubigern der
Gesellschaft, die keine Kenntnis davon haben, dass es
sich bei der Gesellschaft um eine Kommanditgesellschaft
mit einer Komplementar GmbH als alleinige personlich
haftenden Gesellschafterin handelt.

Im Falle des Ausscheidens aus der Kommanditgesell-
schaft haften Kommanditisten gemaR § 165 Abs. 2 HGB
in Verbindung mit § 160 Abs. 1 HGB fur die bis dahin
begriindeten Verbindlichkeiten der Gesellschaft noch bis
zu 5 Jahre nach Eintragung ihres Ausscheidens im Han-
delsregister gegeniiber den Glaubigern der Gesellschaft.

Anleger, die sich Uber den Treuhdnder an der Fondsgesell-
schaft beteiligen, haften den Glaubigern gegenlber nicht
als Kommanditisten. Sie missen jedoch den Treuhander
von dessen Haftung als Kommanditist, anteilig fir die
vom Treuhander flr den einzelnen Anleger gehaltenen
Beteiligung, freistellen. Wirtschaftlich ist damit ab dem
Zeitpunkt der Eintragung ins Handelsregister der (iber
den Treuhander beteiligte Anleger dem als Direktkom-
manditisten beteiligten Anleger beziiglich der Haftung
gleichgestellt.

Im Insolvenzfall der Fonds KG kann nicht ausgeschlossen
werden, dass der Anleger bereits erhaltene Ausschittun-
gen zurlickgewahren muss, soweit diese nicht aus einem
handelsrechtlichen Bilanzgewinn ausgeschuttet wurden
(Kapitalrlckzahlungen).

Nur mit den Stimmen aller Gesellschafter kann eine
Nachschusspflicht begriindet werden. GemaR § 4 Abs. 4
Gesellschaftsvertrag sind Nachschussverpflichtungen,
also Anspriiche der Fonds KG auf Uber die vereinbarte
Pflichteinlage hinausgehende Einlageleistungen, ausge-
schlossen; unter bestimmten Umstanden, insbesondere
im Fall einer notwendigen Sanierung, konnen die Anleger
jedoch faktisch zur wirtschaftlichen Erhaltung der Grund-
lagen ihrer Beteiligung gezwungen sein, trotz des ver-
traglichen Ausschlusses Nachschiisse in die Fonds KG ein-
zubringen, die ebenfalls verloren gehen konnen. Darliber
hinaus bestehen keine Umstande, unter denen der Er-
werber der Vermogensanlage verpflichtet ist, weitere
Leistungen zu erbringen, insbesondere weitere Zahlun-
gen zu leisten.

Mogliche weitere Kosten wie Telefon, Internet, Porti, Be-
ratungskosten, Notargebiihren (Kosten der notariellen
Unterschriftsbeglaubigung, sofern sich der Beitretende/
Treugeber spater fiir eine direkte Beteiligung entschlieft;
diese belaufen sich z. B. bei einer Beteiligung von € 10.000
auf ca. € 15, von € 50.000 auf ca. € 35 und bei € 100.000
auf ca. € 55, max. jedoch € 130, jeweils zzgl. USt.), Kosten
der Teilnahme an Gesellschafterversammlungen, Kosten
der Ubertragung des Gesellschaftsanteils (1% der Kom-
manditbeteiligung, mind. € 100, max. € 250 zzgl. USt.)
sind vom Beitretenden/Treugeber selbst zu tragen.

Steuerlich werden die von der Fonds KG erwirtschafteten
Einkiinfte den an ihr beteiligten Treugebern und Gesell-
schaftern zugerechnet. Die sich daraus flir den einzelnen
Treugeber ergebenden Steuerlasten sind von diesem
selbst und unabhangig von etwaigen Zahlungen der
Fonds KG zu erfiillen. Der Anbieter Gibernimmt nicht die
Zahlung von Steuern.



Abwicklungshinweise

1. Stellen, die Zeichnungen
entgegennehmen

Die vollstandig ausgefillte Beitrittserklarung mit Wider-
rufsbelenrung ist zu unterzeichnen (bei Ehepaaren muss
das Formular von beiden Partnern unterschrieben wer-
den). Damit wird als Treugeber gegenUtber der WK Immo-
bilientreuhand GmbH der Wille erklart, mittelbar tber
die Treuhandkommanditistin in die Beteiligungsfonds 38
GmbH & Co. KG einzutreten.

Die Beitrittserklarung ist zu senden an die:

ILG Fonds GmbH
Landsberger StraRe 439
81241 Miinchen

Aufgrund Bevollmachtigung der WK Immobilientreu-
hand GmbH nimmt der geschaftsfiihrende Kommandi-
tist der Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG das Bei-
trittsangebot an, indem er die Beitrittserklarung gegen-
zeichnet. Ein Exemplar hiervon erhdlt der Beitretende
mit einem Annahmeschreiben mit weiteren Abwick-
lungshinweisen zuriick.

2. Zeichnungsfrist

Die Zeichnungsfrist beginnt 1 Werktag nach der Verof-
fentlichung des Verkaufsprospektes und endet mit Voll-
platzierung, spatestens am 30.09.2013.

3. Einzahlungskonto

Nach dem rechtswirksamen Abschluss des Treuhand-
und Verwaltungsvertrages sind 25% des gezeichneten
Beteiligungsbetrages zzgl. des Agios sofort zur Zahlung
fallig, 75% des gezeichneten Beteiligungsbetrages sind
zum 28.02.2013 fallig. Bei einer Beteiligung nach dem
28.02.2013 ist der gezeichnete Beteiligungsbetrag zzgl.
des Agios sofort zur Zahlung fallig.

Die Zahlungen sind auf das Anderkonto der Civis Treu-
hand GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Parkstr. 2,
86316 Friedberg bei der

HypoVereinsbank AG, Miinchen
Konto Nr. 100 705 07
BLZ 700202 70

zu Uberweisen. Ein Uberweisungstrager ist der Beitritts-
erklarung beigefligt.

Bei nicht rechtzeitiger Zahlung des Beteiligungsbetrages
ist der Beitretende/Treugeber verpflichtet, Verzugszinsen
in Hohe von 5% jahrlich Gber dem jeweiligen Basiszins-
satz gemadll § 247 BGB fir die Zeit des Verzuges zu ent-
richten. Die Geltendmachung eines weiteren Schadens
durch den Treuhandkommanditisten und/oder die Fonds
KG bzw. der Nachweis eines niedrigeren Schadens durch
den Beitretenden/Treugeber bleiben unbenommen.

Gerat ein Beitretender/Treugeber mit der Zahlung seines
Beteiligungsbetrages nach schriftlicher Mahnung mehr
als 4 Wochen in Verzug, so kann der Treuhandkomman-
ditist das Vertragsverhaltnis kiindigen. In diesem Fall wer-
den bereits geleistete Zahlungen nach Abzug der ihm
oder der Fonds KG nachweislich entstandenen Kosten
dem Beitretenden/Treugeber innerhalb von 4 Wochen
nach Kiindigung zuriickerstattet.

Weitere Anspriiche stehen dem Beitretenden/Treugeber
nicht zu. Insbesondere nimmt er nicht am Ergebnis der
Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG teil.

Anstelle der Kiindigung des Treuhand- und Verwaltungs-
vertrages kann der Treuhandkommanditist den Beteili-
gungsbetrag auf den Betrag der bereits geleisteten Zah-
lung beschranken.

An den laufenden Ausschiittungen partizipiert der Bei-
tretende/Treugeber ab dem Monatsersten, der auf die
Einzahlung seines Beteiligungsbetrages folgt.

Die Ausschiittungen erfolgen monatlich (zum 20. des
jeweiligen Monats) auf die Kontoverbindung, die dem
Treuhandkommanditisten vom Beitretenden/Treugeber
mitgeteilt wird. Diese Mitteilung wird mittels eines
Formulars, das dem Annahmeschreiben beigefligt ist,
abgefragt.

4, Zahlstelle

Zahlstelle, an der der Verkaufsprospekt zur kostenlosen
Ausgabe bereitgehalten wird, ist die Beteiligungs-
fonds 38 GmbH & Co. KG, Landsberger Stralle 439,
81241 Miinchen.

BestimmungsgemaRe Zahlungen an den Anleger werden
Uber die Bankverbindung:

Minchner Bank eG, Miinchen
Konto Nr. 149 85 76
BLZ 701 900 00

oder ein anderes Konto der Fonds KG abgewickelt.

5. Prospektausgabestelle

Die ILG Fonds GmbH und die Beteiligungsfonds 38 GmbH
& Co. KG (auch Zahlstelle), beide Landsberger StralRe 439,
81241 Minchen, halten den Verkaufsprospekt zur kos-
tenlosen Ausgabe bereit.

6. Weitere Kosten

Anleger haben liber den Erwerbspreis hinaus 5% Agio zu
zahlen. Mogliche weitere Kosten wie Telefon, Internet,
Porti, Beratungskosten, Notargebuihren (Kosten der nota-
riellen Unterschriftsbeglaubigung, sofern sich der Beitre-
tende/ Treugeber spater fur eine direkte Beteiligung ent-
schlief3t; diese belaufen sich z. B. bei einer Beteiligung von
€10.000 auf ca. € 15, von € 50.000 auf ca. € 35 und bei
€ 100.000 auf ca. € 55, max. jedoch € 130, jeweils zzgl.
USt.), Kosten der Teilnahme an Gesellschafterversamm-
lungen, Kosten der Ubertragung des Gesellschaftsanteils
(1% der Kommanditbeteiligung, mind. € 100, max. € 250
zzgl. USt.) sowie eventuelle Vorfalligkeitsentschadigung
flir eine moglicherweise aufgenommene personliche An-
teilsfinanzierung sowie gegebenenfalls Verzugszinsen
bei verspateter Einzahlung (5% p.a. Uber dem jeweiligen
Basiszinssatz) sind vom Beitretenden/Treugeber selbst
zu tragen. Die Hohe dieser weiteren Kosten ist abhangig
von individuellen Gegebenheiten des Anlegers (z. B. Hohe
der Telefonkosten) bzw. der Hohe des Beteiligungsbetra-
ges (z.B. Verzugszinsen). Dariiber hinaus entstehen keine
weiteren Kosten mit dem Erwerb, der Verwaltung und der
VerduRerung der Vermogensanlage.

101



102

Weitere Mindestangaben nach

der VermVerkProspV

Nach der Vermoégensanlagen-Verkaufsprospektver-
ordnung (VermVerkProspV) sind fiir die dort aufge-
fihrten Angaben, welche auf das vorliegende Beteili-
gungsangebot Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG
nicht zutreffen, Negativtestate zu erstellen. Samtliche
in diesem Abschnitt genannten Paragraphen bezie-
hen sich — soweit nicht anderweitig bezeichnet — auf
die VermVerkProspV.

§ 4 Satz1Nr.2

Die ILG Fonds GmbH (Anbieter) Gbernimmt keine
Steuerzahlungen fir die Fondsgesellschaft. Weder die
ILG Fonds GmbH, die WK Immobilientreuhand GmbH
noch die Fondsgesellschaft tibernehmen Steuerzah-
lungen fur die Anleger.

§4Satz1Nr.3

Die freie Handelbarkeit der Vermdgensanlage ist inso-
fern eingeschrankt, als dadurch keine Kapitalanteile
entstehen durfen, die kleiner als € 5.000 sind. Eine
Verfugung ist nur moglich, wenn die Ubertragungs-
vereinbarung die notwendigen Anforderungen und
Angaben des Geldwaschegesetzes erfullt und der
Erwerber seiner Verpflichtung zur Identifikation nach-
kommt. Es gibt keinen geregelten Markt. Darlber
hinaus gibt es keine Einschrankungen in der Ubertrag-
barkeit und Handelbarkeit.

§4Satz1Nr.7

Die Zeichnungsfrist beginnt 1 Werktag nach Verdffent-
lichung des Verkaufsprospektes und endet mit Voll-
platzierung, spatestens jedoch zum 30.09.2013.
Vollplatzierung liegt vor, wenn das Beteiligungskapital
von insgesamt € 24.220.000 wirksam gezeichnet ist. Es
bestehen keine Moglichkeiten, die Zeichnung vorzeitig
zu schlieBen. Zeichnungen, Anteile oder Beteiligungen
konnen im Falle eines Zahlungsverzuges auf den Be-
trag der bereits geleisteten Zahlung gekurzt werden.

§4Satz1Nr. 8

Das Angebot wird nur in der Bundesrepublik Deutsch-
land erfolgen. Ein Vertrieb in anderen Staaten ist nicht
geplant. Es kann allerdings nicht ausgeschlossen wer-
den, dass auch Personen mit Wohnsitz in anderen
Staaten Beteiligungen erwerben.

§5Nr.6
Der Emittent ist kein Konzernunternehmen.

§ 6Satz1Nr.2

Wertpapiere oder Vermogensanlagen im Sinne des
§ 8f Abs. 1 des Verkaufsprospektgesetzes wurden in
Bezug auf den Emittenten nicht ausgegeben.

§6Satz2und 3
Der Emittent ist keine Aktiengesellschaft oder Kom-
manditgesellschaft auf Aktien.

§ 7 Absatz 1 Satz 1 Nr. 3

Der Grundungsgesellschafterin TAM Grundstuicks-
verwaltungsgesellschaft mbH steht ab 2012 eine
jahrliche Haftungsvergtitung in Hohe von € 1.000
zu. Falls der TAM Grundsticksverwaltungsgesellschaft
mbH oder einer sonstigen Gesellschaft oder Per-
son, die als alternativer Investmentfondsmanager
fungiert, aufgrund der Umsetzung der Richtlinie
2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 08.Juli 2011 Uber 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 (sog.
AIFM-Richtlinie) Mehrkosten entstehen sollten, hat
sie Anspruch darauf, dass die vorstehend genannte
Vergutung um den nicht kalkulierten Mehraufwand
erhoht wird. Die geschaftsfuhrenden Gesellschafter
TAM Grundstticksverwaltungsgesellschaft mbH und
Uwe Hauch erhalten fiir ihre Geschaftsfihrungstatig-
keit nachgewiesene und angemessene Aufwendun-
gen wie z.B. Reisekosten, Bewirtungskosten ersetzt.
Eine Vergltung flir den Zeitaufwand erfolgt nicht.

Den Grindungsgesellschaftern steht eine Beteiligung
am Ergebnis und Vermogen der Gesellschaft entspre-
chend ihres Kapitalanteils zu. Dartber hinaus stehen
den Grindungsgesellschaftern innerhalb und auRer-
halb des Gesellschaftsvertrages keine Gewinnbetei-
ligungen, Entnahmerechte und auch keine sonstigen
Gesamtbeziige zu, insbesondere Gehalter, Gewinn-
beteiligungen, Aufwandsentschadigungen, Versiche-
rungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen
jeder Art.

§ 7 Absatz 2

Der Grundungsgesellschafter Uwe Hauch ist unmit-
telbar an der ILF Vermogensanlagen Vertriebs GmbH,
die mit dem Vertrieb der emittierten Vermogensanla-
ge beauftragt ist, beteiligt. Der Griindungsgesellschaf-
ter Uwe Hauch ist unmittelbar an der ILG Fonds
GmbH, die dem Emittenten Fremdkapital zur Verfu-
gung stellt, beteiligt.

Dariiber hinaus sind die Griindungsgesellschafter und
die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung nicht an Unternehmen, die mit dem Vertrieb der
emittierten Vermogensanlage beauftragt sind, an
Unternehmen, die dem Emittenten Fremdkapital zur
Verfligung stellen, sowie an Unternehmen, die im Zu-
sammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung
des Anlageobjektes Lieferungen oder Leistungen er-
bringen, unmittelbar oder mittelbar beteiligt.

§ 8 Absatz 1 Nr. 2

Der Emittent ist von folgenden Vertragen, die im
Prospekt unter den Abschnitten ,Mieter- und Fla-
chenaufstellung” (S. 44—-45), ,Die Mieter” (S.46—53),



,Finanzierung“ (S. 56—57), ,Rechtliche Grundlagen”
(S. 80—88) und ,Vertragsbeziehungen” (S. 92-95)
genauer dargestellt sind, abhangig:

a) Mietvertrage der Objektgesellschaft mit den Mie-
tern des Einkaufszentrums ,Taunus Carré“ in Fried-
richsdorf, Hochtaunuskreis..

Es besteht eine Abhangigkeit von der Erfiillung der
Mietvertrage und damit Zahlung der jeweiligen Miet-
zinse, die in die Prognoserechnung einfliel3en.

b) Darlehensvertrage der Fonds KG und der Objekt KG
mit der Deutsche Genossenschafts-Hypotheken-
bank AG, Hamburg

Es besteht eine Abhangigkeit von der Erfiillung der
Darlehensvertrage zur Ablésung der Verbindlichkeiten
bei der Objektgesellschaft, Kapitalisierung der Fonds
KG und Sicherstellung der Finanzierung des Erwerbs
der Beteiligung an der Objektgesellschaft nebst Er-
werbsnebenkosten und Zwischenfinanzierungszin-
sen.

c) Platzierungsgarantievertrag und Darlehensvertrag
der Fonds KG mit der ILG Fonds GmbH

Es besteht eine Abhangigkeit von der Erfiillung dieser
Vertrage, die sicherstellen, dass die Fonds KG in der
Lage ist, zum Falligkeitstermin Zahlungen aus dem
Beitrittsvertrag sowie die vertragsgemalie Riickfih-
rung des kurzfristigen Darlehens bis zum 30.09.2013
zu erfullen und alle anderen Aufwendungen des
Finanz- und Investitionsplans zu tatigen.

d) Geschaftsbesorgungsvertrage der Objekt KG und
der Fonds KG mit der ILG Fonds GmbH

Es besteht eine Abhdngigkeit von der Erfullung des
objektbezogenen Vertrages der Objekt KG, der die pro-
fessionelle Betreuung des Einkaufszentrums ,Taunus
Carré” in Friedrichsdorf, insbesondere bei notwen-
digen Anschlussvermietungen sicherstellt. Ferner be-
steht eine Abhdngigkeit von der Erfullung des fonds-
bezogenen Vertrages der Fonds KG, der die ordnungs-
gemalRe Betreuung des Treuhandkommanditisten
und dessen Treugeber vorsieht.

e) Vereinbarung tber Verauslagung weiterer Aufwen-
dungen der Fonds KG und der Objekt KG mit der ILG
Fonds GmbH

Es besteht eine Abhangigkeit von der Erflllung der
Vereinbarung, die sicherstellt, dass die Fonds KG und
die Objekt KG anfallende Erwerbsnebenkosten (z.B.
Notar- und Grundbuchkosten), Gutachterkosten,
Rechts- und Beratungskosten sowie Bankbearbei-

tungsgebihren zum jeweiligen Falligkeits- oder Zah-
lungstermin leisten zu kénnen.

f) Vertriebsvertrage der Fonds KG mit der ILF Vermo-
gensanlagen Vertriebs GmbH und weiteren Ver-
triebspartnern

Es besteht eine Abhangigkeit von der Erflllung der
Vertrage, die vorsehen, dass die ILF und weitere Ver-
triebspartner der Fonds KG Beitrittserklarungen von
Kapitalanlegern vermitteln, um die Fonds KG in die
Lage zu versetzen, den kurzfristigen Bankkredit ver-
tragsgemald bis zum 30.09.2013 und die Darlehen der
ILG Fonds GmbH zurtickzufihren und so den Platzie-
rungsgarantievertrag mit der ILG nicht in Anspruch
nehmen zu mussen.

Der Emittent ist nicht abhangig von weiteren Ver-
tragen, Patenten, Lizenzen oder neuen Herstellungs-
verfahren, die von wesentlicher Bedeutung fur die
Geschaftstatigkeit oder Ertragslage des Emittenten
sind.

§ 8 Absatz 1 Nr. 3

Es sind keine Gerichts- oder Schiedsverfahren anhan-
gig, die einen wesentlichen Einfluss auf die wirt-
schaftliche Lage des Emittenten haben konnen.

§ 8 Absatz 1 Nr. 4

Aulier dem Erwerb einer Kommanditbeteiligung an
der Objekt KG und der Erbringung der vorgesehenen
Kapitalriicklage bestehen keine weiteren laufenden
Investitionen.

§ 8 Absatz 2
Die Tatigkeit des Emittenten ist nicht durch auBBerge-
wohnliche Ereignisse beeinflusst worden.

§ 9 Absatz 1

Die Nettoeinnahmen der Fonds KG aus der Emission
werden flr die Beteiligung an der Beteiligungsobjekt
Friedrichsdorf GmbH & Co. KG nebst Erwerbsneben-
kosten, Vergltungen, Bankbearbeitungsgebuhren,
Ausschittungen bis 31.03.2013, Zwischenfinanzie-
rungszinsen und die Bildung einer Liquiditatsreserve
genutzt (Anlagepolitik). Anlageziel ist es, den Anlegern
sowohl einen langfristigen Vermogensaufbau als
auch die Erzielung laufender Ertrage aus der Vermie-
tung der Immobilie zu ermdglichen. Die Nettoeinnah-
men werden nicht flr sonstige Zwecke genutzt. Die
Nettoeinnahmen aus der Emission reichen ohne
das Kapital der derzeitigen Gesellschafter und die
Aufnahme von Fremdkapital nicht aus, die Anlageziele
zu erreichen.

Die Nettoeinnahmen der Objektgesellschaft aus der
Emission reichen ohne die Aufnahme von Fremdka-
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pital und die Beteiligung der Fonds KG nicht aus, die
Anlageziele zu erreichen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ist der nota-
rielle Beitrittsvertrag, der den Beitritt der Fonds KG
frihestens mit Ablauf des 31.03.2013, 23:59 Uhr
vorsieht, beurkundet.

§ 9 Absatz 2 Nr. 2

Herr Uwe Hauch und die SOB Grundstiicksverwal-
tungsgesellschaft mbH sind mit einer Kapitaleinlage
von jeweils € 1.000 an der Fonds KG beteiligt. Ferner ist
Herr Uwe Hauch mit einer Kapitaleinlage von € 10 an
der Beteiligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG
beteiligt. Dem Prospektverantwortlichen, den Griin-
dungsgesellschaftern des Emittenten, dem Mitglied
der Geschaftsfiihrung des Emittenten, dem Treuhan-
der und dem Mittelfreigabekontrolleur stand oder
steht dartiber hinaus das Eigentum am Anlageobjekt
oder wesentlicher Teile desselben nicht zu und es
steht diesen Personen auch aus anderen Griinden ei-
ne dingliche Berechtigung am Anlageobjekt nicht zu.

§ 9 Absatz2 Nr. 3

Es bestehen keine dinglichen Belastungen des Anlage-
objektes (Objekt KG). Bezliglich dinglicher Belastun-
gen des Grundbesitzes der Objektgesellschaft wird
auf den Abschnitt ,,Rechtliche Grundlagen® (S. 80—88)
verwiesen.

§ 9 Absatz2 Nr. 4

Es gibt keine rechtlichen oder tatsachlichen Beschran-
kungen der Verwendungsmoglichkeiten des Anlage-
objektes, insbesondere im Hinblick auf das Anlageziel.

§ 9 Absatz2 Nr. 5
Es sind keine behordlichen Genehmigungen erforder-
lich.

§ 9 Absatz2 Nr. 6

Die Fonds KG hat am 11.04.2012 einen Vertrag Uber
den Erwerb einer Kommanditbeteiligung an der Be-
teiligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG ab-
geschlossen. Daruber hinaus hat der Emittent keine
Vertrage Uber die Anschaffung oder Herstellung des
Anlageobjektes abgeschlossen.

§ 9 Absatz2 Nr. 7
Fur das Anlageobjekt besteht kein Bewertungsgut-
achten.

§ 9 Absatz2 Nr. 8

Der Prospektverantwortliche ist neben der Herstel-
lung des Emissionsprospektes vertraglich zu folgen-
den Leistungen verpflichtet, die im Prospekt unter
dem Abschnitt ,Vertragsbeziehungen® (S. 92—-95) ge-
nauer dargestellt sind:

a) Garantie der Vollplatzierung des Gesellschafts-
kapitals der Fonds KG

b) Finanzierungsvermittlung

) Erbringung von Konzeptionsleistungen

d) Bereitstellung von Darlehen zur Sicherstellung der
Kaufpreiszahlung

e) Vereinbarung tiber Verauslagung weiterer Aufwen-
dungen

f) Geschaftsbesorgung der Fonds KG inklusive Ver-
waltungsaufgaben fur den Treuhander

g) Geschaftsbesorgung der Objektgesellschaft

Darlber hinaus werden durch den Prospektverant-
wortlichen, die Griindungsgesellschafter des Emitten-
ten, das Mitglied der Geschaftsfihrung des Emitten-
ten und den Mittelfreigabekontrolleur und den Treu-
handkommanditisten keine nicht nur geringfugigen
Leistungen und Lieferungen erbracht.

§10und § 11
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wurde noch
kein Jahresabschluss des Emittenten erstellt.

§ 12 Absatz1Nr. 1

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehen kein
Beirat und kein Aufsichtsgremium. Ein Beirat kann
nach Abschluss der Platzierung gebildet werden.

§ 12 Absatz 1 Nr. 2

Dem Mitglied der Geschaftsfihrung des Emittenten
wurden flr das letzte abgeschlossene Geschaftsjahr
keine Gesamtbezige, insbesondere Gehdlter, Gewinn-
beteiligungen, Aufwandsentschadigungen, Versiche-
rungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen je-
der Art gewahrt.

§ 12 Absatz2 Nr. 1

Der geschaftsfuhrende Kommanditist Uwe Hauch ist
geschaftsfuhrender Gesellschafter der ILF Vermogens-
anlagen Vertriebs GmbH, die mit dem Vertrieb der
angebotenen Vermogensanlage betraut ist.

Daruber hinaus sind das Mitglied der Geschafts-
flhrung des Emittenten, der Treuhandkommanditist
und der Mittelfreigabekontrolleur nicht fir Unter-
nehmen tatig, die mit dem Vertrieb der angebotenen
Vermogensanlage betraut sind.

§ 12 Absatz 2 Nr. 2

Der geschaftsfiihrende Kommanditist Uwe Hauch ist
geschaftsflihrender Gesellschafter der ILG Fonds GmbH,
die dem Emittenten Fremdkapital zur Verfligung stellt.

Darlber hinaus sind das Mitglied der Geschaftsfuh-
rung des Emittenten, der Treuhandkommanditist und
der Mittelfreigabekontrolleur nicht fur Unternehmen
tatig, die dem Emittenten Fremdkapital geben.



§ 12 Absatz 2 Nr. 3

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung des Emittenten, der
Treuhandkommanditist und der Mittelfreigabekontrol-
leur sind nicht fur Unternehmen tatig, die im Zusam-
menhang mit der Anschaffung oder Herstellung des
Anlageobjektes Lieferungen oder Leistungen erbringen.

§ 12 Absatz 3

Der Mittelfreigabekontrolleur (Civis Treuhand GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft) und der Treuhand-
kommanditist (WK Immobilientreuhand GmbH) sind
als Treuhander anzusehen. Bezlglich der Aufgaben
und Rechtsgrundlagen der Tatigkeit sowie der wesent-
lichen Rechte und Pflichten wird auf den Abschnitt
,Rechtliche Grundlagen” (S. 80—88), verwiesen.

Der Mittelfreigabekontrolleur ist dariiber hinaus an-
fanglich mit der Prifung der Jahresabschliisse des
Emittenten und des Anlageobjektes (Objekt KG) be-
auftragt.

Die Beitretenden werden mit der WK Immobilientreu-
hand GmbH einen Treuhand- und Verwaltungsvertrag
abschlieRBen. Dieser Vertrag istim Abschnitt ,Treuhand-
und Verwaltungsvertrag” (S. 116—120) abgedruckt. Es
gibt keine Umstande oder Beziehungen, die Interes-
senkonflikte des Mittelfreigabekontrolleurs und des
Treuhandkommanditisten begriinden konnten.

§ 12 Absatz 4

Es gibt keine solchen Personen, die nicht in den Kreis der
nach der VermVerkProspV angabepflichtigen Personen
fallen, die die Herausgabe oder den Inhalt des Prospekts
oder die Abgabe oder den Inhalt des Angebots der Ver-
maogensanlage aber wesentlich beeinflusst haben.

§14

Es gibt keine juristische Person oder Gesellschaft, wel-
che fur das Angebot der Vermogensanlage, fur deren
Verzinsung oder Ruckzahlung die Gewahrleistung
tbernommen hat.

Abweichungen in den Gesellschafts-
vertragen der Fonds KG und deren
Komplementarin von gesetzlichen
Regelungen, die den personlich haften-
den Gesellschafter betreffen (§ 5 Nr. 3)

1. Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG

Haftung

Die Haftung der personlich haftenden Gesellschafte-
rin TAM Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH ist
unbeschrankt. Da es sich bei der personlich haftenden
Gesellschafterin um eine Kapitalgesellschaft in der
Rechtsform einer GmbH handelt, haftet diese inso-
weit nur beschrankt mit ihrem Vermogen.

Geschaftsfiihrungsbefugnis

Nach der gesetzlichen Regelung steht grundsatz-
lich dem personlich haftenden Gesellschafter die
Geschaftsfihrung zu (§§ 161, 114 HGB). Nach dem
Gesellschaftsvertrag (§ 7 Abs. 1) ist neben dem per-
sonlich haftenden Gesellschafter ein geschaftsfih-
render Kommanditist geschaftsfuhrungsbefugt.

Aufnahme in die Gesellschaft

Nach der gesetzlichen Regelung bedarf die Aufnahme
eines Kommanditisten in die Gesellschaft als Grund-
lagengeschaft der Zustimmung aller Gesellschafter
(§§ 161, 105 HGB). Nach dem Gesellschaftsvertrag
(§ 4) sind die geschaftsfiihrenden Gesellschafter je-
weils einzeln berechtigt und unter Befreiung von den

Beschrankungen des § 181 BGB von allen Gesellschaf-
tern bevollmachtigt, im Namen aller Gesellschafterim
Einzelfall weitere Kommanditisten in die Fonds KG
aufzunehmen. Weiter regelt der Gesellschaftsvertrag
die indirekte Beteiligung der Anleger tUber den Treu-
handkommanditisten, der berechtigt sowie bevoll-
machtigt ist, seine Kapitaleinlage zu erhohen entspre-
chend den gezeichneten Kapitaleinlagen der Anleger.

Gewinn- und Verlustbeteiligung

Nach der gesetzlichen Regelung erfolgt die Gewinn-
und Verlustbeteiligung nach Kopfen, wobei im Falle
eines ausreichenden Gewinns jedem Gesellschafter
vorab ein Anteil in Hohe von 4% seines Kapitalanteils
zusteht (§§ 161, 121 HGB).

Nach dem Gesellschaftsvertrag (§ 12) erfolgt die
Gewinn- und Verlustbeteiligung grundsatzlich ent-
sprechend dem Verhaltnis der gezeichneten Einlagen
zueinander. Da die personlich haftende Gesellschafte-
rin keine Einlage gezeichnet hat, nimmt sie mit Aus-
nahme der Verglitung nach dem Gesellschaftsvertrag
(§ 7) fur die Ubernahme der persénlichen Haftung
in Hohe von jahrlich € 1.000 am Gewinn und Verlust
nicht teil.
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Entnahmen

Nach der gesetzlichen Regelung hat die personlich
haftende Gesellschafterin ein Entnahmerecht in Hohe
von 4% ihres Kapitalanteils und kann weitere Gewin-
ne nur entnehmen, wenn dies nicht zum Schaden der
Gesellschaft ist (§§ 161, 122 HGB). Da die personlich
haftende Gesellschafterin keinen Kapitalanteil an der
Gesellschaft hat, entfallt fur sie mit Ausnahme der
Haftungsverglitung das Entnahmerecht.

Gesellschafterbeschliisse /Stimmrecht

Nach der gesetzlichen Regelung bedtirfen die von der
Gesellschaft zu fassenden Beschlisse der Zustim-
mung aller Gesellschafter. Hat nach dem Gesell-
schaftsvertrag die Mehrheit der Stimmen zu entschei-
den, so ist die Mehrheit im Zweifel nach der Zahl der
Gesellschafter zu berechnen (§§ 161, 119 HGB). Nach
dem Gesellschaftsvertrag (§ 10) werden Gesellschaf-
terbeschlisse grundsatzlich mit einfacher Mehrheit
gefasst, wobei sich das Stimmrecht der Gesellschafter
nach dem Kapitalanteil bemisst. Fir bestimmte Ge-
sellschafterbeschlisse ist jedoch eine Mehrheit von
75% vorgesehen. Da die personlich haftende Gesell-
schafterin keinen Kapitalanteil an der Gesellschaft
hat, entfallt fir sie das Stimmrecht.

Ubertragung der Beteiligung

Nach der gesetzlichen Regelung bedarf die Uber-
tragung der Kommanditbeteiligung als Grundlagen-
geschaft der Zustimmung aller Gesellschafter (§§ 161,
105 HGB). Nach dem Gesellschaftsvertrag (§ 13) ist
eine Zustimmung nicht erforderlich.

Kiindigung der Beteiligung

Nach der gesetzlichen Regelung kann die personlich
haftende Gesellschafterin ihre Beteiligung kiindigen
(§ 132 HGB).

Nach dem Gesellschaftsvertrag (§ 15) ist eine Kiindi-
gung ausgeschlossen.

Wettbewerbsverbot
Nach der gesetzlichen Regelung besteht fur Gesell-
schafter ein Wettbewerbsverbot (§§ 161, 112 HGB).
Das Wettbewerbsverbot ist fur die geschaftsfihren-
den Gesellschafter nach dem Gesellschaftsvertrag
(§ 7) ausgeschlossen.

Einzelheiten zu den oben genannten Bestimmungen
des Gesellschaftsvertrages werden unter dem Ab-
schnitt ,,Rechtliche Grundlagen® (S. 80—88) beschrie-
ben.

Weitere Abweichungen in den Gesellschaftsvertragen
der Fonds KG und deren Komplementarin von gesetz-
lichen Regelungen, die den personlich haftenden Ge-
sellschafter betreffen, bestehen nicht.

2. TAM Grundstiicksverwaltungs-
gesellschaft mbH (Komplementarin)

Ubertragung von Geschiftsanteilen

Nach der gesetzlichen Regelung sind die Geschafts-
anteile verauRBerlich (§ 14 GmbHG). Nach dem Gesell-
schaftsvertrag ist hierfir die schriftliche Geneh-
migung der Gesellschaft erforderlich, es sei denn, der
Erwerber ist bereits Gesellschafter.

Geschéftsfiihrung und Vertretung

Nach der gesetzlichen Regelung missen Erklarungen
und Zeichnungen durch samtliche Geschaftsfihrer
erfolgen, wenn darlber im Gesellschaftsvertrag nichts
bestimmt ist (§ 35 Abs. 2 GmbHG). Nach dem Gesell-
schaftsvertrag wird die Gesellschaft, wenn mehrere
Geschaftsfihrer bestellt sind, bei Erklarungen und
Zeichnungen durch zwei Geschaftsfiihrer gemeinsam
oder durch einen Geschaftsfiihrer gemeinsam mit
einem Prokuristen vertreten und kann die Gesell-
schafterversammlung jedem Geschaftsfiihrer Einzel-
vertretungsbefugnis erteilen.

Nach der gesetzlichen Regelung kann ein Geschafts-
fuhrer, der alle Geschaftsanteile an der Gesellschaft
halt, nicht im Namen der Gesellschaft mit sich im
eigenen Namen oder als Vertreter eines Dritten ein
Rechtsgeschaft vornehmen, soweit ihm dies nicht
gestattet ist (§ 35 Abs. 4 GmbHG, § 181 BGB). Nach
dem Gesellschaftsvertragist dies dem/den Geschafts-
flhrer/n gestattet.

Prospektgliederung

Der Prospekt weicht in seiner Gliederung von
den Vorgaben einer Reihenfolge durch die
VermVerkProspV ab, da der Anbieter der Auffas-
sung ist, dass mit der vorgenommenen Gliederung
die wesentlichen Beteiligungsmerkmale klarer
dargestellt werden kénnen.



Verbraucherinformation fiir den Fernabsatz

A. Allgemeine Informationen
zu den Anbietern und
anderen gegeniiber den Anlegern
auftretenden Personen

1. Initiator des Beteiligungsangebotes,
»Anbieter”, Prospektverantwortliche

ILG Fonds GmbH

Landsberger StraRRe 439, 81241 Miinchen

Telefon: 089/88 96 98-0

Telefax: 089/88 96 98-737

Handelsregister:

AG Minchen HRB Miinchen 44991

Gesetzlicher Vertreter: Uwe Hauch

Tatigkeit: Planung und Konzeption von geschlossenen

Fonds, insbesondere Immobilienfonds, im In- und

Ausland

2. Fondsgesellschaft, Emittent

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG

Landsberger StraRRe 439, 81241 Miinchen
Handelsregister:

AG Miinchen HRA 98810

Personlich haftende Gesellschafterin:

TAM Grundstuicksverwaltungsgesellschaft mbH
Handelsregister: AG Miinchen HRB 68031

Tatigkeit: Die Beteiligung als Kommanditistin an Ge-
sellschaften, die Grundbesitz erwerben, vermieten
und verwalten, sowie hierauf Gebdude und Erweite-
rungsbauten errichten, insbesondere an der Beteili-
gungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG (derzeit
noch firmierend als TBB Ten Brinke - Verwaltungs-
GmbH & Co. Objekt 7 KG).

3. Eigenkapital Vertriebspartner

ILF Vermogensanlagen Vertriebs GmbH
Landsberger Str. 439, 81241 Munchen
Telefon: 089/88 96 98-0

Telefax: 089/88 96 98-737

Handelsregister: AG Miinchen HRB 63938
Gesetzlicher Vertreter: Uwe Hauch

Tatigkeit: Vermittlung von Vermogensanlagen

4. Treuhandkommanditist

WK Immobilientreuhand GmbH

Landsberger StraRRe 439, 81241 Miinchen
Handelsregister: AG Miinchen HRB 56100
Gesetzlicher Vertreter: Wirtschaftsprifer, Steuerbera-
ter Wolfgang Konig

Tatigkeit: Treuhdnderisches Halten von Kommandit-
beteiligungen

5. Mittelfreigabekontrolle

Civis Treuhand GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Parkstr. 2, 86316 Friedberg

Handelsregister: AG Augsburg HRB 13791
Gesetzlicher Vertreter: Wirtschaftsprifer, Steuer-
berater Georg Diepolder

Tatigkeit: Die fur Wirtschaftsprifungsgesellschaften
gemaf § 2 in Verbindung mit § 43 Abs. 4 WPO zulassi-
gen Tatigkeiten

Aufsichtsbehorden: Wirtschaftspriferkammer, Berlin

6. Aufsichtsbehorden
keine fur A1-A4

B. Informationen zu den
Vertragsverhaltnissen

Dieser Verkaufsprospekt enthalt detaillierte Beschrei-
bungen der Vertragsverhaltnisse. Im Einzelfall wird
nachfolgend darauf verwiesen.

1. Wesentliche Leistungsmerkmale

Erwerb einer Beteiligung tiber den Treuhandkomman-
ditisten an der Fondsgesellschaft, die sich als Kom-
manditistin an einer Objektgesellschaft beteiligt hat
bzw. beteiligen wird.

Die Beteiligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG
(Anlageobjekt; derzeit noch firmierend als TBB Ten
Brinke - Verwaltungs-GmbH & Co. Objekt 7 KG ) ist
Eigentiimerin des Grundstiicks Am Viadukt und Wil-
hemstral3e in Friedrichsdorf, das mit dem Einkaufs-
zentrum ,Taunus Carré“ bebaut wird.

Der Anleger ist nach Mafigabe der Bestimmungen
des Gesellschaftsvertrags am wirtschaftlichen und
steuerlichen Ergebnis und am Vermogen der Fonds KG
beteiligt und kann im Rahmen der Rechtstellung
als Treugeber dementsprechende Stimmrechte in der
Gesellschafterversammlung ausiiben.

2. Preise

Die Beteiligung des Anlegers lautet mindestens Uber
€ 10.000 oder einen hoheren durch € 1.000 teilbaren
Betrag.

3. Weitere vom Anleger zu zahlende Steuern
und Kosten

Anleger haben Uber den Erwerbspreis hinaus 5% Agio
zu zahlen. Liefer- und Versandkosten werden nicht in
Rechnung gestellt. Als weitere Kosten werden jedoch
Gebuhren und Auslagen fur die notarielle Beglaubi-
gung der Handelsregistervollmacht anfallen, wenn der
Status eines Kommanditisten vom Anleger gewahlt
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wird. Diese belaufen sich z.B. bei einer Beteiligung
von € 10.000 auf ca. € 15, von € 50.000 auf ca.€ 35 und
bei € 100.000 auf ca. € 55, max. jedoch € 130, jeweils
zzgl. USt.

Kosten fiir die Teilnahme an Gesellschafterversamm-
lungen sowie ggf. bei der Ubertragung der Beteiligung
entstehende Kosten (1% der Kommanditbeteiligung,
mind. € 100, max. € 250 zzgl. USt.) sind ebenfalls vom
Anleger zu tragen.

Dies gilt auch fiir mogliche weitere Kosten wie Bera-
tungskosten und eine eventuelle Vorfalligkeitsent-
schadigung fir eine moglicherweise aufgenommene
personliche Finanzierung des Erwerbs der Vermogens-
anlage. Darliber hinaus entstehen keine weiteren
Kosten flir den Erwerb, die Verwaltung und die Ver-
auBerung der Vermogensanlage.

Zu den steuerlichen Auswirkungen der Beteiligung fuir
den Anleger wird auf die Ausfihrungen im Verkaufs-
prospekt, insbesondere im Abschnitt ,Steuerliche
Grundlagen” (S. 68—79) verwiesen.

Einkommensteuer, Solidaritatszuschlag, Kirchensteuer
und ggf. weitere Steuern fallen direkt beim Anleger an.

4. Zusatzliche Telekommunikationskosten
Keine. Eigene Kosten fiir Telefon, Internet, Porti etc. hat
der Anleger selbst zu tragen.

5. Zahlung und Erfiillung der Vertrage

Nach dem Abschluss des Treuhand- und Verwaltungs-
vertrages und Zugang der Annahme der Beitrittserkla-
rung durch den Treuhandkommanditisten und rechts-
wirksamen Beitritt (iber den Treuhandkommanditis-
ten zur Fondsgesellschaft ist die gezeichnete Kapi-
taleinlage zuzuglich des Agios auf das im Abschnitt
LAbwicklungshinweise” (S. 101) genannte Anderkonto
sofort zur Zahlung fallig:

Rate 1: 25 % zzgl. 5% Agio unverziiglich

Rate 2: 75% zum 28.02.2013.
Sofern der Beitritt nach dem 28.02.2013 erfolgt, sind
beide Raten unverziiglich zusammen fallig.

Bei nicht fristgerechter Zahlung des Beteiligungsbe-
trages ist der Treuhandkommanditist nach MaRRgabe
des Treuhand- und Verwaltungsvertrages berech-
tigt, ab Falligkeit Verzugszinsen bzw. den Ersatz eines
weitergehenden Schadens zu verlangen und/oder
von dem Treuhand- und Verwaltungsvertrag zuriick-
zutreten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus der Beitritts-
erklarung, dem Treuhand- und Verwaltungsver-
trag (s. Abschnitt ,Treuhand- und Verwaltungsver-

trag® S. 116-120) sowie dem Gesellschaftsvertrag
der Fonds KG (s. Abschnitt ,Gesellschaftsvertrag”,
S.110-115).

6. Leistungsvorbehalte

Nach Annahme der Beitrittserklarung durch den Treu-
handkommanditisten: keine.

Vorlage einer notariell beglaubigten Handelsregister-
vollmacht, wenn der Anleger als Kommanditist bei-
tritt.

C. Informationen iiber die Besonder-
heiten des Fernabsatzvertrages

1. Informationen zum Zustandekommen
der Vertrage im Fernabsatz

Der Anleger gibt durch Unterzeichnung und Einrei-
chung der ausgefilliten Beitrittserklarung an die WK
Immobilientreuhand GmbH als Treuhandkommandi-
tist der Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG (Fonds
KG) ein Angebot zum Abschluss eines Treuhand- und
Verwaltungsvertrages ab, durch den der Anleger als
Treugeber die WK Immobilientreuhand GmbH als Treu-
hander beauftragt, fiir ihn eine Kommanditbeteiligung
an der Fonds KG in Hohe des in der Beitrittserklarung
angegebenen Zeichnungsbetrages im eigenen Namen
flir Rechnung des Treugebers zu begriinden und treu-
handerisch zu verwalten. Der Treuhand- und Verwal-
tungsvertrag und damit die treuhanderische Beteili-
gung des Anlegers an der Fonds KG wird wirksam mit
Annahme der Beitrittserklarung durch den Treuhand-
kommanditisten. Eines Zugangs der Annahme beim
Anleger bedarf es nicht. Dem Anleger werden die An-
nahme des Angebots und die Begriindung der treu-
handerischen Beteiligung schriftlich bestatigt.

2. Widerrufsrechte

Gesetzliche Widerrufsrechte bestehen. Fir Einzelhei-
ten wird auf die Widerrufsbelehrung in der Beitritts-
erklarung bzw. dem Annahmeschreiben verwiesen.

3. Mindestlaufzeit der Vertrage

Die Fonds KG wurde am 23.03.2012 auf unbestimmte
Dauer gegriindet. Eine ordentliche Kiindigung durch
den Anleger ist friihestens zum 31.12.2032 zulassig.

4. Risiken bei Finanzdienstleistungen

Bei der Fondsbeteiligung handelt es sich um eine
unternehmerische Beteiligung, deren Risiken im
Abschnitt ,Die Risiken (S. 14—21) beschrieben sind.

5. Vertragliche Kiindigungsregelungen

Jeder Anleger ist berechtigt, unter Einhaltung einer
Kiindigungsfrist von 12 Monaten auf das Ende jeden
Geschaftsjahres, frihestens jedoch zum 31.12.2032
aus der Fonds KG auszuscheiden. Die Kiindigung muss



schriftlich erfolgen. Das Recht zur Kiindigung aus
wichtigem Grund bleibt unberlhrt. Auf die Regelung
der Rechtstellung als Treugeber (Anleger) im Gesell-
schaftsvertrag der Fonds KG wird verwiesen.

Die Treugeber sind den direkten Kommanditisten
rechtlich so weit wie méglich gleichgestellt.

Bei Ausscheiden aus der Fonds KG bestimmt sich
das Abfindungsguthaben des Anlegers nach § 17 des
Gesellschaftsvertrags der Fonds KG (vgl. Abschnitt
,Gesellschaftsvertrag”, S. 110-115).

6. Rechtsordnung, Gerichtstand,
Schlichtungsstelle

Fir vorvertragliche Schuldverhaltnisse, fir den Beitritt

sowie die Rechtsbeziehungen des Anlegers unter dem

Gesellschaftsvertrag der Fonds KG findet deutsches

Recht Anwendung.

Sofern der Anleger Verbraucher im Sinne des § 13 BGB
ist, gelten hinsichtlich des Gerichtsstandes die gesetz-
lichen Vorgaben. Ansonsten ist als Gerichtsstand fur
den Gesellschaftsvertrag Miinchen vereinbart.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschrif-
ten des Burgerlichen Gesetzbuches (BGB) betreffend
Fernabsatzvertrage Uiber Finanzdienstleistungen ein-
schlieBlich damit zusammenhangender Streitigkeiten
aus der Anwendung des § 676h BGB kann der Anleger
unbeschadet seines Rechts, das Gericht anzurufen,
die bei der Deutschen Bundesbank eingerichtete
Schlichtungsstelle anrufen.

Die Voraussetzungen firr den Zugang zu der Schlich-
tungsstelle regelt die Schlichtungsstellenverfahrens-
verordnung. Ein Merkblatt sowie die Schlichtungsstel-
lenverfahrensverordnung sind bei der Schlichtungs-
stelle erhaltlich. Die Adresse lautet:

Deutsche Bundesbank

— Schlichtungsstelle —

Postfach 1112 32

60047 Frankfurt am Main

7. Vertragssprache
Deutsch

8. Giiltigkeitsdauer der zur Verfiigung
gestellten Informationen

Bis zur Mitteilung von Anderungen. Preisanpassungen

sind nicht vorgesehen.

D. Hinweis zum Bestehen einer
Einlagensicherung

Keine
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Gesellschaftsvertrag

§ 1 Firma, Sitz und Dauer

1. Die Firma der Gesellschaft lautet:

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG

2. Sitz der Gesellschaft ist Minchen.

3. Die Dauer der Gesellschaft ist nicht auf bestimmte
Zeit beschrankt.

§ 2 Gegenstand der Gesellschaft

1. Gegenstand der Gesellschaft ist die Beteiligung als
Kommanditistin an Gesellschaften (Objektgesellschaf-
ten), die Grundbesitz erwerben, vermieten und verwalten
sowie hierauf Gebdude und Erweiterungsbauten er-
richten, insbesondere an der Beteiligungsobjekt Fried-
richsdorf GmbH & Co. KG (derzeit noch firmierend als
TBB Ten Brinke - Verwaltungs-GmbH & Co. Objekt 7 KG).

2. Die Gesellschaft kann sich auf verwandten Gebieten
betatigen und alle Geschafte betreiben, die mit dem
Gegenstand der Gesellschaft im Zusammenhang ste-
hen. Sie kann sich auch an weiteren Gesellschaften mit
dem gleichen oder einem ahnlichen Gegenstand beteili-
gen.

§ 3 Gesellschafter
1. Personlich haftender und geschaftsfiihrender Gesell-
schafter ist:

TAM Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH, Miin-
chen, ohne Kapitaleinlage.

2. Grundungskommanditisten

2.1 Grindungskommanditist und gem. § 7 Ziffer 1 wei-
terer geschaftsfihrender Gesellschafter ist:

Herr Uwe Hauch, Miinchen mit einer Kapitaleinlage von
€1.000.

2.2 Weiterer Griindungskommanditist ist:
SOB Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH, Min-
chen, mit einer Kapitaleinlage von € 1.000.

2.3 Weiterer Griindungskommanditist ist:

WK Immobilientreuhand GmbH, Miinchen — nach-
folgend ,Treuhandkommanditist® genannt — mit einer
zunachst tbernommenen Kapitaleinlage von € 10.000,
die nicht auf eigene Rechnung gehalten, sondern durch
die erteilten Treuhandauftrage ersetzt wird, zuzuglich
eines Kapitalanteils, wie er sich aus der Kapitalerhohung
gemal’ § 4.1. ergibt.

3. Die Griindungskommanditisten leisten kein Agio auf
ihre Kapitaleinlage.

4. Alle Kommanditisten haben jeweils eine Handels-
registervollmacht auf den personlich haftenden Gesell-
schafter oder den Prokuristen in notariell beglaubigter
Form abzugeben, in denen diese bevollmachtigt werden,
dem Handelsregister gegeniiber auch namens aller
Gesellschafter Erklarungen abzugeben, die im Hinblick
auf den Beitritt, auf die Abtretung von Gesellschafts-
anteilen und fir das Ausscheiden von Gesellschaftern
erforderlich sind.

5. Der Gesellschaft konnen nur Personen beitreten, die
in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind, weder
Staatsbirger der USA sind, noch einen Wohnsitz in
der USA oder einem ihrer Hoheitsgebiete haben, die
weder eine Korperschaft noch eine sonstige Einrichtung
organisiert unter dem Recht der USA sind oder eine
sonstige Vermdgensmasse sind, deren Einkommen dem

Us-Steuerrecht unterliegt. Ausnahmen koénnen durch
den geschaftsflihrenden Gesellschafter auf Antrag zu-
gelassen werden.

§ 4 Kapital, Haftung

1. Der Treuhandkommanditist ist unter Befreiung vom
Verbot des Insichgeschafts gemafs § 181 BGB berechtigt
sowie bevollmachtigt, seine Kapitaleinlage zu erhéhen,
maximal bis zu einem Betrag, der zusammen mit Kapi-
taleinlagen gemaR Absatz 2 dem Betrag der Summe der
Kapitaleinlagen gemaR § 4 Absatz 3 Satz 2 entspricht.

2. Die geschaftsfiihrenden Gesellschafter sind jeweils
einzeln berechtigt und von allen Gesellschaftern unter
Befreiung von den Beschrankungen des § 181 BGB un-
widerruflich bevollmachtigt, im Rahmen von § 4 Abs. 3
im Namen aller Gesellschafter im Einzelfall weitere
Kommanditisten in die Gesellschaft aufzunehmen.

3. Die Kapitalerhohung gemafd Abs. 1 und die Kapital-
einlagen von Kommanditisten gemaf3 Abs. 2 lauten je-
weils (iber € 10.000 oder einen durch € 1.000 teilbaren
hoheren Betrag. Die Kapitaleinlage des Treuhandkom-
manditisten und Kapitaleinlagen von Kommanditisten
gemaf § 4 Absatz 2 sind auf insgesamt € 24.220.000
begrenzt. Auf diese Kapitaleinlagen ist ein Agio von 5%
zu entrichten. Unter Einschluss der Gesellschafter nach
§ 3 Absatz 2 betragt das Gesamtkapital der Gesellschaft
€24.222.000.

Der geschaftsflihrende Gesellschafter ist berechtigt, eine
Uberzeichnung des Kommanditkapitals von bis zu 3%
zuzulassen.

4. Die im Handelsregister einzutragende Haftsumme
jedes Kommanditisten betragt 1% der jeweiligen Kapi-
taleinlage. Die Haftung der Kommanditisten ist auf die
Haftsumme beschrankt. Eine dartber hinausgehende
Haftung ist ausgeschlossen. Eine Nachschusspflicht tiber
die geleistete Kapitaleinlage hinaus besteht nicht.

5. Die Kapitaleinlagen zuziiglich 5% Agio sind auf das
Konto gemal den Bedingungen der Zeichnungserklarung
einzuzahlen. Die Zahlungen kénnen nur unbar von einer
inlandischen Bank erfolgen. Bei nicht rechtzeitiger Zah-
lung der Kapitaleinlage ist der Kommanditist verpflichtet,
Verzugszinsen in Hohe von 5% jahrlich Gber dem jeweili-
gen Basiszinssatz gemal} § 247 BGB fiir die Zeit des Ver-
zuges zu entrichten. Die Geltendmachung eines weiteren
Schadens durch die Gesellschaft bzw. der Nachweis eines
niedrigeren Schadens durch einen Gesellschafter bleiben
unbenommen.

6. Einzahlungen werden zunachst auf evtl. angefallene
Verzugszinsen, dann auf das Agio und zuletzt auf die
Kapitaleinlage angerechnet.

7. Gerat ein Kommanditist mit einer falligen Zahlung
seiner Kapitaleinlage nach schriftlicher Mahnung mehr
als 4 Wochen in Verzug, so kann der geschaftsfiihrende
Gesellschafter ungeachtet der unter Ziffer 5 genannten
Regelung namens der tibrigen Gesellschafter, die ihn hier-
zu ausdriicklich bevollmachtigen, das Beteiligungsver-
haltnis kiindigen. In diesem Fall werden bereits geleistete
Zahlungen nach Abzug der der Gesellschaft nachweislich
entstandenen Kosten dem Kommanditisten innerhalb
von 4 Wochen nach Auslbung der Kiindigung zuriick-
erstattet. Weitere Anspriiche stehen dem Kommanditis-
ten nicht zu. Insbesondere nimmt der Kommanditist
nicht am Ergebnis der Gesellschaft teil.



8. Anstelle der Kindigung der Beteiligung kann die
Gesellschaft die Kapitaleinlage auf den Betrag der bereits
erbrachten Einlage beschranken.

9. Die Gesellschaft wird ein Register fiihren, in dem die
fir die Beteiligung wesentlichen personlichen Daten der
Gesellschafter erfasst werden. Diese Daten werden elek-
tronisch gespeichert und automatisch verarbeitet. Eine
Nutzung der Daten zu Werbe-, Meinungs- und Markt-
forschungszwecken erfolgt nicht. Die Gesellschaft ist be-
rechtigt, die Daten zur Erflllung ihrer Verpflichtungen
nach dem Geldwaschegesetz oder anderen gesetzlichen
Anforderungen an Dritte weiterzugeben, die sich verpflich-
ten, die datenschutzrechtlichen Bestimmungen einzu-
halten. Jeder Gesellschafter ist verpflichtet, alle notwen-
digen Daten zur Verfugung zu stellen und Anderungen der
Gesellschaft unverziiglich mitzuteilen und gegebenenfalls
unter Vorlage geeigneter Unterlagen zu belegen.

§ 5 Rechtsstellung der Treugeber

1. Den Gesellschaftern ist bekannt, dass der Treuhand-
kommanditist zwar im eigenen Namen, jedoch als Treu-
handkommanditist fir fremde Rechnung an der Gesell-
schaft beteiligt ist und seinen Kapitalanteil fur die Treu-
geber halten wird. Dieses Treuhandverhaltnis ist in dem
Treuhand- und Verwaltungsvertrag geregelt, den der
Treuhandkommanditist mit jedem Treugeber abschlief3t.

2. Die Gesellschafter haben den Treuhand- und Verwal-
tungsvertrag zustimmend zur Kenntnis gegnommen. Von
den Regelungen des Treuhand- und Verwaltungsver-
trages darf ohne Zustimmung der Gesellschaft nicht zu
Lasten der Gesellschaft abgewichen werden.

3. Im Innenverhadltnis gelten die Treugeber als Kommandi-
tisten. Dies gilt insbesondere fiir die Beteiligung am Gesell-
schaftsvermogen, am Gewinn und Verlust, an einem Aus-
einandersetzungsguthaben und einem Liquidationserlds
sowie fur die Auslibung mitgliedschaftlicher Rechte, insbe-
sondere Stimm- und Entnahme- (Ausschiittungs-)rechte.

Die Gesellschafter sind ausdriicklich damit einverstan-
den, dass die Treugeber an den Gesellschafterversamm-
lungen bzw. schriftlichen Abstimmungen teilnehmen
und kraft der ihnen vom Treuhander erteilten Vollmacht
das auf ihren Kapitalanteil entfallende Stimmrecht sowie
die einem Kommanditisten nach dem Gesetz und diesem
Gesellschaftsvertrag zustehenden Kontroll- und sonsti-
gen Rechte ausiiben kénnen.

4. Jeder Treugeber kann sich als Kommanditist in das
Handelsregister eintragen lassen. Er hat hierfir eine
Handelsregistervollmacht gem. § 3 Abs. 5 zu erteilen.

§ 6 Gesellschafterkonten
Fir jeden Gesellschafter werden folgende Kapitalkonten
gefihrt:

a) Kapitalkonto |

Hierauf sind die Kapitaleinlagen zu verbuchen. Es ist unver-
anderlich und maRgebend fir das Stimmrecht, fir die Er-
gebnisverteilung, die Verteilung der Ausschittungen so-
wie den Anspruch auf das Auseinandersetzungsguthaben.

b) Kapitalkonto Il
Hierauf wird das Agio auf die Kapitaleinlagen verbucht.
Es bildet eine Kapitalrticklage.

) Kapitalkonto Il
Hier werden die Ausschiuttungen und sonstigen Entnah-
men verbucht. Von Banken auf Zinsertrage einbehaltene

Kapitalertragsteuer mit Solidaritatszuschlag konnen als
Ausschittungen behandelt werden.

d) Kapitalkonto IV
Samtliche Ergebnisse (Gewinne und Verluste) werden auf
diesem Kapitalkonto verbucht.

Die Salden auf allen Kapitalkonten sind unverzinslich.

§ 7 Geschiftsfithrung und Vertretung

1. Die Geschaftsfiihrung und Vertretung der Gesellschaft
obliegt dem personlich haftenden Gesellschafter. Dane-
ben ist der Griindungskommanditist nach § 3 Abs. 2.1,
Herr Uwe Hauch, berechtigt aber nicht verpflichtet, die
Geschafte der Gesellschaft zu fihren. Ihm wird Einzel-Pro-
kura erteilt. Jeder geschaftsfiihrende Gesellschafter ist
verpflichtet, die Geschafte der Gesellschaft mit der Sorg-
falt eines ordentlichen Kaufmanns zu flihren. Jeder ge-
schaftsfihrende Gesellschafter handelt und vertritt je-
weils einzeln. Sie sind vom Wettbewerbsverbot der §§ 161
Absatz 2 und 112 HGB sowie von den Beschrankungen des
§ 181 BGB befreit, soweit es sich um Rechtsgeschafte han-
delt, die zur Erreichung des Gesellschaftszweckes erfor-
derlich sind. Sie sind berechtigt, Dritte mit der Geschafts-
besorgung zu beauftragen und entsprechende Vollmach-
ten zu erteilen. Werden Dritte mit der Geschaftsbesor-
gung beauftragt, durfen dadurch fir die Gesellschaft kei-
ne Uber die im Emissionsprospekt beschriebenen Verwal-
tungskosten hinausgehenden Kosten entstehen.

2. ImFalle des Todes des geschaftsfiihrenden Gesellschaf-
ters nach § 3 Abs. 2.1, Herr Uwe Hauch, oder seiner dauer-
haften Verhinderung an der Austibung der Geschaftsfiih-
rung wird die Gesellschafterversammlung binnen an-
gemessener Frist entscheiden, ob eine andere natirliche
Person benannt wird, die anstelle des weggefallenen ge-
schaftsfuhrenden Gesellschafters tritt. Bis zu diesem Zeit-
punkt obliegt die Geschaftsflihrung und Vertretung dem
weiteren Griindungskommanditisten nach § 3 Abs. 2.2.

3. Die geschaftsfihrenden Gesellschafter erhalten keine
Verglitung fur die Geschaftsfiihrung. Im Ubrigen werden
ihnen nachgewiesene und angemessene Aufwendungen
ersetzt.

4. Der personlich haftende Gesellschafter erhalt ab 2012
eine jahrliche Vergtitung fiir die Ubernahme der Haftung
in Hohe von € 1.000. Falls der TAM Grundsticksverwal-
tungsgesellschaft mbH oder einer sonstigen Gesellschaft
oder Person, die als alternativer Investmentfondsmana-
ger fungiert, aufgrund der Umsetzung der Richtlinie
2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 08. Juli 2011 Uber 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 (sog. AIFM-Richt-
linie) Mehrkosten entstehen sollten, hat sie Anspruch da-
rauf, dass die vorstehend genannte Vergiitung um den
nicht kalkulierten Mehraufwand erhoht wird.

5. Handlungen, die liber den gewdhnlichen Betrieb des
Handelsgewerbes nach § 164 HGB hinausgehen, kann
der geschaftsfihrende Gesellschafter nur mit Zustim-
mung der Gesellschafterversammlung vornehmen.

Solche Handlungen sind insbesondere:

a) der Erwerb, die VerduBerung und die Verpfindung
oder sonstige Belastung von Gesellschaftsbeteiligungen

b) die Ubernahme von Gewahrleistungen aller Art (ein-
schlieRlich Garantien, Blrgschaften, Haftungserklarungen),
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c) der Abschluss von Anstellungsvertragen.

6. Handlungen, die im Zusammenhang mit einer Mal3-
nahme gemaR § 9 durchgefiihrt werden, bedirfen nicht
der Zustimmung gemaR § 7 Abs. 5, soweit sie zur Durch-
flhrung der in § 9 beschriebenen Investition erforderlich
oder zweckmaRig sind oder werden und sofern der
Investitionsaufwand nach § 9 um nicht mehr als 10%
nach oben oder unten verandert wird und die wirtschaft-
lichen und steuerlichen Eckdaten des Emissionsprospek-
tes der Gesellschaft nicht oder nur unwesentlich beriihrt
werden. Zu solchen MaBnahmen gehdrt auch die
Aufnahme kurzfristiger Darlehen zur Finanzierung der
Beteiligung an der Beteiligungsobjekt Friedrichsdorf
GmbH & Co. KG, die aus den Kapitaleinlagen der noch
aufzunehmenden Kommanditisten gem. § 4 Absatz 1
und 2 zuriickgefuihrt werden.

7. Die Zustimmung ist im Ubrigen ausdriicklich fir
samtliche Vertrage der Gesellschaft erteilt, die im Emis-
sionsprospekt beschrieben sind.

8. BeiAuslibung der Mitgliedschaftsrechte in der Objekt-
gesellschaft vertritt der geschaftsfiihrende Gesellschaf-
ter die Gesellschaft. Hierbei bedarf er der vorherigen Zu-
stimmung der Gesellschafterversammlung fir alle MaR-
nahmen und Rechtsgeschafte der Beteiligungsgesell-
schaft, die nach deren Gesellschaftsvertrag der Zustim-
mung der Gesellschafter bedUrfen.

9. Jeder Kommanditist hat zusatzlich zu den Kontroll-
rechten des § 166 Abs. 1 HGB die Kontrollrechte des
§ 118 HGB.

§ 8 Beirat

1. Zur Beratung und Unterstltzung der geschaftsfiihren-
den Gesellschafter kann ein Beirat bestellt werden, der aus
3 Mitgliedern besteht und der durch die Gesellschafter ge-
wahlt wird. Mitglieder des Beirats konnen nur Gesellschaf-
ter oder durch Gesellschafter vorgeschlagene Dritte sein.

2. Die Amtszeit des Beirates betragt 3 Jahre. Hierbei wird
das Geschaftsjahr, in welchem die Amtszeit beginnt,
nicht mitgerechnet.

Die Amtszeit des Beirates endet nach Abschluss der Ge-
sellschafterversammlung flr das 3. Geschaftsjahr nach
Bestellung des Beirats. Die Wiederwahl eines Beiratsmit-
gliedes ist zuldssig.

3. Der Beirat kann sich eine Geschaftsordnung geben. Er
ist berechtigt, von der Geschaftsfiihrung Berichte lber
einzelne Geschaftsflihrungsangelegenheiten zu verlan-
gen; er ist jedoch nicht berechtigt, den geschaftsfiihren-
den Gesellschaftern Weisungen zu erteilen.

Soweit in der Geschaftsordnung nicht oder nicht anders
geregelt, sind die Bestimmungen dieses Vertrages auf
den Beirat entsprechend anzuwenden. Der Beirat kann
aus seiner Mitte einen Vorsitzenden bestimmen, der die
Rechte des Beirates nach auen vertritt.

4. Die Gesellschaft kann den Beirat oder einzelne Mit-
glieder jederzeit abberufen. Dabei ist gleichzeitig eine
entsprechende Anzahl von Beiratsmitgliedern fir den
Rest der Amtsperiode nachzuwahlen.

Scheidet ein Beiratsmitglied vor Nachwahl eines anderen
Beiratsmitgliedes aus, ist der Beirat auch ohne das aus-
scheidende Mitglied ordnungsgemal? besetzt.

Die Amtszeit des nachgewahlten Beiratsmitgliedes endet
mit der regularen Amtszeit des Beirates.

5. Die Beiratsmitglieder haben Anspruch auf Aufwands-
entschadigung Diese betrdagt bis einschlieRlich 2016
jahrlich € 6.000 insgesamt, also € 2.000 fiir jedes Beirats-
mitglied. Mit der Aufwandsentschadigung sind etwaige
Reisekosten der Beiratsmitglieder abgegolten. Ab 2017
erhoht sich die Aufwandsentschadigung alle 5 Jahre
um 10%.

§ 9 Finanz- und Investitionsplan per 31.03.2013

(Prognose)
Mittelverwendung T€ T€
1. Aufwand fiir den Erwerb oder
die Herstellung der Immobilie
inkl. Nebenkosten
Beteiligung 19.385
Kaufpreis Gesellschaftsanteil 694
20.079
2. Fondsabhidngige Kosten
2.1 Vergiitungen
Konzeption 48
Vermittlung Finanzierung 750
Platzierungsgarantie 1.020
Fondsverwaltung 36
Beschaffung Gesellschaftskapital 2.906
Prospektherstellung 131
Anderkontenfiihrung 24
4.914
2.2 Nebenkosten der
Vermégensanlage
Rechtsberatung 24
Eintragung Handelsregister 5
Sonstiges 59
Bankbearbeitungsgebiihr 119
206
3. Sonstiges
Ausschittungen Initialphase 164
Zwischenfinanzierung -30
134
4.  Lliquiditatsreserve 100
100
Gesamtaufwand 25.433
B. | Mittelherkunft
1. Eigenkapital
Gesellschaftskapital
Neukommand. 24.220
Abwicklungsgebiihr 1211
Gesellschaftskapital
Altgesellschafter 2
Gesamtkapital 25.433

§ 10 Gesellschafterbeschliisse und -versammlungen

1. Gesellschafterbeschlisse sind in den nach diesem
Vertrag und durch Gesetz bestimmten Fallen zu fassen,
sowie auf schriftliches (per Post, per Fax, per E-Mail)
Verlangen von Gesellschaftern oder Treugebern, denen
zusammen Kapitalanteile von mehr als 10% des Gesell-
schaftskapitals gehoren.



2. Gesellschafterbeschliisse werden auferhalb von Ge-
sellschafterversammlungen schriftlich gefasst, soweit
nicht der geschaftsfiihrende Gesellschafter oder Gesell-
schafter und. Treugeber, denen zusammen Kapitalanteile
von mehr als 10% des Gesellschaftskapitals gehdren,
die Einberufung einer Gesellschafterversammlung be-
antragen.

3. Die Gesellschafterversammlung wird durch den ge-
schaftsfiihrenden Gesellschafter mit einer Frist von min-
destens 1 Monat einberufen.

In von einem Geschaftsfiihrer als dringend beurteilten
Fallen konnen Gesellschafterversammlungen mit einer
Frist von mindestens 2 Wochen einberufen werden. Auf
die verkiirzte Frist ist in der Einberufung ausdriicklich hin-
zuweisen. Die Frist fir die Einberufung beginnt mit der
Aufgabe zur Post, der Versendung per Fax oder per E-Mail.
In der Einberufung ist die Tagesordnung anzugeben.

4. Schriftliche Beschlussfassungen und Einberufungen
von Gesellschafterversammlungen gelten als ordnungs-
gemal durchgefiihrt, wenn die Vorschlage bzw. das
Einberufungsschreiben den Gesellschaftern an ihre zu-
letzt der Gesellschaft mitgeteilte Adresse (Postanschrift,
Fax-Nummer, E-Mail-Adresse) abgesandt wurden. Die
Beweislast, dass eine Adressenanderung oder ein Ge-
sellschafterwechsel der Gesellschaft ordnungsgemaf
bekannt gemacht wurde, tragt der Gesellschafter.

5. Beschlisse werden mit der Mehrheit der abgegebe-
nen Stimmen gefasst. Zu Beschlussen Uber die Anderung
des Gesellschaftsvertrages, liber die Umwandlung der
Gesellschaft im Sinne des Umwandlungsgesetzes und
uber die Auflosung der Gesellschaft ist jedoch eine
Mehrheit von dreiviertel der abgegebenen Stimmen er-
forderlich. Bei der schriftlichen Beschlussfassung sind
samtliche innerhalb von 1 Monat bzw. im Fall einer nach
Abs. 3 verkirzten Frist innerhalb von 2 Wochen nach
Aufgabe der entsprechenden Vorschldge zur Post oder
der Versendung per Fax oder E-Mail der Gesellschaft
zugegangen Stimmen zu bertcksichtigen; spater zuge-
gangene Stimmen sind von der Abstimmung aus-
geschlossen. Stimmenthaltungen gelten als nicht ab-
gegebene Stimmen. Bei Stimmengleichheit gilt ein
Antrag als abgelehnt.

6. Beider Beschlussfassung gewahrt je € 1 eines Kapital-
anteils eine Stimme.

7. Uber samtliche Gesellschafterbeschlisse ist ein Proto-
koll zu fertigen, das von dem geschaftsfiihrenden Gesell-
schafter zu unterzeichnen und an alle Gesellschafter zu
versenden ist. Beschliisse der Gesellschafter konnen nur
1 Monat nach Ubersendung des Protokolls angefochten
werden; im Einzelfall kann durch Gesellschafterbeschluss
in den nach Abs. 3 mit verkiirzter Einberufungsfrist ein-
berufenen Gesellschafterversammlungen die Anfech-
tungsfrist auf 2 Wochen verkirzt werden.

§ 11 Geschaftsjahr, Jahresabschluss
1. Das Geschaftsjahr der Gesellschaft ist das Kalender-
jahr. Das Geschaftsjahr 2012 ist ein Rumpfgeschaftsjahr.

2. Auf das Ende eines jeden Geschaftsjahres hat der
geschaftsfihrende Gesellschafter fiir das abgelaufene
Geschaftsjahr einen Jahresabschluss und eine Einnah-
men-Uberschussrechnung unter Beachtung der gesetz-
lichen Bestimmungen, der Vorschriften dieses Vertrages,
sowie der Grundsatze ordnungsgemaRer Buchfiihrung

und Bilanzierung und der fir die Ertragsbesteuerung
der Gesellschaft maBgebenden Bestimmungen und
Bewertungsregeln zu erstellen. Steuerliche Sonder-
abschreibungen und Bewertungsrechte konnen in An-
spruch genommen werden, zuldssige Riickstellungen
und Ricklagen gebildet werden. Die Feststellung des
Jahresabschlusses erfolgt durch den geschaftsfiihren-
den Gesellschafter.

3. Der Jahresabschluss und die Einnahmen-Uberschuss-
rechnung sind von einem Wirtschaftsprifer oder einer
Wirtschaftsprifungsgesellschaft zu prifen und mit
einem Testat zu versehen.

4. Die Kommanditisten haben das Recht, die Richtigkeit
des Jahresabschlusses und der Einnahmen-Uberschuss-
rechnung sowie des Auszugs Uber ihre Kapitalkonten
durch Sachverstandige auf eigene Kosten nachpriifen zu
lassen.

§ 12 Ergebnisverteilung, Ausschiittung

1. Jeder Gesellschafter partizipiert am steuerlichen und
am handelsrechtlichen Ergebnis der Gesellschaft im
Verhaltnis des jeweils gezeichneten Kapitalanteils zum
Gesamtkapital der Gesellschaft.

2. Ziel sowohl der handelsrechtlichen als auch der steu-
erlichen Ergebnisverteilung im Jahr 2012 und 2013 und
gegebenenfalls in den Folgejahren ist es, fiir alle Gesell-
schafter unabhangig vom Beitrittszeitpunkt kumulativ
eine ergebnismaRige Gleichstellung im Verhaltnis ihrer
Kapitalanteile zu dem jeweils zum Ende des Geschafts-
jahres gezeichneten Gesamtkapital herzustellen.

Die handelsrechtlichen und steuerlichen Ergebnisse
werden deshalb so lange abweichend vom Verhaltnis der
Kapitalanteile zu dem jeweils zum Ende des Geschafts-
jahres gezeichneten Gesamtkapital auf die Gesellschafter
verteilt, bis sie ergebnismalig gleichgestellt sind. Lasst
sich dieses beabsichtigte Ergebnis aus Griinden der Be-
teiligungszeitpunkte der Gesellschafter nicht erreichen,
ist die Gesellschaft lediglich verpflichtet, eine groRtmog-
liche Annaherung sicherzustellen. Weitergehende An-
spriche des Gesellschafters bestehen nicht. Sobald
die angestrebte Gleichstellung unter den Gesellschaftern
erreicht ist, werden die Ergebnisse gleichmaRig im Ver-
haltnis der Kapitaleinlagen auf die Gesellschafter verteilt.
Allen Gesellschaftern werden Verlustanteile auch dann
zugewiesen, wenn sie die Hohe ihrer Kapitaleinlagen
Ubersteigen.

3. Das steuerliche Ergebnis wird durch die einheitli-
che und gesonderte Feststellung der Einklinfte gemaf
§§ 179, 180 Abgabenordnung fir alle Gesellschafter
ermittelt. Etwaige Sonderbetriebsausgaben oder Son-
derwerbungskosten der Gesellschafter sind von diesen
der Gesellschaft zwecks Aufnahme in die Jahressteuer-
erklarung bis zum 15. Marz des Folgejahres nachzuwei-
sen. Ein spaterer Nachweis kann vorbehaltlich einer im
Einzelfall noch bestehenden verfahrensrechtlichen Maog-
lichkeit nur gegen Erstattung der entstehenden Aufwen-
dungen berlicksichtigt werden.

4. Einnahmen der Gesellschaft werden, soweit sie nicht
zur Erfillung vertraglicher, gesetzlicher oder sonstiger
Verpflichtungen und zum Aufbau und Erhalt einer an-
gemessenen Liquiditatsreserve benétigt werden, an die
Gesellschafter im Verhaltnis ihrer zum Ende eines jeden
Geschaftsjahres gezeichneten Kapitalanteile zum ge-
zeichneten Gesamtkapital ausgeschittet. Die Ausschiit-
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tungen an die Gesellschafter erfolgen auch dann, wenn
deren Kapitalkonten durch vorangegangene Verluste
oder Entnahmen unter den Stand der Kapitaleinlagen
(Kapitalkonto I) abgesunken sind.

5. Im Beitrittsjahr erhalten die Gesellschafter nur eine
anteilige Jahresausschittung, und zwar unter Berlck-
sichtigung des Zeitpunkts, zu dem die Kapitaleinlage
erbracht wurde. Zur Ermittlung der Ausschiittung wird
jeweils der erste Kalendertag des auf den Zeitpunkt der
Einzahlung folgenden Monats zugrunde gelegt.

Ausschittungen haben bis zum 31. Januar des Folge-
jahres zu erfolgen. Sie werden monatlich im Voraus in
Teilbetragen zu jeweils 1/12 der voraussichtlichen Jah-
resausschittung mittels Uberweisung auf ein inlan-
disches Konto bis zum 20. des jeweiligen Monats vor-
genommen.

§ 13 Verfiigung iiber Kapitalanteile

1. Jeder Gesellschafter kann Uber seinen Kapitalanteil
ohne Zustimmung der Mitgesellschafter frei verfligen,
soweit die Ubertragunsvereinbarung die notwendigen An-
forderungen und Angaben des Geldwdschegesetzes erfullt
und der Erwerber seiner Verpflichtung zur Identifizierung
nachkommt. Er ist insbesondere zur Abtretung seines Ka-
pitalanteils an Dritte berechtigt. Dabei ist auszuschlie-
Ren, dass Kapitalanteile entstehen, die kleiner als € 5.000
sind. Vom Ubertragenden wird eine Verwaltungsgebihr
in Hohe von 1% der Kommanditbeteiligung, mind. € 100,
max. € 250 zzgl. Umsatzsteuer erhoben.

2. Die Erwerber der Kapitalanteile erhalten die Rechts-
stellung von Kommanditisten.

3. Die Abtretung und die Verfligung wird im Verhaltnis
zu der Gesellschaft und den Mitgesellschaftern nur
wirksam, wenn sie vom Abtretenden und Abtretungs-
empfanger der Gesellschaft schriftlich unter Vorlage einer
dem § 3 Abs. 5 entsprechenden notariell beglaubigten
Vollmacht angezeigt wird. Die Gesellschaft kann die nota-
rielle Beglaubigung der Abtretungsanzeige verlangen.

4. Der Abtretende haftet auch nach seinem Ausscheiden
neben dem Erwerber flir seine ausstehende Einlage
gemald § 4.

§ 14 Tod eines Gesellschafters
1. BeiTod eines Gesellschafters geht sein gesamter Kapi-
talanteil auf die Personen Uber,

a) die Erben sind oder

b) denen aufgrund Verfigung von Todes wegen oder
Rechtsgeschaft unter Lebenden ein mit dem Tod falliger
Anspruch auf Ubertragung des Gesellschaftsanteils oder
Teilkapitalanteils des verstorbenen Gesellschafters zu-
steht, und die den Ubergang des Kapitalanteils schriftlich
gegenuber der Gesellschaft verlangen.

2. Der Ubergang erfolgt auf die Erben im Verhaltnis ihrer
Erbanteile und auf die brigen Personen nach Maligabe
des zugrundeliegenden Anspruchs.

3. Ist ein Kapitalanteil mit Nacherbschaft belastet, so
gelten Abs. 1 und 2 bei Eintritt der Nacherbfolge sinn-
geman.

4. Die Ausuibung der Gesellschaftsrechte durch Testa-
mentsvollstrecker ist zuldssig.

§ 15 Kiindigung eines Gesellschafters

1. Jeder Gesellschafter kann das Gesellschaftsverhaltnis
unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von 12 Monaten
auf das Ende eines jeden Geschaftsjahres, frihestens
jedoch zum 31.12.2032 kiindigen.

2. DerTreuhandkommanditist kann nur mit schriftlicher
Zustimmung oder auf schriftliche Weisung des Treu-
gebers kiindigen.

3. Die Kiindigung hat schriftlich gegenuber der Gesell-
schaft zu erfolgen.

4. Mit Ablauf des Geschdftsjahres, auf dessen Ende die
Kiindigung erfolgt ist, scheidet der kiindigende Gesell-
schafter aus der Gesellschaft aus.

5. Das Recht zur Kiindigung aus wichtigem Grund sowie
das Recht nach § 133 HGB bleibt unbertihrt.

6. Der personlich haftende Gesellschafter ist nicht berech-
tigt, zu kiindigen oder die Geschaftsfiihrung niederzulegen.

§ 16 Ausscheiden ohne Kiindigung
Ein Kommanditist scheidet auRerdem aus der Gesell-
schaft aus:

a) mit der Rechtskraft eines Beschlusses, durch den tiber
sein Vermogen das Insolvenzverfahren eréffnet oder
durch den die Eroffnung des Insolvenzverfahrens man-
gels Masse abgelehnt wird;

b) mitder Zustellung des Beschlusses, durch den dasjenige,
was einem Kommanditisten bei der Auseinandersetzung
zusteht, fur einen Glaubiger gepfandet wird, es sei denn,
dass der Gesellschafter den Pfandungsbeschluss binnen
2 Monaten beseitigt. Die Frist beginnt mit der Zustellung
des Pfandungsbeschlusses, friihestens jedoch mit der
Rechtskraft des Schuldtitels, auf dem die Pfandung beruht.

§ 17 Rechtsfolgen des Ausscheidens

1. Scheidet ein Kommanditist aus der Gesellschaft aus,
so wird die Gesellschaft nicht aufgeldst, sondern von den
verbleibenden Gesellschaftern und gegebenenfalls mit
den Personen, auf die der Kapitalanteil ibergegangen ist,
fortgesetzt.

Neu in die Gesellschaft eintretende Personen erhalten die
Rechtsstellung von Kommanditisten. Verbleibt nur noch
ein Gesellschafter, so geht auf diesen das Gesellschafts-
vermogen einschliellich Schulden mit dem Recht zur
Fortflihrung der Firma unter Ausschluss der Liquidation
im Wege der Anwachsung (iber.

2. Bei Ausscheiden des Treuhandkommanditisten kann
durch Gesellschafterbeschluss ein neuer Treuhandkom-
manditist bestellt werden, der unter Ausschluss der Aus-
einandersetzung im Wege der Sonderrechtsnachfolge in
alle Rechten und Pflichten des ausscheidenden Treuhand-
kommanditisten eintritt. Daneben ist der Komplementar
ermachtigt einen neuen Treuhandkommanditisten zu be-
stellen. Die Bestellung bedarf der Genehmigung durch
Gesellschafterbeschluss.

Wird ein neuer Treuhandkommanditist bestellt, haben
alle bisherigen Treugeber ihr Treuhandverhaltnis mit die-
sem fortzusetzen.

3. Der ausscheidende Kommanditist oder, wenn dieser
weggefallen ist, seine Erben, erhalten fir ihren Kapital-



anteil eine Abfindung in Hohe des diesem Kapitalanteil
entsprechenden Anteils am Vermogen der Gesellschaft
nach Maligabe der auf den Zeitpunkt des Ausscheidens
und, wenn das Ausscheiden nicht auf das Ende eines Ge-
schaftsjahres erfolgt, zum Ende des vorangegangenen
Geschaftsjahres aufzustellenden Auseinandersetzungs-
bilanz.

Die Feststellung des Vermogens erfolgt auf der Grund-
lage des Verkehrswertes. Der Verkehrswert der Betei-
ligung ist von einem deutschen Wirtschaftspriifer
zu ermitteln. Das Auseinandersetzungsguthaben ein-
schlieBlich etwaiger stiller Reserven berechnet sich
nach dem Wert der Gesellschafterbeteiligung zum Zeit-
punkt des Ausscheidens bzw. zum Ende des voran-
gegangenen Geschaftsjahres. Die Kosten fur die Ermitt-
lung des Verkehrswertes der Beteiligung sind von
dem Gesellschafter zu tragen, der entweder kiindigt
oder einen Auseinandersetzungsgrund nach § 16 a)
oder b) erfullt.

4. Die Abfindung ist vom Zeitpunkt des Ausscheidens an
mit 2,5% p.a. zu verzinsen und in 6 gleichen Jahresraten
zu tilgen. Die erste Tilgungsrate ist 6 Monate nach dem
Ausscheiden fallig. Die Zinsen sind mit den Tilgungsraten
zu entrichten. Die Gesellschaft ist jederzeit berechtigt,
das Abfindungsguthaben ganz oder in grofieren Raten
auszuzahlen.

Die Gesellschaft ist berechtigt, Tilgungs- und Zinsraten
dann Uber einen langeren Zeitraum als 6 Jahre zu erbrin-
gen, wenn dies durch die wirtschaftliche Lage der Gesell-
schaft veranlasst ist und vor allem dann, wenn die Liqui-
ditat der Gesellschaft gefahrdet ist.

Daneben ist die Gesellschaft auch berechtigt, zur Wah-
rung der Interessen der Gesellschaft die Auszahlung des
Auseinandersetzungsguthabens bis zur VerduRerung
der Beteiligung auszusetzen, sofern der ausgeschiedene
Gesellschafter anstelle einer Verzinsung eine Ausschiit-
tungin der prozentualen Hohe erhalt, wie sie die anderen
Gesellschafter der Gesellschaftergruppe in den entspre-
chenden Jahren erhalten. Fir die Berechnung der Aus-
schittung wird der urspriingliche Kapitalanteil des aus-
geschiedenen Gesellschafters um den Anteil gekiirzt, der
dem Teil des Auseinandersetzungsguthabens entspricht,
der ihm schon zugeflossen ist.

Die Gesellschaft ist im Ubrigen berechtigt, den nach § 17
Abs. 3 festgestellten Wert des Anteils am Vermogen dann
entsprechend zu verringern, wenn wahrend der Auszah-
lungsphase nach § 17 Abs. 4 eine VeraufRerung der Betei-
ligungen der Gesellschaft erfolgt und der VerduBerungs-
erlos (Verkehrswert) niedriger ist.

Sicherheiten fur das Abfindungsguthaben werden nicht
geleistet. Der ausscheidende Gesellschafter kann Befrei-
ung von den Gesellschaftsschulden und Sicherheitsleis-
tungen wegen nicht falliger oder falliger Schulden nicht
verlangen.

§ 18 Liquidation

1. Im Falle der Auflosung der Gesellschaft erfolgt die
Liquidation durch den geschaftsfiihrenden Gesellschaf-
ter, sofern sie nicht durch Gesellschafterbeschluss ande-
ren Personen tbertragen wird.

2. Ein sich bei der Liquidation ergebender Gewinn oder
Verlust wird im Verhaltnis der Kapitalanteile auf die Ge-
sellschafter verteilt.

§ 19 Schlichtungsvereinbarung/Ombudsverfahren

Jeder Kommanditist ist berechtigt, bei Streitigkeiten aus
oder im Zusammenhang mit dem Gesellschaftsvertrag
und dem damit begriindeten Gesellschafterverhaltnis
die Ombudsstelle Geschlossene Fonds eV. anzurufen und
gegen die Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG ein
Schlichtungsverfahren einzuleiten. Das Schlichtungs-
verfahren richtet sich nach den geltenden Regelungen
der Verfahrensordnung Ombudsstelle Geschlossene
Fonds e.V. Geht eine Beteiligung an der Gesellschaft im
Wege der Sonderrechtsnachfolge auf einen neuen Gesell-
schafter Uber, so gelten die Regelungen dieser Schlich-
tungsvereinbarung auch fir den neuen Gesellschafter.
Ein ausscheidender Gesellschafter soll seinen Rechts-
nachfolger auf das Bestehen dieser Regelung hinweisen.

§ 20 Schlussbestimmungen

1. Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages un-
wirksam sein oder unwirksam werden, so wird dadurch
die Gultigkeit des Ubrigen Vertragsinhalts nicht berthrt.
Die weggefallene Bestimmung soll durch diejenige ge-
setzlich zugelassene Regelung ersetzt werden, die dem
Zweck der weggefallenen Bestimmung am nachsten
kommt.

2. Entsprechendes gilt, wenn sich bei Durchfiihrung des
Vertrages eine erganzungsbedurftige Liicke ergeben sollte.

3. Die Gestaltung dieses Vertrages beruht auf der derzei-
tigen Auslegung glltiger gesellschafts- und steuerrecht-
licher Vorschriften. Fur die Anderung dieser Vorschriften
oder Verwaltungstibung haften weder die Gesellschafter
noch die Gesellschaft. Die von den Gesellschaftern etwa
angestrebten Steuervorteile bilden nicht die Geschafts-
grundlage dieses Vertrages.

4. Furdiesen Vertrag gilt ausschlieflich deutsches Recht.

5. Erflllungsort und Gerichtsstand flr samtliche Strei-
tigkeiten aus diesem Vertrag und tiber das Zustandekom-
men dieses Vertrages ist der Sitz der Gesellschaft, soweit
dies zulassig vereinbart werden kann.

Sofern ein Kommanditist Verbraucher im Sinne von § 13
BGB ist, gelten hinsichtlich des Gerichtsstandes die
gesetzlichen Vorschriften.

Miinchen, den 25.05.2012

TAM Grundsticksverwaltungsgesellschaft mbH
(Komplementarin),
vertreten durch den Geschaftsfihrer Uwe Hauch

Uwe Hauch
(Geschéftsfiihrender Kommanditist)

SOB Grundstiicksverwaltungsgesellschaft mbH
(Kommanditist),
vertreten durch den Geschaftsfihrer Uwe Hauch

WK Immobilientreuhand GmbH

(Kommanditist),

vertreten durch den geschaftsfiihrenden Gesellschafter
WP Wolfgang Konig
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Treuhand- und Verwaltungsvertrag liber die Begriindung
und Verwaltung einer Beteiligung an der Beteiligungs-
fonds 38 GmbH & Co. KG (ILG Fonds Nr. 38) — nachste-
hend auch ,KG" genannt.

§ 1 Treuhandauftrag

(1) Der Treugeber beauftragt die WK Immobilientreu-
hand GmbH, Blroanschrift: Landsberger Stral3e 439,
81241 Miinchen, als Treuhandkommanditist fir ihn eine
Kommanditbeteiligung an der KG in Hohe des in der
Beitrittserklarung angegebenen Zeichnungsbetrages im
eigenen Namen flr Rechnung des Treugebers zu begriin-
den und treuhdnderisch zu verwalten.

(2) Der Treuhand- und Verwaltungsvertrag kommt mit
Annahme der Beitrittserklarung durch den Treuhand-
kommanditisten zustande. Eines Zugangs der Annahme-
erklarung bedarf es nicht. Die Annahme wird dem Treu-
geber durch den Treuhandkommanditisten informato-
risch mitgeteilt.

(3) Der Zeichnungsbetrag betragt € 10.000 oder einen
durch € 1.000 teilbaren hoheren Betrag. Auf diesen Zeich-
nungsbetrag ist ein Agio von 5% zu entrichten.

(4) Die KG hat bzw. wird eine Kommanditbeteiligung
an der Objektgesellschaft TBB Ten Brinke - Verwaltungs-
GmbH & Co. Objekt 7 KG (spater firmierend als Betei-
ligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG) erworben
bzw. erwerben. Mit Unterzeichnung der Beitrittserkla-
rung erklart der Treugeber ausdriicklich seine Zustim-
mung zum Erwerb der genannten Beteiligung.

(5) Soweit in diesem Vertrag nichts anderes bestimmt
ist, gelten die Regelungen des Gesellschaftsvertrages der
KG entsprechend. Der Gesellschaftsvertrag liegt dem
Treugeber vor und ist Vertragsbestandteil.

§ 2 Auftragsdurchfiihrung

(1) Der Treuhandkommanditist ist verpflichtet in Hohe
des in der Beitrittserklarung angegeben Zeichnungs-
betrages die Kommanditbeteiligung fiir den Treugeber zu
begriinden.

Der Treuhandkommanditist halt seine Kommanditbetei-
ligung fur die Treugeber im AufRenverhaltnis als einheit-
lichen Gesellschaftsanteil. Er tritt nach auflen im eigenen
Namen auf und wird als Kommanditist entsprechend der
gesellschaftsvertraglichen Regelungen der KG mit einer
Haftsumme in Hohe von 1% der Pflichteinlage in das
Handelsregister eingetragen. Diese Haftsumme entfallt
anteilig in Hohe von 1% des Zeichnungsbetrages auf den
Treugeber.

Im Innenverhdltnis handelt der Treuhandkommanditist
ausschliefRlich im Auftrag und fur Rechnung des Treu-
gebers, so dass wirtschaftlich der Treugeber Komman-
ditist ist.

(2) Der Treuhandkommanditist nimmt die Gesellschaf-
terrechte und -pflichten im Interesse des Treugebers un-
ter Beachtung seiner Treuepflicht gegentiber den lbrigen
Gesellschaftern und Treugebern wahr. Er ist vom Verbot
des Insichgeschafts gemalk § 181 BGB befreit.

(3) Im Rahmen der Verwaltung der Beteiligung wird der
Treuhandkommanditist die im Interesse des Treugebers
erforderlichen MalRnahmen ergreifen. Zur Verwaltung ge-
horen insbesondere die Information des Treugebers tiber
die Angelegenheiten der KG entsprechend deren Rund-
schreiben und Geschaftsberichten, die Fihrung des
Schriftverkehrs, die Einladung zu Gesellschafterversamm-
lungen oder die Durchfiihrung von schriftlichen Abstim-
mungen, die organisatorische Unterstiitzung und Durch-
fithrung von Ubertragungen von Beteiligungen, die Gel-
tendmachung von Sonderwerbungskosten im Rahmen
der gesonderten und einheitlichen Feststellung der Ein-
kiinfte und die Auszahlung von Ausschittungen, soweit
diese nicht von der KG direkt an die Treugeber erfolgen.

(4) Der Treuhandkommanditist kann sich zur Erfillung
seiner Aufgaben aus diesem Vertrag Dritter bedienen.

(5) Der Treuhandkommanditist ist zur Erbringung von
Tatigkeiten nach dem Rechtsberatungsgesetz weder
berechtigt noch verpflichtet. Der Treuhandkommanditist
ist nicht verpflichtet, die Richtigkeit der Angaben im Ver-
kaufsprospekt zu tUberpriifen und den Treugeber darliber
zu beraten, ob die Beteiligung wirtschaftlich fir ihn sinn-
voll ist.

§ 3 Rechte des Treugebers

(1) Der Treuhandkommanditist tritt anteilig entspre-
chend des Zeichnungsbetrages des Treugebers alle tiber-
tragbaren Rechte aus der Kommanditbeteiligung an
den dies annehmenden Treugeber ab, insbesondere seine
Anspriiche auf den festgestellten Gewinn, auf Ausschiit-
tungen sowie auf dasjenige, was ihm im Falle seines
Ausscheidens oder der Beendigung der KG zusteht. Die
Abtretung ist auflosend bedingt durch den Riicktritt des
Treuhandkommanditisten gemaf § 4 (4). Der Treuhand-
kommanditist bleibt ermachtigt, die an den Treugeber ab-
getretenen Anspriiche im eigenen Namen einzuziehen.

(2) Der Treugeber ist berechtigt, an den Gesellschaf-
terversammlungen der KG teilzunehmen. Der Treu-
handkommanditist wird ihm die Einladung zur Ge-
sellschafterversammlung nebst Anlagen, eventuelle
Antrage von Gesellschaftern gemall § 10 des Gesell-
schaftsvertrages der KG, sowie das Protokoll Uber die
in der Gesellschafterversammlung gefassten Beschliisse
Ubersenden. Entsprechendes gilt fiir schriftliche Abstim-
mungen.

(3) DerTreuhandkommanditist bevollméchtigt den Treu-
geber, sein Stimmrecht entsprechend der Hohe des Zeich-
nungsbetrages auszutiben.

(4) Der Treuhandkommanditist erteilt dem Treugeber
Vollmacht, die ihm zustehenden Kontroll-, Widerspruchs-
und Antragsrechte auszuliben.

(5) DieVollmachten gemaR (3) und (4) sind fiir die Dauer
des Treuhandverhaltnisses unwiderruflich. Sie erl6schen
mit der Beendigung des Treuhandverhaltnisses.

§ 4 Pflichten des Treugebers
(1) Der Zeichnungsbetrag (zuzlglich Agio) ist vom
Treugeber auf das Konto gemaf den Bedingungen der



Beitrittserklarung einzuzahlen. Bei nicht rechtzeitiger
Zahlung ist der Treugeber verpflichtet, Verzugszinsen
in Hohe von 5% jahrlich Gber dem jeweiligen Basis-
zinssatz gemal} § 247 BGB fir die Zeit des Verzuges zu
entrichten. Die Geltendmachung eines weiteren Scha-
dens durch den Treuhdnder bzw. der Nachweis eines
niedrigeren Schadens durch den Treugeber bleiben
unbenommen.

(2) Einzahlungen werden zunachst auf eventuell ange-
fallene Verzugszinsen, dann auf das Agio und zuletzt auf
den Zeichnungsbetrag angerechnet.

(3) Eine Nachschusspflicht des Treugebers uber den
vereinbarten Zeichnungsbetrag (zuzlglich Agio) hinaus
besteht nicht.

(4) Gerat der Treugeber mit einer falligen Zahlung sei-
nes Zeichnungsbetrags (zuzlglich Agio) nach schrift-
licher Mahnung mehr als 4 Wochen in Verzug, so kann
der Treuhander ungeachtet der unter Ziffer 1 genannten
Regelung von diesem Vertrag zurlicktreten. In diesem
Fall werden bereits geleistete Zahlungen nach Abzug
der dem Treuhander nachweislich entstandenen Kosten
dem Treugeber innerhalb von 4 Wochen nach Ausiibung
der Kiundigung zuriickerstattet. Weitere Anspriiche
stehen dem Treugeber nicht zu. Insbesondere nimmt er
nicht am Gewinn und an Ausschittungen teil.

(5) Anstelle des Ricktritts kann der Treuhdnder den
Zeichnungsbetrag zzgl. Agio unter Beachtung des Min-
destbetrags gemaR § 1 Abs. 3 auf den Betrag der bereits
geleisteten Zahlung beschranken.

(6) Im Fall des (4) tragt der Treugeber die im Zusammen-
hang mit dem Riicktritt entstehenden Kosten, mindes-
tens aber eine Schadenspauschale in Hohe des verein-
barten Agios. Macht der Treuhandkommanditist diese
Schadenspauschale geltend, bleibt es dem Treugeber
vorbehalten, einen geringeren Schaden nachzuweisen.
Der Treuhandkommanditist ist berechtigt, seinen Scha-
densersatzanspruch mit etwaigen Riickzahlungsver-
pflichtungen zu verrechnen.

(7) Soweit dem Treugeber gemal § 3 Rechte aus der
Kommanditbeteiligung von dem Treuhandkommanditis-
ten Ubertragen sind, ist der Treugeber verpflichtet, die
sich hieraus ergebenden Pflichten eines Kommanditisten
gemaf den Regelungen des Gesellschaftsvertrages zu
tragen. Der Treugeber ist insbesondere verpflichtet, den
Treuhandkommanditisten entsprechend seines Zeich-
nungsbetrages von der Inanspruchnahme durch die
Gesellschaft oder Dritte freizustellen. Dies gilt insbeson-
dere fur Anspriiche nach §§ 171 ff. HGB, soweit der Treu-
geber seinen Zeichnungsbetrag nicht oder nicht mehr
in Hohe der Hafteinlage erbracht hat. Dies gilt nicht
flr Anspriiche gegen den Treuhandkommanditisten im
Zusammenhang mit nicht lbertragbaren Rechten aus
der Kommanditbeteiligung.

(8) Gegen Anspriiche des Treuhandkommanditisten ist
eine Aufrechnung nur mit unbestrittenen, entschei-
dungsreifen oder rechtskraftig festgestellten Forderun-
gen zuldssig.

§ 5 Rechnungslegung, Berichtspflicht

(1) DerTreuhandkommanditist ist verpflichtet, furr jeden
Treugeber die in § 6 des Gesellschaftsvertrages der KG
vorgesehenen Konten zu flhren. Fiir den Fall, dass eine
Jahresabschlusspriifung stattfindet, ist die Treuhand-
buchhaltung zusammen mit dem Jahresabschluss der KG
von dem Abschlusspriifer zu priifen.

(2) Von der Verpflichtung nach (1) ist der Treuhandkom-
manditist befreit, wenn die KG die Treuhandbuchhaltung
in ihre Finanzbuchhaltung integriert.

(3) Der Treuhandkommanditist hat alle wesentlichen
Unterlagen und Informationen, die ihm als Gesellschafter
zugehen, an den Treugeber weiterzuleiten. Der Treuhand-
kommanditist hat den Treugeber tiber alle wesentlichen
Geschaftsvorgange der KG zu informieren.

§ 6 Treuhandvermégen

(1) Der Treuhandkommanditist halt und verwaltet das
Treuhandvermdégen getrennt von seinem sonstigen Ver-
maogen.

(2) Der Treugeber ist entsprechend seines Zeichnungs-
betrages am Gesellschaftsanteil des Treuhandkomman-
ditisten und damit am Vermoégen und Ergebnis der KG
beteiligt. § 12 des Gesellschaftsvertrages der KG gilt ent-
sprechend. Diese Regelung findet keine Anwendung auf
Treugeber, die gemal § 9 als Kommanditisten unmittel-
bar an der KG beteiligt sind.

(3) Entnahmen und sonstige Auszahlungen stehen dem
jeweils im Zeitpunkt der Ausschittungen im Treugeber-
register gemaf § 15 eingetragenen Treugeber zu, soweit
dem Treuhandkommanditist nicht schriftlich anders
lautende Erklarungen vorliegen.

§ 7 Geltendmachung von Sonderwerbungskosten

(1) Dem Treugeber ist bekannt, dass er etwaige Sonder-
betriebsausgaben oder Sonderwerbungskosten nicht
bei seiner personlichen Einkommensteuererklarung,
sondern ausschlief8lich im Rahmen der gesonderten und
einheitlichen Feststellung der Einkiinfte der KG geltend
machen kann.

(2) Etwaige Sonderbetriebsausgaben oder Sonderwer-
bungskosten hat der Treugeber dem Treuhander flr das
vorangegangene Kalenderjahr bis zum 15.03. mitzuteilen
und durch Belege nachzuweisen. Eine spatere Mitteilung
oder ein spaterer Nachweis kann vorbehaltlich einer im
Einzelfall noch bestehenden verfahrensrechtlichen Maog-
lichkeit nur gegen Erstattung der entstehenden Aufwen-
dungen berlicksichtigt werden.

§ 8 Vergiitung des Treuhandkommanditisten

(1) Die Vergiitung des Treuhandkommanditisten regelt
sich nach der zwischen der KG und dem Treuhander ge-
troffenen Vereinbarung. Die Vergltung der Leistungen
gegenlber den Treugebern nach diesem Vertrag wird
demzufolge von der KG geschuldet.

(2) Bedient sich der Treuhandkommanditist zur Erful-
lung der von ihm tibernommenen Aufgaben Dritter, tragt
er die dadurch entstehenden Kosten.
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§ 9 Eintragung als Kommanditist

(1) Der Treugeber kann jederzeit — ohne wirtschaftlichen
Nachteil — durch schriftliche Erklarung gegentiber dem
Treuhandkommanditisten seine Eintragung als Kom-
manditist in das Handelsregister verlangen.

(2) Ist der Kommanditanteil noch nicht begriindet, wird
der Treuhandkommanditist diesen zunachst im Innen-
verhiltnis im eigenen Namen begriinden. Der Ubergang
des Kommanditanteils auf den Treugeber erfolgt dann
nach MaRgabe des (4). Eine vorherige Eintragung des
Treuhandkommanditisten im Handelsregister ist nicht
erforderlich.

(3) Der Treuhandkommanditist tritt hiermit aufschie-
bend bedingt durch das Verlangen nach (1) und die Ertei-
lung einer Handelsregistervollmacht nach (4) den treu-
handerisch gehaltenen oder noch zu begriindenden Ge-
sellschaftsanteil an den dies annehmenden Treugeber in
der Hohe des von diesem ibernommenen Zeichnungs-
betrages ab, frihestens jedoch mit Begriindung des
Gesellschaftsanteils im Innenverhaltnis. Die Abtretung
des Gesellschaftsanteils ist im AuBenverhaltnis zusatz-
lich aufschiebend bedingt durch die Eintragung des Treu-
gebers ins Handelsregister.

(4) Der Treugeber hat dem geschéftsfiihrenden Gesell-
schafter der KG eine Handelsregistervollmacht zu
erteilen. § 3 (5) des Gesellschaftsvertrages der KG fin-
det Anwendung. Der Treugeber wird als Kommanditist
mit einer Hafteinlage in Hohe von 1% seines Zeich-
nungsbetrages ohne Agio ins Handelsregister eingetra-
gen. Die mit der Vollmachtserteilung und der Eintragung
ins Handelsregister verbundenen Kosten tragt der Treu-
geber.

(5) Fur die Kommanditbeteiligung gelten die Bestim-
mungen des Gesellschaftsvertrages der KG.

(6) Fir den Fall der Er6ffnung des Insolvenzverfahrens
Uber sein Vermogen, der Ablehnung der Eréffnung des
Insolvenzverfahrens mangels Masse oder MaBnahmen
der Einzelzwangsvollstreckung durch Glaubiger des Treu-
handkommanditisten in den treuhdnderisch gehaltenen
Gesellschaftsanteil tritt der Treuhandkommanditist hier-
mit aufschiebend bedingt flir diese Falle den treuhande-
risch gehaltenen Gesellschaftsanteil an den dies anneh-
menden Treugeber in der Hohe des von diesem Uber-
nommenen Zeichnungsbetrages ab. Die Abtretung des
Gesellschaftsanteils ist im AuRenverhaltnis zusatzlich
aufschiebend bedingt durch die Eintragung des Treu-
gebers ins Handelsregister. Der Treugeber hat sich ins
Handelsregister eintragen zu lassen. Absatz (4) Satz 2 und
3 gilt entsprechend.

§ 10 Haftung des Treuhandkommanditisten

(1) Der Treuhandkommanditist hat seine Pflichten mit
der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmannes nach pflicht-
gemallem Ermessen zu erfiillen. Er haftet nur fir Vorsatz
oder grobe Fahrldssigkeit; es sei denn, es liegt eine Ver-
letzung des Lebens, des Kérpers oder der Gesundheit vor.
Bei der Verletzung wesentlicher Vertragspflichten haftet
der Treuhandkommanditist auch bei einer fahrlassigen
Verursachung, jedoch nur fiir typischerweise vorherseh-

bare Schaden, nicht aber fur entgangenen Gewinn und
Mangelfolgeschaden.

(2) Eine weitergehende Haftung, insbesondere fiir die
vom Treugeber verfolgten wirtschaftlichen und steuer-
lichen Ziele, fur die Bonitat der Vertragspartner und die
Ertragsfahigkeit der erworbenen Beteiligungen wird
nicht tbernommen. Der Treuhandkommanditist haftet
auch nicht daflir, dass der Komplementar, der geschafts-
flihrende Kommanditist oder der Beirat sowie die Ver-
tragspartner der KG die ihnen obliegenden Verpflichtun-
gen ordnungsgemal erfillen.

(3) Der Anspruch auf Schadensersatz — gleich aus wel-
chem Rechtsgrund —verjahrtinnerhalb von dreiJahren ab
seiner Entstehung. Der Treugeber hat seine Anspriiche in-
nerhalb einer Ausschlussfrist von einem Jahr nach Kennt-
niserlangung gegeniiber dem Treuhandkommanditisten
schriftlich geltend zu machen. Die Fristversaumnis fiihrt
zum Verlust der Anspriiche.

§11 Verfiigung iiber Treuhandbeteiligungen

(1) Jeder Treugeber kann Uber seine Treuhandbeteili-
gung ohne Zustimmung des Treuhanders frei verfugen,
soweit die Ubertragungsvereinbarung die notwendigen
Anforderungen und Angaben nach dem Geldwdsche-
gesetz erfullt und der Erwerber seiner Verpflichtung
zur ldentifizierung nachkommt. Er ist insbesondere zur
Abtretung der Treuhandbeteiligung an Dritte berechtigt.
Dabei ist auszuschlieRen, dass Treuhandbeteiligungen
entstehen, die kleiner als € 5.000 sind. Die Verfligung
und Abtretung wird im Verhaltnis zum Treuhandkom-
manditisten und der KG nur wirksam, wenn sie dem
Treuhandkommanditisten vom Abtretenden und Ab-
tretungsempfanger schriftlich angezeigt wird. Der Treu-
hander kann die notarielle Beglaubigung der Abtre-
tungsanzeige verlangen.

(2) Der bisherige Treugeber hat fiir die Umschreibungim
Register eine Geblihr in Hohe von 1% des Zeichnungs-
betrages, mindestens 100 EUR, maximal 250 EUR, jeweils
zuziglich Umsatzsteuer zu entrichten.

(3) Beijedem Ubergang des Treuhandverhaltnisses wer-
den alle Konten gemdR § 5 (1) unverandert und einheit-
lich fortgefiihrt. Der Ubergang einzelner Rechte und
Pflichten hinsichtlich nur einzelner Treugeberkonten ist
nicht moglich.

(4) Absatz (1) und (2) gelten entsprechend fiir die Abtre-
tung und Verpfandung von einzelnen Rechten aus dem
Treuhandvertrag und von abgetretenen Rechten aus dem
Gesellschaftsvertrag der KG, insbesondere fir die Abtre-
tung und Verpfandung von Anspriichen auf Entnahmen
und Auseinandersetzungsguthaben.

§ 12 Tod des Treugebers

(1) BeiTod eines Treugebers gehen die Rechte und Pflich-
ten aus dem Treuhandvertrag und damit sein Anteil an
der von dem Treuhandkommanditisten treuhanderisch
gehaltenen Kommanditbeteiligung auf die Personen
uber,

a) die Erben sind oder



b) denen aufgrund Verfigung von Todes wegen oder
Rechtsgeschaft unter Lebenden ein mit dem Tod falliger
Anspruch auf Ubertragung der Rechte und Pflichten aus
dem Treuhandvertrag des verstorbenen Gesellschafters
zusteht, und die deren Ubergang schriftlich gegentiber
der Gesellschaft verlangen.

(2) Der Ubergang erfolgt auf die Erben im Verhaltnis
ihrer Erbanteile und auf die librigen Personen nach Maf3-
gabe des zugrundeliegenden Anspruchs.

(3) Ist ein Treuhandanteil mit Nacherbschaft belastet,
so gelten Abs. 1 und 2 bei Eintritt der Nacherbfolge sinn-
gemal.

(4) Die Austibung der Rechte aus dem Treuhandvertrag
durch Testamentsvollstrecker ist zulassig.

§ 13 Laufzeit und Beendigung des Treuhand-

und Verwaltungsvertrages
(1) Der Treuhand- und Verwaltungsvertrag wird auf un-
bestimmte Zeit geschlossen. Er endet

a) durch Kiindigung,

b) mit Ausscheiden des Treuhandkommanditisten aus
der KG vorbehaltlich (4),

¢) mit Beendigung der KG.

(2) Der Treuhand- und Verwaltungsvertrag kann vom
Treugeber ohne Einhaltung einer Kiindigungsfrist gekiin-
digt werden. Die Kiindigung des Treuhand- und Verwal-
tungsvertrages hat schriftlich zu erfolgen. Vor Begriin-
dung der Kommanditbeteiligung und Eintragung ins
Handelsregister ist eine Kiindigung des Treugebers nur
aus wichtigem Grund, den der Treuhandkommanditist zu
vertreten hat, zuldssig.

(3) Der Treuhandkommanditist ist zur Kiindigung des
Treuhand- und Verwaltungsvertrages nur aus wichtigem
Grund berechtigt.

(4) Scheidet der Treuhandkommanditist aus der KG aus
und wird gemal § 17 des Gesellschaftsvertrages der KG
ein neuer Treuhandkommanditist bestellt, der in alle
Rechte und Pflichten des ausscheidenden Treuhandkom-
manditisten eintritt, wird der Treuhand- und Verwal-
tungsvertrag mit dem neuen Treuhandkommanditisten
fortgesetzt. Der Treugeber erklart bereits jetzt unwider-
ruflich hierzu seine Zustimmung. Das Recht zur Kiindi-
gung bleibt hiervon unberihrt.

(5) Fur den Fall der Beendigung des Treuhand- und Ver-
waltungsvertrages durch Kiindigung gemaR (1) a) oder
Ausscheiden gemaR (1) b) des Treuhandkommanditisten
vorbehaltlich (4) wird der Treugeber Kommanditist der
KG. Der Treuhandkommanditist tritt hiermit aufschie-
bend bedingt fir diese Falle der Beendigung den treu-
handerisch gehaltenen Gesellschaftsanteil an den dies
annehmenden Treugeber in der Hohe des von diesem
uibernommenen Zeichnungsbetrages ab. Die Abtretung
des Gesellschaftsanteils ist im AufRenverhadltnis zusatz-
lich aufschiebend bedingt durch die Eintragung des Treu-

gebers ins Handelsregister. Der Treugeber hat sich ins
Handelsregister eintragen zu lassen und eine Handels-
registervollmacht nach § 9 (5) zu erteilen. Der Treugeber
wird als Kommanditist mit einer Hafteinlage in Hohe von
1% seines Zeichnungsbetrages ohne Agio ins Handels-
register eingetragen. § 3 (5) des Gesellschaftsvertrages
der KG findet Anwendung. Die mit der Vollmachtsertei-
lung und der Eintragung ins Handelsregister verbunde-
nen Kosten tragt der Treugeber.

(6) Bei Beendigung der KG steht dem betroffenen Treu-
geber ein Auseinandersetzungsguthaben nach MaRgabe
von § 18 des Gesellschaftsvertrages der KG zu. Der Treu-
handkommanditist tritt seine diesbeziiglichen Anspri-
che an den Treugeber ab, der diese Abtretung annimmt.
Weitergehende Anspriiche gegen den Treuhandkom-
manditisten stehen dem Treugeber nicht zu.

§ 14 Anpassung des Treuhand- und Verwaltungsvertrages

bei Anderungen des Gesellschaftsvertrages der KG
(1) Andern sich Bestimmungen des Gesellschaftsver-
trages der KG durch Beschlussfassung der Gesellschaf-
terversammlung oder schriftliche Abstimmung, ist der
Treuhand- und Verwaltungsvertrag entsprechend an-
zupassen.

(2) Der Treuhandkommanditist wird in diesem Fall den
Treugebern eine Neufassung des Treuhand- und Ver-
waltungsvertrages unter drucktechnischer Hervorhe-
bung der Anderungen und den zugrunde liegenden
Anderungsbeschluss an die dem Treuhandkommandi-
tisten zuletzt benannte Anschrift des Treugebers lber-
mitteln.

(3) Soweit sich die Anpassungen im Rahmen der Ande-
rungen des Gesellschaftsvertrages halten und lediglich
diese Anderungen sinngemal auf den Treuhand- und
Verwaltungsvertrag ibertragen werden, ist jeder Treu-
geber verpflichtet, seine Zustimmung zu den Anderun-
gen zu erteilen, solange er im Innenverhaltnis einem un-
mittelbar an der KG beteiligten Kommanditisten gleich-
gestellt ist. Durch die Anderungen darf der Treugeber
nicht schlechter gestellt werden als ein an der KG unmit-
telbar beteiligter Kommanditist.

(4) Widerspricht der Treugeber innerhalb von vier Wo-
chen nach Mitteilung der Anderungen nicht, gilt die
Zustimmung als erteilt. Die Frist beginnt mit dem Tag
der Absendung zu laufen. Auf die Widerspruchsfrist und
auf die Bedeutung des Schweigens ist bei Ubermittlung
der Neufassung hinzuweisen.

(5) Die Anderungen werden erst wirksam, wenn alle
Treugeber den Anderungen zugestimmt, bzw. innerhalb
der Frist des (4) nicht widersprochen haben. Nach (6)
ausscheidende Treugeber werden nicht berticksichtigt.
Das Ergebnis des Anpassungsverfahrens ist den Treu-
gebern nach Abschluss mitzuteilen.

(6) Widerspricht der Treugeber den Anderungen ent-
gegen (3), so ist der Treuhandkommanditist berechtigt,
ohne Einhaltung einer Kiindigungsfrist den Treuhand-
und Verwaltungsvertrag mit der Folge zu kiindigen,
dass der bisherige Treugeber Kommanditist der KG wird.
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§ 13 (5) gilt entsprechend. Auf dieses Kiindigungsrecht ist
bei Ubermittlung der Neufassung hinzuweisen.

§ 15 Treugeberregister

(1) Der Treuhandkommanditist fiihrt fir alle Treugeber
ein Register mit den furr die Beteiligung wesentlichen per-
sonlichen Daten. § 4 (7) des Gesellschaftsvertrags der KG
findet entsprechende Anwendung.

(2) DerTreuhandkommanditist ist berechtigt, Zahlungs-
verpflichtungen gegentliber dem Treugeber durch Zah-
lung auf die letzte vom Treugeber tbermittelte Ausschiit-
tungsbankverbindung mit schuldbefreiender Wirkung zu
erfullen.

§ 16 Personenmehrheit

(1) Mehrere Personen, die gemeinschaftlich Treugeber
einer Kommanditbeteiligung sind, tibernehmen alle Ver-
pflichtungen als Gesamtschuldner. Sie konnen die Rechte
aus der Beteiligung nur einheitlich austiben. Sie haben
hierfiir einen gemeinsamen Vertreter zu bestellen.

(2) Sofern keine abweichende Vertretungsregelung
getroffen ist, bevollmachtigen sich die Personen der
Personenmehrheit fiir die Dauer des Vertrages gegen-
seitig, Erklarungen und Schriftstiicke, die einer von
ihnen zugehen, mit rechtsverbindlicher Wirkung fir
und gegen alle entgegenzunehmen. Dies gilt nicht
fir Erkldarungen, die auf die Aufhebung, VerduRerung
oder Anderung der Beteiligung gerichtet sind. Leistun-
gen, die dem Treuhandkommanditisten zur Erfiillung
der gemaR § 3 (1) abgetretenen Anspriiche obliegen,
kann er an eine Person der Personenmehrheit mit
schuldbefreiender Wirkung gegen alle erbringen. Die
Personen der Personenmehrheit bevollmachtigen sich
gegenseitig Stimm-, Kontroll-, Widerspruchs- und An-
tragsrechte nach diesem Vertrag mit Wirkung fiir und
gegen alle auszuiiben

§ 17 Schlussbestimmungen

(1) Falls einzelne Bestimmungen dieses Vertrages un-
wirksam oder undurchfiihrbar sind oder werden, so wird
die Gultigkeit dieses Vertrages im Ubrigen davon nicht
berihrt. Anstelle der unwirksamen oder undurchfiihr-
baren Bestimmungen soll eine andere Regelung gelten,
die dem angestrebten wirtschaftlichen und rechtlichen
Zweck moglichst nahe kommt. Entsprechendes gilt bei
etwaigen Liicken dieses Vertrages.

(2) Erganzungen und Anderungen dieses Vertrages be-
durfen der Schriftform. Die Anderung dieser Klausel des
Schriftformerfordernisses bedarf ebenfalls der schriftli-
chen Form. Kein Gesellschafter kann sich auf eine von die-
sem Vertrag abweichende tatsachliche Ubung berufen,
solange die Abweichung nicht schriftlich festgelegt ist.

(3) Die Kosten dieses Vertrages und seiner Durchfiihrung
tragt der Treuhandkommanditist.

(4) Fur diesen Vertrag gilt das Recht der Bundesrepublik
Deutschland. Erflillungsort fir alle Verpflichtungen aus
diesem Vertrag ist Miinchen. Gerichtstand ist, soweit
gesetzlich zulassig, Miinchen.

Miinchen, den
Treuhandkommanditist

Miinchen, den
Treugeber

flr den in der Beitrittserklarung genannten Anleger



Mittelfreigabekontrolle

Vereinbarung liber
Mittelfreigabekontrolle

zwischen der

Civis Treuhand GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Parkstrafe 2

86316 Friedberg

—nachfolgend Auftragnehmer genannt —

und der

Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG
Landsberger StraRe 439

81241 Miinchen

—nachfolgend Fonds KG genannt —

Es wird folgendes vereinbart:

1. Die Zeichnungserklarung fir die Beteiligungs-
fonds 38 GmbH & Co. KG sieht vor, dass alle Ein-
zahlungen auf ein Anderkonto der Civis Treuhand
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Friedberg,
Nr. 10070507 bei der HypoVereinsbank AG, Miinchen,
BLZ 700 202 70 erfolgen.

2. Freigaben von diesem Konto diirfen vom Auftrag-
nehmer nur gegen folgende Nachweise erfolgen:

A. Objektspezifische Unterlagen

a) Vorlage der Urkunde Nr.1860/2012 vom 11.04.2012
des Notars Dr. Frieder Kraul3, Miinchen, wonach die
Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG 94,9% der Ge-
sellschaftsanteile an der TBB Ten Brinke-Verwaltungs
GmbH & Co. Objekt 7 KG (spater firmierend als Betei-
ligungsobjekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG) Uber-
nimmt.

b) Vorlage der Urkunde Nr. 1847/2012 vom 11.04.2012
des Notars Dr. Frieder Krauf3, Miinchen (Bezugsurkunde).

c) Gesellschaftsvertrag der Beteiligungsobjekt Fried-
richsdorf GmbH & Co. KG (in der neuen Gesellschaf-
terstruktur)

d) Vorlage von folgenden Darlehensvertragen:

aa) Darlehensvertrag zwischen der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank AG und der
Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG Uber
€ 14.200.000.

bb) Darlehensvertrag zwischen der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank AG und der
TBB Ten Brinke-Verwaltungs GmbH & Co. Ob-
jekt 7 KG (spater firmierend als Beteiligungs-
objekt Friedrichsdorf GmbH & Co. KG) Uber
€ 18.500.000.

cc) Darlehensvertrage zwischen der ILG Fonds
GmbH und der Beteiligungsfonds 38 GmbH &
Co. KG Uber € 4.286.782,57 und € 693.927,97
bezuiglich des Objektes Friedrichsdorf.

dd) Vereinbarung zwischen der ILG Fonds GmbH,
der Fonds KG und der Beteiligungsobjekt
Friedrichsdorf GmbH & Co. KG, anfallende
Erwerbsnebenkosten (z. B. Maklerkosten, No-
tar- und Grundbuchkosten, Grunderwerb-
steuer), Gutachterkosten, Rechts- und Bera-
tungskosten sowie Bankbearbeitungsge-
bihren in Form von Verauslagungen zwi-
schenzufinanzieren.

e) Vorlage der Mietvertrage gemafs der in der Anlage 1
als vermietet gekennzeichneten Flachen (Mieter-
liste; Anlage 3.8a der Urkunde Nr. 1847/2012 des
Notars Dr. Frieder KrauRR, Minchen)

f) Vorlage einer Kopie der Baugenehmigungen vom
04.07.2011 bezuglich der Errichtung des Einkaufs-
zentrums

B. Allgemeine Unterlagen

a) Gesellschaftsvertrag der Beteiligungsfonds 38
GmbH & Co. KG

b) Garantievertrag, mit dem sich die ILG Fonds GmbH,
Minchen, verpflichtet, die Vollplatzierung des Ge-
sellschaftskapitals der Fonds KG bis zum 30.09.2013
sicherzustellen und darlber hinaus sicherzustellen,
dass der Fonds KG ausreichend Mittel zur Erbringung
ihrer Kapitaleinlagen (inkl. Kapitalriicklage) bei der
Objektgesellschaft zur Verflgung steht, damit der
Beitritt gewahrleistet ist.

c) Vorlage eines Treuhand- und Verwaltungsvertra-
ges, mit dem die Moglichkeit einer indirekten Beteili-
gung an der Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG als
Treugeber ermoglicht wird.

3. Sollten die oben aufgefiihrten Nachweise kumula-
tiv nicht bis spatestens 31.01.2013 geflhrt sein, sind
alle eingezahlten Betrage einschlief3lich Agio und auf-
gelaufener Zinsen (auf Basis des tatsachlich erzielten
Zinsertrages) an die Zeichner zuriickzuzahlen, es sei
denn, die betroffenen Gesellschafter haben einer An-
derung der vertraglichen Grundlagen zugestimmt,
beispielsweise wenn aus irgendwelchen Griinden der
Gesellschaftsbeitritt in Friedrichsdorf spater erfolgt.

4. Die Vergltung fur die Anderkontoflihrung betragt
pauschal € 20.000 zzgl. der gesetzlichen Mehrwert-
steuer. Es wird klargestellt, dass damit auch die Mit-
telfreigabe von einem weiteren einzurichtenden An-
derkonto umfasst ist, sofern Teile des Kommanditkapi-
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Mittelfreigabekontrolle

tals der Fonds KG tber die B6 GmbH & Co. 38F KG plat-
ziert und einbezahlt werden.

5. Zwischen den Vertragsparteien besteht Uber-
einkunft, dass die Haftung aller bisher der Fonds KG
beigetretenen Kommanditisten sowie der kiinftig
der Fonds KG beitretenden Kommanditisten auf 1%
ihrer jeweiligen Beteiligung begrenzt ist und zwar
unabhangig davon, ob die Gesellschafter bereits im
Handelsregister eingetragen sind.

6. Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages
unwirksam sein oder werden, so bleibt die Wirksam-
keit des Vertrages im Ubrigen unberthrt. Die Parteien
verpflichten sich, die unwirksame Bestimmung durch
andere wirksame Vereinbarungen zu ersetzen, die
dem wirtschaftlich gewollten Zweck am nachsten
kommen.

Mindliche Nebenabreden zu diesem Vertrag wurden
nicht getroffen. Anderungen und Ergéanzungen dieses
Vertrages benotigen zu ihrer Wirksamkeit der Schrift-
form.

7. Erfullungsort und Gerichtsstand ist Miinchen.

Minchen, den 25.04.2012
ppa. Uwe Hauch
flr Beteiligungsfonds 38 GmbH & Co. KG

Friedberg, den 25.04.2012

Georg Diepolder, Wirtschaftspriifer
fur Civis Treuhand GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft



Glossar

Abgeltungsteuer

Ab 1.1.2009 gibt es in Deutschland eine Abgeltungsteuer
flr Kapitalvermogen (§ 20 EStG). Der Abgeltungsteuer
unterliegen Zinsen, Dividenden, Ertrage aus Investment-
fonds und aus Zertifikaten. Der Abgeltungsteuersatz be-
tragt 25% zuzuglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kir-
chensteuer.

Abschreibung

Nach handels- und/oder steuerrechtlichen Vorschriften
ermittelter Wertverlust eines Vermogensgegenstandes,
der als Aufwendung zu einer Minderung des Jahresergeb-
nisses flhrt (steuerlich: Absetzungen fir Abnutzung —
LAFA‘— die den Gewinn bzw. den Uberschuss der Einnah-
men Uber die Werbungskosten und mithin das zu versteu-
ernde Einkommen mindern).

Agio

Aufgeld; Abwicklungsgebdhr.

Geldbetrag, der von einem Kapitalanleger zusatzlich zu
der vereinbarten Kapitaleinlage an die Gesellschaft zu
zahlen ist.

Altlasten
Verunreinigungen auf dem Grundstiick (wie z.B. Ole,
Schwermetalle, Chemikalien etc.)

Anderkonto

Bankkonto eines Wirtschaftspriifers, auf dem die Zeich-
nungsbetrage der Anleger eingezahlt werden. Hierliber
darf der Wirtschaftspriifer gemaR einer dazugehdrigen
Vereinbarung erst dann verfligen, wenn hieran geknupfte
Bedingungen eingetreten sind bzw. nachzuweisende Un-
terlagen vorliegen.

Ankaufsfinanzierung

Mittelbedarf zur Abdeckung von Kaufpreis und Erwerbs-
nebenkosten, wie z.B. Grunderwerbsteuer, Notar- und
Grundbuchkosten, Maklergebiihr.

Anteilsfinanzierung

Vollstandige oder teilweise Finanzierung einer Gesell-
schaftereinlage durch Fremdkapital, z. B. durch Aufnah-
me eines Darlehens durch den Gesellschafter.

Asset Deal

Bei einem Asset Deal wird ein spezifisches Wirt-
schaftsgut erworben. Der Ubergang erfolgt durch Eini-
gung und Ubergabe zu einem bestimmten Stichtag.
VeraulRerungen von Immobilien sind in Deutschland
notariell zu beurkunden. Der Ubergang von Besitz,
Nutzen und Lasten wird im amtlichen Grundbuch voll-
zogen.

Ausschiittung

Geldbetrag, den eine Gesellschaft ihren Gesellschaftern
auszahlt. Die Ausschittungen einer Kommanditgesell-
schaft stellen handelsrechtlich und steuerlich so genann-
te Entnahmen dar und kénnen hoher oder niedriger als
der zu versteuernde Gewinnanteil sein.

Beirat
Fakultatives (gesetzlich nicht vorgeschriebenes) Organ einer
Gesellschaft, haufig mit Beratungsaufgaben.

Betriebsstattenfinanzamt
Fir die einheitliche und gesonderte Feststellung der
Grundlagen fir die Besteuerung der Gesellschafter einer

Gesellschaft zustandiges Finanzamt. Das Betriebsstat-
tenfinanzamt meldet das auf Gesellschaftsebene festge-
stellte anteilige Ergebnis an die jeweiligen Wohnsitz-
finanzamter der Anleger, die dieses Ergebnis zu beriick-
sichtigen haben.

Bonitdtsindex

Der Bonitatsindex ist Bestandteil der jeweils eingeholten
Wirtschaftsauskunft.

In den Bonitatsindex werden sowohl harte (quantitative)
als auch weiche (qualitative) Risikofaktoren einbezogen
und unter Beriicksichtigung statistisch ermittelter Ge-
wichte zu einem Gesamtwert verdichtet. Der Bonitats-
index reicht von 100 — einer ausgezeichneten Bonitdt —
bis zu 600 bei Vorliegen harter Negativmerkmale und
einer entsprechenden Ablehnung der Geschaftsbezie-
hung. Daher kann er etwa wie eine ,Schulnote” zwischen
1(100) und 6 (600) interpretiert werden.

Dienstbarkeit

Belastung eines Grundstiicks in der Weise, dass ein ande-
rer das Grundstiick in einzelnen Beziehungen benutzen
darf, dass auf dem Grundstilick gewisse Handlungen
nicht vorgenommen werden diirfen oder dass die Aus-
Ubung eines Rechts ausgeschlossen ist, das sich aus dem
Eigentum des belasteten Grundstiicks ergibt (geregelt in
§§1018 bis 1029 und 1090 bis 1093 BGB).

Effektivzins

Gesamtkosten eines Kredits als Vomhundertsatz des Kre-
dits. Einzelheiten zur Berechnung des Effektivzinses sind
in §6 der Preisangabenverordnung geregelt.

Einkiinfteerzielungsabsicht
Absicht, langfristig einen Gewinn bzw. einen Uberschuss
der Einnahmen lber die Werbungskosten zu erzielen.

Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung

Eine der sieben Einkunftsarten des Einkommensteuer-
rechts. Einklinfte aus Vermietung und Verpachtung wer-
den als Uberschuss der Einnahmen Gber die Werbungs-
kosten ermittelt.

Einnahmen-/ Uberschuss-Rechnung

Steuerlich vorgesehene Gegenlberstellung der Ein-
nahmen und Werbungskosten (siehe auch unter Wer-
bungskosten) in einer Abrechnungsperiode (§ 4 Abs. 3
EStQ)

Einzelhandelsrelevante Kaufkraft

Diese wird aus der einzelhandelsrelevanten Kaufkraft ab-
geleitet. Sie berticksichtigt nur jenes Kaufkraftpotenzial,
das im stationaren Einzelhandel verausgabt wird. Ausga-
ben fiir Versandhandel und ,e-commerce’ bleiben unbe-
riicksichtigt.

Euribor

Euro Interbank Offered Rate (EURIBOR) ist der Zinssatz
flr Termingelder in Euro im Interbankengeschaft.
Taglich melden bis zu 44 Kreditinstitute, darunter 11
deutsche Banken, Angebotssatze (Briefsatze) fur Ein- bis
Zwolfmonatsgelder um 10:45 Uhr Briisseler Zeit an einen
Informationsanbieter, der Durchschnittssatze ermittelt
und auf Reuters veroffentlicht.

Finanz- und Investitionsplan
Ubersicht ber die Herkunft und Verwendung der fur ei-
ne Investition benotigten Mittel.
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Geschiftsfithrung und Vertretung einer Gesellschaft
Recht und Pflicht zur Fiihrung der Geschafte einer Gesell-
schaft. Die Vertretung einer Kommanditgesellschaft
steht nach dem Gesetz dem oder den personlich haften-
den Gesellschafter(n) zu.

Geschaftsfilhrungsbefugter Kommanditist
Kommanditist, der zur Flihrung der Geschafte einer Kom-
manditgesellschaft berechtigt ist (die Einkiinfte einer
Kommanditgesellschaft, bei der keine natiirliche Person
personlich haftender Gesellschafter ist, gelten — soweit
sie nicht schon aufgrund ihrer Tatigkeit gewerbliche Ein-
kiinfte erzielt — steuerlich als gewerbliche Einkiinfte,
wenn nicht mindestens ein Kommanditist zur Geschafts-
flihrung befugt ist).

Geschlossener Immobilienfonds

Kapitalsammelstelle fiir Einzahlungen von Kapitalanle-
gern flr eine Investition in regelmaRig feststehender Ho-
he. Ein geschlossener Immobilienfonds wird regelmaRig
in der Rechtsform einer Personengesellschaft (z. B. Kom-
manditgesellschaft) gefiihrt. Ist das erforderliche Gesell-
schaftskapital gezeichnet und eingezahlt, wird der Fonds
geschlossen; der Kreis der Kapitalanleger ist damit be-
grenzt.

Griindungskommanditist
Kommanditist, der bei der Griindung einer Kommandit-
gesellschaft mitgewirkt hat.

Hafteinlage

(auch: Haftsumme) Der Betrag, mit dem ein Kommandi-
tist im Handelsregister eingetragen ist und auf den die
Haftung dieses Kommanditisten gegentiber Glaubigern
der Kommanditgesellschaft begrenzt ist.

Jahresabschluss

Die Aufstellung des Vermogens und der Schulden auf einen
Stichtag (Bilanz) und Gegenlberstellung der Aufwendun-
gen und Ertrage eines Geschaftsjahres (Gewinn- und Ver-
lustrechnung) bilden zusammen mit dem Anhang den Jah-
resabschluss.

Kapitalanteil
Anteil eines Gesellschafters am Kapital einer Gesell-
schaft; siehe auch Kommanditbeteiligung.

Kapitalkonto

Konto innerhalb der Buchfiihrung eines Unternehmens,
auf dem bestimmte Anteile am Eigenkapital gebucht
werden z. B. Kommanditkapital, Entnahmen, Ergebnisse.

Kaufkraftkennziffer

Von der Gesellschaft fiir Konsumforschung (GfK) ermittelte
Kennziffer, mit der die Kaufkraft bestimmter Regionen in
Bezug auf die Kaufkraft der Bundesrepublik angegeben
wird. Ein Wert von 110 bedeutet, dass die Kaufkraft der
Region um 10% Uber der durchschnittlichen Kaufkraft
der Bundesrepublik liegt.

Kommanditbeteiligung

Anteil eines Kommanditisten an einer Kommanditgesell-
schaft. Die Hohe der Kommanditbeteiligung ergibt sich
regelmafig aus der ibernommenen Pflichteinlage; dieser
Betrag ist fir den Anteil des Kommanditisten am Ergebnis
(Gewinn oder Verlust) und am Vermégen der Kommandit-
gesellschaft sowie flr die Verwaltungsrechte des Kom-
manditisten (wie z. B. das Stimmrecht) von Bedeutung.

Kommanditgesellschaft (KG)

Die Kommanditgesellschaft ist ein Zusammenschluss
von zwei oder mehr Gesellschaftern zu einem gemeinsa-
men Gesellschaftszweck. Die KG ist eine Personenhan-
delsgesellschaft, bei der mindestens ein Gesellschafter
(Komplementar) personlich und unbeschrankt haftet. Die
Haftung des oder der anderen Gesellschafter ist auf den
im Handelsregister eingetragenen Betrag beschrankt
(Kommanditisten).

Kommanditist

Gesellschafter einer Kommanditgesellschaft, dessen Haf-
tung gegentliber den Glaubigern der Gesellschaft auf den
im Handelsregister eingetragenen Betrag beschrankt ist.

Kommanditkapital

Gesellschaftskapital einer Kommanditgesellschaft, wel-
ches —mit Ausnahme der Einlagen der Griindungsgesell-
schafter — dem zu erbringenden Kapital der Neukom-
manditisten entspricht.

Komplementar

Personlich haftender Gesellschafter einer Kommanditge-
sellschaft. Hierbei kann es sich um eine naturliche oder
eine juristische Person (z.B. GmbH) handeln.

Liebhaberei
Fehlen von Einklinfteerzielungsabsicht (siehe auch dort).

Liquidation

Beendigung der laufenden Geschafte, Einziehung der For-
derungen, Umsetzung des lbrigen Vermogens in Geld
und Befriedigung der Glaubiger einer aufgelosten Gesell-
schaft (geregelt in §§ 145 bis 158 HGB).

Nebenkosten

Betriebskosten (wie z. B. Grundsteuer und Versicherungs-
pramien), die durch das Eigentum am Grundstiick oder
durch den bestimmungsmaligen Gebrauch des Grund-
stlicks laufend entstehen. Eine Aufstellung der Neben-
kosten, deren Zahlung durch den Mieter in Mietvertragen
haufig vereinbart wird, ergibt sich aus § 2 der Betriebs-
kostenverordnung.

Objektgesellschaft

Gesellschaft, deren Gegenstand der Erwerb und/oder das
Halten eines bestimmten Vermogensgegenstandes (,0b-
jekt") ist.

Personlich haftender Gesellschafter
Siehe Komplementar.

Pflichteinlage

Einlage (z.B. Geldbetrag), die ein Gesellschafter (z.B. ein
Kommanditist) auf Grund des Gesellschaftsvertrages
an die Gesellschaft (z. B. an eine Kommanditgesellschaft),
an der er beteiligt ist, zu leisten hat.

Platzierungsgarantie

Vertrag, wonach sich ein Garantiegeber verpflichtet, nach
Ablauf einer bestimmten Frist nicht anderweitig tber-
nommene Beteiligungen, ggf. bis zu einer bestimmten
Hohe (selbst oder durch Dritte), zu tibernehmen und ein-
zuzahlen.

Share Deal
Bei einem Share Deal erwirbt der Kaufer vom Verkaufer
Anteile an einer zum Verkauf stehenden Gesellschaft.



Mit dem Erwerb der Anteile erhalt der Kaufer die aus den
Anteilen resultierenden Rechte und Pflichten. Bei einem
Erwerb der Mehrheit der Anteile erhalt der Kaufer in der
Regel einen Beherrschungsanspruch tiber die betroffene
Gesellschaft sowie deren Vermogen.

Sondervermietungsvermaogen

Zum Betriebsvermogen gehdren im Steuerrecht Wirt-
schaftsgiter, die sich im Eigentum eines Unternehmens
befinden und die nach ihrer Art und nach ihrer Funktion
in einem betrieblichen Zusammenhang stehen. Die Fest-
legung des Betriebsvermogens dient der Ermittlung des
zu versteuernden Gewinns.

Sonderbetriebsvermogen kann nur bei mitunternehme-
rischen Personengesellschaften vorkommen. Zum Son-
derbetriebsvermdgen gehort ein Wirtschaftsgut, das ein
Mitunternehmer der Gesellschaft flir deren Betrieb Uiber-
lasst (SBV 1), § 15 Abs. 1 Nr. 2 S. 1 2. HS EStG. Es gehort
zivilrechtlich allein dem Gesellschafter und fallt nicht in
das Gesamthandsvermégen der Personengesellschaft. Er-
tragssteuerlich wird das Sonderbetriebsvermogen als Be-
triebsvermogen und nicht als Privatvermégen behandelt.
Im Falle von ,Vermietungsvermogen® z. B. bei geschlosse-
nen Immobilienfonds, in deren Eigentum lediglich Immo-
bilien stehen, spricht man dann auch von ,Sondervermie-
tungsvermogen”.

Treuhdnder/ Treuhandgesellschaft

Als Treuhdnder wird eine juristische oder natuirliche Person
bezeichnet, die stellvertretend fir einen Auftraggeber
(Treugeber) dessen Interessen wahrnimmt. Rechte und
Pflichten von Treuhander und -geber werden im Treuhand-
vertrag geregelt.

Umsatzsteueroption

Recht eines Unternehmers, einen Umsatz, der nach dem
Umsatzsteuergesetz steuerfrei ist, als umsatzsteuer-
pflichtig zu behandeln. Die Umsatzsteueroption ist bei der
Vermietung von Grundstiicken und Gebauden nur (Aus-
nahme: Gebaude, die vor gesetzlich bestimmten Stichta-
gen fertiggestellt worden sind) zuldssig, wenn der Mieter
(oder sonstige Nutzer des Grundstiicks bzw. Gebaudes)
ein Unternehmen ist und der Umsatz fiir dessen Unter-
nehmen ausgefiihrt wird und dieser das Grundsttick aus-
schlieBlich flir Umsatze verwendet oder zu verwenden be-
absichtigt, die den Vorsteuerabzug nicht ausschliefen.

Untervermietung

Vermietung eines Gegenstands durch den Mieter an
einen Dritten (sogenannter Untermieter). Die Unterver-
mietung lasst die dem Vermieter und dem Mieter aus
dem (Haupt-) Mietvertrag obliegenden Pflichten, z. B. zur
Zahlung der (Haupt-)Mieten, unberiihrt. Bei Vermietung
von anderen Sachen als Wohnraum ist eine Untervermie-
tung grundsatzlich nur mit Zustimmung des Vermieters
zul3ssig; eine solche Zustimmung kann der Vermieter,
ggf. unter bestimmten Auflagen und Bedingungen, auch
bereits im Mietvertrag erteilen.

Verlangerungsoption

Recht einer Vertragspartei (z. B. eines Mieters), die Lauf-
zeit eines Dauerschuldverhaltnisses (z. B. eines Mietver-
trages) durch einseitige Erklarung ein- oder mehrmals
um bestimmte Zeitraume zu verlangern.

Vermogensverwaltende Gesellschaft

Eine Gesellschaft, die lediglich steuerliche Uberschussein-
kiinfte (insbesondere Einkiinfte aus Vermietung und Ver-
pachtung sowie Einklnfte aus Kapitalvermégen), also
nicht andere Einkunfte (z.B. Einkiinfte aus Gewerbebe-
trieb), erzielt.

Vorfilligkeitsentschiddigung

Als Vorfalligkeitsentschadigung (VFE) wird das Entgelt flr
die auBerplanmaliige Ruckfihrung eines Darlehens wah-
rend der Zinsfestschreibungszeit bezeichnet.

Vorsteuerabzug

Abzug der einem Unternehmer von einem anderen Un-
ternehmer in Rechnung gestellten Mehrwertsteuer von
der von dem abzugsberechtigten Unternehmer an das
Finanzamt abzufiihrenden Mehrwertsteuer (geregelt in
§15 UStQ).

Werbungskosten

Aufwendungen zur Erwerbung, Sicherung und Erhaltung
der Einnahmen (einschlieRlich Absetzungen fiir Abnut-
zung). Werbungskosten sind bei der Einkunftsart abzu-
ziehen, bei der sie erwachsen sind.

Wertsicherungsklausel

Vertragliche Bestimmung, wonach sich ein bestimmter
Betrag (z. B. eine Miete) in Abhédngigkeit von der Entwick-
lung einer bestimmten GroRRe (z. B. eines Lebenshaltungs-
kostenindex) verandert. Geldschulden dirfen nach dem
Preisklauselgesetz grundsatzlich nicht unmittelbar und
selbstandig durch den Wert von anderen Giitern oder
Leistungen bestimmt werden, die mit den vereinbarten
Gltern oder Leistungen nicht vergleichbar sind. Ausnah-
men finden sich in dem Preisklauselgesetz fiir beispiels-
weise wiederkehrende Zahlungen aus Mietvertragen
Uber Gebaude oder Raume, wenn u.a. die Entwicklung
der Miete durch die Anderung eines amtlichen Lebens-
haltungsindex bestimmt wird und der Vermieter fiir min-
destens zehn Jahre auf das Recht zur ordentlichen Kiindi-
gung verzichtet. Flir Wohnraummieten gilt §557b BGB.

Wohnsitzfinanzamt
Fir die Besteuerung z.B. eines Gesellschafters zustandi-
ges Finanzamt.

Zentralitat

Die Zentralitat des Einzelhandels beschreibt die Relation
von realisiertem Einzelhandelsumsatz zum Nachfrage-
volumen. Zentralitatsziffern von tiber 100 deuten per Sal-
do auf einen Kaufkraftzufluss aus angrenzenden Einzugs-
bereichen, Kennziffern unter 100 auf einen Kaufkraft-
abfluss hin.

Zinsfestschreibung
Zeitraum, in dem der flir ein Darlehen zu entrichtende
Zins in bestimmter Hohe vertraglich festgeschrieben ist.

Zwischenfinanzierung

Kurzfristiger Kredit zur Finanzierung bis zur Ablosung
durch einen langfristigen Kredit oder durch Eigen-
kapital.
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