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Beitrittserklarung mit Empfangsbestatigung

Seit dem 1. Juli 2005 sind Anbieter von Vermogensanlagen gemals Verkaufsprospektgesetz dazu verpflichtet, die Verdffent-

lichung ihrer Prospekte vorab von der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) gestatten zu lassen.

Die inhaltliche Richtigkeit der im Prospekt gemachten Angaben war nicht Gegenstand der Priifung durch die BaFin.



Die Anbieterin dieses Beteiligungsangebots, die IDEENKAPITAL Financial Engineering AG (Anschrift, Sitz: Berliner Allee 27-29,
40212 Dusseldorf), vertreten durch den Vorstand, Gbernimmt die Verantwortung fir den Inhalt dieses Verkaufsprospekts
und erklart hiermit, dass ihres Wissens die Angaben in diesem Prospekt richtig und keine wesentlichen Umsténde ausgelassen
worden sind.

Der Prospekt wurde mit der gré3tmoglichen Sorgfalt erstellt und informiert nach Ansicht der Anbieterin vollstandig und
wahrheitsgemal Gber die Kapitalanlage. Fir den Inhalt dieses Prospekts sind ausschliel3lich die bis zum Datum der Pros-
pektaufstellung bekannten oder der Anbieterin erkennbaren Sachverhalte ma3gebend.

Das Datum der Prospektaufstellung ist der 11. August 2009.

Dusseldorf, 11. August 2009

", Sudk

Daniela Schulte - Vorstand —
IDEENKAPITAL Financial Engineering AG

Die Anbieterin dieses Beteiligungsangebots, die IDEENKAPITAL Financial Engineering AG (Anschrift, Sitz: Berliner Allee 27-29,
40212 Dusseldorf), vertreten durch den Vorstand, hat den Inhalt des Verkaufsprospekts nach Gestattung der Verdffentlichung
durch die BaFin gedndert. Die Anderung ist in diesen Verkaufsprospekt in der Fassung des 1. Nachtrags vom 8. September
2009 bereits eingearbeitet: Dort wurde in Zeile 1 der Seite 113 der Begriff, Nachburgschaft” eingeftigt. Der Begriff,Nachbirg-
schaft” ersetzt den Begriff, Platzierungsgarantie’, der in dem bei der BaFin vor dem 1. Nachtrag hinterlegten Verkaufsprospekt
(Datum der Prospektaufstellung: 11. August 2009) enthalten war und gestrichen wurde.

otterbeck — Prokurist —

Disseldorf, 8. September 2009

IDEENKAPITAL Financial Engineering AG

Fur das Beteiligungsangebot ist ausschliefSlich die IDEENKAPITAL Financial Engineering AG verantwortlich. Weder der Hines
Master-Fund (inklusive dessen Sub-Fund Hines Pan-European Core Fund) noch die Hines International Real Estate Holdings
LP oder andere Gesellschaften beziehungsweise Mitglieder der Hines-Gruppe ibernehmen eine Verantwortung oder eine
Haftung fur die Erstellung, Verbreitung, Veroffentlichung oder den Inhalt dieses Dokuments, einschliel3lich der Richtigkeit,
Vollstandigkeit und der Form der Darstellung der darin enthaltenen Informationen. Sie sind weder an der Fondsgesellschaft
noch an deren Geschéftsfiihrung beteiligt und haben keinen Einfluss auf das Beteiligungsangebot oder die Fiihrung der
Geschéfte der Fondsgesellschaft. Zwischen ihnen und der IDEENKAPITAL-Gruppe gibt es keinerlei gesellschaftsrechtliche
oder personelle Verflechtungen.

Sofern Fotos Gebaude darstellen, die Bestandteil dieses Beteiligungsangebots sind, oder Gebaude, die Hines entwickelt oder
verwaltet, sind diese als solche gekennzeichnet.

PROSPEKTVERANTWORTUNG.




Angebot im Uberblick.

Fondskonzept

Das Beteiligungsangebot IDEENKAPITAL Metropolen Europa

bietet Anlegern die Gelegenheit, in den europdischen Im-

mobilienmarkt zu investieren: Der Schwerpunkt der Investi-

tionen liegt auf Buroimmobilien. (Seite 45 ff,, Zielfonds).

= Ziel des Beteiligungsangebotes ist es, die Chancen des
europdischen Immobilienmarkts fur die Vermogensstruk-
tur der Fondsgesellschaft zu nutzen. Die Investition in ein
diversifiziertes Immobilienportfolio, also in verschiedene
Objekte in verschiedenen Stédten, reduziert die Abhdn-
gigkeit von einzelnen Mietern, Gebduden/Immobilien
oder Standorten.

= Die Immobilieninvestition erfolgt mittelbar tber die
Beteiligung der Fondsgesellschaft an einem von der in-
ternationalen Immobiliengesellschaft Hines fir institu-
tionelle Investoren entwickelten Zielfonds, dem Hines
Pan-European Core Fund (im Folgenden: HECF oder
Zielfonds). Die Anteile der Fondsgesellschaft an dem Ziel-
fonds sind das Anlageobjekt der den Anlegern angebote-
nen Vermogensanlage. An diesem Zielfonds sind, neben
Hines selbst, bereits mehrere internationale Investoren
beteiligt.

= Der Zielfonds investiert ausschlieBSlich in so genannte
Core-Immobilien. Diese zeichnen sich vor allem durch
einen guten baulichen und technischen Zustand, eine
gute Lage und eine ldngerfristige, attraktive Vermietung

aus. Durch die Fokussierung auf Core-Immobilien sollen
in erster Linie stabile Mieteinnahmen erzielt werden.

= Zum Datum der Prospektaufstellung besteht das Immo-
bilienportfolio des Zielfonds aus insgesamt sechs Core-
Immobilien an den Standorten Paris, Miinchen, Frankfurt,
London und Birmingham. Alle Gebadude entsprechen den
zum Zeitpunkt des Portfolioaufbaus vorgesehenen An-
forderungen des Zielfonds (Seite 49, Immobilienportfolio
des HECF)

Die bisherigen Investitionen erfolgten also hauptséchlich in

europdischen Metropolen. In welchem Umfang zukinftige

Investitionen des Zielfonds in weniger bedeuten Stadten

und an kleineren Standorten erfolgen, ist zum Zeitpunkt

der Prospektaufstellung nicht vorhersehbar. Der Zielfonds

ist gemadl} den Investitionskriterien (Seite 45, Investitions-

kriterien des HECF) nicht zur Investition in Metropolen ver-

pflichtet und kann innerhalb der Investitionslander auch an

anderen Standorten investieren.

= Der Zielfonds hat seit Aufnahme der Geschaftstatigkeit
im Jahr 2006 die angestrebten Renditeziele erfillt und
entsprechende Liquiditdtsausschittungen an die Inves-
toren vorgenommen.

= Gebdaudeakquisition, Portfoliomanagement und Objekt-
verwaltung der Immobilien werden von dem renommier-
ten US-amerikanischen Immobilienunternehmen Hines

Beteiligungsstruktur im Uberblick: Fondsgesellschaft und Zielfonds
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(Seite 40 f, Hines) verantwortet. Die Investitionen werden
nach Mal3gabe vertraglich festgelegter Investitionskriteri-
en getatigt (Seite 45, Investitionskriterien des HECF). Mit
weltweit mehr als 3.750 Mitarbeitern verfligt Hines Gber
eine sehr gute lokale Vernetzung und eine hohe Kompe-
tenz in den verschiedenen regionalen Mérkten. Die lang-
jéhrige Erfahrung der Hines-Gruppe soll fur den Aufbau
und die effiziente Verwaltung der Immobilienportfolios
genutzt werden.

Der private Anleger beteiligt sich indirekt Gber eine Treu-
handgesellschaft an der ,IDEENKAPITAL Metropolen Eu-
ropa GmbH & Co. KG" (im Folgenden: Fondsgesellschaft).
Die Fondsgesellschaft investiert die Kapitaleinlagen der
Anleger in den HECF und partizipiert damit sowohl an
den bisher durchgefiihrten als auch an den zukinftigen
Immobilieninvestitionen des Zielfonds.

Die Fondsgesellschaft ist eine deutsche Kommanditge-
sellschaft mit Sitz in Dusseldorf und Emittentin dieses Be-
teiligungsangebots. Personlich haftende Gesellschafterin
der Fondsgesellschaft (Komplementarin) ist die IDEENKA-
PITAL Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft mbH.
Zweck und wichtigster Tatigkeitsbereich der Fondsgesell-
schaft ist die Beteiligung am Hines Pan-European Core
Fund (nachfolgend ,HECF" oder ,Zielfonds” genannt), ei-
nem Sub-Funds der Hines Real Estate Master FCP-FIS).
Die Fondsgesellschaft hat mit dem Zielfonds am 4. Au-
gust 2009 eine Zeichnungsvereinbarung Uber Kapital-
einlagen in Héhe von 50,0 Mio. EUR abgeschlossen. Zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung haben alle Investoren
zusammen gegentiber dem HECF Einlageverpflichtun-
gen in Hohe von circa 267,5 Mio. EUR abgegeben, von
denen bis dato circa 206,3 Mio. EUR abgerufen und be-
reits investiert wurden. Durch die Aufnahme weiterer
institutioneller Investoren und/oder durch die Erhohung
der Einlageverpflichtung der bestehenden Investoren
sollen die Einlageverpflichtungen des HECF weiter erhoht
werden. Dadurch hat das Management des Zielfonds die
Maoglichkeit, weitere Immobilien nach den vertraglich
festgelegten Investitionskriterien zu erwerben und in das
Portfolio aufzunehmen.

Auf die Geschéftsfihrung des Zielfonds hat die Fondsge-
sellschaft keinen Einfluss; die Geschéftsfihrung obliegt aus-
schlielich der Hines Master Fund Management Company
S.a.r.l. (im Folgenden: Hines-Verwaltungsgesellschaft).
Wie zukinftige Immobilieninvestitionen und Kapitalabru-

fe des Zielfonds im Einzelnen durchgefiihrt werden, wie

die Geschéftsfuhrung erfolgt und welche Vergttungen
Hines fUr seine Beratungs- und Verwaltungsleistungen
beanspruchen kann, wird im Kapitel ,Rechtliche Grundla-
gen’, Seite 88 ff, naher ausgefuhrt. Diesbezigliche Risiken
werden im Kapitel Risikohinweise’, Seite 16 ff. dargestellt.

Der Zielfonds wird bei den Immobilieninvestitionen von
dem internationalen Immobilienunternehmen Hines bera-
ten. Hines ist eines der weltweit groSten privat gefuhrten
und gleichzeitig eines der erfolgreichsten Immobilienunter-
nehmen. Hines verfugt in diesem Bereich tber ein jahrzehn-
telanges Knowhow und umfangreiche Marktkenntnisse. Fir
die Hines-Gruppe arbeiten weltweit Gber 3.750 Mitarbeiter
in 16 Landern. In Europa ist Hines in sieben Landern mit ins-
gesamt circa 290 Mitarbeitern vertreten

Bei Immobilienakquisitionen ist das Management des Ziel-
fonds an festgelegte Investitionskriterien gebunden (Seite
45, Investitionskriterien des HECF). Diese geben Mindeststan-
dards vor und lassen der Geschéftsfihrung des Zielfonds im
Ubrigen Freiheit bei der Objektauswahl. Ebenso wie die ande-
ren institutionellen Investoren vertraut die Fondsgesellschaft
bei der Objektauswahl und der sich daran anschlieSenden
Verwaltung auf die langjahrigen Erfahrungen der Hines-
Gruppe.

Der Zielfonds ist verpflichtet, an Dritte und an Mitglieder
der Hines-Gruppe verschiedene, vertraglich geregelte Ver-
gUtungen und Kostenerstattungen zu zahlen. Die eingebun-
denen Unternehmen der Hines-Gruppe erhalten vor allem
eine einmalige Beitrittsgebihr fir den Zielfonds selbst,
Verwaltungsgebihren, eine Ankaufs- und Verkaufsgebdhr,
Dienstleistungsgebthren auf Ebene der Immobilien sowie
Bonuszahlungen fur die Eigenanteile von Hines im HECF.
Eine ausfihrliche Darstellung des Zielfonds findet sich in
den,Rechtlichen Grundlagen” auf den Seiten 88 ff.

Wie schon erwadhnt, besteht die Strategie des HECF dar-
in, in so genannte ,Core-Immobilien” zu investieren. Diese
Gebdude zeichnen sich insbesondere durch eine hohe
Qualitdt hinsichtlich ihres Standorts, ihres baulichen und
technischen Zustands und ihrer Vermietung aus. Damit eine
Immobilie als ,Core-Immobilie” eingestuft wird, muss das
Gebdude in einem bedeutenden Mietmarkt oder einem be-
vorzugten Teilmarkt liegen, der sich zudem durch eine gute

Infrastruktur auszeichnet. Das Gebaude selbst muss architek-
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tonisch ansprechend und/oder zweckdienlich gestaltet und
mit hochwertigen Materialien ausgestattet sein, sowie Uber
eine effiziente Raumaufteilung verflgen. Die Vermietung
erfolgt langfristig und nur an Mieter hoher Bonitat.

,Core-Immobilien” sollen sich wirtschaftlich durch Wertsta-
bilitdt und stabile Mietertrdge auszeichnen. Das Ziel dieser
Anlagestrategie ist es, stabile Einnahmen (Cashflows) zu
generieren, einen moderaten Wertzuwachs zu erzielen und

die Gebdude langfristig zu halten.

Das bendtigte Eigenkapital fur jede kiinftige Immobilienin-
vestition und sonstige zuldssige MaBnahmen des Zielfonds
ist von den Investoren des Zielfonds zu erbringen. Zu die-
sem Zweck werden an die bereits beigetretenen Investoren
zusatzliche Gesellschaftsanteile verduBert und gegebenen-
falls werden zusatzliche Investoren aufgenommen. Soweit
sich die Investoren des Zielfonds im Vorfeld einer Immobili-
eninvestition zum Erwerb von Anteilen des HECF verpflich-
tet haben (Einlageverpflichtungen), wird das benétigte
Eigenkapital fur diese Immobilieninvestition oder sonstige
zuldssige MalBnahmen von der Hines-Verwaltungsgesell-
schaft bei den jeweiligen Investoren abgerufen (Kapitalab-
ruf). Wird fir das jeweilige Immobilieninvestment nicht der
Gesamtbetrag aller bestehenden Einlageverpflichtungen
des HECF benétigt, so wird das bendétigte Eigenkapital von
den Investoren grundsatzlich im Verhdltnis ihrer zu diesem
Zeitpunkt bestehenden Einlageverpflichtungen abgerufen.
Hines-Gesellschaften selbst sind verpflichtet, sich an dem
HECF mit mindestens 10 Mio. EUR beziehungsweise 1% der
gesamten Einlageverpflichtungen der anderen institutio-

nellen Investoren zu beteiligen.

Gesellschaftskapital

Im Finanz- und Investitionsplan der Fondsgesellschaft (Seite
60) ist ein Zielkapital in H6he von circa 57,5 Mio. EUR zu-
zuglich 5% Agio als Gesellschaftskapital kalkuliert. Das tat-
sachliche Gesellschaftskapital der Fondsgesellschaft kann
jedoch zum Ende des Platzierungszeitraums davon abwei-
chen (Seite 75).

Burgschaft
Um eine Zwischenfinanzierungskreditlinie einer deutschen
Grof3bank in Hohe von 45,0 Mio. EUR fur die Fondsgesell-

schaft sicherzustellen, hat diese mit der IDEENKAPITAL AG
einen Vertrag Uber die Ubernahme einer Biirgschaft in kor-
respondierender Hohe abgeschlossen.

Art der Kapitalanteile, Mindestbeteiligung, Komman-
diteinlage

Das Kapital der Fondsgesellschaft soll als Kommanditkapital
bei Anlegern eingeworben werden, die sich mittelbar als
Treugeber Uber die Treuhandkommanditistin IK Property
Treuhand GmbH an der Fondsgesellschaft beteiligen. Da-
neben besteht die Moglichkeit, dass die treuhdnderisch
gehaltene Kommanditbeteiligung nach dem Beitritt des
Treugebers zu einem spateren Zeitpunkt auf den Treugeber
Ubertragen und der bisherige Treugeber unmittelbar als
Kommanditist im Handelsregister eingetragen wird (Seite
81, Umwandlung von Treugeberanteilen).

Die Mindestzeichnungssumme betragt 10.000 EUR zuzlg-
lich 5% Agio (hdhere Betrdge miissen durch 1.000 glatt teil-
bar sein). Die Kapitaleinlage zuzuglich 5% Agio (bezogen auf
die Kapitaleinlage) ist 14 Tage nach Annahme der Beitrittser-
klarung durch die Treuhandkommanditistin zu leisten.

Die Anzahl der angebotenen Vermogensanlagen (Komman-
ditbeteiligungen) ist abhdngig von den individuellen Zeich-
nungsgrolien der Anleger und liegt bei einem unterstellten
Gesellschaftskapital in Hohe von 57,5 Mio. EUR zwischen 1
und 5.750 Beteiligungen.

Zeichnungsfrist, Annahme der Beitrittserklarungen

Das offentliche Angebot beginnt nach § 9 Absatz 1 Ver-
kaufsprospektgesetz einen Werktag nach Veroffentlichung
des Verkaufsprospekts und endet mit der Beendigung der
Platzierung. Fir die Dauer der Platzierung ist kein festge-
schriebener Zeitraum vorgesehen. Die Treuhandkommandi-
tistin ist beauftragt, die Annahme des Beitrittsangebots des
Anlegers zu erkldren (Seite 114, Leitfaden zur Beteiligung).

Kapitalrtickflussprognose

Die Hohe des Gesamtkapitalriickflusses aus dieser Vermo-
gensanlage wird von einer Vielzahl von Einflussfaktoren
bestimmt und resultiert maf3geblich aus den Auszahlungen
des Zielfonds an die Fondsgesellschaft. Auf Basis von Annah-
men hinsichtlich der Wirtschaftlichkeit des Zielfonds scheint
eine Gesamtausschittung nach zehnjdhriger Fondslaufzeit
in Hohe von circa 163 bis 165% des Kommanditkapitals
(ohne Agio) flr einen Anleger méglich (Seite 67, Gesamter
Kapitalrtickfluss). Bei einem entsprechend friihen Beitritt zur
Fondsgesellschaft wird bereits ab 2010 eine jéhrliche Aus-



schittung von 6,25% des Kommanditkapitals (ohne Agio)
angenommen. Dabei sind die wirtschaftlichen Ergebnisse
der Vermodgensanlage mafgeblich von der Leistungsfahig-
keit und den Auszahlungen des Zielfonds abhdngig und

kénnen nicht garantiert werden.

Auszahlungen

Fur jedes Wirtschaftsjahr werden samtliche nach Abzug aller
Ausgaben verbleibenden Barlberschiisse — unter Berlick-
sichtigung einer angemessenen, von der Geschéftsfiihren-
den Kommanditistin bestimmten Liquiditatsreserve —an die
Gesellschafter ausgezahlt. Von dieser Regelung kann abge-
wichen werden, wenn die Gesellschafter mit einer Mehrheit
von 75% der abgegebenen Stimmen etwas anderes be-
schlieBen. Der auszuzahlende Betrag (Liquiditatstberschuss)
bestimmt sich nach § 18 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags. Die
Anleger untereinander sind grundsatzlich zeitanteilig im Ver-
haltnis ihrer eingezahlten Kapitaleinlagen an den Auszahlun-
gen beteiligt (Seite 80 f, Auszahlungen). Einzelheiten regelt
§ 18 des Gesellschaftsvertrags.

Anlagedauer und Ubertragbarkeit der Beteiligung

Die Dauer der Fondsgesellschaft ist grundsatzlich unbe-
stimmt. Fir Zwecke der Finanzplanung (Prognose) wurde
eine Anlagedauer von rund 10 Jahren unterstellt, indem die
Rickgabe der erworbenen Zielfondsanteile jeweils zu 50%
im Jahr 2018 und 2019 erfolgen soll. Eine Kindigung der
Gesellschaft durch einen Kommanditisten/Treugeber ist bis
zum 31. Dezember 2025 ausgeschlossen. Unberihrt bleibt
jedoch das Recht zur Kiindigung aus wichtigem Grund (§ 22
Abs. 2 Gesellschaftsvertrag).

Eingeschrankte Handelbarkeit der Vermogensanlagen
Fur die Anteile der Fondsgesellschaft existiert kein gere-
gelter Markt. Folglich werden sie nicht an einer Borse oder
einem borsendhnlichen Markt gehandelt. Die Geschaftsfuh-
rende Kommanditistin beziehungsweise die Treuhandkom-
manditistin kénnen die Zustimmung zur Ubertragung von
Anteilen gemal? § 19 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrag bezie-
hungsweise § 5 Abs. 4 des Treuhandvertrags verweigern.
Dies gilt insbesondere flr den Fall, dass ein Erwerber nicht
die Voraussetzungen des § 4 Abs. 9 des Gesellschaftsvertrags
erflllt oder der Fondsgesellschafter oder deren Gesellschaf-
tern durch die Ubertragung erhebliche steuerliche Nachteile
entstehen wirden.

Gemdl3 § 4 Abs. 9 des Gesellschaftsvertrags kdnnen grund-
satzlich nur einzelne, in Deutschland ansdssige natUrliche

Personen der Fondsgesellschaft als Treugeber/Kommanditis-
ten beitreten. In Einzelféllen kdnnen mit Zustimmung der Ge-
schaftsfuhrenden Kommanditistin auch aulerhalb Deutsch-
lands ansassige natlrliche Personen der Fondsgesellschaft
als Treugeber/Kommanditisten beitreten, sofern dies nicht
zu rechtlichen, steuerlichen oder administrativen Belastun-
gen oder Risiken flr die Fondsgesellschaft fuhrt und dies
nicht eine Vertragsverletzung der IDEENKAPITAL AG oder der
Fondsgesellschaft gegentiber Dritten darstellt. In keinem Fall
konnen jedoch Staatsburger der USA, in den USA ansdssige
Personen, juristische Personen, Personenhandelsgesellschaf-
ten und BGB-Gesellschaften aufgenommen werden.

Insoweit ist die freie Handelbarkeit der Vermdgensanlagen

(Gesellschaftsanteile der Fondsgesellschaft) eingeschrankt.

Ubertragung von Anteilen

Jeder Kommanditist kann seine Beteiligung an der Fonds-
gesellschaft oder Teile davon nach vorheriger schriftlicher
Zustimmung der Geschaftsfuhrenden Kommanditistin ganz
oder teilweise Ubertragen (Anteilsverkauf oder Schenkung
im Wege der Abtretung gemadl3 §§ 413, 398 BGB) oder in
sonstiger Weise hiertber verfigen. Néhere Informationen
hierzu konnen § 19 des Gesellschaftsvertrags entnommen

werden.

Zahlstelle und Bankverbindung fiir Auszahlungen sowie
fur Prospektausgabe

Zahlstelle fur die Auszahlungen an die Anleger ist die Fonds-
gesellschaft IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co.
KG, Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf).

Die Fondsgesellschaft tatigt die Auszahlungen in Euro. Zah-
lungen an die Anleger werden auf das vom Anleger zuletzt
mitgeteilte Bankkonto ausgefuhrt. Die Fondsgesellschaft
fahrt Zahlungen aus und nimmt diese entgegen Uber ihr
Konto bei der Commerzbank AG (vormals Dresdner Bank
AG), Konto-Nr. 02 1417 5901, Bankleitzahl 300 800 00.
Zahlstelle, bei der der Prospekt zur kostenlosen Ausgabe
bereit gehalten wird, ist die IK Property Treuhand GmbH,
Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf.

Rechte und Pflichten der Anleger

Das Kapitel ,Rechtliche Grundlagen” (Seite 74 ) enthélt eine
ausfihrliche Darstellung der mit diesem Beteiligungsange-
bot in Zusammenhang stehenden Rechte und Pflichten der
Anleger und der Fondsgesellschaft (Emittentin).

Mit der Vermogensanlage des Anlegers sind folgende Rechte

verbunden:

ANGEBOT IM UBERBLICK.




Beteiligung an Auszahlungen der Fondsgesellschaft und
Beteiligung am Liquidationserlos (Seite 80 f., Auszahlun-
gen, Sonderauszahlungen, und Seite 82, Auflésung der
Fondsgesellschaft, Abwicklung).
Anteilige Zuweisung von Gewinnen und Verlusten (Seite
79, Zuweisung von Gewinnen und Verlusten).
Teilnahme an den Gesellschafterversammlungen der
Fondsgesellschaft beziehungsweise an den regelmaRig
an deren Stelle abgehaltenen schriftlichen Beschlussfas-
sungen (Seite 80, Gesellschafterversammlungen, schriftli-
che Beschlussfassungen) und Mitwirkung bei den diesbe-
zlglichen Gesellschafterbeschlissen. Das Stimmrecht der
Gesellschafter richtet sich nach der Hohe der eingezahlten
Kapitaleinlagen. Ein Kapitalanteil von 1.000 EUR gewdhrt
jeweils eine Stimme. Die Beschlussgegenstande, fur die
ein Gesellschafterbeschluss vorgesehen ist (zum Beispiel
Wahl des Abschlusspriifers fur die Jahresabschlisse der
Fondsgesellschaft ab dem Geschaftsjahr 2011, Entlastung
der Komplementarin oder Anderungen des Gesellschafts-
vertrags), und die fur die jeweiligen Beschlussgegenstan-
de erforderlichen Mehrheiten sind im Abschnitt ,Gesell-
schafterbeschlisse” auf Seite 80 f. ausfihrlich dargestellt.
Gesellschafter, die insgesamt mindestens 25 % des Gesell-
schaftskapitals nachweislich vertreten, sind berechtigt,
die Einberufung von auf3erordentlichen Gesellschafter-
versammlungen zu verlangen (Einzelheiten hierzu: § 14
Gesellschaftsvertrag).
Eine Kopie des Jahresabschlusses sowie der Geschéftsbe-
richt der Fondsgesellschaft sind allen Anlegern spatestens
mit der Ladung zur jahrlichen ordentlichen Gesellschafter-
versammlung beziehungsweise im Fall der schriftlichen
Beschlussfassung mit Ubersendung der Abstimmungs-
unterlagen zuzuleiten.
Austibung von Kontrollrechten in dem in § 166 HGB be-
stimmten Umfang nach Maf3gabe der Regelungenin § 11
des Gesellschaftsvertrags.
Recht auf Zusendung seines Anlegerregisterauszugs (§ 24
Abs. 2 Gesellschaftsvertrag).
Die Anleger sind gegenlber der Fondsgesellschaft lediglich
zur Erbringung der Kapitaleinlage zuzlglich eines Agios in
Hohe von 5% auf die Kapitaleinlage verpflichtet; eine dariber
hinausgehende Nachschusspflicht besteht nicht und kann
auch nicht durch Gesellschafterbeschluss gegen den Willen
des einzelnen Anlegers begriindet werden (§ 5 Abs. 9 Ge-
sellschaftsvertrag). Ausfihrungen zur Haftung des Anlegers
enthalten das Kapitel,Risikohinweise” (Seite 28 f, Haftung der
Anleger) und der Abschnitt,§ 4 Satz 1 Nr. 11" auf Seite 126.

Provisionen

Bei einem platzierten Gesellschaftskapital der Fondsgesell-
schaft in Hohe von 57,5 Mio. EUR gemaR Finanz- und Inves-
titionsplan (Seite 61) werden in einer Gesamthdhe von circa
14,32 % Provisionen (insbesondere Vermittlungsprovisionen
und vergleichbare Vergitungen) geleistet. Diese Prozent-
angabe versteht sich inklusive Agio und bezieht sich auf
das Eigenkapital. Sofern das platzierte Gesellschaftskapital
niedriger oder hoher als 57,5 Mio. EUR ist, dndert sich der
Prozentanteil der fondsbezogenen Aufwendungen und
VergUtungen an der Gesamtinvestition. In der Gesamthohe
der Provisionen enthalten ist auch die Vertriebsprovision
in Hohe von 8,57 % bezogen auf das Eigenkapital inklusive
Agio. Dartiber hinaus erhalten Gesellschaften der IDEENKA-
PITAL-Gruppe wahrend der Laufzeit der Fondsgesellschaft
Gebuhren fur Anlegerverwaltung, Treuhandtatigkeit und
Geschéftsfiihrung. Eine ausfthrliche Darstellung findet sich
in den Abschnitten Vergltungen der Komplementarin, der
Geschéftsfihrenden Kommanditistin und der Treuhand-
kommanditistin, Kosten des Anlegers” auf Seite 79 und § 7
Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 auf Seite 129.

Es ist darauf hinzuweisen, dass die fondsbezogenen Auf-
wendungen und VergUtungen auf Ebene der Fondsgesell-
schaft anfallen. Dartber hinaus tragt die Fondsgesellschaft
anteilig, so wie die Ubrigen Investoren des Zielfonds auch,
die Kosten flur das Management des HECF. Die GebUhren-
struktur des Zielfonds ist ausfuhrlich im Abschnitt ,Gebuh-
ren, Vergltungen, Kosten” (Seite 95 ff) dargestellt.

Besteuerung des Anlegers

Bei dem vorliegenden Angebot handelt es sich um eine
Beteiligung an einer vermdgensverwaltenden Fondsge-
sellschaft. Da die Anteile an dem Zielfonds ausléndische In-
vestmentanteile sind, sind die Vorschriften des Investment-
steuergesetzes (InvStG) zu beachten. Eine Strafbesteuerung
gemal § 6 InvStG erfolgt konzeptionsgemaR nicht, da die
erforderlichen Veroffentlichungspflichten erfullt werden
sollen. Aufgrund der Anwendung des InvStG werden die
Ertrdge des Zielfonds grundsétzlich unabhangig von einer
tatsachlich erfolgten Ausschittung auf Ebene der Anleger
als ausgeschuttete oder ausschittungsgleiche Ertrdge den
Anlegern steuerlich zugerechnet. Bei diesen Ertrdgen han-
delt es sich um Dividendenausschittungen und Zinszah-
lungen der Tochterkapitalgesellschaften sowie Einkinfte
aus derVermietung und Verduf3erung von direkt gehaltenen
Immobilien. Auf Ebene der Anleger werden diese Ertrage
grundsétzlich als Einkinfte aus Kapitalvermégen qualifiziert



und unterliegen der Besteuerung. Besonderheiten gelten
allerdings fur Ertrage aus der Vermietung und VeraufBerung
von direkt durch den Zielfonds gehaltenen Immobilien so-
wie Ertrdge aus der Verdul3erung von Anteilen an Tochter-
kapitalgesellschaften. So sind Ertrdge aus der Vermietung
der direkt durch den Zielfonds gehaltenen Immobilien, auf
Ebene des Anlegers in Deutschland von der Besteuerung
freigestellt, sofern — wie im Regelfall — auch bei einer Direk-
tinvestition des Anlegers in die Immobilien eine Steuerbe-
freiung nach dem jeweiligen Doppelbesteuerungsabkom-
mens (DBA) zwischen Deutschland und dem Staat, in dem
die jeweiligen Immobilien liegen, erfolgen wurde.

Ertrdge des Zielfonds aus der VeraufRerung direkt gehaltener
Immobilien sind in Deutschland nur dann steuerpflichtig,
wenn die Immobilien innerhalb der Spekulationsfrist von
10 Jahren verkauft werden. Ferner kénnen diese Verdule-
rungsgewinne, soweit auslandische Immobilien verdufert
werden, wie bei einer Direktinvestition der Anleger nach
den Regelungen des jeweiligen DBA steuerbefreit sein.
Sofern Ertrage aus der Verduflerung von Anteilen an Toch-
terkapitalgesellschaften auf Ebene des Zielfonds thesauriert
werden, erfolgt auf Ebene des Anlegers zundchst keine
Besteuerung. Diese Ertrage unterliegen auf Ebene des An-
legers grundsatzlich nur im Fall einer Ausschittung durch
den Zielfonds der Besteuerung. Im Fall der Thesaurierung
erfolgt eine Besteuerung erst bei Verduferung beziehungs-
weise Rickgabe der Anteile am Zielfonds oder bei Verduf3e-
rung der Beteiligung an der Fondsgesellschaft.

Seit dem 1. Januar 2009 werden die steuerpflichtigen Ertra-
ge der privaten Anleger aus dem Zielfonds als Einklnfte aus
Kapitalvermogen einheitlich mit dem Abgeltungsteuersatz
in Hohe von 25% zuzlglich Solidaritatszuschlag in Héhe
von 5,5% besteuert. Der Steuersatz betrdgt also 26,375 %,
gegebenenfalls zuzlglich Kirchensteuer.

Den Ausfihrungen in diesem Abschnitt liegen die auf Seite
100 ff. dargestellten Angaben zugrunde. Weitere Informati-
onen zu den steuerlichen Grundlagen in Bezug auf dieses
Beteiligungsangebot finden sich im Kapitel ,Steuerliche
Grundlagen” (Seite 100 ff.).

Zukinftige Immobilieninvestitionen

Der Zielfonds wird nach MafRgabe festgelegter Investi-
tionskriterien weitere Objekte zu dem bereits aus sechs
Objekten bestehenden Immobilien-Portfolio hinzukaufen.
Insofern handelt es sich bei dem Beteiligungsangebot zu-
mindest teilweise um einen sogenannten Blind Pool-Fund.

Mit diesem Ausdruck wird ein Fonds bezeichnet, bei dem

die Investitionsobjekte zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung ganz oder zum Teil noch nicht feststehen. Im Kapitel
,Zielfonds" wird dargestellt, welche vertraglich festgelegten
Investitionskriterien der Zielfonds grundsatzlich zu bertck-
sichtigen hat (Seite 45, Investitionskriterien).

Risiken und Anlegereignung

Bei diesem Angebot handelt es sich um eine langfristige
unternehmerische Beteiligung. Das nachfolgende Kapitel
,Risikohinweise” (Seite 16 ff) enthalt eine Darstellung der
aus Sicht der Anbieterin bestehenden Risiken. Jeder Anle-
ger sollte dieses Kapitel sorgfaltig lesen und vor seiner An-
lageentscheidung priifen, ob er bereit und wirtschaftlich in
der Lage ist, die mit der Beteiligung verbundenen Risiken
zu tragen.

Dieses Beteiligungsangebot eignet sich nicht fir Anleger,
die eine Kapitalanlage suchen, bei der eine feste Verzinsung
angeboten wird und bei der die Rickzahlung des inves-
tierten Kapitals zu einem bestimmten Zeitpunkt bereits von
vornherein feststeht. Das Beteiligungsangebot richtet sich
an Anleger, die langfristig in der Wahrung EUR investieren

wollen und hierflr eine Sachwertanlage bevorzugen.

ANGEBOT IM UBERBLICK.




Die Anleger beteiligen sich mittelbar als,Treugeber” Gber die
Jreuhandkommanditistin” (IK Property Treuhand GmbH) an
der IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH &. Co. KG (im
Folgenden: Fondsgesellschaft oder Emittentin), einer deut-
schen Kommanditgesellschaft.

Die Fondsgesellschaft (und damit auch der Anleger) inves-
tiert mittelbar in europdische Immobilien durch die Beteili-
gung der Fondsgesellschaft am Hines Pan-European Core
Fund, der nachfolgend als ,Zielfonds” oder abgekiirzt als
,HECF" bezeichnet wird. Der Zielfonds HECF investiert in ge-
werblich genutzte Immobilien in den Bereichen Buro, Einzel-
handel und Logistik. HECF hat zum Datum der Prospektauf-
stellung bereits Immobilieninvestitionen getatigt. Eine exakte
Aussage Uber die tatsdachliche zuklnftige Portfoliozusam-
mensetzung des Zielfonds wahrend der Laufzeit der Fonds-
gesellschaft — insbesondere hinsichtlich der Anzahl der Ob-
jekte und der tatsdchlichen Rentabilitét der Gebaude — |asst
sich konzeptionsbedingt nicht treffen (Blind-Pool-Risiko).
Der tatsachliche Beteiligungsverlauf des Anlegers kann
gegebenenfalls sehr viel ungtnstiger ausfallen als der pro-
spektierte Beteiligungsverlauf, was niedrigere Gesamtaus-
zahlungen zur Folge hatte.

Der Verkaufsprospekt wurde auf der Grundlage der zum
Datum der Prospektaufstellung geltenden rechtlichen und
steuerlichen Rahmenbedingungen erstellt. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Rahmenbedingungen
und Auszahlungen aus der Kapitalanlage aufgrund von
heute nicht vorhersehbaren Entwicklungen oder durch die
Verwirklichung bestehender Risiken von den dem Verkaufs-
prospekt zugrunde liegenden Annahmen und den darge-
stellten Prognosen negativ abweicht. Hieraus kénnen sich
niedrigere Auszahlungen fir den Anleger ergeben. Die wirt-
schaftliche und steuerliche Entwicklung der Beteiligung fallt
in den typischen Risikobereich der an einem geschlossenen
Fonds beteiligten Anleger. Eine Haftung fur den Eintritt von
Kosten-, Ertrags- und Steuerprognosen sowie der vom bei-
tretenden Anleger mit der Beteiligung verfolgten Zielset-
zung wird von der Anbieterin nicht Gbernommen. Ebenso
wenig wird die Gewahr dafir tibernommen, dass Anderun-
gen der Gesetzeslage, der Rechtsprechung, der Verwaltungs-
praxis oder der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen die
wirtschaftliche und steuerliche Entwicklung der Beteiligung
nicht negativ beeinflussen.

Die aus Sicht der Anbieterin zum Datum der Prospektaufstel-
lung absehbaren Risiken sind nachfolgend dargestellt. Die An-

bieterin weist jedoch ausdrtcklich darauf hin, dass sich neben
den nachfolgend genannten Aspekten auch weitere, derzeit
noch nicht bekannte Umstande negativ entwickeln kénnen
und sich damit negativ auf die Entwicklung der Fondsge-
sellschaft und das Ergebnis der Beteiligung des Anlegers
auswirken kénnen. Jeder Anleger sollte vor der Beteiligung
unter Berlicksichtigung seiner personlichen wirtschaftlichen
Verhdltnisse genau prifen, ob er die mit einer solchen Be-
teiligung verbundenen Risiken gegebenenfalls mittragen
kann. Sofern der interessierte Anleger nicht Gber die not-
wendigen wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerlichen
Kenntnisse verflgt, sollte er gegebenenfalls vor seiner An-
lageentscheidung fachkundigen Rat einholen. Zusatzliche
Risiken konnen sich aus den persénlichen Umstanden des
Anlegers ergeben, die durch seine individuelle Situation be-

dingt sind.

Jeder Anleger sollte in seine Uberlegungen mit einbeziehen,
dass sich bei unglnstigem Verlauf auch verschiedene Risi-
ken nebeneinander verwirklichen oder heute noch nicht
vorhersehbare Entwicklungen eintreten kdnnen. Unvorher-
gesehene Ereignisse und/oder die Verwirklichung beste-
hender Risiken kénnen die Liquiditdt und das Ergebnis der
Fondsgesellschaft derart belasten, dass eine Senkung der
Auszahlungen oder eine Aussetzung der Auszahlungen not-
wendig werden konnte. Ein Totalverlust des Beteiligungs-
betrags und des Agios von 5% auf den Beteiligungsbetrag
kann nicht ausgeschlossen werden.

Eine Gefahrdung des Privatvermdgens des Anlegers ber
den Totalverlust des Beteiligungsbetrags und des Agios von
59% auf den Beteiligungsbetrag hinaus kann sich aus einer et-
waigen Fremdfinanzierung seiner Beteiligung (siehe Seite 32,
,Fremdfinanzierung der Beteiligung durch den Anleger”),
sowie Uber eine Inanspruchnahme aus der Haftung (Seite
28, Haftung des Anlegers) ergeben.

Soweit flr den Anleger Steuerzahlungen (zum Beispiel fir
ausschuttungsgleiche Betrdge gemal Investmentsteuerge-
setz) festgesetzt werden, ohne dass von der Fondsgesell-
schaft eine entsprechende Auszahlung an den Anleger er-
folgt, muss der Anleger diese Steuerzahlungen aus seinem
sonstigen Vermogen leisten. Sofern ein Anleger im Einzelfall
den Betrag seiner Kapitaleinlage kurzfristig wieder benétigen
sollte, besteht kein Anspruch des Anlegers und keine Garantie,

die Fondsanteile gegebenenfalls kurzfristig verdulern zu



konnen. Dies kann, abhangig von den sonstigen wirtschaft-
lichen Verhéltnissen des Anlegers, das persdnliche Insolvenz-
risiko des Anlegers erhohen.

Eine exakte Aussage Uber die tatsachliche Portfoliozusam-
mensetzung des Zielfonds (HECF) Iasst sich, insbesondere
hinsichtlich der Anzahl der Objekte und der tatsachlichen
Rentabilitdt der Gebdude, Uber die gesamte Laufzeit kon-
zeptionsbedingt nicht treffen. Die zukunftige wirtschaftliche
Entwicklung des Zielfonds und somit auch der Fondsgesell-
schaft und des Anlegers wird von vielfdltigen wirtschaftli-
chen, rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen
bestimmt, die zum Datum der Prospektaufstellung nicht vo-
rausgesehen werden kénnen. Im Hinblick auf die bestehen-
den und kunftigen Immobilieninvestments des Zielfonds
sind insbesondere die Vermietungssituation der Immobilien,
die Mieterstruktur, die Lage der zukinftigen Objekte sowie
weitere wertbildende Faktoren nicht endgultig absehbar,
sodass auch die immobilienspezifischen Risiken weder ab-
schlieSend qualifizier- noch quantifizierbar sind. Hohe und
Art des Abschlusses von Mietvertrdgen, generelle Verdnde-
rungen des Mietniveaus, Standortgegebenheiten, Sozial-
struktur, Emissionen, Mieterwechsel, technische Innovationen
und damit einhergehende Nutzeranforderungen, Insolven-
zen von Vertragspartnern sowie die Rickabwicklung von
Grundstlckskaufvertrégen sind Risiken, die im Zusammen-
hang mit Immobilieninvestments eintreten kénnen. Das Ri-
siko, dass sich die Zahlungsfahigkeit und Zahlungswilligkeit
von Mietern im Laufe der Zeit verschlechtert und es infolge-
dessen zu Mietausfallen kommt, kann nicht ausgeschlossen
werden. Mietausfalle, Mietminderungen und héhere Kosten
konnen eine Minderung der Auszahlungen des Zielfonds
an die Fondsgesellschaft und somit auch der Fondsgesell-
schaft an die Anleger im Vergleich zu den Anlagezielen zur
Folge haben und das Beteiligungsergebnis fiir die Anleger
nachhaltig negativ beeinflussen bis hin zum Totalverlust der
Beteiligung.

Im Fall der angestrebten Vermietung von Leerstandsflachen
und der Kiindigung oder der Beendigung von Mietvertragen
wird der zukinftige wirtschaftliche Erfolg des Zielfonds
(und damit mittelbar der Fondsgesellschaft und ihrer An-
leger) von den Kosten und Konditionen einer Neu- oder
Anschlussvermietung bestimmt. Léngere Mietausfallzeiten,
Neu- und Anschlussvermietungen zu ungunstigen Kondi-

tionen oder erhebliche Aufwendungen fir den Abschluss

von Mietvertragen kénnen das Ergebnis des Zielfonds, der
Fondsgesellschaft und die Auszahlungen an die Anleger
nachteilig beeinflussen. Bei Leerstand von Mietfldchen ent-
steht nicht nur ein entsprechender Mietausfall, sondern der
Zielfonds hat zusatzlich bis zur Neuvermietung die Neben-
kosten fur die leer stehenden Flachen zu tragen.

Fir einzelne Immobilienobjekte oder Marktmieten gibt es
keine Tageskurse. Es lassen sich nur Bandbreiten feststellen,
innerhalb derer sich die Preise bewegen. Von der Wirtschaft-
lichkeit, Lage und Ausstattung sowie der Auslastung hangt es
ab, in welcher Hohe die zu erzielenden Erl6se aus der Vermie-
tung im Ergebnis bei den noch auszuwahlenden Immobilien-
objekten anzusetzen sind. Generelle Angaben und Analysen
zu Landern, Stadten und Regionen hangen von der subjek-
tiven Erkenntnisfahigkeit ab und davon, welche Qualitat das
von Dritten zur Verfigung gestellte Datenmaterial besitzt.
Fur den Anlageerfolg des Zielfonds wird insbesondere die
Entwicklung der nationalen und regionalen Immobilien-
markte in den europdischen Investitionslandern maf3geblich
sein. Die Wertentwicklung des Immobilienportfolios des
Zielfonds und damit die Hohe etwaiger VerdulSerungserlose
sind wie beschrieben neben einer Reihe allgemeiner Fakto-
ren (zum Beispiel Entwicklung des Kapital- und Immobilien-
marktes) auch von objektspezifischen Faktoren (zum Beispiel
Vermietungsstand, Hohe der zu erzielenden Mietpreise,
Gebaudequalitat, Bonitdt der Mieter) abhangig. Falls die
Geschéftsfihrung des Zielfonds Marktverdnderungen nicht
ausreichend frithzeitig erkennt und diesen nicht mit einem
aktiven Objekt- und Mietmanagement gegensteuert, be-
steht das Risiko, dass die mit dem Investment verbundenen
Ziele, vor allem hinsichtlich der laufenden Ausschittungen
des Zielfonds und der Wertentwicklung der Immobilien, nicht
erreicht werden kénnen. Es ist nicht auszuschlielen, dass
auch ein Wertverlust von Immobilieninvestitionen eintritt.
Darlber hinaus kénnen sich die nationalen politischen
Vorgaben in Bezug auf Immobilieninvestitionen und die
Gesetzeslage, einschliefSlich der Steuergesetze, oder gangi-
ge Bilanzierungspraktiken andern oder nicht vorhersehbare
umweltpolitische Probleme auftreten. Veranderungen dieser
Faktoren konnen negative Auswirkungen auf die Wirtschaft-
lichkeit des Beteiligungsangebots haben. Die Hoéhe der
Einnahmen des Zielfonds und damit auch der Fondsgesell-
schaft und des Anlegers kann entsprechend nicht garantiert
werden.

Bevor durch einen etwaigen Verkauf von Immobilien-
objekten beziehungsweise eine Rlckgabe der Anteile
durch die Fondsgesellschaft an den Zielfonds insgesamt

RISIKOHINWEISE.




fur die Fondsgesellschaft und den Anleger ein wirtschaft-
licher VerduB3erungsgewinn entstehen kann, mussen
zunachst die nicht wertbildenden Aufwendungen der
Investitionsphase (Kaufnebenkosten und fondsbezoge-
ne Kosten), in denen sich keine Sachwerte verkdrpern,
durch Mieteinnahmen oder einen entsprechenden Wert-
zuwachs der Immobilienobjekte ausgeglichen werden.
Wegen der Grél3e der Immobilien und der Hohe des zu
zahlenden Kaufpreises kommen im Allgemeinen nur in-
stitutionelle Investoren als Kaufer infrage. Der potenzielle
Kauferkreis ist damit naturgemals beschrankt. Das derzei-
tige und zuklnftige Immobilienportfolio kann von nega-
tiven Entwicklungen des Marktes (zum Beispiel Rezession,
Uberangebot an Gewerbe- und Biromietflichen mit der
Folge sinkender Mieten fiir Gewerbeobjekte, Zinsanstieg,
Inflation) in den Investitionslandern des Zielfonds und
an einzelnen Immobilienstandorten beeinflusst werden.
Sofern das Interesse von Investoren am Immobilienmarkt
im Vergleich zum Zeitpunkt eines Immobilienerwerbs
signifikant zurtckgeht (zum Beispiel wegen eines star-
ken Anstiegs der Aktienkurse oder einer Steigerung des
Zinsniveaus) und weniger Kaufinteressenten fir die ent-
sprechende Immobilie vorhanden sind, hat dies gege-
benenfalls negative Folgen fur den Immobilienwert und
den zum Zeitpunkt eines eventuell gewiinschten Verkaufs
erzielbaren Verkaufspreis.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Leerstande
bei Immobilien infolge negativer wirtschaftlicher Entwick-
lungen weiter ansteigen und als Folge die Mietpreise sinken.
Eine solche Entwicklung kann negative Auswirkungen auf
den Marktwert von Immobilienobjekten haben und letztlich
das wirtschaftliche Ergebnis der Beteiligung des Anlegers an
der Fondsgesellschaft in erheblichem Mal3e negativ beein-
flussen.

Durch die beabsichtigte Konzentration der Investitionsta-
tigkeit des Zielfonds auf Schwerpunktlander kénnen sich
Marktentwicklungen, die nur flr einzelne Schwerpunktlander
spezifisch sind, starker auf den Zielfonds auswirken, als dies
bei einer noch breiteren Streuung der Investitionen auf die
Investitionslander der Fall wére

Es besteht daher das Risiko, dass der Zielfonds Immobilien
nicht oder nicht zu den beabsichtigten Zeitpunkten oder
Konditionen verduBern kann. Dies hatte Auswirkungen auf
die zeitlichen RuckflUsse aus diesen Verduf3erungen an den
Anleger, die verzogert, reduziert oder gar nicht eintreten

konnen.

Die Fondsgesellschaftinvestiert mittelbar in europdische Im-
mobilien Uber die Beteiligung am Hines Pan-European Core
Fund (im Folgenden: HECF oder Zielfonds). Der Zielfonds
investiert in gewerblich genutzte Immobilien in den Berei-
chen Biiro, Einzelhandel und Logistik. Die Fondsgesellschaft
hat sich verpflichtet, das ihr fir Immobilieninvestitionen zur
Verfligung stehende Kapital vollstdndig in den HECF zu in-
vestieren. Der HECF hat zwar bei der Prospektaufstellung be-
reits Immobilieninvestitionen getatigt. Eine exakte Aussage
Uber die tatséchliche Zusammensetzung des Zielfondsport-
folios wahrend der Laufzeit der Beteiligung — insbesondere
hinsichtlich der Anzahl der Objekte und der tatsachlichen
Rentabilitdt der Gebdude - Iasst sich jedoch konzeptions-
bedingt nicht treffen (Blind-Pool-Risiko). Auch in Bezug auf
die Ruckflisse von dem Zielfonds an die Fondsgesellschaft
konnen noch keine gesicherten Aussagen hinsichtlich der
Hohe und der Zahlungszeitpunkte gemacht werden.

Es besteht kein Versprechen oder eine Garantie gegenUber
den Investoren des Zielfonds, dass dessen Zielausschittung
(jahrliche Durchschnittsausschittung von ungefahr 5% [netto
nach Kosten und Gebuhren] auf das gesamte Kapital, das im
Zeitraum, auf den sich die Ausschuttung bezieht, von Inves-
toren in den Zielfonds eingezahlt worden war), tatséchlich
erreicht wird.

Im Ubrigen handelt es sich bei dieser Zielausschiittung um
eine Gesamtbetrachtung auf einer Portfoliobasis ohne Bezug
auf das Anlageergebnis des einzelnen Investors (darunter die
Fondsgesellschaft) des Zielfonds. Denn das Anlageergebnis
der Fondsgesellschaft und der anderen Investoren des Ziel-
fonds hangt insbesondere auch davon ab, welcher Anteils-
preis bei dem jeweiligen Kapitalabruf von dem jeweiligen In-
vestor fUr seine Class-A-Anteile am Zielfonds bezahlt wurde,
und davon, dass die Beteiligung an den Ausschttungen des
Zielfonds variiert bei den verschiedenen Anteilsserien von
Class-A-Anteilen, die bei Kapitalabrufen des Zielfonds nach
und nach ausgegeben werden (abhdngig vom Ausschit-
tungsbetrag, der der jeweiligen Anteilsserie zugewiesen
wird, und der Zahl der Class-A-Anteile der jeweiligen Serie).
Eine Ergebnisprognose kann deshalb nur in sehr begrenz-
tem Umfang erstellt und zur Verfiigung gestellt werden.
Die zukunftig tatsachlich realisierten Ruckflisse kénnen er-
heblich von den Anlagezielen und den Zielrenditen des Ziel-
fonds, der Fondsgesellschaft und des Anlegers nach unten
abweichen. Die Fondsgesellschaft und ihre Geschaftsfih-
rung haben keine Méglichkeiten, Einfluss auf den Zielfonds



und dessen Geschéftsverlauf zu nehmen. Sollte das Ma-
nagement auf Ebene des Zielfonds nicht den gewlinschten
Erfolg haben und bei der Bewirtschaftung und VerdufBerung
einzelner oder mehrerer Immobilien das angestrebte Anla-
geergebnis verfehlt werden, besteht das Risiko, dass das auf
Ebene des Zielfonds eingesetzte Kapital nur teilweise oder
gar nicht wieder erwirtschaftet wird. Dies hatte nachteilige
Auswirkungen auf die Hohe der Auszahlungen des Ziel-
fonds an die Fondsgesellschaft. Es ist nicht auszuschlieBen,
dass es zum teilweisen oder sogar vollstandigen Verlust der
Einlage der Anleger der Fondsgesellschaft kommt, wenn —
einzelne oder mehrere — Immobilieninvestitionen von ne-
gativen Entwicklungen betroffen sind und das eingesetzte
Kapital nicht wieder erwirtschaftet werden kann.

Die sonstigen aus Sicht zum Datum der Prospektaufstellung
mit dieser Beteiligung verbundenen wesentlichen Risiko-

faktoren sind nachfolgend dargestellt.

Die Fondsgesellschaft erwirbt Anteile am HECF, bei dem es
sich um den so genannten Zielfonds der Hines Real Estate
Master FCP-FIS handelt (Hines Master-Fund).

Bei dem Hines Master-Fund handelt es sich um einen
Investmentfonds, der in Form eines ,Fonds Commun de
Placement” (FCP) als ,Fonds d’Investissement Spécialisé”
(FIS) aufgelegt wurde. Der Hines Master-Fund hat eine so
genannte Umbrella-Struktur (englisch: umbrella = Schirm)
und ist so konzipiert, dass unter seinem Schirm mehrere
voneinander getrennte Vermdgensmassen unter gemein-
schaftlicher Verwaltung (Sub-Funds) bestehen, wobei jede
dieser getrennten Vermdgensmassen als Sub-Fund be-
zeichnet wird. Die Fondsgesellschaft investiert ausschliel3-
lich in den Sub-Fund HECF, den Zielfonds der Fondsgesell-
schaft.

Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.CA. fungiert als
Depotbank fiir den Hines Master-Fund. Sie nimmt insbeson-
dere die Ublichen Aufgaben einer Fondsdepotbank in den
Bereichen Verwahrung, Bargeldkonten und Wertpapierde-
pots wahr.

Zum Datum der Prospektaufstellung bestand der Zielfonds
HECF, an dem die Fondsgesellschaftim Zusammenhang mit
den zu erwartenden Kapitalabrufen Anteile erwerben wird.
Daneben besteht unter dem Hines Master-Fund ein weiterer
Sub-Fund, der Hines European Value Added Fund Il (HEVAF
Il), an dem die Fondsgesellschaft weder bislang beteiligt ist

noch Anteile erwerben wird.

Der Zielfonds HECF investiert indirekt Uber zwischenge-
schaltete Objekt- und Zwischengesellschaften oder direkt
in die verschiedenen Immobilien.

Mit dieser Beteiligungsstruktur sind aus Sicht des Anbieters
die nachfolgenden Risiken verbunden. Risiken des Zielfonds
umfassen in der Darstellung jeweils auch die zwischenge-
schalteten Objektgesellschaften.

Sehr eingeschrankte Mitwirkungsrechte der Fondsge-
sellschaft, etwaiges Fehlverhalten der Geschaftsfiihrung
des Zielfonds

Der Erfolg der Fondsgesellschaft und der anderen Investo-
ren ist in hohem Maf3e von der Erfahrung und der Kompe-
tenz der mit der Hines-Gruppe verbundenen beteiligten
Personen und Gesellschaften abhangig (zum Beispiel bei
der Objektauswahl, im Verhandeln von Kauf-, Miet- und
Darlehensvertrdagen, bei der Durchfihrung der Objekt-Due-
Diligence, beim Abschluss von Versicherungen, beim Asset
Management, bei der Objektverwaltung etc.).

Die Fondsgesellschaft hat keinen Einfluss auf die Geschafts-
fihrung des Zielfonds und des Hines Master-Fund durch die
Hines-Verwaltungsgesellschaft und etwaiger Zwischen-und
Objektgesellschaften und ist an die Geschéftsfihrungsent-
scheidungen der Hines-Verwaltungsgesellschaft sowie die
Einschatzungen des Investitionsausschusses des Zielfonds
gebunden. Entscheidungen auf Ebene des Zielfonds oder
des Hines Master-Funds kédnnen somit auch gegen den Wil-
len der Fondsgesellschaft getroffen werden.

Im Verwaltungsreglement des Hines Master-Fund und in
den Sonderbedingungen des HECF sind Regelungen zur
Kontrolle der Geschéftstatigkeit vorgesehen, wie zum Bei-
spiel die verbindlichen Investitionskriterien fir zukinftige
Immobilieninvestitionen oder die Mdglichkeit fir die Inves-
toren, die Hines-Verwaltungsgesellschaft mit qualifizierter
Mehrheit von den Geschéftsfiihrungsaufgaben zu entbin-
den. Es ist nicht auszuschliel3en, dass die bestehenden Kon-
trollmechanismen nicht ausreichen oder dass Geschafts-
fuhrungsmaflnahmen infolge von Fehlentscheidungen der
Hines-Verwaltungsgesellschaft und gegebenenfalls Fehl-
einschatzungen des Investitionsausschusses des Zielfonds
mit negativen Folgen fur den Zielfonds und damit fur die
Fondsgesellschaft (Haftung, Verluste etc.) getroffen werden.
Ebenfalls nicht auszuschlieBen ist ein personliches Fehlver-
halten einzelner Personen, die fir die Hines-Verwaltungs-
gesellschaft, die in den Investitionsldandern zustandigen
Hines-Niederlassungen, die Investitionsausschisse oder die
Depotbank tatig sind.

RISIKOHINWEISE.




Die Hines-Verwaltungsgesellschaft, ihre Konzerngesellschaf-
ten, die Depotbank, deren Geschéftsfuhrer, Angestellte und
Vertreter haften gegentiber dem Hines Master-Fund und
dem Zielfonds fir Nicht- oder Schlechterfiillung ihrer Ver-
pflichtungen unter luxemburgischem Recht. Der Investiti-
onsausschuss und Beirat des Zielfonds einschliel3lich ihrer
Mitglieder haften im Rahmen ihrer Tatigkeit nur fur grobe
Fahrldssigkeit, vorsatzliche Pflichtverletzungen oder betriige-
risches Handeln. Die genannten Gesellschaften, Gremien und
Personen einschlieflich etwaiger Korrespondenzbanken der
Depotbank, sind durch den Zielfonds von Ansprtchen Drit-
ter freizustellen, soweit die Inanspruchnahme nicht durch
eine Verletzung des eben dargestellten Haftungsmal3stabs
erfolgt. Die Freistellung einer Korrespondenzbank hat nur
zu erfolgen, wenn der Inanspruchnahme kein fahrldssiges
oder vorsatzliches Verhalten zugrunde liegt. Diesbeztglich
besteht das Risiko, dass der Zielfonds (und damit mittelbar
die Fondsgesellschaft durch ihre Kapitaleinlagen) gegebe-
nenfalls bei einem Fehlverhalten der Hines-Verwaltungsge-
sellschaft, der Depotbank oder des Investitionsausschusses
im Schadensfall keinen Schadenersatzanspruch gegentber
den genannten Gesellschaften, Gremien und Personen hat
und der Zielfonds mit seinem Vermogen die genannten
Gesellschaften, Gremien und Personen von der Haftung
gegentber Dritten freistellen muss, sofern der oben darge-
stellte Haftungsmal3stab nicht verletzt wurde. Dieses Risiko
besteht, auSer bei der Korrespondenzbank, in Fallen einfa-
cher Fahrlassigkeit.

Geschéftsfihrungsmaflnahmen oder das Unterbleiben von
Geschéftsfihrungsmaflnahmen aufgrund von Fehlentschei-
dungen oder eines Fehlverhaltens der an der Geschafts-
fuhrung und an Beschlussfassungen beteiligten Personen
konnen negative Folgen (Verluste durch geringere Ausschit-
tungen bis hin zum Totalverlust) fur die Fondsgesellschaft be-
ziehungsweise ihre Anleger haben.

Interessenkonflikte der Hines-Gruppe

Aufseiten von Hines kdnnen Interessenkonflikte auftreten.
Es besteht das Risiko, dass handelnde Personen Eigeninte-
ressen zum Nachteil der Fondsgesellschaft und ihrer An-
leger verfolgen und dies die wirtschaftliche Entwicklung
der Fondsgesellschaft und das Beteiligungsergebnis des
Anlegers negativ beeinflusst. Es besteht das Risiko von Inte-
ressenkonflikten bei der Zuteilung von Immobilieninvestiti-
onen, was sich negativ auf die Auszahlungen an die Fonds-
gesellschaft und damit auch an die der Anleger auswirken

konnte.

Die Hines-Gruppe bietet neben dem HECF selbst verschiede-
ne Anlagevehikel fir Immobilieninvestitionen internationaler
Immobilieninvestoren an beziehungsweise ist sie als Immobi-
lieninvestmentmanager und/oder Objektverwalter fir andere
Gesellschaften, dieim Immobilienbereich investieren, tatig. Die
Investitionsstrategie dieser anderen Gesellschaften kann sich
mit der Investitionsstrategie des Zielfonds tberschneiden.

Ob ein Projekt in die Investitionsstrategie des Zielfonds passt
und, falls dies der Fall ist, ob das Projekt sich gegebenenfalls
(auch) fir andere von der Hines-Gruppe betreute Anlageve-
hikel eignet, an denen die Fondsgesellschaft nicht beteiligt
ist, wird in einigen Fallen mehr oder weniger stark von der
subjektiven Beurteilung durch die betreffenden Hines-Ge-
sellschaften und ihre Mitarbeiter abhangen.

Dartber hinaus ist nicht auszuschlie3en, dass der Zielfonds
und andere von der Hines-Gruppe betreute Anlagevehi-
kel im Einzelfall in vergleichbare Immobilien an benachbarten
Standorten investieren, die miteinander um Mieter oder poten-
Zielle Kaufinteressenten konkurrieren. Auch diesbeziglich sind
Interessenkonflikte der Hines-Gruppe nicht auszuschliel3en.
Auch Hines-Gesellschaften halten an dem Zielfonds Betei-
ligungen. Die Hines-Verwaltungsgesellschaft und andere
Gesellschaften der Hines-Gruppe erhalten verschiedene Ver-
gutungen auf Ebene des Zielfonds und gegebenenfalls auf
Ebene der Zwischen- und Objektgesellschaften. Die mit der
Objektverwaltung beauftragten Gesellschaften der Hines-
Gruppe erhalten fir ihre Tatigkeit ebenfalls entsprechende
Vergltungen. Ein Verkauf von Immobilienobjekten wiirde
dazu fuhren, dass die Hines-Gesellschaften im Rahmen ih-
rer jeweiligen Beteiligungen an einem etwaigen Verdul3e-
rungsgewinn und etwaigen Auszahlungen beteiligt wéren.
Andererseits gehen der Hines-Gruppe bei einer Immobili-
enverdulBerung gegebenenfalls die laufenden Vergitungen
fur Beratungsleistungen und die Objektverwaltung verloren.
Diesbezlglich kann daher aufseiten von Hines ein Interessen-
konflikt im Hinblick auf mégliche Immobilienverduf3erungen
und die Reinvestition von VerduBerungserlésen in andere
Immobilien bestehen.

Die an die betreffenden Hines-Gesellschaften zu zahlen-
den Vergltungen fur die Verwaltung des Zielfonds sind
beim HECF abhangig vom Bruttovermdgenswert des HECF;
Hines-Gesellschaften erhalten als Anteilseigner eines Class-
P-Anteils am Zielfonds eine erfolgsbezogene Erhdhung
ihres Anteils. Dienstleistungsgebihren auf Ebene der Ob-
jektgesellschaften kdnnen gegebenenfalls erfolgsabhangig
oder abhangig vom Gegenstandswert der Dienstleistung
sein (zum Beispiel bei Vermittiung eines Mietvertrags eine



Vermietungsprovision in Hohe von drei Monatsmieten).
Eine Erfolgsbezogenheit von Vergitungen und Anteilser-
hohungen kann insoweit zu Interessenkonflikten flhren,
dass sie die betreffende Hines-Gesellschaft zu Investitionen
oder Handlungen veranlassen kénnte, die spekulativer und
risikoreicher sind als Investitionen und Handlungen, die sie
im Rahmen einer weniger erfolgsbezogenen Vergiitung
eingehen wirde. Soweit Vergltungen von einem Gegen-
standswert abhdngen, kann dies dann zu Interessenkonflik-
ten fihren, wenn das Interesse des Zielfonds (und damit der
Fondsgesellschaft und ihrer Anleger) an einer Kostenerspar-
nis (geringerer Gegenstandswert) gegenldufig zum Interesse
von Hines an einer héheren Gebihr ist. Auch sonstige Inter-
essenkonflikte, die sich letztlich in niedrigeren Auszahlungen
an die Fondsgesellschaft und die Anleger niederschlagen

konnten, sind nicht auszuschliel3en.

In Objekt- oder Zwischengesellschaften kann der Zielfonds
(mittelbar oder unmittelbar) auch zusammen mit anderen
Gesellschaften der Hines-Gruppe, mit Anlagevehikeln, die
von Gesellschaften der Hines-Gruppe beraten oder gefihrt
werden, oder mit unabhdngigen Dritten investieren. Wie die
Entscheidungsfindung in den jeweils denkbaren Konstella-
tionen erfolgt und inwieweit die jeweiligen Mitinvestoren
Entscheidungen des Zielfonds mittragen, verzogern oder
gar blockieren, ist nicht absehbar. Es besteht das Risiko, dass
aus Sicht des HECF falsche Entscheidungen getroffen oder
sinnvolle Entscheidungen nicht getroffen werden und dies
die wirtschaftliche Entwicklung der Fondsgesellschaft und

das Beteiligungsergebnis des Anlegers negativ beeinflusst.

Einlageverpflichtungen und Kapitalabrufe innerhalb des

Zielfonds, mangelnde Risikostreuung

An dem Zielfonds beteiligen sich neben der Fondsgesell-
schaft auch andere Investoren. Die Investoren des Zielfonds
(unter anderen die Fondsgesellschaft) werden ihre Einlagen
in den Zielfonds schrittweise nach einem System von Einla-
geverpflichtungen und anschlieenden Kapitalabrufen des
Zielfonds tatigen.

Diese Investitionsstruktur hat zur Folge, dass die Kapitalein-
lagen der Anleger der Fondsgesellschaft unter Umstdnden
nicht sofort in den Zielfonds investiert werden kénnen.
Denn der Zielfonds ruft die Einlagen, zu deren Einbringung
sich neben der Fondsgesellschaft auch andere Investoren
verpflichtet haben, nur jeweils schrittweise und bezogen auf

die verschiedenen Investoren anteilig ab, sobald diese Mittel

vom Zielfonds fur Investitionen oder fir sonstige zuldssige
MafBnahmen bendtigt werden.
Kommt die Fondsgesellschaft einem Kapitalabruf der Hines-
Verwaltungsgesellschaft zur Zahlung (auch eines Teils) ihrer
Einlageverpflichtung nicht oder nicht vollstandig rechtzei-
tig nach, kann die Hines-Verwaltungsgesellschaft diesen
Versto3 gegen die Zahlungspflicht nach ihrem Ermessen
als einen Verzugsfall einstufen, wenn der Verstol3 gegen die
Zahlungspflicht nicht innerhalb von zehn Geschéftstagen
geheilt wird. Liegt ein Verzugsfall vor, kann die Hines-Ver-
waltungsgesellschaft wahlweise, einzeln oder kombiniert
Verzugszinsen in Hohe des Ein-Monats-Euribor-Satzes zu-
zlglich 8 Prozentpunkte p.a. verlangen,
die Einlageverpflichtung (soweit noch nicht abgerufen
und eingezahlt) der Fondsgesellschaft reduzieren oder
streichen, an einen anderen Investor oder einen Dritten
Ubertragen oder félligstellen und auf den Gesamtbetrag
Verzugszinsen in Hohe des Ein-Monats-Euribor-Satzes zu-
zlglich 8 Prozentpunkte p.a. verlangen,
die Anteile der Fondsgesellschaft einziehen,
samtliche anderen rechtlich zuldssigen Mal3nahmen er-
greifen.
Soweit die Fondsgesellschaft im Zielfonds ein Beiratsmit-
glied stellt, kann die Hines-Verwaltungsgesellschaft das
von der Fondsgesellschaft entsandte Beiratsmitglied aus
dem Beirat ausschlieBen.
Die oben dargestellten maglichen MaRnahmen, die die
Hines-Verwaltungsgesellschaft im Verzugsfall gegen die
Fondsgesellschaft einleiten kann, konnen erhebliche nega-
tive wirtschaftliche Auswirkungen auf die Fondsgesellschaft
haben und fir den Anleger zu einer Reduzierung oder ei-
nem Ausfall von Auszahlungen fihren bis hin zum Totalver-
lust des Beteiligungsbetrags.
Zum Zwecke der Finanzierung der variablen Eigenkapitala-
brufe des Zielfonds hatte die Fondsgesellschaft zum Datum
der Prospektaufstellung eine Kreditlinie im Umfang von 45,0
Mio. EUR mit einer deutschen Grobank zur Zwischenfinan-
zierung von etwaigen Kapitalabrufen durch den Zielfonds
vereinbart. Die mit dieser Zwischenfinanzierung verbunde-
nen Risiken sind im Abschnitt ,Zwischenfinanzierung” auf
Seite 29 dargestellt. Die Fondsgesellschaft kann gegentber
dem Zielfonds mit der Leistung ihrer Einlageverpflichtungen
in Verzug geraten mit den oben dargestellten moglichen Fol-
gen, wenn sie die Kapitalabrufe des Zielfonds nicht aus dem
eingeworbenen Kommanditkapital, der Zwischenfinanzie-
rungskreditlinie und gegebenenfalls einer Anschlussfinanzie-

rung bedienen kann.

RISIKOHINWEISE.




Der Zielfonds verfolgt eine bestimmte Anlagestrategie und
konkurriert beim Erwerb von Immobilien mit anderen Markt-
teilnehmern. Es lasst sich daher nicht voraussagen, wann
und wie oft der Zielfonds seinen Investitionskriterien entspre-
chende Immobilieninvestitionen durchfiihren kann. Entspre-
chend besteht das Risiko, dass die Einlageverpflichtungen
der Fondsgesellschaft nicht vollstandig oder nur Uber einen
langeren Zeitraum als erwartet abgerufen und investiert
werden. Die eingezahlten Kapitaleinlagen der Anleger der
Fondsgesellschaft werden zwischenzeitlich verzinslich auf
einem Euro-Geldmarktkonto/einem Depot mit Euro-Geld-
marktfonds der Fondsgesellschaft zum jeweils geltenden
variablen Zinssatz angelegt, bis diese Mittel schrittweise
von dem Zielfonds abgerufen, an die Anleger ausgezahlt
oder anderweitig nach Maf3gabe des Gesellschaftsvertrags
verwendet werden. Entsprechendes gilt, soweit die Fonds-
gesellschaft die von dem Zielfonds an sie ausgeschitteten
Betrdge aus Verkdufen, Finanzierungen oder Refinanzierun-
gen von Projekten des Zielfonds gemals den Bestimmun-
gen der Sonderbedingungen des Zielfonds gegebenenfalls
wieder in den Zielfonds als Kapitaleinlage investieren muss.
Die Ertrége, die der Anleger aus Zinseinkinften im Zusam-
menhang mit der Anlage von Geldern auf dem Euro-Geld-
marktkonto/einem Depot mit Euro-Geldmarktfonds erzielt,
werden vergleichsweise niedriger sein als die Ertrdge aus Im-
mobilieninvestitionen, auf denen die im Prospekt genannten
Auszahlungsziele und Prognosen beruhen.

Hinsichtlich der Anlageziele der Fondsgesellschaft wurde
in der Prognoserechnung unterstellt, dass der Zielfonds in
der Lage sein sollte, die von den Anlegern an die Fondsge-
sellschaft gezahlten Kapitaleinlagen zeitnah abzurufen und
fur Immobilienakquisitionen zu verwenden. Sollte dies je-
doch nicht der Fall sein, so wird die Fondsgesellschaft ent-
sprechend niedrigere Ertrdge aus der zwischenzeitlichen
(niedrigverzinslichen) Anlage der Kapitaleinzahlungen ihrer
Anleger erzielen. Dies hatte fir den jeweiligen Zeitraum
niedrigere Auszahlungen oder deren Ausbleiben zur Folge.
Ziel des Zielfonds HECF ist, von Investoren bis zu 1,5 Mrd.
EUR einzuwerben, wobei die Hines-Verwaltungsgesellschaft
auch mehr oder weniger Kapital einwerben darf. Zum Da-
tum der Prospektaufstellung waren 206,3 Mio. EUR in sechs
Immobilien investiert und bestanden Einlageverpflichtungen
in Hohe von 267,5 Mio. EUR. Je weniger Immobilien der Ziel-
fonds halt, desto mehr wirken sich negative Entwicklungen
auf ein einzelnes Objekt und dessen Standort prozentual
negativ auf das Gesamtergebnis des Zielfonds und damit
der Fondsgesellschaft und ihrer Anleger aus.

Beiratsmitgliedschaft der Fondsgesellschaft

Zum Datum der Prospektaufstellung wird davon ausgegan-
gen, dass die Fondsgesellschaft mit der ibernommenen
Einlageverpflichtung gegentiber dem Zielfonds HECF von
50,0 Mio. EUR eine der sechs hochsten Einlageverpflichtungen
bei dem Zielfonds halten und deshalb Anspruch auf einen
Beiratssitz haben wird. Sinkt der Betrag der Einlageverpflich-
tung der Fondsgesellschaft wahrend der Laufzeit der Betei-
ligung am Zielfonds, kann die Fondsgesellschaft ihren Sitz
im Beirat verlieren. Ist die Fondsgesellschaft nicht (mehr) im
Beirat des Zielfonds vertreten, hat sie keine Moglichkeit, die
dem Beirat des Zielfonds zugewiesenen Mitbestimmungs-
und Konsultationsrechte auszutiben. Es besteht dann das
Risiko, dass die Anliegen und Interessen der Fondsgesell-
schaft in dem Zielfonds in geringerem Mal3e Berticksichti-
gung finden, als wenn die Fondsgesellschaft ein Beiratsmit-

glied entsendet.

Individuelle Interessen von Investoren des Zielfonds

Bei den anderen Investoren des Zielfonds handelt es sich
um deutsche und internationale institutionelle Investoren,
die zum Teil anderen Rechts- und Steuervorschriften als die
Fondsgesellschaft unterliegen und die bei ihren Investitio-
nen bestimmte gesetzliche Mindestanforderungen erful-
len mussen. Dadurch kénnen sich im Einzelfall zwischen
den einzelnen Investoren des Zielfonds Interessenkonflikte
ergeben, die von der Hines-Verwaltungsgesellschaft gege-
benenfalls nicht zur Zufriedenheit aller Beteiligten gelst
werden kénnen und die sich im Einzelfall auch zum Nachteil
der Fondsgesellschaft (und damit ihrer Anleger) auswirken

konnen.

Fremdwahrungsrisiko, Inflation

Der Anleger leistet seine Beteiligung (Kommanditeinlage
einschliellich Agio) in Euro (EUR), ebenso wie auch die
Fondsgesellschaft ihr Investment in den Zielfonds in Euro
vornimmt. Zwei der bereits bestehenden Immobilienin-
vestments wurden in GroBbritannien und damit in einem
anderen Waéhrungsraum vorgenommen. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass auch zukinftig Immobilien-
investments zumindest teilweise in Britischen Pfund (GBP)
oder in einem anderen Wahrungsraum vorgenommen
werden. Die von diesen Immobilieninvestments wieder-
um zur Ausschittung gebrachten Betrdge notieren nicht
in Euro. Es kann wéhrend der Fondslaufzeit zu Wahrungs-
kursschwankungen zwischen dem Euro und anderen Wah-

rungen (Fremdwahrungen) kommen. Es ist daher nicht



auszuschlieBen, dass sich Wahrungskursschwankungen
negativ auf die Beteiligung und die Auszahlungen an den
Anleger auswirken kdnnen, sofern die seitens des Zielfonds
in Fremdwdéhrungen erhaltenen Betrdge aus den Immobi-
lien/Objektgesellschaften nicht im Wege von Kurssiche-
rungsinstrumenten abgesichert worden sind und in Euro
umgetauscht werden.

Steigende Inflationsraten kénnen insbesondere bei einer
gegenldufigen Entwicklung der Marktmieten zu geringeren
Einnahmeduberschissen fiihren, was negative Auswirkungen
auf die Liquiditat und die Ertragssituation des Zielfonds und
damit auch fur das wirtschaftliche Ergebnis der Fondsgesell-

schaft und der Anleger haben kann.

Dauer der Beteiligung der Fondsgesellschaft, Ubertra-
gung der Anteile und Riickgabe der Anteile an dem
Zielfonds

Die Laufzeit des HECF ist unbegrenzt. Die Sonderbedingungen
des HECF sehen ein allgemeines Rickgaberecht fiir Anteile
nach einer Mindesthaltefrist von drei Jahren vor. Daneben
bestehen besondere Ruickgaberechte fir die so genannten
,Specified German Investors”. Das allgemeine Riickgaberecht
unterliegt Einschrankungen und Bedingungen. So ist der
HECF nur verpflichtet, pro Jahr 10% aller Anteile (berechnet
aus dem Gesamtwert aller Anteile) zurlickzunehmen. Liegt
die Zahl der von Investoren zu einem bestimmten Stichtag
zur Ruckgabe angekindigten Anteile bei Gber 109% (berech-
net aus dem Gesamtwert aller Anteile), erfolgt die Riicknah-
me von Anteilen pro rata. Die Hines-Verwaltungsgesellschaft
kann von den Rickgaberegelungen abweichen, wenn nach
Auffassung der Hines-Verwaltungsgesellschaft die (vollstan-
dige) Ricknahme nicht im Einklang mit dem besten Inter-
esse des HECF steht.

Die Fondsgesellschaft kann aufgrund der oben dargestell-
ten Einschrankungen und Bedingungen nicht davon ausge-
hen, zu einem bestimmten Zeitpunkt ihre Beteiligung am
HECF durch Ruickgabe von Anteilen beenden oder reduzieren
zu kénnen. Dies hat Auswirkungen auf die zeitlichen Rick-
flusse an die Anleger, die verzogert, reduziert oder gar nicht
auftreten konnen.

Die Fondsgesellschaft bedarf fur eine Verduerung ihrer
Anteile an dem Zielfonds der Zustimmung der Hines-Ver-
waltungsgesellschaft, wobei eine Verduerung auBlerdem
die im Kapitel ,Rechtliche Grundlagen” aufgefthrten Vor-
aussetzungen erflllen muss. Fur Anteile an dem Zielfonds
besteht kein geregelter Markt. Ein potenzieller Kaufer eines

Anteils an dem Zielfonds musste ein institutioneller Inves-

tor im Sinne des Artikels 2 des luxemburgischen Gesetzes
vom 13. Februar 2007 zu speziellen Investmentfonds sein
und alle mit der Beteiligung an dem Zielfonds verbunde-
nen Rechtsverhdltnisse (festgelegt unter anderem im Ver-
waltungsreglement und in den Sonderbedingungen des
Zielfonds) Ubernehmen. Dies schrankt die Zahl moglicher
Kaufinteressenten naturgemal ein. Es kann daher (auch im
Fall der Zustimmung der Hines-Verwaltungsgesellschaft zu
einer Anteilsiibertragung und bei Erfullung aller Verkaufs-
voraussetzungen) fir die Fondsgesellschaft gegebenenfalls
schwierig oder unmaoglich sein, einen Kaufinteressenten
fir den Anteil am Zielfonds zu finden. Es besteht daher das
Risiko, dass sich die Fondsgesellschaft nicht oder nicht zu
den beabsichtigten Zeitpunkten oder Konditionen von ihren
Anteilen an dem Zielfonds trennen kann. Dies hat Auswir-
kungen auf die zeitlichen Riickflisse an die Anleger, die ver-

z6gert, reduziert oder gar nicht auftreten kénnen.

Haftung der Fondsgesellschaft und des Zielfonds

Die Fondsgesellschaft garantiert dem Zielfonds, dem Hines
Master-Fund, der Hines-Verwaltungsgesellschaft, Hines und
deren Mitarbeitern die Richtigkeit der Angaben, die sie bei
Beitritt zu dem Zielfonds in den Zeichnungsvereinbarun-
gen (Subscription Agreements) gegeniiber dem Zielfonds
gemacht hat (wie zum Beispiel Aussagen betreffend An-
gaben zur franzosischen 39%-Steuer oder den Status eines
LJinformierten Investors” im Sinne des Artikels 2 des luxem-
burgischen Gesetzes vom 13. Februar 2007 zu speziellen
Investmentfonds). Die Fondsgesellschaft hat den Zielfonds,
den Hines Master-Fund, die Hines-Verwaltungsgesellschaft,
Hines und deren Mitarbeiter von Schaden oder Haftungen
freizustellen, die diesen infolge eines Vertragsbruchs der
Fondsgesellschaft hinsichtlich ihrer in der Beitrittserkldrung
gemachten Angaben und sonstiger Zusicherungen (zum
Beispiel hinsichtlich der Einhaltung von Antigeldwdschebe-
stimmungen) entstehen.

Der Zielfonds ist eine unabhdngige Vermdgensmasse. An-
spriche der Fondsgesellschaft, anderer Investoren, der
Hines-Verwaltungsgesellschaft und Dritter sind auf das
Vermogen des Zielfonds beschrankt. Umgekehrt haftet das
gesamte Vermogen des Zielfonds fiir Anspriche, die gegen
den Zielfonds, etwa im Zusammenhang mit einer Immobi-
lieninvestition, geltend gemacht werden. Die Fondsgesell-
schaft haftet im Rahmen ihrer Beteiligung an dem Zielfonds
im Umfang ihrer jeweiligen Einlageverpflichtung.

Hieraus konnen niedrigere Einnahmen oder hohere Kosten

fur die Fondsgesellschaft resultieren, die sich entsprechend
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negativ auf die Rickflisse an die Anleger auswirken bezie-

hungsweise dazu fihren, dass diese ausbleiben.

Fremdfinanzierung auf Ebene des Zielfonds

Der Zielfonds beziehungsweise die Hines-Verwaltungsge-
sellschaft im Namen des Zielfonds sind berechtigt, Darlehen
aufzunehmen und dafir das Vermdgen des Zielfonds zu
verpfanden oder in sonstiger Weise zu belasten. Die nach-
folgenden Fremdfinanzierungsrisiken kénnen letztlich zu
niedrigeren Auszahlungen an die Anleger oder deren Aus-
fall fuhren oder im schlimmsten Fall zum Totalverlust des
Beteiligungsbetrags nebst 5% Agio.

Der HECF kann gemals den Sonderbedingungen des Ziel-
fonds Fremdfinanzierungen im Rahmen folgender Beschrén-
kungen aufnehmen: Die Darlehensschuld soll kumuliert
nicht hoher sein als 50% des durchschnittlichen Marktwer-
tes (innerhalb eines Jahres) des Immobilienportfolios des
HECF. Zusatzliche kurzfristige Darlehensverbindlichkeiten
dirfen 10% des Bruttovermogenswertes des HECF nicht
Uberschreiten. Es ist nicht auszuschliefen, dass die vorste-
hend beschriebenen Prozentgrenzen fir eine Kreditaufnah-
me in der Folgezeit wahrend der Darlehenslaufzeit tber-
schritten werden, falls der Wert des Immobilienportfolios
zwischenzeitlich sinkt, und somit die Fremdfinanzierungs-
quote steigt.

Eine gegebenenfalls hohe Fremdfinanzierungsquote ist im
Vergleich zu Immobilieninvestments mit einer niedrigeren
Fremdkapitalquote mit hoheren Fremdfinanzierungsrisiken
verbunden: Der Anstieg von Darlehenszinsen wirkt sich
starker aus und die gegebenenfalls hohe Fremdfinanzierung
muss auch dann bedient werden (Zins und Tilgung), wenn
sich die Immobilienmarkte verschlechtern oder einzelne
Immobilienprojekte sich wirtschaftlich schlechter entwi-
ckeln als erwartet.

Der Zielfonds HECF darf gemall den Sonderbedingungen
des HECF bestehende Einlageverpflichtungen seiner Inves-
toren an Darlehensgeber abtreten oder verpfanden. Dies
kann beinhalten, dass die Hines-Verwaltungsgesellschaft die
Investoren des HECF schriftlich anweist, dass die Investoren,
deren Einlageverpflichtungen verpfindet wurden, diese
Einlage direkt an den Darlehensgeber zu leisten haben.
Sofern der Zielfonds die Einlageverpflichtung der Fondsge-
sellschaft an einen Darlehensgeber des Zielfonds abtritt, be-
steht das Risiko, dass dieser Darlehengeber seine Rechte aus
der Einlageverpflichtung gegentber der Fondsgesellschaft
konfrontativer oder weniger flexibel wahrnimmt, als dies

der Zielfonds tun wirde.

Die anhaltende weltweite Wirtschafts- und Bankenkrise kann
dazu fuhren, dass weitere benétigte Finanzierungsmittel nicht,
nicht rechtzeitig, nicht zu geplanten Konditionen oder nicht
in ausreichender Hohe zur Verfigung gestellt und dadurch
Objektkaufe erschwert oder unmaglich werden kénnen.

Die Banken haben ihre Vorschriften zur Kreditvergabe ange-
sichts eigener Verluste in der Finanzkrise zum Teil drastisch
verscharft. Nahezu jeder Kreditvertrag ist mit an die Darle-
hensvergabe gebundenen Auflagen verbunden. Solche
Auflagen kdnnen beispielsweise beinhalten, dass ein Wech-
sel der Unternehmenskontrolle nicht ohne Zustimmung
des Darlehensgebers vollzogen werden darf oder erheb-
liche Informationspflichten vom Darlehensnehmer zu er-
fullen sind (Zurverfigungstellung von Geschéftsberichten
und regelmal3ig von Bewertungsgutachten etc.). Besonders
bedeutend sind finanzielle Auflagen, die sich auf die lau-
fende Ertragslage, die Verschuldung oder das Eigenkapital
beziehen. Sehr haufig wird beispielsweise eine Beleihungs-
quote (Verhdltnis von Darlehenssumme zu Sicherungswert)
festgelegt, die wahrend der Laufzeit des Darlehens nicht
Uberschritten werden darf. Fir den Fall, dass die Auflagen
vom Darlehensnehmer nicht erfillt werden, werden im Dar-
lehensvertrag regelméafig Sanktionen vereinbart, die von
Kreditzinserhdhungen und Strafgebihren bis zur Zwangs-
verwertung von Immobilien oder zur Darlehenskindigung
durch den Darlehensgeber und zur sofortigen Falligstellung
des Darlehens fuhren kénnen. Sofern der Zielfonds bei
bestehenden Darlehen nicht in der Lage ist, bestehende
Auflagen aus dem jeweiligen Darlehensvertrag zu erfillen,
und entsprechende Sanktionen fiir diese VerstoRe im Dar-
lehensvertrag vorgesehen sind, kann dies erhebliche nega-
tive Konsequenzen fir den Zielfonds und damit auch die
Fondsgesellschaft haben und deren Anleger haben bis hin
zum Ausfall von Auszahlungen oder letztlich dem Totalver-
lust des Beteiligungsbetrags nebst 5% Agio.

Zum Datum der Prospektaufstellung hatte der Zielfonds
HECF seine Investitionen mitdem Darlehen eines deutschen
Bankinstituts finanziert, mit dem eine Beleihungsquote von
50% vereinbart ist, also das Verhaltnis der Darlehenssum-
me zum Sicherungswert mindestens 50% betragen muss.
Diese Grenze war zum Datum der Prospektaufstellung mit
51,9% Uberschritten, die darlehensgebende Bank hat je-
doch die Beleihungsquote bis zum 31. Dezember 2009
ausgesetzt. Der ndchste Test betreffend die Beleihungs-
quote findet zum 31. Dezember 2009 statt. Aus Sicht der
Hines-Verwaltungsgesellschaft und des Zielfondsmanagers
bestehen zum Datum der Prospektaufstellung gentigend



Einlageverpflichtungen von Investoren gegenliber dem
Zielfonds, um notigenfalls die Darlehenssumme bis zur Er-
reichung der vorgeschriebenen Beleihungsquote von 50%
zurlickzufihren, sofern der Darlehensgeber seine tempordre
Aussetzung der Beleihungsquote nicht ohnehin (gegebe-
nenfalls gegen eine Gebuhr) Uber den 31. Dezember 2009
hinaus verlangert. Sollte dies nicht mdoglich sein, besteht die
Gefahr, dass die Bank die Darlehen féllig stellen konnte und/
oder die Immobilien zu einem auch ungtnstigen Preis ver-
kauft werden mussen. In diesem Fall ergeben sich niedrigere
Auszahlungen an die Anleger bis hin zur Mdglichkeit des
Totalverlusts der Anlage zuztglich des Agios.

Zuséatzlich kann auf Ebene der Fondsgesellschaft eine Fremd-
finanzierung aufgenommen werden. Dadurch erhéhen sich
die mit der Aufnahme einer Fremdfinanzierung verbunde-

nen Risiken fiir den Anleger entsprechend (Seite 32).

Sonstige Einnahmen- und Kostenrisiken auf Ebene des
Zielfonds
Der wirtschaftliche Erfolg des Zielfonds (und somit indirekt
der Fondsgesellschaft und ihrer Anleger) hangt auch von
folgenden Faktoren ab, die die Ertragslage des Zielfonds
und damit das wirtschaftliche Ergebnis der Fondsgesellschaft
und das Beteiligungsergebnis des Anlegers nachhaltig nega-
tiv beeinflussen kénnen:
Bei einem Immobilienerwerb kénnen verspdtet entdeckte
Baumangel oder Altlasten hohe Kosten verursachen.
Ungtinstige Konditionen zukunftiger Vertrdge des Ziel-
fonds kénnen zu erheblich geringeren Einnahmen oder
zu erheblich hoheren Kosten des Zielfonds fuhren. Von
wesentlicher Bedeutung sind dabei insbesondere die
Konditionen zukunftiger Kaufvertrdge bei Immobilien-
akquisitionen, die Konditionen (zum Beispiel Zinshéhe,
Tilgung und Sicherheiten) zuktnftiger Darlehensvertrage
und Anschlussfinanzierungen sowie die
Konditionen zukunftige Mietvertrdge sowie die Konditio-
nen sonstiger fir ein zukinftiges Investment wichtiger
Vertrdge.
Die Auslibung oder Nichtaustbung von Optionen und
Wahlrechten beiVertragen des Zielfonds durch die Hines-
Verwaltungsgesellschaft kann negative Auswirkungen
auf den Zielfonds und/oder die Fondsgesellschaft als deren
Investor haben.
Die Hines-Verwaltungsgesellschaft wird versuchen, fur
den Zielfonds Haftpflicht- und Gebdudeversicherungen
abzuschliel3en, wie sie in dem betreffenden Markt jeweils

Ublich sind. Ob ausreichender Versicherungsschutz zu

vertretbaren Kosten erreicht werden kann, hangt zum
Teil auch von externen Faktoren ab. Versicherungen ge-
gen bestimmte Risiken wie Terrorismus, Erdbeben oder
Uberschwemmungen kénnen gegebenenfalls nicht ver-
fugbar sein oder nur zu Schadensdeckungen unterhalb
des Marktwertes oder Wiederherstellungswertes fihren.
Nicht vom Versicherungsschutz gedeckte Schadensfalle
oder hohe Versicherungspramien kénnen die Ertragslage
des Zielfonds negativ beeinflussen.

Durchfiihrung von gréBeren Instandhaltungsmaflinahmen
und Reparaturen sowie Mietereinbauten: Rickstellungen
flr entsprechende Kosten fir das jeweilige Gebdude
konnten nicht ausreichend sein. Mangel bei der Durch-
fuhrung von Arbeiten, die nicht von Gewahrleistungen
der ausfUhrenden Firmen erfasst sind oder verspatet ent-
deckt werden, konnen erhebliche Kosten verursachen.
Sofern ein unversicherter Haftungsfall gegentiber Dritten
besteht, kdnnten auch samtliche Vermogenswerte des
Zielfonds gefdhrdet sein.

Sofern Einnahmen oder Ausgaben in Abhdngigkeit von
der Entwicklung der Lebenshaltungskosten vereinbart
sind oder werden, kann der wirtschaftliche Erfolg von der
Preisentwicklung (Inflation) negativ beeinflusst werden.
Die Bonitdt wichtiger Vertragspartner, Investoren des
Zielfonds und seiner Objektgesellschaften kann sich
verschlechtern bis hin zur Insolvenz, was in der Folge
zu Einnahmeausfallen und/oder héheren Ausgaben des
Zielfonds fihren kann.

Sofern Drittinvestoren an zukunftigen Immobilieninves-
titionen teilnehmen, hdngt der Anlageerfolg auch von
den diesbeziiglichen Konditionen der Vereinbarungen
des Zielfonds mit diesen Drittinvestoren ab. Sofern diese
ihre gegebenenfalls bestehenden vertraglichen Rechte
austiben, kann dies auch zulasten der Fondsgesellschaft
und ihrer Anleger erfolgen.

Die Standorte der Immobilien unterliegen haufig um-
fangreichen Umwelt-, Feuerschutz- und Sicherheitsbe-
stimmungen, diversen Bebauungsvorschriften und an-
deren gesetzlichen Anforderungen. Anderungen dieser
Vorschriften, die wesentliche zusétzliche Anforderungen
mit sich bringen, kénnen sich negativ auf die Ertragslage
des Zielfonds auswirken.

Der Zielfonds kann aus verschiedenen Grinden (zum
Beispiel zur Liquiditatsbeschaffung) zu Immobilienver-
duBerungen gezwungen sein, die sich negativ auf die
Ertragslage der Fondsgesellschaft auswirken kénnen,

sofern zu diesem Zeitpunkt kein attraktiver Kaufpreis
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erzielbar ist. Da die Hines-Verwaltungsgesellschaft nicht
verpflichtet ist, bei dem Zielfonds ein Minimum an liqui-
den Barmitteln zum Zwecke der Riicknahme von Antei-
len seiner Investoren vorzuhalten, kann insbesondere
die Austibung von Ruckgaberechten von Investoren des
Zielfonds dazu flhren, das Immobilienverdul3erungen zu
ungtinstigen Konditionen oder unter Marktwert getatigt
werden mussen mit negativen Auswirkungen auf das
wirtschaftliche Ergebnis der Fondsgesellschaft und ihrer
Anleger.
Soweit die Investitionslander nicht zum Euro-Raum ge-
horen, bestehen Wahrungsrisiken. Eine Absicherung ge-
gen solche Wahrungsrisiken verursacht Kosten, die sich
negativ auf die Ertragslage des Zielfonds und Anlegers
auswirken kénnen. Die Verwirklichung von Wahrungsrisi-
ken kann sich negativ auf den Wert von Immobilieninves-
titionen und den Ertrag aus laufenden (Fremdwahrungs-)
Einkunften auswirken.
Der Zielfonds soll in eine Vielzahl von Immobilien investie-
ren.Insbesondere in der Anfangsphase, in der sich noch we-
nige Immobilien im Portfolio des Zielfonds befinden, wird
sich eine etwaige negative Entwicklung einer einzelnen Im-
mobilie prozentual relativ stark auf das Gesamtergebnis des
Zielfonds und damit auch der Fondsgesellschaft und ihrer

Anleger auswirken.

Veranderung des Nettovermdgenswertes, Anteilspreis-
verdnderungen, Anteilsverwdsserung

Zum Datum der Prospektaufstellung hat sich die Fonds-
gesellschaft gemals Zeichnungsvereinbarung verpflichtet,
fur den Betrag von 50,0 Mio. EUR Class-A-Anteile am Ziel-
fonds HECF zu erwerben. Der Anteilswert betrug zum 30.
Juni 2009 circa 76,36 EUR. Es wird nach Auskunft der Hines-
Verwaltungsgesellschaft im dritten Quartal 2009 eine Neu-
bewertung aller bestehenden Immobilien des Zielfonds
vorgenommen werden und in diesem Zusammenhang
mit einer deutlichen Abwertung des Immobilienportfolios
gerechnet. Daher wurde fur Zwecke der Finanzplanung
(Prognose) ein Anteilswert von 60,00 EUR unterstellt. Der
tatsachlich von der Fondsgesellschaft bei dem jeweiligen
Kapitalabruf des Zielfonds zu zahlende Preis fur die Zielfon-
dsanteile kann zum Datum der Prospektaufstellung nicht
vorhergesagt werden. Der Anteilspreis fur die jeweilige Se-
rie von Class-A-Anteilen, von denen die Fondsgesellschaft
Anteile erwirbt, wird auf der Grundlage des zum Zeitpunkt
des jeweiligen Kapitalabrufs des Zielfonds geltenden Net-

tovermogenswert ermittelt und wird sich insbesondere

an dem dann aktuellen Wert der Vermogensgegenstande
des Zielfonds orientieren. Der Nettovermogenswert des
Zielfonds unterlag seit Aufnahme seiner Geschaftstatigkeit
wesentlichen Verdnderungen. Es kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass die Bewertung der Zielfondsanteile zum
Zeitpunkt ihrer jeweiligen Ausgabe Uber dem zuletzt ermit-
telten Betrag liegt und die Fondsgesellschaft infolgedessen
weniger Class-A-Anteile erwerben kann, als in der Prognose
unterstellt wurde. Darlber hinaus hat der Zielfonds HECF
eine unbestimmte Laufzeit. Wéhrend der Laufzeit des HECF
kann und wird die Hines-Verwaltungsgesellschaft konzep-
tionsgemals neue Investoren in den Zielfonds aufnehmen
und demzufolge sinkt die prozentuale Beteiligung der
Altinvestoren (also auch der Fondsgesellschaft) an dem
Zielfonds. Sofern durch die Kapitalerhdhung des Zielfonds
nicht entsprechend hoéhere Einnahmen generiert werden,
hat dies zur Folge, dass sich, bezogen auf die geleistete Ein-
lage der Fondsgesellschaft, der Anteil der Fondsgesellschaft
an dem zu verteilenden Ergebnis des Zielfonds betragsma-
Big reduziert (,Risiko der Anteilsverwasserung”). Das Risiko
der Anteilsverwdsserung besteht insbesondere, falls Neuin-
vestoren auf Basis von Bewertungen in den Zielfonds auf-
genommen werden sollten, die unterhalb des Marktwertes
liegen. Die Verwirklichung der vorstehenden Risiken kann
zur Folge haben, dass die Fondsgesellschaft eine niedrigere
prozentuale Beteiligung am Zielfonds halt als angenom-
men und weniger Ertrdge aus dem Zielfonds zugewiesen
bekommt als angenommen. Dies kann das wirtschaftliche
Ergebnis der Fondsgesellschaft negativ beeinflussen und
dazu fuhren, dass der Anleger geringere oder keine Auszah-
lungen aus der Fondsgesellschaft erhdlt.

Das wirtschaftliche Ergebnis der Fondsgesellschaft wird
auch mafgeblich durch die Rickgabe der Class-A-Anteile
zum Ende der vorgesehenen Fondslaufzeit beeinflusst.
Der Rickgabepreis fir die erworbenen Zielfondsantei-
le entspricht dem Nettovermdgenswert des Anteils zum
Rickgabezeitpunkt. In der unterstellten Finanzplanung
(Prognose) wurde eine bestimmte Entwicklung des Netto-
vermdgenswertes des HECF unterstellt. Es kann allerdings
keine Gewdhr dafur Gbernommen werden, dass sich die An-
teilsbewertung demgemaf3 in den kommenden Jahren voll-
ziehen wird und die mit der Rickgabe der Zielfondsanteile
zusammenhédngenden Erldse in der prognostizierten Hohe
vereinnahmt werden kénnen. Sofern die zuklnftige Wert-
entwicklung der Zielfondsanteile hinter den Annahmen der
Prognoserechnungen zurickbleibt, werden die Erlése der
Fondsgesellschaft (und damit indirekt ihrer Anleger) aus der



Ruckgabe der Anteile am HECF niedriger als prognostiziert
ausfallen.

Die Geschéftsfihrung der Fondsgesellschaft obliegt der
Geschéftsfihrenden Kommanditistin, die lediglich fur ein-
zelne Geschaftsfiihrungsmaflinahmen der Zustimmung der
Anleger bedarf. Es ist nicht auszuschliel3en, dass Geschafts-
fihrungsmaflnahmen, die sich im Nachhinein als Fehlent-
scheidungen der Geschaftsfihrenden Kommanditistin
herausstellen, negative Folgen fur die Fondsgesellschaft
und deren Anleger (Haftung, Verluste etc) haben kénnen.
Soweit Gesellschafterbeschlisse erfolgen, sind die Gber-
stimmten Gesellschafter an die betreffenden Mehrheits-
beschlisse gebunden. Es ist nicht auszuschlie3en, dass die
Fondsgesellschaft durch einen beitretenden Grof3investor
majorisiert wird.

Die Treuhandkommanditistin und die Komplementarin sind,
ebenso wie die Geschiftsfihrende Kommanditistin der
Fondsgesellschaft und die Anbieterin dieses Beteiligungs-
angebots, eine Gesellschaft der IDEENKAPITAL-Gruppe.
Liegen fur Abstimmungen im Rahmen einer Gesellschaf-
terversammlung oder einer schriftlichen Beschlussfassung
keine Weisungen eines Treugebers vor, hat die Treuhand-
kommanditistin das auf den Treugeber entfallende Stimm-
recht nach pflichtgemafem Ermessen auszutiben (§ 13 Abs.
3 Gesellschaftsvertrag i.V.m. § 3 Abs. 4 Treuhandvertrag). Bei
schriftlichem Beschlussverfahren wird die Treuhandkom-
manditistin die Treugeber im Vorfeld der Beschlussfassung
darUber informieren, in welcher Wiese sie zu den jeweiligen
Beschlusspunkten abstimmen wird, sofern der Treugeber
ihr keine Weisung erteilt. Bei derartigen Entscheidungen
konnen Interessenkonflikte der Treuhandkommanditistin
bestehen, sofern auch deren eigene Interessen oder die In-
teressen anderer Gesellschaften der IDEENKAPITAL-Gruppe
von dem entsprechenden Beschlussfassungsgegenstand
berlhrt sind. Der Treugeber ist an die Ubernommene Abstim-
mung durch die der Treuhandkommanditistin gebunden.
Geschéftsfuhrungsmaflnahmen oder das Unterbleiben von
Geschéftsfihrungsmaflnahmen sowie Mehrheitsbeschlisse
der Fondsgesellschaft aufgrund von Fehlentscheidungen
oder eines Fehlverhaltens der an der Geschéftsfihrung und

an Beschlussfassungen beteiligten Personen und Gesell-

schaften kénnen negative Folgen (geringere oder ausblei-
bende Auszahlungen an den Anleger bis hin zum Totalver-
lust des Beteiligungsbetrags) fur den Anleger haben.

Fur den Abschluss, die Anderung oder die Kiindigung von
Vertrdgen zur Darlehensaufnahme bedarf die Geschéftsfih-
rende Kommanditistin wéhrend des Platzierungszeitraums
der Fondsgesellschaft nicht der Zustimmung der Gesell-
schafter, soweit die Darlehenssummen zum jeweiligen
Zeitpunkt insgesamt nicht mehr als 50,0 Mio. EUR betragen
und fir diese mit Ausnahme eines Betrags von 5,0 Mio.
EUR eine Kreditsicherheit oder eine Platzierungsgarantie
einer Gesellschaft der IDEENKAPITAL-Gruppe beziehungs-
weise des Konzerns der ERGO Versicherungsgruppe AG
bestehen. Nach SchlieSung der Fondsgesellschaft bedarf
eine Darlehensaufnahme nicht der Zustimmung der Ge-
sellschafter, soweit die Darlehenssummen zum jeweiligen
Zeitpunkt insgesamt nicht mehr als 2,0 Mio. EUR betragen.
Bei Ubersteigen dieser Darlehensgrenzen liegt jeweils ein
zustimmungsbeddrftiges Rechtsgeschéft vor. Es ist nicht
auszuschlieBen, dass gleichzeitig auf Ebene des Zielfonds,
der Objekt- und Zwischengesellschaften sowie der Fonds-
gesellschaft eine Fremdfinanzierung aufgenommen wird.
Dadurch kénnen sich die mit einer Fremdfinanzierung ver-
bundenen Risiken (siehe oben Seite 24,,Fremdfinanzierung
auf Ebene des Zielfonds” und nachfolgend Seite 28, ,Plat-
zierungsfortschritt der Fondsgesellschaft” sowie Seite 29,
,Zwischenfinanzierung”) verstarken. Die Verwirklichung von
Fremdfinanzierungsrisiken kann geringere oder ausbleibende
Auszahlungen an den Anleger bis hin zum Totalverlust des
Beteiligungsbetrags zur Folge haben.

Die Mitglieder der Geschéftsfihrung der Fondsgesellschaft
haben dartber hinaus auch andere Aufgaben, die nicht direkt
im Zusammenhang mit der Fondsgesellschaft stehen, und
Tatigkeiten wahrzunehmen, die auch Investitionen weiterer
Fondsangebote sein kénnen. Folglich besteht auch inso-
weit die Moglichkeit eines Interessenkonfliktes bei den Ge-
schéftsfihrungsmitgliedern und die Moglichkeit, dass die
Geschéftsfihrung nicht die nétige Zeit fir das Management
der Fondsgesellschaft aufbringt. Die Fondsgesellschaft wird
Vertriebspartner mit der Einwerbung des Gesellschaftskapi-
tals beauftragen und mit diesen dann jeweils eine Platzie-
rungsvergltung vereinbaren; insofern besteht dann ein Ver-
gltungsinteresse des Vertriebspartners und gegebenenfalls
seiner Mitarbeiter betreffend die Vermittlung von Anteilen
an den Anleger. Hieraus konnen Interessenkonflikte der

beteiligten Gesellschaften und Personen entstehen und es
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besteht das Risiko, dass diese im Einzelfall ihre Eigeninter-
essen zum Nachteil der Anleger verfolgen. Dies kann die
wirtschaftliche Entwicklung der Fondsgesellschaft und die
Beteiligung der Anleger negativ beeinflussen.

Eine Mittelverwendungskontrolle durch unabhangige Dritte
ist nicht vorgesehen.

Anleger kdnnen nach Ablauf der Platzierungsphase unmit-
telbar als Kommanditist oder mittelbar tber die Treuhand-
kommanditistin an der Fondsgesellschaft beteiligt sein. Im
Innenverhdltnis zu ihren Treugebern handelt die Treuhand-
kommanditistin ausschlielflich im Auftrag, auf Rechnung
und Gefahr des Treugebers, sodass bei einem Treuhandver-
haltnis wirtschaftlich der Treugeber Kommanditist ist. Es be-
steht die nachfolgend beschriebene Haftung des Anlegers
gegenUber den Glaubigern der Fondsgesellschaft. Jeder
Kommanditist (die Treuhandkommanditistin fur die Treuge-
ber) wird mit einer Haftsumme von 10% des Beteiligungs-
betrags in das Handelsregister eingetragen.

Vom Zeitpunkt der Eintragung an besteht die Haftung des
Anlegers in Hohe des Betrages der Haftsumme gegeniber
den Glaubigern der Fondsgesellschaft fir nach dem Zeit-
punkt der Eintragung der Haftsumme in das Handelsregister
begriindete Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft.

Die jahrlichen Auszahlungen der Fondsgesellschaft erfol-
gen aus dem Liquiditdtstiberschuss der Fondsgesellschaft.
Soweit die Auszahlung den Gewinnanteil des Kommanditis-
ten Ubersteigt, handelt es sich um eine Kapitalriickzahlung
(zum Beispiel: Auszahlung 3.000 EUR minus Gewinnanteil
2000 EUR = Kapitalrickzahlung 1.000 EUR). Sinkt durch
Ruckzahlungen oder Entnahmen im Sinne von § 172 Abs. 4
HGB der Saldo der Kapitalkonten eines Anlegers unter den
Betrag der eingetragenen Haftsumme, lebt seine Haftung in
Hohe der zurlickgezahlten oder entnommenen Haftsumme
wieder auf. Schlieflich lebt auch beim Ausscheiden aus der
Gesellschaft die Haftung des ausgeschiedenen Anlegers je
nach Art des Ausscheidens wieder auf. Eine derartige Nach-
haftung in Hohe der Haftsumme gilt bis zu funf Jahre nach
Ausscheiden der Anleger fir im Zeitpunkt des Ausscheidens
begrtindete Verbindlichkeiten fort.

Neben der Haftung der Kommanditisten gemal} § 172
Abs. 4 HGB kommt eine Haftung der Anleger gemaf §§ 30,
31 Abs. 1, 2 und 4 GmbHG analog in Betracht, wenn Aus-
zahlungen an die Gesellschafter aus dem Vermogen der
Fondsgesellschaft das zur Deckung des Stammkapitals not-
wendige Vermogen der Komplementér-GmbH angreifen.

Dies konnte der Fall sein, wenn unter Versto3 gegen die
Bestimmungen des § 18 Abs. 7 des Gesellschaftsvertrags
Auszahlungen erfolgen, die eine bilanzielle Uberschuldung
der Fondsgesellschaft bewirken oder verstérken. Die Haftung
der Kommanditisten beziehungsweise Treugeber ist in die-
sem Zusammenhang nicht auf die Hohe der Haftsumme
beschrankt, sondern umfasst alle etwaigen bezogenen Aus-
zahlungen, soweit diese eine bilanzielle Uberschuldung der
Fondsgesellschaft bewirkt oder verstarkt haben.

Die vorstehende Haftung des Anlegers greift insbesondere
auch im Fall der Insolvenz der Fondsgesellschaft.

Der Finanz- und Investitionsplan der Fondsgesellschaft stellt
exemplarisch eine Mittelherkunft und -verwendung bei einer
Eigenkapitalplatzierung in Hohe von 60,34 Mio. EUR inklusive
Agio dar. Einige Positionen des Finanz- und Investitionsplans
sind nicht in prozentualer Abhangigkeit des platzierten Ei-
genkapitals kalkuliert und so mit den Dienstleistern und Ver-
tragspartnern vereinbart. Sofern das platzierte Eigenkapital
nicht den Betrag von 60,34 Mio. EUR inklusive Agio erreicht,
wirken sich diese fixen Kostenpositionen in Relation Uber-

proportional auf das Ergebnis der Fondsgesellschaft aus.

Im Finanz- und Investitionsplan ist ein Zielkapital der Fonds-
gesellschaft von 57,5 Mio. EUR als Gesellschaftskapital kalku-
liert, von dem die Fondsgesellschaft 50,0 Mio. EUR in den Ziel-
fonds investieren soll. Das tatsachliche Gesellschaftskapital
der Fondsgesellschaft kann gegebenenfalls hdher oder nied-
riger sein als das im Finanz- und Investitionsplan genannte
Zielkapital von 57,5 Mio. EUR. Die Komplementdrin ist zu einer
Erhéhung des Gesellschaftskapitals auf bis zu 140 Mio. EUR
und zur Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds
in Hohe von bis zu 125 Mio. EUR ermachtigt und bevollmach-
tigt, ohne dass es eines Gesellschafterbeschlusses bedarf. So-
fern insgesamt nicht Kapitalanteile bei Anlegern in Hohe von
57,5 Mio. EUR platziert werden kénnen, misste der erforder-
liche Differenzbetrag auch in der Folgezeit finanziert werden.
Die Geschaftsfihrende Kommanditistin ist befugt, wahrend
der Platzierungsphase Darlehen in Hohe von bis zu 50,0 Mio.
EUR aufzunehmen. Nach SchlieBung der Fondsgesellschaft
ist die Geschéftsfiihrende Kommanditistin erméachtigt, Vertra-
ge zur Darlehensaufnahme in Hohe von bis zu 2,0 Mio. EUR
abzuschlieBen. Sollte ein dartber hinausgehender Betrag er-
forderlich sein, konnten die Anleger gegebenenfalls eine ho-

here Fremdfinanzierung beschlie8en. Ob und gegebenenfalls



zu welchen Konditionen eine solche Darlehensfinanzierung
abgeschlossen werden kann, ist letztlich nicht vorhersehbar.
Je hoher eine etwaige Fremdfinanzierung ausfallt, umso hdher
sind die diesbezliglichen Fremdfinanzierungsrisiken.
Darlehenszinsen und Tilgungsraten sind auch dann zu
leisten, wenn Auszahlungen aus dem Zielfonds ganz oder
zum Teil ausbleiben oder entfallen. Sofern die Fondsgesell-
schaft nicht zur pflichtgemafen Leistung des Kapitaldiens-
tes in der Lage ist, ist eine Kindigung des Darlehens oder
eine vorzeitige Rickforderung des Darlehensbetrags durch
den Darlehensgeber nicht auszuschlieBen. Dies kann zum
Ausbleiben von Auszahlungen an die Anleger sowie im un-
gunstigen Fall (gegebenenfalls Insolvenzfall) zum teilweisen
oder vollstandigen Verlust des Beteiligungsbetrags des An-
legers nebst 5% Agio auf den Beteiligungsbetrag fuhren.

Die Anbieterin geht davon aus, dass die Fondsgesellschaft
bereits wahrend der Platzierungsphase einen oder meh-
rere Kapitalabrufe des Zielfonds bedienen muss. Fir den
Fall, dass zum Zeitpunkt des oder der Kapitalabrufe durch
den Zielfonds nicht gentigend Kommanditkapital zur Verfu-
gung steht, mussen die Kapitalabrufe teilweise oder in Gan-
ze zwischenfinanziert werden. Die Hohe der in Anspruch
zu nehmenden Zwischenfinanzierung richtet sich dabei
nach der Hohe und dem Zeitpunkt der Kapitalabrufe des
Zielfonds einerseits und der Hohe des bereits eingezahl-
ten Kommanditkapitals andererseits. Die Rickfihrung der
Zwischenfinanzierungskreditlinie erfolgt schrittweise durch
die Einwerbung des Kommanditkapitals. Im Rahmen der
Ergebnisprognose wurden Annahmen zum Verlauf der Ei-
genkapitalplatzierung der Fondsgesellschaft, den Kapitala-
brufen und den mit der notwendigen Inanspruchnahme
der Zwischenfinanzierung zusammenhdngenden Kosten
getroffen.

Die Fondsgesellschaft hat mit einer deutschen Grof3bank
fur die Zwischenfinanzierung der flexiblen Kapitalabrufe wah-
rend der Platzierungsphase eine Zwischenfinanzierungskre-
ditlinie in Héhe von 45,0 Mio. EUR bis zum 31. Dezember
2010 vereinbart. Der Kredit hat eine Laufzeit bis 31. Dezem-
ber 2009 und sieht furr die Fondsgesellschaft (Kreditnehmer)
eine Option zur einmaligen Verldngerung des Darlehensver-
trags bis 31. Dezember 2010 vor. Fir eine Inanspruchnahme
des Kredits als Barkredit wiirde ein Zinssatz von 9% p.a. be-
rechnet. Fir die Inanspruchnahme als Geldmarktkredit sind
folgende Konditionen vereinbart: Euribor zuzlglich 0,95%
p.a. (fur die entsprechende Laufzeit), zum Datum der Pros-

pektaufstellung 11. August 2009. Fir die Bereitstellung der
Kreditlinie hat die Fondsgesellschaft eine Bereitstellungs-
provision in Hohe von 0,3% p.a. auf den jeweils nicht in
Anspruch genommenen Betrag zu zahlen. Frihere Kapita-
labrufe des Zielfonds, Platzierungsverzogerungen oder ver-
spatete Einzahlungen durch Anleger im Vergleich zu den
in der Ergebnisprognose getroffenen Annahmen fihren zu
hoheren Zinsbelastungen, die zundchst aus den Kapitalrtick-
flussen des Zielfonds bedient werden mussen und folglich
— da sie nicht fur Auszahlungen zur Verfiigung stehen — die
Gesamtauszahlungen an den Anleger negativ beeinflussen.
Zur Absicherung der Zwischenfinanzierung hat die IDE-
ENKAPITAL AG gegenlber der darlehensgebenden Bank
eine Blrgschaft in Hohe von 45,0 Mio. EUR Gbernommen.
Sollte die Fondsgesellschaft ihren Verpflichtungen aus dem
Darlehensvertrag nicht nachkommen, kann sich die Bank
an die IDEENKAPITAL AG wenden, die nach Aufforderung
der Bank Zahlung zu leisten hat. In diesem Fall wiirde die
IDEENKAPITAL AG im Ruckgriff den Ausgleich des bei der
Bank ausgeglichenen Darlehensbetrags gegenUber der
Fondsgesellschaft geltend machen. Soweit die Fondsge-
sellschaft ihren Verpflichtungen aus dem Darlehensvertrag
nicht nachkommt und auch die Verpflichtungen aus der
Burgschaft der IDEENKAPITAL AG nicht gegenliber dem
Kreditgeber erflllt werden, kann es zur Kiindigung des Dar-
lehens und Falligstellung der Ruckzahlung des in Anspruch
genommenen Kredits und zu Vollstreckungsmafinahmen
der Bank auch gegentber der Fondsgesellschaft kommen.
In den genannten Féllen ware die im Gesellschaftszweck der
Fondsgesellschaft genannte Investition (teilweise) unmog-
lich. Eine Rickabwicklung der Beteiligung von Anlegern ist
im Gesellschaftsvertrag nicht vorgesehen. Gegebenenfalls
konnten die Gesellschafter die Beendigung und Liquidati-
on der Fondsgesellschaft beschlieen. Dabei konnte der auf
den Anleger entfallende Liquidationserlds betragsmafig
erheblich unter seinem nebst 5% Agio eingezahlten Betei-
ligungsbetrag liegen.

Der Kreditgeber der Zwischenfinanzierungskreditlinie ist
dartber hinaus berechtigt, den Kreditvertrag ganz oder
teilweise zu kindigen und die sofortige Rickzahlung von
Kreditinanspruchnahmen zusammen mit aufgelaufenen
Zinsen und anderen gemaf Kreditvertrag félligen Betrdgen
zu fordern, wenn andere Personen oder Unternehmen als
die derzeitigen Mehrheitsinhaber (an Kapitalanteilen und/
oder Stimmrechten) die Mehrheit der Kapitalanteile und/
oder Stimmrechte an den Burgschaftsverpflichteten direkt
oder mittelbar erwerben oder in anderer Weise die Kont-
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rolle Giber die Burgschaftsverpflichteten erhalten. In diesem
Falle musste die Fondsgesellschaft sich um eine sofortige
Anschlussfinanzierung bemuhen.

Die Fondsgesellschaft wiirde bei einer verzogerten Ein-
werbung des Kommanditkapitals die Verlangerung der
Zwischenfinanzierungskreditlinie anstreben oder eine An-
schlussfinanzierung mit einem anderen Darlehensgeber.
Sofern mit dem Kreditgeber die Verlingerung der Zwi-
schenfinanzierungskreditlinie oder mit einem anderen
Darlehensgeber eine Anschlussfinanzierung nicht zeitnah
und/oder nicht zu entsprechenden Konditionen vereinbart
werden kann, konnte dies geringere oder ausbleibende
Auszahlungen an den Anleger zur Folge haben. Wird keine
Verldangerung der Zwischenfinanzierungskreditlinie oder An-
schlussfinanzierung bei einem anderen Darlehensgeber zu
vertretbaren Konditionen erreicht, konnten die Gesellschaf-
ter die Beendigung und Liquidation der Fondsgesellschaft
beschlieSen. Dabei kdnnte der auf den Anleger entfallende
Liquidationserlds betragsmalSig erheblich unter seinem
nebst 5% Agio eingezahlten Beteiligungsbetrag liegen.

Ein Verzug bei der Leistung von Einlagen in den Zielfonds
hatte gegebenenfalls erhebliche negative Konsequenzen
fur die Auszahlungen an die Fondsgesellschaft und damit
auch fur den Anleger (Seite 21, Einlageverpflichtungen und
Kapitalabrufe innerhalb des Zielfonds). Dieses Risiko wirde
sich verwirklichen, wenn die Fondsgesellschaft Kapitalabrufe
des Zielfonds nicht aus dem eingeworbenen Kommanditka-
pital, der Zwischenfinanzierungskreditlinie und gegebenen-
falls einer Anschlussfinanzierung bedienen kann.

Die Bonitdt von wichtigen Vertragspartnern des Zielfonds
(zum Beispiel Verkdufer von Immobilien, Mieter) und der
Fondsgesellschaft oder von Investoren des Zielfonds und
seiner Objektgesellschaften kann sich verschlechtern bis hin
zur Insolvenz, was in der Folge zu Einnahmeausfallen und/
oder hoheren Ausgaben des Zielfonds und der Fondsgesell-
schaft fihren kann. Die zum Datum der Prospektaufstellung
bestehende Finanzmarktkrise hat gezeigt, dass auch bei
Banken und Versicherungen ein Insolvenzrisiko bestehen
kann. Es ist nicht auszuschliel3en, dass Darlehensgeber oder
Versicherungen ihre Verpflichtungen gegentber der Fonds-
gesellschaft oder deren Vertragspartnern nicht erfillen oder
erfullen kénnen. Dies kann das wirtschaftliche Ergebnis der
Fondsgesellschaft und das Beteiligungsergebnis des Anle-

gers negativ beeinflussen.

Bis zum 31. Dezember 2025 ist eine ordentliche Kiindigung
der Gesellschaftsbeteiligung ausgeschlossen. Der Anleger
kann wdhrend dieses Zeitraums lediglich aus wichtigem
Grund kindigen (§ 21 Abs. 2 Gesellschaftsvertrag) oder seine
Beteiligung an einen etwaigen Kaufinteressenten gemafd
den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags verkaufen. Es
besteht jedoch kein Anspruch des Anlegers und keine Garan-
tie, die Beteiligung kurzfristig verau3ern zu kénnen. Im Fall der
Kindigung oder des Ausschlusses aus der Fondsgesellschaft
hat der Anleger Anspruch auf ein Auseinandersetzungsgut-
haben gemdll § 22 Gesellschaftsvertrag. Das Auseinander-
setzungsguthaben kann betragsmafig erheblich unter dem
nebst 5% Agio eingezahlten Beteiligungsbetrag liegen.

Immobilieninvestitionen, auch solche Uber Beteiligungsge-
sellschaften, sind ,immobil” und daher grundsatzlich langfris-
tige Kapitalanlagen. Jeder Anleger sollte sich daher vor der
Beteiligung die Frage stellen, ob er seine Kapitaleinlage nicht
eventuell kurzfristig wieder benotigt.

Eine Verauferung der Beteiligung bedarf der Zustimmung der
Geschéftsfiihrenden Kommanditistin (im Fall der Verdul3erung
des Kommanditanteils durch einen Kommanditisten) oder der
Treuhandkommanditistin (im Fall der Ubertragung der Rech-
te und Pflichten aus dem Treuhandverhaltnis durch einen
Treugeber), die diese gemall den Bestimmungen in § 19 des
Gesellschaftsvertrags beziehungsweise in § 5 des Treuhand-
vertrags aus wichtigem Grund verweigern ddrfen.

Eine kurzfristige VerdufBerung der Beteiligung ist gegebe-
nenfalls schwierig. Erfahrungsgemal’ lassen sich Anteile an
geschlossenen Immobilienfonds am ehesten durch Vermitt-
lung der Fondsverwaltungsgesellschaft oder Uber Zweit-
marktborsen verkaufen. Es besteht jedoch kein Anspruch
des Anlegers und keine Garantie, Fondsanteile gegebenen-
falls kurzfristig veraulern zu kdnnen. Damit besteht im Er-
gebnis das Risiko, dass die Anteile Gberhaupt nicht verkauft
werden kdnnen oder nur zu einem Preis zu verdul8ern sind,
der unterhalb des Wertes der anteiligen Beteiligung des
Anlegers an den Vermogenswerten der Fondsgesellschaft
liegt und/oder unterhalb des vom Anleger nebst 5% Agio

eingezahlten Beteiligungsbetrags.

Beschlie3t eine Mehrheit der Anleger gemals dem Gesell-

schaftsvertrag eine Kapitalerhohung, hat der einzelne An-



leger das Recht, aber nicht die Pflicht, an dieser Kapitaler-
hoéhung teilzunehmen. Lehnt der Anleger eine Beteiligung
an der Kapitalerhdhung ab, so hat er eine entsprechende
Reduzierung seines prozentualen Beteiligungsverhéltnisses
hinzunehmen. Das prospektierte wirtschaftliche und steuer-
liche Ergebnis &ndert sich fur diesen Anleger entsprechend.
Sofern durch die Kapitalerhéhung nicht entsprechend ho-
here Einnahmen generiert werden, hat dies zur Folge, dass
sich, bezogen auf den geleisteten Beteiligungsbetrag des
Anlegers, der Anteil des Anlegers an dem zu verteilenden
Ergebnis der Fondsgesellschaft betragsmallig reduziert
(,Risiko der Anteilsverwdsserung”). Entsprechendes gilt, falls
die Komplementérin das Gesellschaftskapital der Fondsge-
sellschaft gemall § 4 Abs. 5 des Gesellschaftsvertrags der
Fondsgesellschaft auf einen Betrag erhdht, der tber das im
Finanz- und Investitionsplan genannte Zielkapital von 57,5
Mio. EUR hinausgeht. Die Komplementérin ist zu einer Er-
hoéhung des Gesellschaftskapitals auf bis zu 140,0 Mio. EUR
und zur Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds
in Hohe von bis zu 125,0 Mio. EUR ermachtigt und bevoll-
machtigt, ohne dass es eines Gesellschafterbeschlusses
bedarf.

Das steuerliche Konzept des Beteiligungsangebots wurde
auf der Grundlage der zum Datum der Prospektaufstel-
lung geltenden Rechtslage entwickelt. Eventuell wéhrend
der Fondslaufzeit eintretende Anderungen der Rechtslage
durch Anderungen des Doppelbesteuerungsabkommens
(DBA) zwischen Deutschland und dem jeweiligen Bele-
genheitsstaat der Investition des Hines Master-Fund be-
ziehungsweise des HECF, Steuergesetzesanderungen, erst-
malige oder gednderte AuBerungen der Finanzverwaltung
und die Fortentwicklung der Rechtsprechung kénnen dazu
fuhren, dass eine andere steuerliche Bewertung in Deutsch-
land und Luxemburg geboten ist.

Grundsétzlich ist es moglich, dass Finanzverwaltung und
Rechtsprechung im Rahmen einer rechtlichen und steuer-
lichen Wirdigung eine abweichende Auffassung vertreten
und eventuell zum Nachteil des Anlegers entscheiden. So
kann nicht ausgeschlossen werden, dass die deutsche und
die luxemburgische Finanzverwaltung im Veranlagungsver-
fahren beziehungsweise im Zuge einer spateren Prifung
eine andere als die hier gedulerte Rechtsauffassung zur
steuerlichen Behandlung der Ertrage vertreten. Uber die
endgultige Hohe der steuerlichen Ergebnisse wird erst im

Rahmen einer steuerlichen Auflenprifung (Betriebspri-

fung) in Deutschland entschieden. Dies kdnnte sich negativ
auf die Auszahlungen nach Steuern der Anlage auswirken.
Eine Haftung fur den Eintritt der prognostizierten Ergebnisse

wird nicht Gbernommen.

Ertragsteuerliche Risiken

Die Finanzverwaltung in Deutschland kénnte die Auffas-
sung vertreten, dass die Einkinfte der Anleger aus der
Beteiligung an der Fondsgesellschaft als gewerbliche
Einklnfte anzusehen sind. Die Einklnfte der Fondsgesell-
schaft unterldgen folglich der deutschen Gewerbesteuer,
wobei die anteilige Anrechnung der Gewerbesteuer auf
die Einkommensteuer des einzelnen Anlegers nicht zu
einer vollstandigen Kompensation der Gewerbesteuer-
belastung fuhrt. Zudem waren auch die Gewinne aus der
VerduBerung beziehungsweise Rickgabe der Anteile an
der Fondsgesellschaft fir alle Anleger zum Regelsteuer-
satz voll steuerpflichtig, unabhdngig vom Zeitpunkt des
Beitritts oder der Haltedauer.

Konzeptionsgemal erfolgt die Besteuerung der Einkiinfte
der Anleger aus dem Hines Master-Fund nach Mal3gabe
der Vorschriften des InvStG. Hierbei sollen die Pflichten zur
Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen im Sinne
des § 5 Abs. T und 2 InvStGin der jeweiligen Fassung in Be-
zug auf den Hines Master-Fund einschlief3lich seiner Sub-
Funds erfullt werden. Sollten diese Publikationspflichten
nicht erfllt werden, wirde eine pauschale ,Strafbesteue-
rung” der Anleger gemal3 § 6 InvStG erfolgen. Eine solche
Strafbesteuerung hatte zur Folge, dass die Vorschriften der
§§ 2 und 4 InvStG nicht gelten wirden und der einzelne
Anleger samtliche Auszahlungen, den Zwischengewinn
nach § 1 Abs. 4 InvStG sowie 70% des Unterschiedsbe-
trags zwischen dem letzten und dem ersten festgesetzten
Rucknahmepreis des Kalenderjahres, mindestens jedoch
6% des letzten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahme-
preises zu versteuern hatte.

Sofern der HECF nicht unter das InvStG fallt, weil er entwe-
der die Voraussetzungen eines ausldndischen Investment-
vermogens nicht erfillt oder die Anteile an dem HECF kei-
ne auslandischen Investmentanteile darstellen, konnten
die Ertrage des HECF unabhéngig von einer Auszahlung
an die Fondsgesellschaft beziehungsweise an die Anleger
ganz oder teilweise auf Ebene der Anleger der Besteue-
rung unterliegen. In diesem Fall wiirde voraussichtlich
eine Besteuerung der anteiligen Einkiinfte mit dem indi-
viduellen Einkommensteuersatz des jeweiligen Anlegers

zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kir-
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chensteuer erfolgen. Sofern gegebenenfalls entstehende
Erklarungspflichten nicht erfullt werden, kénnen die zu
versteuernden Einkunfte durch die Finanzverwaltung ge-
schatzt werden.

Die Verwirklichung der vorgenannten ertragsteuerlichen
Risiken kannn zu einer erheblichen Verschlechterung des

Nachsteuerergebnisses des Anlegers fiihren.

Allgemeine steuerliche Risiken

Das steuerliche und wirtschaftliche Konzept baut auf den
rechtlichen und steuerlichen Rahmendaten auf, die zum
Datum der Veroffentlichung des Verkaufsprospekts gelten.
Eine Anderung der steuerlichen und rechtlichen Rahmen-
bedingungen wéhrend der Fondslaufzeit ist nicht auszu-
schlieBen. Eine von den Prospektangaben abweichende
Beurteilung durch die Finanzbehorden oder Finanzgerichte

kann sich negativ auf die Auszahlungen auswirken.

Franzosische und griechische Pauschalsteuer

In Frankreich und in Griechenland wird grundsatzlich jahr-
lich eine pauschale Steuer in Hohe von 3% des Marktwertes
einer Immobilie erhoben. Allerdings sehen die jeweiligen
Regelungen in Frankreich und Griechenland diverse Befrei-
ungen von dieser pauschalen Steuer vor, die konzeptionsge-
mals in Anspruch genommen werden sollten. Sollten die fur
eine Befreiung erforderlichen Voraussetzungen, insbeson-
dere bestimmte Erklarungspflichten, nicht erfillt werden, so
haftet die Fondsgesellschaft gegentiber dem Hines Master-
Fund beziehungsweise dem HECF fr etwaige Schaden oder
Verluste, die infolge der Erhebung dieser Steuern entstehen,
soweit diese auf die Beteiligung der Fondsgesellschaft bezie-
hungsweise der Anleger an dem HECF zurtickzuftihren sind.
Durch derartige Schadenersatzzahlungen wirden sich die
Ausgaben der Fondsgesellschaft erheblich erhéhen und
das Beteilungsergebnis der Anleger nachhaltig negativ be-
einflusst.

Sowohl auf Ebene der Fondsgesellschaft als auch auf Ebe-
ne des Zielfonds ist eine Vielzahl von Vertragen bereits
abgeschlossen worden und werden auch in Zukunft noch
abgeschlossen werden. In Bezug auf diese Vertrage ist es
maglich, dass diese in Ganze oder Teilen unwirksam, un-
vollstdndig, fehlerhaft und/oder unvorteilhaft sind oder
werden. Es besteht das Risiko, dass ein oder mehrere

wichtige Vertragspartner der Fondsgesellschaft oder des

Zielfonds oder Investoren des Zielfonds und seiner Objekt-
gesellschaften ihre Verpflichtungen aus abgeschlossenen
Vertrdgen nicht, nicht vollstdndig oder schlecht erfillen
und daraus der Fondsgesellschaft und ihren Anlegern ein
Schaden entsteht. Die Geltendmachung und Durchset-
zung von etwaigen Ansprlchen der Fondsgesellschaft
gegen den Zielfonds, den Hines Master-Fund, die Hines-
Verwaltungsgesellschaft und die Depotbank kann im Hin-
blick auf die Anwendung luxemburgischen Rechts unter
Umstanden schwieriger, langwieriger und teurer sein als
in Deutschland. Dies gilt ebenso fir die Geltendmachung
von Anspriichen aus sonstigen Vertragen, die luxemburgi-
schem Recht oder dem Recht eines anderen Staates un-
terliegen. Die vorstehenden Risiken kdnnen negative Aus-
wirkungen auf die Liquiditdtslage der Fondsgesellschaft
haben und in der Folge zu einer Reduzierung oder einem
Ausbleiben von Auszahlungen der Fondsgesellschaft an
den Anleger fiihren oder auch zum Totalverlust des Betei-
ligungsbetrags des Anlegers.

Die im Verkaufsprospekt getatigten Angaben beruhen
zum Teil auf Unterlagen und Informationen Dritter. Diese
wurden plausibilisiert, kdnnen aber dennoch fir den Anle-
ger nachteilige Fehler enthalten, da nicht auszuschlieSen
ist, dass sie beispielsweise Aussagen enthalten, die auf
falschen Grundannahmen oder objektiv falschen Schlis-
sen basieren. Unvollstdndige und/oder falsche Angaben
kénnen dazu flhren, dass die aus solchen Angaben Dritter
hergeleiteten Erwartungen nicht eintreffen. Darlber hin-
aus Ubernehmen die im Prospekt genannten Quellen kei-
ne Haftung fur Verluste oder Schaden aus Entscheidungen
und Handlungen, die im Vertrauen auf die darin enthalte-
nen Aussagen getatigt wurden. Dies kann negative Folgen

fur die Kapitalrtickflisse der Anleger haben.

Das Beteiligungskonzept der Fondsgesellschaft geht davon
aus, dass die Beteiligung nicht fremdfinanziert wird. Eine
etwaige Fremdfinanzierung der Beteiligung durch den An-
leger birgt folgende Risiken: Darlehenszinsen und Tilgungs-
raten eines etwaigen Darlehens zur Anteilsfinanzierung sind
vom Anleger auch dann zu leisten, wenn die Auszahlungen
der Fondsgesellschaft geringer ausfallen sollten als ange-
nommen sowie auch im Fall des Verlusts eines Teils oder

der gesamten Kapitaleinlage. Hieraus kann sich eine Ge-



fahrdung des Privatvermégens des Anlegers tber den To-
talverlust des Beteiligungsbetrages und des Agios von 5%
auf den Beteiligungsbetrag hinaus ergeben.

Da die Auszahlungen in Euro erfolgen, kann es insbesonde-
re negative Auswirkungen fur den Anleger haben, wenn er
seine Kapitaleinlage in Euro durch Kreditaufnahme in einer an-
deren Wahrung teilweise oder insgesamt finanzieren sollte
(zum Beispiel in US-Dollar) und der Kurs des Euro in Zukunft
gegenUber dieser Wéhrung fallt.

Ein Anleger, der seine Beteiligung verduert oder ander-
weitig Ubertragt, muss gegebenenfalls mit einer Prifung
der Gewinnerzielungsabsicht durch das jeweils zusténdige
Finanzamt rechnen. Nach deutschem Steuerrecht kénnen
Sonderwerbungskosten (zum Beispiel im Zusammenhang
mit der Fremdfinanzierung der Kapitaleinlage) den Totalge-
winn des jeweiligen Anlegers gefahrden, was zu negativen
steuerlichen Auswirkungen fur den Anleger fiihren kann.
Von der Fremdfinanzierung der Kapitaleinlage durch den
Anleger ist aufgrund der oben genannten zusatzlichen Risi-
ken abzuraten und sie wird von der Fondsgeschéftsfihrung
nicht untersttzt.

Grundsétzlich steht jedem Anleger das Recht zu, unter den
gesetzlichen Voraussetzungen seine Beitrittserkldrung zu
widerrufen. Es besteht das Risiko, dass zu einem spéteren
Zeitpunkt - insbesondere durch Gerichte oder aufgrund
dann gefestigter Rechtsprechung - festgestellt wird, dass die
Widerrufsbelehrung (und/oder die Verbraucherinformation)
nicht oder nicht in erforderlichem Umfang den gesetzlichen
Anforderungen genigt und/oder nicht wirksam erfolgt ist
und dadurch bedingt das gesetzliche Widerrufsrecht der
betreffenden Anleger — auch nach sehr langer Zeit — noch
nicht erloschen ist. Insofern ist es maglich, dass einzelne
oder mehrere Anleger zu einem spateren Zeitpunkt, auch
nach Abschluss der Platzierung des Gesellschaftskapitals, den
Widerruf ihrer Beteiligung wirksam erklaren. In diesem Fall
ware die Fondsgesellschaft verpflichtet, dem widerrufenden
Anleger die geleistete Zahlung zum Teil oder vollstandig zu
erstatten (Beteiligungsbetrag zuzlglich 5% Agio). Spatere
Widerrufe kénnen daher deutliche Auswirkungen auf die
fur Auszahlungen an die Anleger zur Verfligung stehende
Liquiditdt haben. Es ist moglich, dass in einem solchen Fall
die Auszahlungen an die Anleger reduziert oder ausge-
setzt werden mussen und/oder die Fondsgesellschaft ihren

falligen Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht mehr in

voller H6he nachkommen kann. Auch eine Insolvenz der
Fondsgesellschaft kann in einem solchen Fall eintreten. Fur
die in der Fondsgesellschaft verbleibenden Anleger kann
dies letztendlich den Totalverlust des Beteiligungsbetrags
zuzlglich des Agios von 5% auf den Beteiligungsbetrag
bedeuten.

Zum Datum der Prospektaufstellung werden, insbesondere
auch infolge der weltweiten Wirtschafts- und Finanzmarkt-
krise, eine Vielzahl von Regulierungsvorschriften fir Finanz-
produkte diskutiert. Soweit zuklnftige Rechtsvorschriften
den Bereich der geschlossenen Immobilienfonds betreffen,
konnen daraus resultierende Pflichten das wirtschaftliche
Ergebnis der Fondsgesellschaft und das Beteiligungsergebnis
des Anlegers negativ beeinflussen.

Zur Finanzierung von Kapitalabrufen des Zielfonds aus der
bereits bestehenden Einlageverpflichtung der Fondsgesell-
schaft bei dem Zielfonds von 50 Mio. EUR (zuztiglich Bei-
trittsgeblhr von 250.000 EUR) und der Zahlung von Vermitt-
lungsgebthren fir die Einwerbung des Kommanditkapitals
der Fondsgesellschaft benétigt die Fondsgesellschaft gemals
Fondskalkulation ein Mindestkapital von 52.786.000 EUR. Es
besteht das Risiko, dass zuklnftig das Mindestkapital letzt-
lich nicht platziert werden kann und kein ausreichendes
Fremdkapital zur Verfiigung steht (beispielsweise weil nach
Auslaufen der bestehenden Zwischenfinanzierung keine
ausreichende Fremdfinanzierung zu erreichen ist). Eine
Rickabwicklung der Beteiligung von Anlegern ist im Gesell-
schaftsvertrag der Fondsgesellschaft nicht vorgesehen. Ge-
gebenenfalls konnten die Gesellschafter die Beendigung
und Liquidation der Fondsgesellschaft beschlie3en. Dabei
konnte der auf den Anleger entfallende Liquidationserlds
betragsmafig erheblich unter seinem nebst 5% Agio ein-

gezahlten Beteiligungsbetrag liegen.

Die vorstehenden Erlduterungen beschreiben die wesent-
lichen einzelnen Risiken, die mit einer Beteiligung an der
Fondsgesellschaft verbunden sind. Die beschriebenen
Risikofaktoren kénnen nicht nur einzeln, sondern auch
gemeinsam auftreten. Dadurch kénnen sich die beschrie-
benen Auswirkungen auch Uber die Summe der einzelnen
Auswirkungen hinaus verstarken.

Aus Sicht der Anbieterin bestehen zum Datum der Pros-
pektaufstellung neben den oben aufgefiihrten Risiken keine

weiteren wesentlichen Risiken.

RISIKOHINWEISE.




Europa verfugt Uber die erforderlichen Voraussetzungen fur
langfristig erfolgreiche Immobilieninvestitionen: Dies sind
stabile wirtschaftliche, rechtliche und steuerliche Rahmen-
bedingungen.

Die IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG
(,Fondsgesellschaft”) beteiligt sich an dem Hines Pan-
European Core Fund (,HECF" oder ,Zielfonds”). Zielmarkte
des HECF sind die Staaten der Européischen Union, (EU),
EU-Beitrittskandidaten sowie Norwegen, Russland und die
Schweiz. Der Investitionsschwerpunkt soll auf den Landern
Frankreich, Deutschland, Italien, Spanien und GroRbritan-
nien liegen, in denen gemal} den Investitionskriterien des
HECF nach Ablauf von vier Jahren seit dem ersten Closing
(siehe Glossar, Seite 134), also ab dem 2. Juni 2010, min-
destens 50% des kumulierten Bruttovermogenswerts des
HECF investiert sein sollen.

Aus der am 25. Marz 1957 gegriindeten europdischen Wirt-
schaftsgemeinschaft ist die heute grofte Volkswirtschaft
der Welt entstanden. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) der EU
ist hoher als das der USA und Japan (Tabelle 1).

Mit einer Gesamtbevolkerung von 493 Millionen Einwoh-
nern in 27 Staaten" leben in der Europdischen Union mehr
Menschen als in den Landern der beiden Wirtschaftskon-
kurrenten USA und Japan zusammen (USA: 302 Mio,; Japan:
127,8 Mio.)?.

Der Lebensstandard in Europa hat in den letzten Jahren
deutlich zugenommen. Wahrend 1992 das Bruttoinlands-
produkt je Einwohner in den sechs Griindungsléndern der
Europdischen Union im Durchschnitt bei 25.963 USD lag,
hat es sich in den vergangenen 16 Jahren mit 56.985 USD
verdoppelt.?

Rang Land/Region BIP in Mrd. USD
1 Européische Union (EU-27) 18.394,1
2 USA 14.264.,6
3 Japan 49238
4 China 4401,6
5 Russland 1.676,6

Quelle: IMF — World Economic Outlook Database, April 2009

Der Euro hat sich als Gemeinschaftswahrung in den vergan-
genen Jahren als weltweite Leitwdhrung neben dem US-

Dollar etabliert und an Einfluss gewonnen.

" Quelle: Website der EU - www.europa.eu

2 Quelle: DEGI Global Outlook, Immobilieninvestments 2008/2009.
3 Ab 2008 handelt es sich um prognostizierte Werte.

4 Quelle: Website der EU — www.europa.eu

Mit insgesamt 27 Staaten und einer Bevodlkerung von rund
einer halben Milliarde Menschen zéhlt die Europdische
Union zu den weltweit wichtigsten wirtschaftlichen Leis-
tungszentren.® Mitglied der Europaischen Union kénnen
nur Staaten werden, die die Freiheit und Menschenrechte
achten sowie Demokratie und Rechtsstaatlichkeit garantie-
ren. Zudem mussen die staatlichen Institutionen stabil sein.
Die Marktwirtschaft muss so funktionieren, dass sie dem
Wettbewerbsdruck und den Marktkréften innerhalb der
Europdischen Union standhalt. Diese hohen Anforderungen
gelten auch flr neue Beitrittslander und sollen die Stabili-
tat der EU sichern. Die neuen EU-Mitgliedsstaaten missen
daher samtliche rechtlichen Normen der Europdischen Union
akzeptieren und sich mit deren politischen Zielen sowie mit
den Grundsétzen der Wirtschafts- und Wahrungsunion ein-
verstanden zeigen.

Die Lander Europas profitieren von einem gemeinsamen Bin-
nenmarkt. Dieser ist frei fir den Verkehr von Personen, Waren,
Dienstleistungen und Kapital. Praktisch gesehen bedeutet
dies fur die EU-Burger, dass sie in der gesamten EU leben, stu-
dieren, arbeiten und ihren Geschéften nachgehen kénnen.
Die Mitgliedsstaaten der EU bieten fur Immobilieninves-
titionen eine hohe Rechtssicherheit Uber Landergrenzen
hinweg. Vertrdge und Eigentumsrechte konnen in allen
Landern der Europdischen Union durchgesetzt werden. Ein
immenser Vorteil Europas ist die Gemeinschaftswahrung.
Der Euro ist neben dem US-Dollar das wichtigste Zahlungs-
mittel im Weltwéhrungssystem und 16st den US-Dollar zu-
nehmend als Leitwahrung ab. Er wird von der Europdischen
Zentralbank (EZB) in Frankfurt am Main kontrolliert und wur-
de als gemeinsame offizielle Wahrung in 22 europdischen
Staaten in Umlauf gebracht. 16 dieser Staaten gehoren der
EU an und besitzen einen festen Umrechnungskurs zum
Euro oder haben ihre Wahrung an den Euro gekoppelt. Bis
auf GroBbritannien ist der Euro in den Schwerpunktinvesti-
tionsldndern des Zielfonds die giltige Wéhrung. Wahrungs-
kursschwankungen sind damit auf den Anteil des Portfolios
in britischen Pfund (GBP) beschrankt.

Neben der rechtlichen Stabilitét ist die wirtschaftliche Stabi-
litdt ein weiterer wichtiger Impulsgeber fir die europdischen
Immobilienmarkte, die allerdings auch von den gegenwarti-
gen weltweiten Entwicklungen betroffen sind.

Die seit dem Herbst 2008 andauernde Finanz- und Wirt-
schaftskrise hat aufgrund der internationalen Verflechtun-



gen der Kapitalstrome auch Europa erreicht. Der globale
wirtschaftliche Abschwung und stark eingebrochene Han-
delsstréme haben dazu gefihrt, dass in der Eurozone die
Auslandsnachfrage nach Gutern und Dienstleistungen sig-
nifikant zurtickgegangen ist. Das BIP-Wachstum sank in der
gesamten europdischen Union im Jahr 2008 auf 1,1 %." Vom
Ruickgang des BIP-Wachstums im Jahr 2008 sind alle gro3en
Wirtschaftsnationen in Europa wie Deutschland, Frankreich
und GroBbritannien betroffen. Diese Entwicklung spiegelt
sich auch in den stark zurtickgegangenen Konsum- und In-
vestitionsausgaben im Jahr 2008 wider. Die negativen wirt-
schaftlichen Entwicklungen sowie die weltweit anhaltende
Finanzkrise haben insbesondere das europdische Bankensys-
tem hart getroffen. Viele nationale und internationale Banken
mussten Staatshilfen in Anspruch nehmen. Im Zuge dessen
verscharften Banken ihre Kreditpolitik, sodass eine Vielzahl
von Investitionsvorhaben in ganz Europa zum Teil verscho-
ben oder sogar gestrichen wurde.? Diese Entwicklungen
spiegeln sich nunmehr auch in den Aussichten fiir die Real-
wirtschaft wider, was zu deutlichen Korrekturen der teilweise
Uberhitzten Immobilienpreise, etwa in Grol3britannien oder
Spanien, gefhrt hat. In fast allen europdischen Stadten wer-
den aktuell steigende Leerstandsraten verzeichnet.

Um die negativen Entwicklungen auf den Kapitalmérkten
und die daraus resultierenden realwirtschaftlichen Folgen
aufzufangen, haben zahlreiche europaische Staaten Hilfs-
programme fUr den Finanzsektor ins Leben gerufen. Kon-
junkturprogramme sollen weitere negative Einflisse auf die
Realwirtschaft minimieren. Insgesamt 400 Mrd. EUR - dies
entspricht rund 2,2% des EU-BIP - stellen die 27 EU-Staaten
daflr zur Verfligung. Die Prognosen der Europaischen Kom-
mission deuten auf eine Erholung der Markte und die Riick-
kehr des gewohnten konjunkturellen Zyklus hin.

Die EZB unterstiitzt die Vorhaben der EU-Staaten mit ihrer
Politik niedriger Leitzinsen. Es wird erwartet, dass der aktuell
geltende Leitzins in Hohe von 1,0% zumindest beibehalten,
wenn nicht sogar weiter reduziert wird.? Weitere steuerliche
Anreize und eine voribergehende Aussetzung der 3 %-Gren-
ze fur Staatsdefizite sollen gute Rahmenbedingungen schaf-
fen, um kurzfristig Wachstumsanreize fir die europdische
Wirtschaft zu schaffen.”

Langfristig betrachtet sollte Europa nach wie vor eine der
stabilsten Wirtschaftsregionen der Welt darstellen. Einen
wesentlichen Anteil an dieser Entwicklung haben insbe-
sondere die bevolkerungsreichen Mitgliedsstaaten, neben
Deutschland auch Frankreich, Spanien, Italien und Grof3bri-

tannien. Nahezu drei Viertel des Bruttoinlandsprodukts der

" OECD Economic Outlook, Interim Report, March 2009
2IHS Global Insight

3 Europaische Kommission - Interim Forecast January 2009
4 World Economic Outlook, April 2009

EU werden in diesen finf Landern erwirtschaftet, der Rest
teilt sich auf die Gbrigen Mitgliedsstaaten auf (Tabelle 2). Die
Investitionskriterien des Zielfonds beriicksichtigen dies. Der
Investitionsschwerpunkt des HECF soll gemal den Inves-
titionskriterien auf den Landern Frankreich, Deutschland,
[talien, Spanien und Grof3britannien liegen, in denen nach
Ablauf von vier Jahren seit dem ersten Closing (siehe Glossar,
Seite 134), also ab dem 2. Juni 2010, mindestens 50% des
kumulierten Bruttovermdgenswerts des HECF investiert sein
sollen. Alle bisherigen Immobilieninvestitionen des HECF

wurden in diesen Landern getatigt.

Land BIP in Mrd. USD Anteil am
gemeinsamen

BIP der EU-27

Deutschland 3.667,9 19,9%
Frankreich 2.865,7 15,6%
Grofbritannien 26741 14,5%
[talien 23139 12,6%
Spanien 16118 8,8%

Quelle: IMF — World Economic Outlook, April 2009

Die Einschatzungen der EZB und des IWF (Stand Méarz 2009)
gehen von einem Rickgang der europdischen Wirtschaft
um 3,2 bis 2,2% im laufenden Jahr aus. Nach dem Erreichen
des erwarteten Tiefpunkts Mitte 2009 wird ab 2010 mit ei-
ner Erholung gerechnet. Fir 2010 liegt die Schatzung fur die
Entwicklung der europdischen Wirtschaft zwischen -0,7 und
einem Plus von 0,7 %.9

Ein weiterer wichtiger Vorteil der EU ist die hohe Beschafti-
gungsquote. So ist die Arbeitslosenquote in der EU seit Jah-
ren rlicklaufig. Zuletzt ist sie von 8,9 % im Jahr 2005 auf 7,1 %
im Jahr 2007 gefallen. Die weltweite Wirtschaftskrise hat sich
allerdings seither auch in der Eurozone bemerkbar gemacht
und liel} die Arbeitslosenquote des Euroraums gegen den
langfristigen Trend wieder ansteigen. Da der Arbeitsmarkt
immer zeitverzdgert reagiert, bleibt die Entwicklung 2009
und 2010 abzuwarten.

Die durchschnittliche Inflationsrate des européischen Wirt-
schaftsraums hat sich in den letzten finf Jahren in einer
Bandbreite von 1,5% bis 3,2% bewegt. Da die EU-Beitritts-
kandidaten schon vor ihrem Eintritt in die europdische Wirt-
schaftsgemeinschaft bestimmte Inflationskriterien erftllen
mussen, haben sich die Inflationsdifferenzen zwischen den

Mitgliedsstaaten verringert. Als Folge der weltweiten Wirt-

*'|HS Global Insight
9 1HS Global Insight
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schaftskrise und des drastischen Verfalls der Rohstoffpreise
rechnet die Europdische Kommission in den kommenden
Jahren jedoch mit einer Inflationsrate am unteren Ende der

oben erwahnten Bandbreite.”
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Quelle: Europdische Kommission — Interim Forecast January 2009

Alles in allem hat sich die europaische Wirtschaft in den letz-
ten Jahren sehr positiv entwickelt. Die globale Finanz- und
Wirtschaftskrise hat jedoch dazu gefuhrt, dass der Wachs-
tumskurs der letzten Jahre drastisch gebremst wurde. Ein
Ende der rezessiven Phase wird derzeit friihestens im Verlauf
des Jahres 2010 erwartet. Die langfristigen Rahmenbedin-
gungen fur zukinftiges Wachstum sind jedoch weiterhin
intakt.

Der europaische Markt fur BUroimmobilien hat sich in den
vergangenen Jahren positiv entwickelt. Die wirtschaftli-
che Entfaltung Europas, aber auch die ausgezeichneten
Rahmenbedingungen haben zu einem stetig steigenden
Investitionsvolumen gefihrt. Im Vergleich zum Jahr 2000
wurde im Jahr 2007 mit insgesamt mehr als 250 Mrd. EUR
fast das Vierfache in europdische Immobilien investiert.
Insbesondere Gro3britannien, Deutschland und Frankreich
waren die Zielmdrkte der Immobilieninvestoren. Zwei Drit-
tel der europdischen Gesamtinvestitionen erfolgten in die-
sen Markten, in Deutschland allein 53,3 Mrd. EUR. Grund fur
das Interesse der Immobilieninvestoren sind die Renditen,
die sich hier in den letzten Jahren erwirtschaften liel3en.
Europdische Immobilien haben sich in den letzten Jahren
gegentber Aktien und Anleihen als eigenstandige Anla-
geklasse etabliert. Gerade in Zeiten verunsicherter Kapital-
maérkte erfreuen sich Sachwerte wie Immobilien besonderer
Beliebtheit.

" Quelle: Européische Kommission - Interim Forecast January 2009
2 Quelle: DEGI - Global Outlook — Immobilieninvestments 2008/2009

Auch wenn die Dynamik am europdischen Immobilien-
markt in der ersten Jahreshalfte. 2008 an Schwung verloren
hat, war die Entwicklung insgesamt jedoch weiterhin po-
sitiv. Deutlicher waren die Auswirkungen der Krise in der
zweiten Jahreshélfte zu spiren. Das Investitionsvolumen ist
merklich zuriickgegangen und in Teilméarkten wie Grol3bri-
tannien und Spanien kam es zu teils betrachtlichen Preis-
korrekturen von 25% und mehr. Die nachlassende Investi-
tionstatigkeit ist primdr auf die zunehmende Zurlckhaltung
der Banken bei der Kreditvergabe zurtickzufihren. Hierfur
sind angesichts der internationalen Finanzkrise vorwiegend
die gestiegene Risikoaversion sowie fehlende Refinanzie-
rungsmaoglichkeiten verantwortlich. Banken sehen sich
aktuell zudem signifikanten Abschreibungen gegeniber-
gestellt. Deshalb haben sich auch die Finanzierungskosten
(Zinsen + Marge) trotz sinkender Leitzinsen deutlich erhéht.
Dadurch haben sich wiederum die Rahmenbedingungen
fur stark fremdkapitalorientierte Investoren entsprechend
verschlechtert. Folglich haben sich Wettbewerb, Nachfrage
und somit auch die Preise in den vergangenen Monaten
stark ricklaufig entwickelt.

Das Angebot an neuer Burofldche wird bis 2011 in Europa
stark ricklaufig prognostiziert und von rund 1,7 % auf unter
0,5% sinken. Dies geht einher mit den riickldufigen Inves-
titionstatigkeiten. Diese Entwicklung wirkt sich langfristig
positiv auf die Mieten aus, bei denen langfristig ein Anstieg
erwartet wird.

Auch der Arbeitsmarkt lieferte in den vergangenen Jahren
positive Impulse fir die Immobilienmérkte. Das Beschafti-
gungswachstum innerhalb der EU lieR die Nachfrage nach
BlUroimmobilien steigen. Insgesamt wurden im Jahr 2007
14 Mio. m? Blrofliche vermietet, 7% mehr als im Vorjahr.
Aufgrund der hohen Nettoabsorption an Biroflachen konnte
eine weiter sinkende Leerstandsrate verzeichnet werden. Be-
zogen auf Europa reduzierte sich der Leerstand der Blroim-
mobilien zum Ende des Jahres 2007 im Vergleich zum Vorjahr
um 0,9% auf 7,3 %.

Einhergehend mit der Verknappung der verfligbaren Miet-
flache sind die Mieten gestiegen. So lag das durchschnitt-
liche Mietwachstum der gro3en europdischen Metropolen
2007 bei Uber 12,5%.2 Aufgrund der gesamtwirtschaftli-
chen Entwicklung hat sich dieser Trend 2008 nicht fortset-
zen kénnen. Wie CB Richard Ellis in seinem Marktiberblick
des Gesamtmarktes der EU-27-Lander fur 2008 ermittelt,
stiegen die Leerstandsraten bei europdischen Blroimmobi-
lien von lediglich 6,7 % im ersten Quartal 2008 auf 7,5 % zum
Jahresende 2008 an. Die zurlickgehende Nachfrage nach



Investitionsmarkt Europa.

Buroraum wirkte sich auch auf die Biromieten aus, die bezo-
gen auf das Gesamtjahr 2008 lediglich um 0,5% anstiegen.
Dabei fielen die regionalen Entwicklungen sehr unterschied-
lich aus: Das Londoner West End als Finanzstandort wurde
mit einem Rickgang um 19% deutlich starker beeinflusst als
etwa die deutschen Metropolen Hamburg und Minchen,
wo sich die Mietpreise weitgehend stabil entwickelten.

Fur eigenkapitalstarke Investoren, die weniger abhdngig von
der Kreditvergabe der Banken sind, ergeben sich aufgrund
der beschriebenen Entwicklungen attraktive Kaufgelegen-
heiten fir Immobilien. Sie nutzen den voribergehenden Ab-
schwung, um antizyklisch zu investieren. Schon jetzt haben
die Immobilienpreise in vielen europdischen Metropolen in
der Langfristbetrachtung ein durchaus interessantes Niveau
erreicht.

Zeitfenster fur antizyklische Investitionen

Preis Zeitfenster fur
antizyklische
Investitionen

—

Maximaler Preis fir
Investment mit
risikoadaquatem
Total Return

Antizyklische Investitionen
sind nur kurz vor und nach
dem ,bottom out” méglich.

Zeit

RegelmaBige Studien und Umfragen bestitigen die Be-
liebtheit europdischer Metropolen bei Immobilieninvesto-
ren. Auch bei internationalen Rankings landen europaische
Stadte immer héufiger unter den Top-Standorten. Hierbei
spielen die rechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen der Mérkte fUr Investoren eine bedeutende Rolle.
Angesichts der aktuellen Entwicklungen an den Kapital-
markten und des Vertrauensverlusts der Marktteilnehmer
ist sogar davon auszugehen, dass diese Faktoren bei der
Investitionsentscheidung zuklnftig, beispielsweise gegen-
Uber Renditekriterien, eine starkere Gewichtung erfahren
werden. Das Beteiligungsangebot, das ausschliefSlich in eu-
ropédische Immobilien gemaf den auf Seite 45 dargestellten
Investitionskriterien investiert, sollte dem Anleger demnach
auch in wirtschaftlich turbulenten Zeiten die Vorteile einer
sachwertunterlegten Anlage bieten.

Europas Top-Ten-Markte

Rangfolge der Stadte nach erwarteter Rendite der
Immobilieninvestition, Durchschnittsnote auf einer
Skala von 1 (,katastrophal”) bis 9 (,hervorragend”)

" Quelle: DEGI - Global Outlook — Immobilieninvestments 2008/2009
2 Quellen: LaSalle/FAZ; Degi Research Immobilien Fokus, 2009

Rang Stadt Rang 2008 Bewertung
1 Minchen 4 5,51
2 Hamburg 3 541
3 Istanbul 2 5,38
4 Zlrich 17 517
5 London 15 513
6 Moskau 1 5,02
7 Helsinki 10 4,98
8 Paris 5 4,98
9 Berlin 9 493

10 Frankfurt 7 4,93

Quelle: PricewaterhouseCoopers, Emerging Trends in Real Estate Europe 2009

Nach Einschatzungen von LaSalle Investment Management,
einem der weltweit fihrenden Investmentmanager, wird die
Talsohle bei den Immobilienmarkten in Westeuropa voraus-
sichtlich im zweiten Halbjahr 2009, in Mittel- und Osteuropa
im ersten Halbjahr 2010 durchschritten sein. Angesichts der
stark unter Druck geratenen Preise erwartet LaSalle weiter,
dass kaum ein Marktteilnehmer sich das Erholungspotenzial
an den Markten entgehen lassen wird:,Dieses Jahr werden
Gelegenheiten auftauchen zu Preisen, wie es sie schon lange
nicht mehr gegeben hat. Die gro3en Investmentmarkte in
Westeuropa, wo sich die Preisberichtigung am schnellsten
vollzieht, werden dabei am starksten im Fokus der Inves-
torengemeinde stehen. Und weiter:,In London gehen die
Preisberichtigungen weiter. Das erkldrt das starke Interesse
der internationalen Investoren. Die britische Metropole bie-
tet langfristige, sichere Ertrdge zu Renditen, wie es sie seit
geraumer Zeit nicht mehr gab. Paris ist den Turbulenzen
auf den Finanzmarkten weniger ausgesetzt als London und
hat eine breite Mieterbasis, die preiswerte, qualitativ hoch-
wertige Fldchen sucht. Mdnchen ist ein stabiler Markt mit
geringer Volatilitdt und einem niedrigeren Mietpreisniveau
als andere europadische Schltsselmarkte. Auch wenn Mittel-
und Osteuropa gegen wirtschaftliche Risiken nicht immun
ist, ist die Region seit einigen Jahren als Outsourcing-Stand-
ort erfolgreich, wodurch sie sich in den nachsten Jahren in
einer durchaus soliden Position befindet.

Degi Research geht in der aktuellen Studie 2009 davon aus,
dass der Markt 2009 von eigenkapitalstarken Investoren ge-
pragt wird. Ebenso werden eine schrittweise Erholung der
Markte bereits im laufenden Jahr und mittelfristig — bezogen
auf einen Finf-Jahres-Zeitraum — zudem erneut signifikante
Preisanstiege erwartet. Dies nicht zuletzt deshalb, weil nur
ein geringes Neubauvolumen erwartet wird.
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Die Fondsanbieterin, die IDEENKAPITAL Financial Engineering
AG, ist ein auf die Entwicklung geschlossener Anlageprodukte
fUr Privatanleger spezialisiertes Unternehmen der IDEENKA-
PITAL-Gruppe.

Zum Produktportfolio der 1994 gegriindeten IDEENKAPITAL-
Gruppe gehoren geschlossene Kapitalanlagen wie deutsche,
europdische, australische und amerikanische Immobilien-
fonds mit den Fondsnamen Validia, ProVictor, US Professional
Portfolio Invest, IK Australia Core+, die Mediastream-Medien-
fonds, Kommunalfonds, die Navalia-Schiffsbeteiligungen und
die Lebensversicherungsfonds der Prorendita-Reihe. Bis heute
vertrauen Anleger mit mehr als 73.000 Beteiligungen und
einem investierten Eigenkapital von rund 2,8 Mrd. EUR den
47 Fonds der IDEENKAPITAL.

Im Bereich der Immobilienfonds wurden bislang 23 Fonds
mit einem Eigenkapitalvolumen von insgesamt rund 1,4 Mrd.
EUR platziert. Im Fokus der Immobilienfonds standen in den
vergangenen Jahren im Wesentlichen Burogebdude, die
hochsten Qualitdtsansprichen gentigen (Class-A-Immobili-

en) und sich in bevorzugten Innenstadtlagen befinden.

Die IDEENKAPITAL-Gruppe hat bereits mehrfach Blind-Pool-
Fonds initiiert, die in Zielfonds des US-amerikanischen Im-
mobilienmanagers Hines investierten. Hierbei handelte es
sich bisher jedoch ausschlie8lich um US-Immobilienfonds.
Das vorliegende Beteiligungsangebot mit dem Investitions-
fokus Europa ist das erste Produkt der IDEENKAPITAL fur
diese Region in der Zusammenarbeit mit Hines. Es wird mit
einer anderen steuerlichen und gesellschaftsrechtlichen
Struktur als die bisherigen US-Immobilienfonds realisiert.
Ahnliche Kapitalanlagen aus der Vergangenheit, die zum
Vergleich herangezogen werden kénnten, liegen nicht vor.
Dementsprechend ist fur das vorliegende Produkt keine
Leistungsbilanz dhnlicher Vorgdngerprodukte vorhanden.

Auszlge aus der Leistungsbilanz der IDEENKAPITAL-Gruppe
mit den Ergebnissen der weiteren Fonds sind im Kapitel
,Leistungsbilanz” (Seite 132) abgebildet. Die vollstandige

Leistungsbilanz ist unter www.ideenkapital.de abrufbar.

Auch in Zukunft wird die IDEENKAPITAL ihrem Namen ge-
recht werden. Mit der Verbindung von Ideen, Kapital und
Innovationsbereitschaft werden neue Méarkte und Produkt-
segmente erschlossen. Hierbei wird das Handeln von zwei
Grundsdtzen geprdgt: von zukunftsorientierter Kreativitdt
und traditionellen Werten. Als Unternehmen der ERGO Ver-

sicherungsgruppe verfligt IDEENKAPITAL Uber ein exzellen-
tes internationales Netzwerk im institutionellen Sektor, was
zur Realisierung der gesteckten Ziele oftmals unerldsslich ist.
Beispiele hierflr sind auch die Kooperation mit Hines und das
Beteiligungsangebot IDEENKAPITAL Metropolen Europa.
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Als Immobilieninvestmentmanager der bereits erworbenen
und zukUnftigen Gebdude des Zielfonds ist die Hines-Gruppe
ein mafgeblicher Partner der Fondsgesellschaft.

Hines ist ein internationales, privat geflhrtes Immobilien-
unternehmen, das in den vergangenen 50 Jahren mehr als
1.000 Immobilien mit einer Gesamtflache von tiber 40 Mio. m?
entwickelt, gebaut beziehungsweise erworben und zum
Teil inzwischen auch wieder erfolgreich verduf3ert hat.

Bei zahlreichen so genannten Landmark Buildings hat Hines
mit international anerkannten Architekten wie Philip Johnson,
Cesar Pelli und Frank O. Gehry zusammengearbeitet. Die
Skylines vieler Stadte in den USA wurden so durch die zahl-
reichen Projekte von Hines entscheidend geprégt.

Jedoch wurden nicht nur Burogebdude und Einkaufszent-
ren durch Hines realisiert. 2007 wurde ein von Hines entwi-
ckeltes Apartmenthaus in Soho, einem Bezirk von Manhat-
tan, New York, fertig gestellt, das Uber 13 Stockwerke Platz
fur 40 Luxus-Apartments bietet. Dartiber hinaus entwickelt
Hines auch Schulen, Kindergdrten, Krankenhduser und La-
gerflachen.

Die Kompetenz und Erfahrung der Hines-Gruppe ist ein
wesentlicher Faktor dafir, inwieweit die Investitionen in die
Zielfonds fur die Fondsgesellschaft und die institutionellen
Investoren der Zielfonds ein Erfolg werden.

Institutionelle Anleger wéhlten und wahlen Hines als Partner
und Investmentmanager flrihre Investitionen. So legte Hines
fur die offentliche Pensionskasse California Public Employ-
ees Retirement System (CalPERS) ein Immobilienportfolio
mit einem Gesamtvolumen in Hohe von 3 Mrd. USD auf.
Weitere Fonds wurden mit anderen gro3en institutionellen
Partnern konzipiert. Bis heute hat Hines insgesamt 27 Fonds
mit einem Eigenkapital in Hohe von mehr als 15 Mrd. USD
aufgelegt. Uber die Jahre hat Hines 867 Objekte entwickelt
oder erworben und dartber hinaus im Auftrag anderer 114
Projekte entwickelt und 137 Gebdude verwaltet.

Mit einem verwalteten Vermogen in Hohe von etwa 19,9 Mrd.
USD gehort Hines zu den grofiten Immobilienunternehmen
der Welt. Neben 68 Niederlassungen in den USA unterhalt Hi-
nes in 16 Landern Buros, unter anderem in Mexiko, Russland,
Brasilien, Argentinien, China, Indien, Kanada und in zwolf eu-
ropdischen Metropolen. Insgesamt beschaftigt Hines heute
weltweit mehr als 3.750 Mitarbeiter, davon circa 290 in Eu-
ropa, die unter anderem an den Standorten London, Berlin,
Minchen, Paris, Madrid, Mailand, Luxemburg arbeiten.
Durch eine enge Abstimmung zwischen den regionalen

Standorten und der Unternehmenszentrale in Houston

profitieren die einzelnen Biiros in Europa von den interna-
tionalen Erfahrungen der gesamten Hines-Gruppe. Dies ist
insbesondere bei der Beschaffung, der Vermietung und der
Vermarktung der Gebdude von gro3em Vorteil.

Aber auch gerade bei der Renovierung beziehungsweise
der Sanierung von Bestandsobjekten ist der Zugriff auf die
Erfahrung bei der Verwendung neuester Bautechnologien
und Materialien von groBer Bedeutung. Mit dem umfassen-
den Know-how der Hines-Gruppe kann die fir das Fonds-
management zustandige Hines-Verwaltungsgesellschaft
(Seite 134, Glossar) auf interne Ressourcen zugreifen, was fur
die standige Erhaltung der Qualitat der Gebdude von HECF
von groBem Nutzen ist.

Auch in Deutschland hat Hines namhafte Objekte entwi-
ckelt, wie zum Beispiel in Berlin das Gebaude der DZ Bank
am Pariser Platz, das Ensemble Upper East Side Unter den
Linden, das Rosmarin Karree, an der FriedrichstralSe oder
den Hofgarten am Gendarmenmarkt mit dem Regent-
Hotel. In Frankfurt wurden der Main Tower und in Dissel-
dorf das Benrather Karree errichtet. Auch in Minchen ist
Hines sehr aktiv. So wurden in den vergangenen Jahren das
Karolinen Karree im Zentrum Minchens sowie das Uptown
Minchen (das hochste Gebaude der Stadt) gebaut, dessen
Campus-Gebdude E Bestandteil des Zielfondsportfolios des
HECF ist. Weitere Projekte in Deutschland befinden sich in
der Entwicklung.

Das Unternehmen erhielt bereits eine Vielzahl von Aus-
zeichnungen durch Regierungsstellen, Medien und private
Institutionen. Besonders herauszustellen ist die Auszeich-
nung zahlreicher Hines-Immobilien mit dem Label ENER-
GY STAR. Inzwischen erhielten bereits tUber 130 Gebdude
diese Auszeichnung. Der ENERGY STAR ist eine Initiative
der amerikanischen Umweltbehdrde (EPA). Infolge dieses
wirtschaftlichen Umgangs mit den Ressourcen liegt der
Energieverbrauch der von Hines verwalteten Immobilien
mit ENERGY-Star-Klassifizierung um circa 37,8 % unter dem
Durchschnitt aller nichtéffentlichen Birogebédude in den
USA.



Hines.

Hines: europdische Immobilien-

und Fondsmanagementexpertise

Hines ist seit 1991 in Europa als Entwickler anspruchs-
voller Immobilienprojekte aktiv. Seit 2002 kommen der
Aufbau und das Management ganzer Immobilienfonds
hinzu. Insgesamt kann Hines bislang auf 70 Projekte in
Europa blicken: Hierzu zéhlen Akquisitionen, fertig gestell-
te Entwicklungen, Objekte, die sich im Bau befinden, so-
wie Projekte, die noch in der Entwicklungsphase stecken.
Diese entsprechen zusammen einer Mietflache von rund 2,1
Mio. m? (Russland nicht inbegriffen). Aus der Vielfaltigkeit
dieser sehr unterschiedlichen Gebdude (Buro, Wohnimmo-
bilien, Einzelhandel Logistik) heraus sowie der Tatsache, dass
die Objekte zum Teil selbst entwickelt und zum Teil als Be-
standsobjekte erworben wurden, verfligt Hines auch in Eu-
ropa Uber ein breites Spektrum an Immobilien-Know-how.

Hines' Europa-Standorte

Hines Immobilienfonds Europa

HEDF | Hines European Development Fund |
Gegriindet 2002
Eigenkapital 387 Mio. EUR

HEDF Il Hines European Development Fund Il
Gegriindet 03/2007
Eigenkapital 650 Mio. EUR

HEVAF | Hines European Value Added Fund |
Gegriindet 2005
Eigenkapital 287 Mio. EUR

Hines Pan-European Core Fund

HECF"

(Zielfonds der Fondsgesellschaft)

Gegriindet 2006

Eigenkapital 06/2009: 267 Mio. EUR

Zuwachs Eigenkapital p.a. 100-150 Mio. EUR (Ziel)

' Dem HECF soll sukzessive weiteres Eigenkapital durch die Aufnahme neuer Investoren
zugefihrt werden.

.
Warschau

Barcelona '
0
Madrid '

Marbella
.

o~

entwickelte/verwaltete Gebaudefliche?  Mitarbeiter?

Hines Europe Headquarters 37

GroBbritannien

Italien
Spanien
Luxemburg

Polen

ca. 260000 m* 25
ca. 360000 m> 36
ca. 580000 m* 39

ca. 330000 m> 48
ca.300.000m> 42

27
ca. 190.000m> 36

2) Daten Stand 31. Dezember 2008
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Zielfonds.

Das Managementteam

Das Managementteam des Zielfonds Hines Pan-European
Core Fund (HECF) besteht aus erfahrenen Fachleuten der
Immobilienbranche. Sie zeichnen sich durch einen guten
Zugang zu den Markten, lokale Marktkenntnisse und ein
fundiertes Immobilien-Know-how aus. Viele Jahre Berufser-
fahrung und eine langjdhrige Zugehorigkeit zum Unterneh-
men Hines stehen fur Kontinuitat. Im Sinne der Interessen-
gleichheit zwischen Managementteam und Investoren ist
die Vergltung der einzelnen Mitarbeiter des Management-
teams unmittelbar mit dem finanziellen Erfolg des Zielfonds
verbunden.

Ganz wesentlich fur den Erfolg des Zielfonds ist der Aufbau
des Immobilienportfolios und in diesem Zusammenhang
der Einkauf und das Management der Immobilien. Vor ei-
ner Investitionsentscheidung mussen die ausgewahlten
Gebdude immer dem ,Investment Committee” genannten
Investitionsausschuss vorgestellt werden. Ohne dessen
Zustimmung durfen die Fondsmanager keine Gebdude er-
werben. Dieser Investitionsausschuss ist mit hochrangigen
Personen der Hines-Gruppe besetzt, unter anderem mit
dem Firmengrinder und -inhaber Jeffrey C. Hines. Die Aus-
schussmitglieder sind in alle Immobilientransaktionen der
Hines-Gruppe eingebunden und haben dementsprechend
einen sehr breit gefacherten Uberblick tber die globalen
Immobilienmadrkte.

Zudem steht dem Managementteam ein Beirat (Advisory
Committee) aus dem Kreis der Investoren des Zielfonds zur
Seite. Er berdt die Teams bei moglichen Interessenskonflikten,
etwa wenn andere Geschéfte von Hines oder von Hines
verwalteten Fonds durch deren Entscheidungen betroffen
sind. Dartber hinaus bedirfen verschiedene Transaktionen
der Zustimmung des Beirats. Hierzu zéhlen unter anderem
die Erennung des Abschlussprifers, die Anderung der
festgeschriebenen Investitionskriterien, die Anderung der
Bilanzierungsrichtlinien und der Methode zur Berechnung
der Nettovermogenswerte.

Fur die Umsetzung der operativen Aufgaben nutzt das
Team einerseits die Expertise der Fachleute von Hines in
den einzelnen Léndern, insbesondere bei der Akquisition,
andererseits kann es auch auf die globale Infrastruktur von
Hines zurlickgreifen, zum Beispiel fur die Bereiche Gebaude-
konzeption oder Risikomanagement und Finanzierung.

Zu den Aufgaben der Mitarbeiter vor Ort gehdren unter
anderem das Identifizieren geeigneter Gebaude, die Durch-
fuhrung der Due Diligence, die Akquisition, das Asset Ma-
nagement sowie auch der Verkauf der Immobilien.

Fund Management Team

Investment Committee London

(Investitionsausschuss)

Besteht aus 6 Personen, die in der
Geschaftsleitung von Hines tatig
sind, unter anderem Jeffrey C. Hines

- Fund Manager

- Portfoliomanager

- Fund Controller
Luxemburg

- Fund Financial Control

Advisory Committee
(Beirat)
Vertreter der Investoren
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Hines Pan-European Core Fund (HECF)

HECF im Uberblick

= Der Zielfonds investiert langfristig in Gebdude, die sich von Beginn an durch stetige Einnahmen, also einen positiven

Cashflow auszeichnen.

= Durch den stabilen Cashflow sollen jahrliche Ausschittungen an die Zielfondsinvestoren gezahlt werden.

= HECF betreibt ein aktives Portfoliomanagement: Erlose aus Immobilienverkdufen kdnnen nach Wahl des Managements

wieder in Immobilien angelegt oder ausgeschuttet werden.

= Hines bietet durch seine europaweite Prdsenz mit erfahrenen Experten vor Ort einen guten Zugang zu den Markten

sowohl hinsichtlich der Beschaffung und Verwaltung als auch der Verduerung der Gebaude.

= Die Vergltung fur Hines ist an eine nachhaltige Wertentwicklung der Gebédude gebunden, wodurch die Interessen von

Investoren und Hines als Investmentmanager gleichgerichtet sind.

Eckdaten des HECF/Anlagestrategie
Eigenkapital des HECF

Einlageverpflichtung: 267,5 Mio. EUR, davon abgerufen:
206,3 Mio. EUR (bei Prospektaufstellung).

Dem HECF soll weiteres Eigenkapital durch die Aufnahme
weiterer Investoren zugefihrt werden.

Beteiligung der Fondsgesellschaft am HECF

50,0 Mio. EUR (bei Prospektaufstellung)

Jahrliche angestrebte Erhéhung auf
Ebene des HECF

Circa 100—150 Mio. EUR jahrlich (Ziel von max. 1,5 Mrd. EUR,
wobei nach Ermessen der Hines-Verwaltungsgesellschaft auch
ein hoherer oder niedrigerer Betrag eingeworben werden
kann)

Fremdfinanzierungsquote
auf Ebene des HECF

Bis zu 50%, bezogen auf den Gesamtwert des
Immobilienportfolios

Wahrung des HECF Euro
Laufzeit des HECF Unbestimmt (voraussichtlich 10 Jahre)
Strategie = Aufbau eines diversifizierten europdischen Core-lmmobilien-

Portfolios
= Hauptziel: niedrige Volatilitét/stabile Wertentwicklung mit
dem Fokus auf jéhrlichen Ausschittungen

Zielmarkte/regionaler Fokus

Gebdudeart

Zielausschittung

Hines-Beteiligung

= Investitionsschwerpunkt: Frankreich, Deutschland, Italien,
Spanien, Grol3britannien (mindestens 50 %)

= weiterhin: EU, EU-Bewerberlander, Norwegen, Russland,
Schweiz
In die restlichen Lander sollen pro Land nicht mehr als 20%
des Investitionsvolumens investiert werden.

Mindestens 60 % BUiro; bis zu 40 % andere Nutzung

(Einzelhandel, gemischte Nutzung, Logistik)

Durchschnittlich 5% pro Jahr (p.a.) netto nach Kosten und

Gebuhren auf das gesamte eingezahlte Eigenkapital des HECF

(Gesamtbetrachtung)

1% des Nettovermogens (NAV), mindestens 10 Mio. EUR

Die Kostenstruktur des Zielfonds HECF wird ausfuhrlich im Kapitel ,Rechtliche Grundlagen” (Seite 95 ff.) dargestellt.
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Zielfonds.

Integriertes Fondsmanagement des HECF

Das Managementteam des HECF verfolgt bei Aufbau und
Verwaltung des Zielfonds einen ganzheitlichen Ansatz: Hi-
nes-Mitarbeiter wahlen die Gebdude fir das Portfolio aus
und verwalten sie anschlieSend. Diese Wertschopfungs-
stufen aus einer Hand anbieten zu kdnnen, ist ein Wettbe-
werbsvorteil, der den Anlegern des HECF zugutekommt.
Das von Hines Uber Jahrzehnte aufgebaute Wissen Uber

Strategisch

Anlagestrategie des HECF, typische Merkmale
eines,Core-Portfolios”, Diversifizierung, Rein-
vestition

Die Bedingungen des Zielfonds HECF enthalten hierzu fol-
gende Regelungen:

Anlagestrategie

Ziel der Hines-Verwaltungsgesellschaft ist es, beim HECF ein
Immobilienportfolio zu schaffen, das nachhaltige, laufende
Einkinfte generiert und fir die Investoren des HECF eine
langfristige Wertsteigerung bietet.

Typische Merkmale eines Core-Portfolios

Das Immobilienportfolio soll fokussiert sein auf dauerhaft
attraktive Standorte sowie auf die Qualitdt des jeweiligen
Gebdudes und der Mieter. Diese Qualitdtsmerkmale prift
Hines vor jeder Immobilieninvestition. Die nachfolgende
Grafik stellt einige wesentliche, typische Einzelmerkmale
dar, die nach den Erfahrungen von Hines entscheidend da-
fur sind, ob eine Immobilie als ,Core Asset” einzustufen ist
und sich fur eine Immobilieninvestition des HECF eignet.
Da die Immobilien alle unterschiedlich sind, kann die relative
Bedeutung eines jeden Einzelmerkmals bei jeder Immobili-
eninvestition unterschiedlich grof3 sein. Die fir die Katego-
risierung dargestellten Einzelmerkmale sind daher nicht
Bestandteil der festgelegten Investitionskriterien. Es steht

Taktisch

die Verwaltung von Core-Immobilien kann zudem zu einer
hoheren Mieterzufriedenheit und in der Folge zu einer ho-
heren Auslastung der Gebaude fuhren. Geht das Konzept
des integrativen Managementansatzes auf, resultieren da-
raus fur den HECF hohere Ertrdgen und eine verbesserte
Wertsteigerung der Immobilien.

Operativ

der Hines-Verwaltungsgesellschaft frei, ob und in welchem
Umfang sie diese Kriterien bei der jeweiligen Einzelauswahl
einer Immobilie heranzieht.

Diversifizierung

Das Immobilienportfolio soll im Hinblick auf die folgenden

Merkmale diversifiziert sein:

= die Gebaudenutzung (Buro, Einzelhandel, Logistik, Hotels
etc) mit dem Schwerpunkt auf Blroimmobilien,

= die Auswahl der Standorte,

= die Mieterstruktur und

= gegebenenfalls die unterschiedlichen Phasen im,Lebens-
zyklus” von Immobilieninvestitionen.

Der HECF wird grundsatzlich nicht die vollumféngliche

Neuentwicklung von Immobilien betreiben oder typische

Immobilienentwicklungsrisiken eingehen. Er kann jedoch

Entwicklungsprojekte erwerben, bei denen einige oder alle

typischen Immobilienentwicklungsrisiken von dritter Seite

getragen werden, zum Beispiel durch Vorfinanzierungen

und Vorratskaufe.

Reinvestition

Sofern der HECF Immobilien verduRert, werden die entspre-
chenden VerduRerungserlose in der Regel zum Kauf neuer
Immobilien verwendet und nur im Ausnahmefall an die In-
vestoren des HECF ausgeschuttet.
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Dauerhaft
attraktiver Standort

Investitionskriterien des HECF

Die Immobilieninvestitionen mussen in Landern der Européa-

ischen Union (EU) oder deren Beitrittslandern, der Schweiz,

Norwegen oder Russland erfolgen. Der HECF hat bis Juli 2010

Zeit, ein diversifiziertes Immobilienportfolio aufzubauen. Nach

Ablauf dieser vierjdhrigen Investitionsphase sollen neue Im-

mobilieninvestitionen unter Berlicksichtigung der folgenden

Kriterien erfolgen:

= Mindestens 50% des gesamten (kumulierten) Bruttover-
mogenswertes des HECF missen auf Immobilieninvesti-
tionen in Deutschland, Frankreich, GroBBbritannien, Italien
oder Spanien entfallen. Immobilieninvestitionen in einer
Stadt dieser Lander drfen 30% des kumulierten Brutto-
vermogenswertes des HECF nicht Uberschreiten, sofern
nicht der Beirat einer anderen Allokation zustimmt, wobei
fur die Metropolen London und Paris eine hohere Ober-
grenze von 40% gilt.

= |Investitionen in anderen Investitionslandern durfen pro
Land nicht 20% des kumulierten Bruttovermdgenswertes
des HECF Uberschreiten.

= Mindestens 60% des kumulierten Bruttovermagenswertes
des HECF mussen in Buroimmobilien investiert sein. Als
Biroimmobilie gilt hierbei auch eine Immobilie, bei der
mindestens 75 % der Nettomietfliche als Biroflache ge-
nutzt werden.

= Investitionen in Landern auBerhalb der EU, Norwegen
und der Schweiz durfen 20% des kumulierten Bruttover-
mogenswertes des HECF nicht Uberschreiten.

= Die Investitionskosten fir eine einzelne Immobilienin-
vestition sollen 20% des kumulierten Bruttovermdogens-
wertes des HECF nicht Uberschreiten, wobei beim Erwerb
eines Immobilienportfolios die einzelne Immobilie und
nicht das erworbene Portfolio die Bezugsgrolie ist.

Hinsichtlich der Aufnahme von Darlehen unterliegt HECF

dartber hinaus den im Abschnitt ,Fremdfinanzierung” auf

Seite 90 dargestellten Beschrankungen.

Hohe
Gebaudequalitat

Gute
Mieterstruktur

Immobilienportfolio des HECF

Die Hines-Verwaltungsgesellschaft des HECF ist allein fur die
Geschéftsfiihrung des HECF verantwortlich und bei Akquisi-
tionen an die im Gesellschaftsvertrag des HECF festgelegten
Investitionskriterien gebunden. Diese Kriterien geben Min-
deststandards vor, lassen der Hines-Verwaltungsgesellschaft
jedoch die Freiheit der Objektauswahl.

Ziel des HECF ist es, ein Portfolio unterschiedlicher Core-
Immobilien aufzubauen und dieses langfristig zu bewirt-
schaften. Das Portfolio soll sich insbesondere durch eine
ausgeglichene Risikostreuung sowie eine niedrige Fremd-
kapitalfinanzierung in Héhe von maximal 50% auszeichnen.
Zudem sollen die Gebdude von Beginn an stetige, positive
Einnahmen (Cashflows) aufweisen, aus denen den Investoren
des HECF kontinuierlich Ausschittungen zuflie3en sollen.

Immobilien des HECF

Das Immobilienportfolio des HECF besteht zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung aus sechs Blroimmobilien und ei-
ner Logistikimmobilie mit einer Gesamtmietflache von circa
84.730 m’. Das Portfolio hat insgesamt circa 355 Mio. EUR
gekostet. Die Immobilien sind vollstdndig im Eigentum des
HECF.

Die Objekte befinden sich in Deutschland, England und
Frankreich. Durch die unterschiedlichen Lagen der Immo-
bilien in verschiedenen europdischen Grof3stadten ist eine
geografische Diversifikation gegeben. Die Gebiude sind
zum groften Teil langfristig an bonitdtsstarke Mieter aus
den Branchen Telekommunikation, Logistik, Nahrungsmit-
tel, Immobilien und Finanzdienstleistungen vermietet. Das
Portfolio ist zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung vollstan-
dig vermietet und soll entsprechend den oben genannten
Investitionskriterien sukzessive weiter ausgebaut werden.
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Geografische Diversifikation

[ Deutschland 20%
I Grol3britannien 18%
I Frankreich 62%

18%

Folgende Immobilien sind zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung im Portfolio enthalten:
1. Campus Building E, Uptown Minchen

2. Cadbury Distribution Centre, Birmingham

3. Kappa Building, St. Ouen, Paris

4. Eurosquare 1, St. Ouen, Paris

5.15 Suffolk Street, London

6. Marienstral3e 15, Frankfurt



Zielfonds.

Campus-Gebaude E, Uptown Miinchen

Objekt Campus Building E, Uptown Miinchen
Adresse Georg-Brauchle-Ring 64—66, Minchen
Flache/GroRe 8.525m’

Baujahr/Fertigstellungsdatum Mai 2004

Lage Mdinchen, Stadtteil Moosach
Kaufpreis Circa 36,4 Mio. EUR
Kaufdatum August 2006

Eigentum 100% HECF

Nutzungsart Buro

Vermietungsstand

100% an O, Deutschland

Laufzeit des Mietvertrags

Bis Mai 2014 zuzuglich Verldngerungsoption von 5 Jahren

Anzahl Stockwerke

7

Anzahl Parkplatze 87

Uptown Minchen besteht aus insgesamt funf Gebduden
auf einem circa 36.000 m? groBBen Areal und umfasst Biiro-
flichen von insgesamt 84.200 m”.

Das siebenstdckige Gebaude E, das zum Burokomplex Up-
town Minchen gehért, ist an O, Deutschland, ein Telekom-
munikationsunternehmen mit hoher Bonitat, vermietet. Der
Mietvertrag weist eine Verlangerungsoption fir weitere finf
Jahre auf. O, Deutschland hat als Hauptmieter einen Teil der
Flachen an Astellas Pharma, ein Tochterunternehmen des
gleichnamigen japanischen Pharmaziekonzerns, und an das
Beratungsunternehmen Cap Gemini untervermietet. Die
Immobilie zeichnet sich durch eine flexible Raumaufteilung
aus. Die BUros kdnnen den Mieterwinschen entsprechend
aufgeteilt werden: Vom teamorientierten, offenen Biro bis
zu separierten Einzelrdaumen. O, hat in diesem Gebdude
eine Kantine und ein Fitnesscenter fur den gesamten O.-
Standort eingerichtet. Ein umfangreiches Infrastrukturange-
bot mit Gastronomie und verschiedenen Einkaufsmaglich-
keiten steigert die Attraktivitat von Uptown Munchen.

In der Néhe befindet sich zudem das Olympia-Einkaufszen-
trum mit einem umfangreichen Warenangebot. Seit Fertig-
stellung im Jahr 2004 wurden die Gebdude insbesondere
von Telekommunikations- und Software-Unternehmen sowie
von Beratungs- und Finanzdienstleistungsunternehmen an-
gemietet. Die architektonisch ansprechenden Immobilien
setzen Akzente auf dem Blromarkt der Landeshauptstadt
Bayerns. Wahrzeichen des Komplexes ist der 146 m hohe
Uptown Tower, der als hochstes Burogebaude weithin sicht-
bar die Ansicht der Stadt Minchen prégt.

Der Georg-Brauchle-Ring entwickelt sich zu einem bedeu-
tenden Teilmarkt mit hervorragender Anbindung an das
Muinchener StraBennetz und die Uberregionalen Autobah-
nen. Der neue U-Bahnhof vor dem Birokomplex bietet eine
schnelle Verbindung zum Hauptbahnhof. Durch die Lage im
Munchener Norden ist auch der Flughafen gut erreichbar.
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Zielfonds.

Cadbury Distribution Centre, Birmingham

Objekt Cadbury Distribution Centre
Adresse Midpoint Park Minworth
Flache/GroBe 37464 m’
Baujahr/Fertigstellungsdatum 1993

Lage Birmingham, Nahe Flughafen und Guterbahnhof
Kapazitat 90.000 Paletten

Kaufpreis Circa 47 Mio. EUR

Kaufdatum Dezember 2006

Eigentum 100 % HECF

Nutzungsart Logistik

Vermietungsstand 100% an Cadbury Ltd.

Laufzeit des Mietvertrags

bis Dezember 2016

Das Cadbury Distribution Centre wurde durch eine Sale-
and-Leaseback-Transaktion (Anmietung des Gebdudes
durch den Verkdufer) mit dem StBwarenhersteller Cadbury
erworben. Das Objekt ist eines von drei regionalen Distri-
butionszentren der Firma Cadbury in Gro3britannien. Es
befindet sich in einem am Rande der Grof3stadt Birming-
ham gelegenen Gewerbegebiet. Die Stadt Birmingham und
insbesondere der Standort der Logistikimmobilie zeichnen
sich durch eine gute Verkehrsanbindung aus. Direkt am Ver-
kehrsknotenpunkt der Autobahnen M6 und M42 gelegen,
ist das Gewerbegebiet hervorragend zu erreichen. Die M42
verbindet Birmingham sowohl mit Nottingham als auch
mit dem Stdwesten Englands. Fir eine direkte Verbindung
von Birmingham nach Manchester sorgt die Autobahn M6,
die zudem Uber die abgehende M1 einen guten Anschluss
nach London bietet. Dariber hinaus befinden sich sowohl
der Flughafen Birmingham als auch der Giterbahnhof in
unmittelbarer Umgebung des Distributionszentrums.

Die Logistikimmobilie weist eine flexible Infrastruktur auf, die
den Anspriichen unterschiedlichster Mieter gerecht wird.
Das Objekt hat eine GréRe von 37.464 m?, eine Deckenhohe
zwischen 6,5 und 15,5 m, 24 Laderampen und eine Kapa-
zitdt von circa 90.000 Paletten. Die Immobilie ist zu 100 %
an Cadbury bis Dezember 2016 vermietet. Cadbury kann
den Mietvertrag zwar im Dezember 2011 kindigen. Damit
wirde jedoch eine Ausgleichszahlung in Héhe von 1,0 Mio.
GBP féllig. Das Unternehmen hat die Immobilie zudem auf
eigene Kosten den eigenen Anforderungen entsprechend
optimiert.

Cadbury blickt auf 185 Jahre Firmengeschichte zurtick. Der
nach eigenen Angaben einer der weltweit fihrenden SuR-
warenhersteller hat seinen Hauptsitz in London. Mit Uber
50.000 Angestellten ist das Unternehmen in mehr als 60
Landern tatig. Die Produktpalette von Cadbury umfasst die
drei Bereiche Schokolade, Bonbons und Kaugummi.



Zielfonds.

Kappa Building, St. Ouen, Paris

Objekt Kappa Building St. Ouen, Paris
Adresse Kappa Building, St. Ouen, Paris
Flache/GroRe 15.848 m?
Baujahr/Fertigstellungsdatum Dezember 2008

Lage Nordwesten von Paris
Kaufpreis Circa 91,7 Mio. EUR

Kaufdatum Dezember 2006

Eigentum 100% HECF

Nutzungsart Buro

Vermietungsstand

100% an Alstom Transport

Laufzeit des Mietvertrags

Bis Dezember 2017

Anzahl Stockwerke 7

Anzahl Parkplétze 334

Das von den Architekten Reichen-Robert & Partners entwor-
fene Geb4ude umfasst circa 15.848 m? Biirofldche auf sieben
Etagen, die um einen offenen Innenhof angeordnet sind. In
den drei Tiefgaragenebenen befinden sich 334 Stellplatze.
Das Gebdude wurde im Dezember 2008 fertig gestellt. Der
Mieter wird voraussichtlich im Mai 2009 nach erfolgten Mie-
tereinbauten das Gebdude beziehen.

Das Objekt — ein Blrogebdude im Stadtteil Paris St. Ouen
— ist Teil eines 19 ha groen Bebauungsplans, der vorsieht,
insgesamt circa 130.000 m* modernste Biiro-, Wohn- und
Einzelhandelsflachen zu entwickeln. Das Bauvorhaben ent-
steht auf dem ehemaligen Fabrikgeldnde der Firma Alstom,
das zwischen der Seine und dem Rathausplatz von St. Ouen
gelegen ist. Dieses Areal verflugt Uber gute Zugange zu ei-
nem umfangreichen Netz von Straen, Autobahnen und
offentlichen Verkehrsmitteln.

Alleinmieter ist das bonitdtsstarke Unternehmen Alstom
Transport mit einer festen Mietvertragslaufzeit von neun
Jahren und mit einem Ende der Mietlaufzeit im Dezember
2017.

Alstom ist ein Weltkonzern der Energie- und Transportbran-
che. Die Alstom-Aktien werden an der Pariser Borse gehan-
delt und befinden sich mehrheitlich im Besitz des Misch-
konzerns Bouygues, dessen Aktien an der europdischen
Technologiebdrse Euronext gehandelt werden. Der Konzern
ist in Uber 60 Landern weltweit vertreten. Die Gesamtzahl
der Beschaftigten betrug im September 2008 etwa 76.000.
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Zielfonds.

Objekt Eurosquare 1, St. Ouen, Paris

Objekt Eurosquare 1, St. Ouen, Paris

Adresse 151-161 Boulevard Victor Hugo, St. Quen (Paris)
Flache/GroRe 15331 m?

Baujahr/Fertigstellungsdatum Anfang 2003

Lage Business District von St. Ouen, Paris

Kaufpreis Circa 120,8 Mio. EUR

Kaufdatum Juli 2007

Eigentum 100% HECF

Nutzungsart Buro

Vermietungsstand

1009% an GDF Suez, franzdsischer Energieversorger

Laufzeit des Mietvertrags

Bis Juli 2013

Anzahl Stockwerke

8 Ober- und 5 Untergeschosse

Anzahl Parkplatze 356

Das Gebdude wurde von dem Immobilienentwickler HRO
im Jahr 2003 fertig gestellt und hat eine Burofléche von
insgesamt 15331 m? die sich Uber acht Geschosse verteilt.
In den finf Untergeschossen des Objekts befindet sich die
Tiefgarage mit 356 Parkplétzen. Das Gebaude verfligt zudem
Uber ein Mitarbeiterrestaurant im Erdgeschoss mit Platz fur
238 Personen sowie Uber eine Cafeteria mit einer Terrasse
und einem Innenhof. Die Biroflichen des Gebadudes sind
seit Fertigstellung vollstdndig an eine Immobilientochterge-
sellschaft des franzdsischen Energiekonzerns GDF Suez ver-
mietet. Die GDF Suez SA ist ein international tatiger Energie-
versorgungskonzern. Er ist im Juli 2008 aus der Fusion des
mehrheitlich in staatlicher Hand befindlichen Gasversorgers
Gaz de France (GDF) und des Traditionsunternehmens Suez
hervorgegangen. GDF Suez hat angekiindigt, dass im Zuge
der Fusion die Fldchennutzung optimiert werden soll, indem
nur noch ein gemeinsames Blrogebdude genutzt wird.

Deshalb werden im Jahr 2010 bereits einige Mitarbeiter in
ein anderes Blrogebdude umziehen. Gleichwohl bleibt der
Mieter bis zum Ende Mietvertragslaufzeit zur Zahlung der
Miete verpflichtet. Aktuell befindet sich das Management
des HECF in Gesprdchen mit GDF Suez bezUglich einer ge-
winschten Untervermietung und einer gewlinschten Miet-
reduzierung.

Der Konzern ist in allen Bereichen der Energieerzeugung, In-
frastruktur und Logistik tatig. GDF Suez ist eines der Leitun-
ternehmen der Pariser Bérse und beschaftigt circa 200.000
Mitarbeiter. Hauptaktiondr mit circa 35% der Aktien ist der
franzosische Staat .

Eurosquare 1 befindet sich im Zentrum des Geschéftsviertels
Victor Hugo in St. Ouen. Das Objekt ist leicht erreichbar von
den Wohngebieten im Westen von Paris und verfugt tber
eine gute Verkehrsanbindung einschliefilich eines separaten
Regionalbahnhofs.



Zielfonds.

Objekt 15 Suffolk Street, London W1

Objekt 15 Suffolk Street, London W1
Adresse 15 Suffolk Street, London SW1Y 4HG
Flache/GroRe 1952 m?

Baujahr/Renovierung 1950/2007

Lage St. James, West End

Kaufpreis Circa 36,9 Mio. EUR

Kaufdatum Dezember 2007

Eigentum 100 % HECF

Nutzungsart Buro

Vermietungsstand 100% Fleming Family & Partners
Laufzeit des Mietvertrags Bis Juli 2022

Anzahl Stockwerke 5

Das Gebdude 15 Suffolk Street wurde in den 50er-Jahren
gebaut. Seine Fassade ist eine originalgetreue Nachbildung
des Designs aus dem 19. Jahrhundert. Sie verleiht dem Ob-
jekt einen historischen Charakter. Die Immobilie wurde 2007
vollsténdig renoviert und befindet sich im begehrten Stadt-
teil St. James. Das Gebdude ist an die Firma Fleming Family &
Partners vermietet, einen unabhdngigen, inhabergefihrten
Vermogensverwalter, der fur einen ausgewahlten Kunden-
kreis vermogender Privatkunden (Family Offices) Beratungs-
und Managementleistungen erbringt.

St. James befindet sich im Zentrum von London und ist ein
exklusiver Teil von West End, dem kulturellen Herzen Lon-
dons. Hier befinden sich weltberiihmte Theater, Kinos und
die charakteristischen Pldtze der Metropole. Unmittelbar in
der Nachbarschaft der Immobilie liegen die National Gallery
sowie der Trafalgar Square. Der St. James Park ist ebenfalls in
wenigen Gehminuten zu erreichen. Fr ausgezeichnete Ein-
kaufsmaoglichkeiten sorgen die in der Néhe gelegenen Ein-
kaufsstralen Regent Street, Oxford Street und Bond Street.
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Zielfonds.

Objekt Marienstral3e 15, Frankfurt am Main

Objekt Marienstraf3e 15, Frankfurt am Main
Adresse Marienstral3e 15, Frankfurt am Main
Flache/GroRe 5617 m?
Baujahr/Fertigstellungsdatum 1992

Lage Frankfurt, Zentrum

Kaufpreis Circa 22,6 Mio. EUR

Kaufdatum September 2008

Eigentum 1009% HECF

Nutzungsart Buro

Vermietungsstand 100% an Allianz Global Investors
Laufzeit des Mietvertrags Bis Juni 2013

Anzahl Stockwerke 6

Anzahl Parkplétze 66

Das Burogebdude befindet sich mitten im Bankenviertel
von Frankfurt am Main in unmittelbarer Nahe der Hauptver-
kehrsader Mainzer Landstral3e. In der direkten Umgebung
der Immobilie liegt eine U-Bahn-Station mit direkter Anbin-
dung zum Frankfurter Flughafen. Die direkte Nachbarschaft
zu den Zentralen grofSer Kreditinstitute an der Taunusanlage
unterstreicht die ausgezeichnete Lage des Objekts.

Das Gebdude in der Marienstral3e 15, welches durch den
Zielfonds im August 2008 erworben wurde, wurde erst 1992
errichtet und seitdem in hervorragendem Zustand gehalten.
Das Objekt verfligt Uber insgesamt sechs Stockwerke mit
Burofldchen sowie Uber 66 Stellpldtze im Untergeschoss.

Die vermietbare Fliche betragt circa 5.617 m? Alleinmieter
ist die Firma Allianz Global Investors, eine 100-prozentige
Beteiligung der Allianz Versicherungsgruppe. Der Mieter
ist nach eigenen Angaben Deutschlands grofiter Asset Ma-
nager und hat seine Marktfiihrerschaft durch den Erwerb
der Commerzbank-Tochter cominvest Anfang 2009 weiter
ausgebaut. Insgesamt verwaltet die Gesellschaft Uber 300
Mrd. EUR fUr private sowie institutionelle Anleger. Weltweit
gehort Allianz Global Investors mit Uber 960 Mrd. EUR ver-
waltetem Vermogen zu den grofiten Vermogensverwaltern
und ist in mehr als 25 Wirtschafts- und Finanzzentren mit
rund 1.000 Mitarbeitern vertreten.



Anteilswert in EUR

Zielfonds.

Die bisherige Entwicklung des HECF

Der Zielfonds HECF hat seine Geschaftstatigkeit 2006 aufge-
nommen und erwarb noch im gleichen Jahr die drei Immo-
bilien Campus-Gebaude E, Uptown in Minchen, Cadbury
Distribution Centre in Minworth/Birmingham und Kappa
Building in Paris. Im Jahr 2007 konnte der Zielfondsmanager
fur den HECF zwei weitere Immobilien erwerben. Hierbei
handelte es sich um das Objekt Eurosquare in Paris sowie
das Objekt 15 Suffolk Street in London. Die bis zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung letzte Akquisition erfolgte im
Jahr 2008 mit dem Erwerb der Immobilie Marienstrale 15
in Frankfurt. Das derzeit aus sechs Immobilien bestehende
Portfolio des Zielfonds kann um weitere Objekte ergédnzt
werden, wenn aus Sicht des Zielfondsmanagers geeignete
Investitionsmoglichkeiten gefunden werden.

Dem Zielfonds liegen bislang Kapitalzusagen in Hohe von
267,5 Mio. EUR vor. Hiervon entfallen 50,0 Mio. EUR auf die
Fondsgesellschaft. Fir den Erwerb der sechs im Portfolio
befindlichen Immobilien wurden von den Gbrigen Investo-
ren bereits circa 206,3 Mio. EUR abgerufen. Nach Auskunft
des Zielfondsmanagers sollen 2009 weitere Kapitalzusagen

Anteilsentwicklung HECF
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fur den Zielfonds in Hohe von circa 150 Mio. EUR akquiriert
werden. Von der Fondsgesellschaft wurden bislang keine
Mittel durch den Zielfonds abgerufen. Deshalb kann sie die
Zielfondsanteile auf Grundlage der letzten Bewertung er-
werben und damit zu deutlich reduzierten Preisen, da diese
aufgrund der aktuellen Marktgegebenheiten zwischenzeit-
lich nach unten korrigiert worden sind. Waren die Zielfonds-
anteile zum 31. Dezember 2007 noch mit 114,10 EUR je An-
teil bewertet, lagen die Anteilspreise 18 Monate spater (30.
Juni 2009) bei 76,36 EUR. Dies entspricht einer Reduzierung
des Nettovermdogenswertes (Net Asset Value; NAV) von circa
33%. Diese gravierende Abwertung ist eine Folge der welt-
weiten Finanz- und Wirtschaftskrise. Zwar hatte sich der NAV
des Zielfonds in den Jahren 2006 und 2007 positiv entwickelt,
doch im Zuge der aullergewodhnlichen Entwicklungen an
den internationalen Immobilienmarkten im Geschéftsjahr
2008 fallt die durchschnittliche jahrliche Wertentwicklung
des Zielfonds bis Geschéftsjahresende 2008 mit -6,3% ne-
gativ aus.

T

Sep Dez Mrz Jun Sep Dez

06 06 07 07 07 07

Die Ausschittungen des Zielfonds haben sich seit dessen
Auflegung entsprechend den prognostizierten Renditevor-
gaben in H6he von mindestens 5,0% pro Jahr (p.a.) entwi-
ckelt. So liegt die durchschnittliche Ausschittungshohe des
bisherigen Portfolios bei circa 5,1% p.a. (2006: 50% p.a.
2007:5,3% p.a.; 2008: 5,0% p.a.) Somit konnten die Rendi-
teziele hinsichtlich der Ausschittungsergebnisse sogar ge-
ringfligig Ubertroffen werden.

Mrz Jun Sep Dez Mrz Jun
08 08 08 08 09 09

Der NAV des Zielfonds wird maf3geblich durch die Bewer-
tung der einzelnen Immobilien zum Marktwert beeinflusst.
Bei der Ermittlung des NAV wird grundsétzlich die Wertsum-
me samtlicher Aktiva des Zielfonds um Rickstellungen und
Verbindlichkeiten vermindert. Hier sind Einflussgroen wie
zum Beispiel latente Steuern ebenso zu bertcksichtigen wie
Waéhrungskursgewinne/-verluste. Auf Objektebene stellt sich
die Wertentwicklung wie folgt dar:
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Zielfonds.

Objekt Kaufpreis Bewertung Bewertung Veranderung Beleihungsquote
zum zum von Erwerb bis (LTV)
31.12.2007  30.06.2009 30.06.2009 zum 30.06.2009
Campus Building E, Minchen 36400 TEUR  39.750 TEUR 35910 TEUR -490 TEUR -14% 533%
Eurosquare, Paris 120.800 TEUR 121500 TEUR 100400 TEUR ~ -20400TEUR -169% 36,5%
Kappa, Paris 91.700 TEUR 91.700 TEUR 80.300TEUR ~ -11400TEUR -124% 57,1%
Marienstral3e, Frankfurt " 22600 TEUR - 22600TEUR OTEUR 0% 42,6%?
271500 TEUR -32290TEUR  -119%
Cadbury, Birmingham 31.524 TGBP  29.600 TGBP 22.900 TGBP -8624TGBP  -274% 93,0%
47.015TEUR 40.170 TEUR 26930 TEUR  -20.085TEUR -42,7% 93,0%
Suffolk Street, London 26.500 TGBP  26.200 TGBP 22.000 TGBP -4500TGBP  -172% 60,6 %
36915TEUR 35556 TEUR 25872TEUR  -11.043TEUR -299% 60,6%
83.930 TEUR -31.128TEUR  -37,1%
355.400 TEUR 292.012TEUR -63.418TEUR -19,7% 51,9%

Aus der Tabelle oben wird ersichtlich, in welchem MaRe
die Bewertungen der Immobilien seit Erwerb durch den
Zielfonds reduziert wurden. Das Objekt Marienstral3e15,
Frankfurt stellt hier eine Ausnahme dar, da der Erwerb der
Immobilie erst 2008 erfolgte und seither keine neuerliche
Bewertung vorgenommen wurde. Darliber hinaus kann aus
der Grafik unten der Einfluss der Abwertung des britischen
Pfunds (GBP) auf Objektebene nachvollzogen werden. Seit
September 2008, und damit seit Einsetzen der weltweit
spdrbaren Finanz- und Wirtschaftskrise, hat das GBP circa
8% gegeniber dem EUR nachgegeben.

Fremdwahrungspositionen

8,6%

W Euro

[ Britisches Pfund
8%

Die Objekte des Zielfondsportfolios sind gegenwartig zu
100% vermietet. Die ausgewogene Mietermischung verrin-
gert das Vermietungsrisiko des Portfolios. Die durchschnitt-
liche Restmietlaufzeit samtlicher Mietvertrage im Portfolio
betragt circa 5,9 Jahre. Ausgehend von den Mietvertragen

" Erwerb des Objekts im September 2008.

Das veranderte Wechselkursverhdltnis zwischen Euro und
britischen Pfund hat auch Einfluss auf die Bewertung des
NAV, der in Euro ausgedriickt wird. Der Anteil des NAV, der
vom britischen Pfund als einzige Fremdwahrung beeinflusst
wird, betrdgt nach Angaben des Zielfondsmanagers circa
8,6 %, da das Investment in die beiden in Grol3britannien ge-
legenen Objekte zu circa 77 % wahrungskongruent fremd-
finanziert wurden. Zum Bewertungsstichtag 31. Dezember
2008 notierte das britische Pfund auf einem historisch nied-
rigen Niveau von circa 1,02 EUR. Bei Prospektaufstellung im
August hatte sich die britische Wahrung zum Teil erholt und
lag bei circa 1,17 EUR.

Anteil Einzelobjekte am Portfolio

8%

Campus Building E, Minchen
Eurosquare, Paris

Alstom, Paris

Marienstral3e, Frankfurt
Cadbury, Birmingham

Suffolk Street, London

ist ein Leerstand friihestens im Dezember 2011 maoglich,
sofern Cadbury von der eingerdumten Kindigungsmog-
lichkeit Gebrauch macht. Damit wirden circa 11 % der Miet-
einnahmen bis zur Neuvermietung wegfallen. Die Mietver-
trage fur Eurosquare 1 und Marienstralle 15 sind zunédchst

2 Zur Ermittlung der Beleihungsquote wurde auf Ebene des HECF eine Bewertung von 25.800 TEUR zugrunde gelegt.



Zielfonds.

bis 2013 befristet und entsprechen circa 41,4 % der Mietein-
nahmen des Portfolios. Der fiir das Objekt Campus E abge-
schlossene Mietvertrag hat eine Laufzeit bis 2014 und stellt

Mieterstruktur im Portfolio
10%

36%

W Energiesektor
26%

17%

Die Immobilien des Zielfonds werden zu einem Uberwie-
genden Teil von Mietern genutzt, die Uber ein so genanntes
Rating einer der grolen internationalen Rating-Agenturen
(Moodys Investor Services, Standard & Poors und Fitch Ra-
tings) verfigen. Ein solches Rating beurteilt die Finanzstarke
von Grounternehmen, weshalb kleinere Unternehmen nur
in Einzelfallen Uber derartige Ratings verfigen. Die Einstu-
fungen lassen sich auf den Internetseiten der Ratingagentu-
ren aktuell nachvollziehen. Bezogen auf die Mieteinnahmen
des Zielfonds macht dieser Anteil zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung circa 90% aus. Der einzige Mieter, der Uber
kein Rating der genannten Agenturen verfugt, ist der Vermo-
gensverwalter Fleming Family & Partners, der in London das
Objekt 15 Suffolk Street nutzt. Fleming Family & Partners hat
nach Angaben des Zielfondsmanagers Vermogensanlagen
mit einem Wert von mehr als 4 Mrd. GBP in der Verwaltung
und wird von der Agentur D&B mit ,minimum risk” bewer-

circa 10,9% der gesamten Mieteinnahmen des Zielfonds dar.
Die Vermietungssituation des Portfolios veranschaulichen
die nachfolgenden Abbildungen.

Technologie, Medien, Telekommunikation
W Industrie und produzierendes Gewerbe
B Finanzdienstleister

W Lebensmittelindustrie

tet. D&B verflgt Gber bonitdtsbezogene Informationen von
rund 140 Mio. Unternehmen weltweit.

Die im Rahmen der Objektakquisitionen durch den HECF
in Anspruch genommene Fremdfinanzierung betrug zum
Bewertungsstichtag 30. Juni 2009 circa 153 Mio. EUR. Damit
lag das Beleihungsverhaltnis mit Blick auf das Objektport-
folio bei circa 51,9%. Die mit der finanzierenden Bank im
Zuge der Rahmenkreditlinie vereinbarte Beleihungswert-
grenze (loan-to-value) in Hohe von maximal 50,0% wird
damit gegenwartig geringfiigig tberschritten. Diese Uber-
schreitung wurde seitens der Bank zundchst bis zum Jah-
resende 2009 offiziell genehmigt. Die bei Erwerb der ein-
zelnen Immobilien abgeschlossenen Fremdfinanzierungen
haben per 30. Juni 2009 eine durchschnittliche Restlaufzeit
von circa 7,6 Jahren und beinhalten samtlich eine Absiche-
rung des Zinsanderungsrisikos durch geeignete Zinssiche-
rungsmechismen.

Ubersicht auslaufender Mietvertrage (durchschnittliche Restmietlaufzeit: 5,9 Jahre)

80%

60%

42,6%

40%
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Die aus dem offentlichen Angebot stammenden Nettoein-
nahmen sind zur Durchftihrung der Beteiligung am Zielfonds
(HECF) einschlie3lich der néher erlduterten Nebenkosten
bestimmt (Einzelheiten siehe Rechtliche Grundlagen, Seite
74 1f).

Die Hohe des platzierten Gesellschaftskapitals (Komman-
diteinlagen) und der Betrag, mit dem sich die Fondsgesell-
schaft letztlich am Zielfonds beteiligen wird, stehen zum
Datum der Prospektaufstellung nicht abschlie3end fest. Zum
Datum der Prospektaufstellung hat sich die Fondsgesellschaft
gemanR Beitrittsvertrag verpflichtet, fir den Betrag von 50,0
Mio. EUR Class-A Anteile am Zielfonds HECF zu erwerben. Der
nachfolgende Finanzierungsplan sowie der Investitionsplan
stellen also exemplarisch eine Mittelherkunft und -verwen-

dung fur den Fall dar, dass die Fondsgesellschaft keine wei-

Stand: 11. August 2009 (Datum der Prospektaufstellung)

teren Investitionen in den Zielfonds vornimmt. In diesem Fall
ist vorgesehen, Kommanditeinlagen in Héhe von insgesamt
57,5 Mio. EUR (Zielkapital) einzuwerben.

Die Hohe der Investition in den Zielfonds — und somit die
Hohe des Gesellschaftskapitals — kann je nach Platzierungs-
erfolg allerdings auch hoher liegen. Das Gesellschaftskapital
kann auf bis zu 140,0 Mio. EUR erhoht werden. Die Erhdhung
der Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds tber
einen Betrag von 50,0 Mio. EUR hinaus bedarf der Annahme
einer zusatzlichen Zeichnungsvereinbarung fiir den Zielfonds
durch die Hines Master Fund Management Company Sa.r.l.
Wesentliche Positionen des Investitionsplans sind in prozen-
tualer Abhdngigkeit von der Hohe der platzierten Komman-
diteinlagen kalkuliert und auch mit den jeweiligen Vertrags-

partnern so vereinbart.

in % der in % der
Gesamtinvestition Kommanditeinlagen

in EUR (inklusive Agio) (ohne Agio)

Mittelherkunft
Kommanditeinlagen 57.500.000 95,2% 100,0%
Agio 2.875.000 48% 50%
Finanzierungsmittel gesamt 60.375.000 100,0% 105,0%

Die Kommanditeinlagen sowie das Agio in Hohe von 5,0%
werden von den Anlegern, die der Fondsgesellschaft beitre-
ten, eingezahlt. Die Treuhandkommanditistin und die Ge-
schéftsfiihrende Kommanditistin sind jeweils mit 1.000 EUR
an der Gesellschaft beteiligt. Die Komplementarin hat keine
Einlage an der Fondsgesellschaft GUbernommen.

Im vorliegenden Beteiligungsangebot soll konzeptionell
bedingt auf die Aufnahme von langfristigem Fremdkapital
verzichtet werden; gemal} Gesellschaftsvertrag ist die Ge-
schéftsfiihrende Kommanditistin jedoch zur Aufnahme von
langfristigem Fremdkapital durch die Fondsgesellschaft von
bis zu 2 Mio. EUR berechtigt.

Damit die Fondsgesellschaft allerdings jederzeit die Kapital-
abrufe des Zielfonds bedienen kann, wurde mit einer deut-
schen GroSbank eine Zwischenfinanzierungskreditlinie in
Hohe von 45,0 Mio. EUR verbindlich vereinbart. Diese Kre-
ditlinie wird zur Vorfinanzierung der flexiblen Eigenkapi-

talabrufe des Zielfonds in Anspruch genommen und ent-
sprechend der Inanspruchnahme valutiert. Die in Anspruch
genommene Zwischenfinanzierung ist variabel verzinslich,
wobei eine Zinsobergrenze mit der Bank vereinbart wurde.
Die Ruckfihrung der Zwischenfinanzierung erfolgt schritt-
weise durch die Einwerbung des Kommanditkapitals. Die
Rickfihrung der Zwischenfinanzierung wurde grundsétz-
lich bis zum 31. Dezember 2009 vereinbart. Je nach Plat-
zierungserfolg kann der Zeitraum fir die Rickfiihrung der
Zwischenfinanzierung auch bis zum 31. Dezember 2010
verlangert werden. Die Hohe der in Anspruch genomme-
nen Zwischenfinanzierung richtet sich nach der Héhe und
dem Zeitpunkt der Kapitalabrufe des Zielfonds einerseits
und der Héhe des bereits eingezahlten Kommanditkapitals
andererseits. Fur Zwecke der Finanzplanung (Prognose)
wurde davon ausgegangen, dass das Zielkapital bis zum 31.
Dezember 2010 vollstandig eingeworben sein wird.



Finanz- und Investitionsplan (Prognose).

Investitionsplan (Prognose)”
Mittelverwendung

Stand: 11. August 2009 (Datum der Prospektaufstellung)

in % der

Gesamtinvestition

in % der

Kommanditeinlage

in EUR (inklusive Agio) (ohne Agio)

1. Erwerb der Zielfondsanteile

Beteiligung am HECF 23 50.000.000 82,82% 86,96 %

Beitrittsgebuhr 250.000 041% 043%
2. Fondsabhéangige Kosten
2.1.Verglitungen?

Konzeption? 307913 051% 0,54%

Vermittlung Fremdfinanzierung? 225.000 037% 0,39%

Fondseinrichtung? 205.275 0,34% 0,36%

Schuldbeitritt fir Zwischenfinanzierung 778.500 1,29% 1,35%

Prospektaufstellung & Marketing? 661.250 1,10% 1,15%

Vermittlung Gesellschaftskapital ? 5.175.000 8,57 % 9,00%
2.2. Nebenkosten der Vermdgensanlage

Rechts- und Steuerberatungskosten 441.500 0,73% 0,77%

Allgemeine Verwaltungskosten 40.000 0,07% 0,07%

Bearbeitungsgebuhr Bank 245,000 0,41% 0,43%

Zwischenfinanzierungszinsen 558.525 0,93% 0,97 %
3. Liquiditatsreserve 1.487.037 2,46% 2,59%
Mittelverwendung gesamt 60.375.000 100,0% 105,0%

" Bei den angegebenen Werten handelt es sich um gerundete Werte.

” Die gekennzeichneten Positionen sind variabel und abhangig vom platzierten Gesellschaftskapital.
3 Der Fondsgesellschaft steht fir eine etwaige Zwischenfinanzierung ihrer Beteiligung an dem Zielfonds HECF ein Kreditrahmen in Hohe von 45,0 Mio. EUR zur Verfligung.
4 Zusatzlich zu den hier aufgefuhrten Vergttungen erhélt die Treuhandkommanditistin ab dem 1. Januar 2010 eine Vergutung fir die laufende Verwaltung der Beteiligungen der

Anleger in Hohe von 0,20% p.a. des platzierten und gemal} Geschaftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahigen nominellen Eigenkapitals (ohne Agio) zuztglich Umsatzsteuer. Die

Geschéftsfiihrende Kommanditistin erhalt ab dem 1. Januar 2010 eine Vergiitung fur die Ubernahme der Geschéftsfiihrungstétigkeit in Héhe von ebenfalls 0,20% p.a. des platzierten

und gemal} Geschaftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahigen nominellen Eigenkapitals (ohne Agio) zuztglich Umsatzsteuer. Die Komplementarin erhélt ab dem Jahr 2009 eine
Haftungsvergutung in Hohe von pauschal 10.000 EUR p.a. Diese Vergtitungen werden aus den laufenden Einnahmen der Fondsgesellschaft geleistet.

Erlauterung zum Investitionsplan

(Prognose)

1. Erwerb der Zielfondsanteile

Die Fondsgesellschaft hat sich gemal Beitrittsvertrag ver-
pflichtet, fir den Betrag von 50,0 Mio. EUR Class-A-Anteile
am Zielfonds HECF zu erwerben. Bei jedem Kapitalabruf des
Zielfonds HECF, der sich auf Einlageverpflichtungen bezieht,
die im Rahmen eines Closings (Seite 89,,Closing, Einlagever-
pflichtung und Kapitalabrufe”) abgegeben wurden, gibt die
Hines-Verwaltungsgesellschaft eine neue Serie von Class-A-
Anteilen aus. Der Preis fur die neue Serie von Class-A-Anteilen

wird auf der Grundlage des dann geltenden Nettovermo-
genswertes des Zielfonds ermittelt und entspricht dem
aktuellen Anteilswert. Die Ermittlung des Anteilswertes der
Class-A-Anteile erfolgt regelmal3ig einmal im Quartal. Daher
kann der tatsachlich von der Fondsgesellschaft zu zahlende
Preis fur die Zielfondsanteile zum Datum der Prospektauf-
stellung nicht vorhergesagt werden.
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Ausgabepreis in EUR

bei Initiilerung
31.12.2006
31.12.2007
31.12.2008
30.06.2009

) Angaben gerundet.

Der Wert der Zielfondsanteile betrug bei Initiierung des HECF
im Juni 2006 pro Anteil 100,00 EUR. Bei Unterzeichnung der
Beitrittserklarung zum HECF durch die Fondsgesellschaft war
der Anteilswert im Zuge der internationalen Finanz- und Wirt-
schaftskrise deutlich reduziert worden, nachdem dieser zur
Jahresmitte 2007 auch schon bei circa 120,00 EUR lag. Auf-
grund des zum Datum der Prospektaufstellung reduzierten
Anteilspreises wird die Fondsgesellschaft voraussichtlich fir
die zugesagte Beteiligung in Hohe von 50,0 Mio. EUR verhdlt-
nismafRig mehr Anteile erwerben kdnnen, als dies noch vor
einem Jahr moglich war.

Die Tabelle oben zeigt, wie viele Zielfondsanteile bei einem
Investitionsvolumen von 50,0 Mio. EUR zu den jeweiligen
Anteilspreisen in der Vergangenheit ausgegeben worden
wadren.

Der Zielfonds ruft die Einlagen, zu deren Einbringung sich
die Fondsgesellschaft verpflichtet hat, entsprechend dem
Kapitalbedarf schrittweise ab. Bei jedem Kapitalabruf gibt
die Hines-Verwaltungsgesellschaft eine neue Serie von
Class-A-Anteilen aus. Es wird nach derzeitigem Kenntnis-
stand damit gerechnet, dass bereits bis Ende 2009 samtli-
che Kapitalabrufe in Bezug auf die bereits zum Datum der
Prospektaufstellung vereinbarte Einlageverpflichtung der
Fondsgesellschaft am HECF in Hohe von 50,0 Mio. EUR er-
folgt sein werden.

Jeder Investor des Zielfonds ist verpflichtet, bei Beitritt zum
HECF 1,00% der von ihm tUbernommenen Einlageverpflich-
tung, hochstens jedoch 250.000 EUR, als Beitrittsgebihr an
die Hines-Verwaltungsgesellschaft zu zahlen.

2.1.Vergltungen

Die Fondsgesellschaft hat mit der IDEENKAPITAL Financial En-
gineering AG mit Datum vom 10. August 2009 einen Vertrag
betreffend die Fondskonzeption geschlossen. Fir die Ent-
wicklung dieses Konzepts, die Gestaltung der Vertrdge mit
den in- und ausldndischen Partnern sowie die Vorbereitung

Anzahl HECF-Anteile (Class A)"

100,00 500.000
112,16 445.792
114,10 438212
76,57 652.997
76,36 654.793

der Emissionsunterlagen hat die IDEENKAPITAL Financial Engi-
neering AG Anspruch auf eine Vergitung in Héhe von 0,45 %
des Gesellschaftskapitals (ohne Agio) zuztglich der gesetzli-
chen Umsatzsteuer. Die Vergutung ist anteilig fallig und zahl-
bar, sobald die Anleger der Fondsgesellschaft rechtswirksam
beigetreten sind und die Einzahlung der Zeichnungssumme

an die Fondsgesellschaft erfolgt ist.

Die Fondsgesellschaft hat mit der IDEENKAPITAL Financial
Engineering AG mit Datum vom 10. August 2009 einen Ver-
trag betreffend die Vermittlung von Fremdfinanzierungen
geschlossen. Zur etwaigen Zwischenfinanzierung von Leis-
tungsverpflichtungen gegentiber dem Zielfonds bedarf die
Fondsgesellschaft einer vortibergehenden Darlehensfinanzie-
rung. Die IDEENKAPITAL Financial Engineering AG hat fir diese
Leistungen Anspruch auf eine Vergiitung in Hohe von 0,50%
der vermittelten Zwischenfinanzierungskreditlinie inklusive
eventuell anfallender Umsatzsteuer. Die VergUtung ist anteilig
fallig und zahlbar, sobald die Anleger der Fondsgesellschaft
rechtswirksam beigetreten sind und die Einzahlung der Zeich-

nungssumme an die Fondsgesellschaft erfolgt ist.

Fur die Fondseinrichtung erhdlt die Treuhandkommanditis-
tin gemal vertraglicher Vereinbarung vom 10. August 2009
sowie der Regelung im Gesellschaftsvertrag der Fondsge-
sellschaft eine Vergltung in Hohe 0,30% des platzierten
und gemadll Geschaftsbesorgungsvertrag abrechnungs-
fahigen nominellen Eigenkapitals (ohne Agio) zuziglich
Umsatzsteuer. Die Vergltung ist monatlich fallig und zahl-
bar entsprechend den von den Anlegern im betreffenden
Monat gezeichneten Kapitaleinlagen (ohne Agio). Der Ver-
gutungsanspruch ist jeweils anteilig fallig, wenn die fir den
Beitritt des Anlegers erforderlichen und rechtsverbindlich
unterzeichneten Beteiligungsunterlagen vorliegen, die Wi-
derrufsfrist abgelaufen ist, die Kommanditeinlage auf dem
Konto der Auftraggeberin oder der Auftragnehmerin einge-



gangen ist und die Annahme und Aufnahme des Zeichners
in die Gesellschaft der Auftraggeberin erfolgt ist. Eine Kindi-
gung des Vertrags ist nur aus wichtigem Grund maglich.

Die Fondsgesellschaft hat am 10. August 2009 mit der IDE-
ENKAPITAL AG einen Vertrag Uber die Ubermnahme einer
Blrgschaft abgeschlossen. Die Einzelheiten dieses Vertrags
werden im Abschnitt Vereinbarung betreffend einer Birg-
schaft zwischen Fondsgesellschaft und IDEENKAPITAL AG",
Seite 87, erldutert. Die IDEENKAPITAL AG erhdlt fur ihre Leis-
tungen im Rahmen dieses Vertrags eine Vergltung in Hohe
von 1,73 % des garantierten Maximalbetrags des Schuldbei-
tritts, insgesamt 778.500 EUR bei einem garantierten Betrag
zugunsten der zwischenfinanzierenden Bank in Hohe von
45,0 Mio. EUR. Die Vergltung versteht sich einschlieSlich et-

waiger Umsatzsteuer.

Die Fondsgesellschaft hat mit der IDEENKAPITAL Financial
Service AG mit Datum vom 10. August 2009 einen Vertrag
betreffend die Vermittlung des Gesellschaftskapitals, die
Prospektaufstellung und das Marketing geschlossen. Fir die
Prospektaufstellung und begleitende MarketingmalSnahmen
hat sie Anspruch auf eine Vergltung in Hohe von 1,15% des
Gesellschaftskapitals (ohne Agio) inklusive einer etwaigen
Umsatzsteuer.

Fur die Vermittlung des Gesellschaftskapitals erhalt die IDE-
ENKAPITAL Financial Service AG eine Vergltung in Hohe von
400% des vermittelten Gesellschaftskapitals (ohne Agio)
inklusive einer etwaigen Umsatzsteuer. DarUber hinaus er-
halt die IDEENKAPITAL Financial Service AG fur die Vermitt-
lungsleistung die von der Fondsgesellschaft vereinnahmten
Agiobetrdge in Hohe von 5,00% des Gesellschaftskapitals. Bei
einem unterstellten Zielkapital von insgesamt rd. 60,4 Mio.
EUR (inkl. Agio) entspricht dies einem Betrag von insgesamt
5.175.000 EUR. Fur den Fall einer darlber hinaus gehenden
Platzierung von Gesellschaftskapital erhoéht sich die Vergu-
tung entsprechend.

Die IDEENKAPITAL Financial Service AG verwendet die ihr
zuflieBenden Vergitungen zur Organisation, Betreuung und
Abwicklung des Vertriebs und insbesondere zur Bezahlung
von Provisionsanspriichen der mit der Vermittlung des Kom-
manditkapitals von der IDEENKAPITAL Financial Service AGim
Unterauftragsverhaltnis eingeschalteten Banken und freien

Vertriebspartner. Es ist méglich, dass einzelne von der IDEEN-

KAPITAL Financial Service AG im Unterauftragsverhdltnis ein-
geschalteten Vertriebspartner eine geringere Provision erhal-
ten oder dass sie weitere Provisionen von sonstigen Dritten
erhalten. Die tatsachlich an den jeweiligen Vertriebspartner
gezahlte Provision ist daher nur auf Ebene des Vertriebspart-
ners ermittelbar.

Die Vergtitungen der IDEENKAPITAL Financial Service AG sind
monatlich anteilig fallig und zahlbar, sobald die Anleger der
Fondsgesellschaft rechtswirksam beigetreten sind und die
Einzahlung der Zeichnungssumme an die Fondsgesellschaft
erfolgt ist. Der Vertrag endet mit Abschluss der Platzierung
des Kommanditkapitals und vollstandiger Erfillung aller der
IDEENKAPITAL Financial Service AG nach diesem Vertrag zu-
stehenden Ansprlche. Der Vertrag kann von beiden Seiten
nur aus wichtigem Grund gekindigt werden. Im Rahmen
ihres Vertriebsauftrags erstellt die IDEENKAPITAL Financial
Service AG einen Verkaufsprospekt und erbringt dabei die
grafische Umsetzung des Beteiligungsangebots und samtli-
che Leistungen bis zur Auslieferung des gedruckten Verkaufs-

prospekts.

2.2. Nebenkosten der Vermdgensanlage

Die Beratungskosten der Fondsgesellschaft wurden in Hohe
von 441.500 EUR inklusive Umsatzsteuer geschatzt und um-
fassen sowohl die Beratungskosten fiir den Anteilserwerb als
auch die Ubrige Rechts- und Steuerberatung. Die Beratungs-
kosten sind mit der Erfullung der Leistung féllig und werden
gegebenenfalls durch die Anbieterin vorfinanziert und der
Fondsgesellschaft bei ausreichender Liquiditdt weiterbelas-
tet. Da noch nicht alle Gebuhren beziehungsweise Honorare
erhoben sind, kdnnen sich Abweichungen ergeben, was sich
entsprechend auf die Liquiditatsreserve auswirken wirde.

Fur allgemeine Verwaltungskosten (wie zum Beispiel fur
Handelsregistereintragungen oder sonstige Gebuhren) oder
sonstige Kosten wahrend der Investitionsphase wurde ein
Betrag in Hohe von 40.000 EUR inklusive Umsatzsteuer ein-
geplant.

Die Fondsgesellschaft hat am 4. August 2009 gegenUber dem
Zielfonds Einlageverpflichtungen in Hohe von insgesamt
50,0 Mio. EUR abgegeben. In diesem Zusammenhang hat die
Fondsgesellschaft mit einer deutschen Grof3bank eine Zwi-

schenfinanzierungskreditlinie ber 45,0 Mio. EUR vereinbart.

FINANZ- UND INVESTITIONSPLAN (PROGNOSE).




Der Kreditgeber erhalt 0,30% Bereitstellungsprovision p.a.
auf den jeweils nicht in Anspruch genommenen Betrag so-
wie ein Bearbeitungsentgelt in Hohe von 245.000 EUR, das
am 31. Juli 2009 zur Zahlung fallig ist. Zum Darlehensver-
héltnis enthalt der Abschnitt,Darlehen der Fondsgesellschaft
und Burgschaft der IDEENKAPITAL AG’, Seite 86 f, weitere Er-
lauterungen.

Die Zwischenfinanzierung ist grundsatzlich variabel verzins-
lich und wird entsprechend ihrer Inanspruchnahme valutiert.
Im Rahmen eines separaten Finanztermingeschaftes wurde
jedoch zur Absicherung steigender Zinsen mit der Bank eine
Zinsobergrenze (Cap) vereinbart. Mit diesem Cap wird das
Zinsanderungsrisiko auf eine Obergrenze von 1,70% be-
grenzt. Die zahlbare Pramie fir dieses Finanztermingeschaft
betrdgt einmalig 48,4 TEUR, zahlbar unmittelbar nach Ab-
schluss des Geschaéfts, was einer jéhrlichen Cap-Prémie von
circa 0,35% entspricht. Fur Inanspruchnahmen der Kredit-
linie als Geldmarktkredit berechnet die finanzierende Bank
EURIBOR (der Zinssatz fiir Termingelder in Euro im Interban-
kengeschaft) fur die entsprechende Laufzeit zuzuglich einer
Kreditmarge in Hohe von 0,95% p.a. In der Finanzplanung
der Fondsgesellschaft wurde fiir die Dauer der Inanspruch-
nahme der Kreditlinie ein Zinssatz in Hohe von 2,65% p.a.
unterstellt. Der geplante Zinsaufwand, einschlie(Slich der
voraussichtlich anfallenden Bereitstellungsprovision und der
Pramie flr das Finanztermingeschaft belduft sich auf 558.525
EUR, kann jedoch - je nach Hohe und Dauer der Inanspruch-

nahme - auch niedriger oder hoher ausfallen.

3. Liquiditatsreserve

Die Liquiditdtsreserve wird gebildet fir unvorhergesehene
Kosten. Anderungen gegentiiber den kalkulierten Kosten ge-
hen jeweils zugunsten oder zulasten der Liquiditdtsreserve.
Die Liquiditatsreserve, die im Verlauf durch Auszahlungen
gemindert sowie durch nicht ausgeschittete Liquiditats-
Uberschisse erhoht werden kann, wird von der Fondsge-

sellschaft jeweils verzinslich am Geldmarkt angelegt.



Die Fondsgesellschaft hat im August 2009 eine Einlagever-
pflichtung in Hohe von 50,0 Mio. EUR abgegeben. Bei Pro-
spektaufstellung lagen dem Zielfonds damit Investitionszu-
sagen von beigetretenen Investoren in Hohe von 267,5 Mio.
EUR vor. Hiervon waren bis dahin circa 206,3 Mio. EUR von
der Hines-Verwaltungsgesellschaft zur Finanzierung der
bereits erfolgten Immobilienankdufe abgerufen worden.
Der Zielfonds strebt in den kommenden Jahren weitere In-
vestitionszusagen von Investoren von bis zu 1,5 Mrd. EUR
an. Das tatséchlich von Investoren eingeworbene Kapital
kann nach Ermessen der Hines-Verwaltungsgesellschaft
hoher oder niedriger sein. Auf Grundlage der zum Datum
der Prospektaufstellung vorliegenden Informationen wird
eine Anteilsbewertung des Zielfonds HECF zum Zeitpunkt
des Anteilserwerbs in Hohe von circa 60,00 EUR je Anteil
unterstellt. Bei diesem Preis fur einen Zielfondsanteil wir-
de die Hines-Verwaltungsgesellschaft ungefdhr 833.333
Class-A-Anteile an die Fondsgesellschaft ausgeben. Es gilt
zu beachten, dass der jeweils gultige Anteilspreis von der
zum Ausgabezeitpunkt gultigen Bewertung des Nettover-
maogens des HECF bestimmt wird (Seite 94, Bewertung der
Immobilieninvestitionen und Bestimmung des Nettover-
mogenswertes pro Anteil). Da der Ausgabezeitpunkt in der
Zukunft liegen wird, kann der dann zugrunde zu legende
Nettovermdgenswert des Zielfonds nicht verbindlich vor-
ausgesagt werden. Bei einem Anteilswert von 100,00 EUR
wirde die Hines-Verwaltungsgesellschaft beispielsweise
500.000 Class-A-Anteile an die Fondsgesellschaft ausgeben.
Aufgrund des Investitionskonzepts des Zielfonds kann nicht
vorausgesagt werden, wann und in welcher Héhe das zu-
gesagte Eigenkapital abgerufen wird. Es wurde allerdings
fur Zwecke der Finanzplanung (Prognose) unterstellt, dass
die Hines-Verwaltungsgesellschaft im September 2009 eine
erste Tranche des zugesagten Kapitals in Hohe von 25,0
Mio. EUR abrufen und das dann noch verbleibende Kapital
in einer zweiten Tranche im Dezember 2009 (25,0 Mio. EUR)
anfordern wird. Im Rahmen weiterer Finanzierungsrunden
ist die Erhohung des Eigenkapitalvolumens des HECF be-
absichtigt, um in weitere Immobilien entsprechend den In-
vestitionskriterien zu investieren und somit das Portfolio des
Zielfonds weiter auszubauen.

Es ist das Ziel der Hines-Verwaltungsgesellschaft, fur die In-
vestoren des HECF eine durchschnittliche Ausschittung in
Hohe von 5,00% p.a. auf das gesamte eingezahlte Kapital
des HECF zu erwirtschaften. Dieses Ausschittungsziel ver-

steht sich netto, nach Abzug sémtlicher Kosten und Gebuh-
ren, und ist auf das Objektportfolio des Zielfonds bezogen.
Anders ausgedrlickt besteht das Ziel auf Ebene des HECF
darin, nach Abzug sémtlicher Kosten und Gebuhren aus
den Einnahmen sémtlicher Immobilien des Zielfondsport-
folios in Bezug auf das eingezahlte Kapital der Investoren
durchschnittlich eine jahrliche Ausschittung von 5,00%
darstellen zu koénnen. Der HECF konnte nach Auskunft
der Hines-Verwaltungsgesellschaft seit Aufnahme der Ge-
schaftstatigkeit im Jahr 2006 das gesteckte Renditeziel in
Form von jahrlichen Auszahlungen (nach Abzug samtlicher
Kosten und Gebuhren) in Héhe von mindestens 5,00%
bislang immer erfullen. Es kann aufgrund des Investitions-
konzeptes allerdings fur die Zukunft keine Garantie daftr
Ubernommen werden, dass die durchschnittliche Zielaus-
schuttung des HECF immer erreicht werden kann.

Die Wirtschaftlichkeit der Investition in den Zielfonds wird
also neben der Performance des Zielfondsportfolios fiir
jeden Zielfondsinvestor auch maf3geblich dadurch beein-
flusst, wie grof3 der Anteil an den zur Ausschiittung vorge-
sehenen Portfolioeinnahmen (Jahresausschittungsbetrag)
des jeweiligen Investors ist.

Bei der Verteilung des Jahresausschuttungsbetrages ist die
Anzahl der erworbenen Zielfondsanteile des jeweiligen In-
vestors im Verhaltnis zu den insgesamt an alle Zielfondsin-
vestoren ausgegebenen Anteilen zu berlcksichtigen. Bei
einem bestimmten Investitionsbetrag ist also entscheidend,
zu welchem Preis die Zielfondsanteile erworben werden
kénnen, da hierdurch die Anzahl der ausgegebenen Anteile
bestimmt wird. Bei einer reduzierten Bewertung der Netto-
vermogenswerte des HECF und einem damit einhergehen-
den reduzierten Ausgabepreis fur die Class-A-Anteile wird
sich die Anzahl der von der Hines-Verwaltungsgesellschaft
auszugebenden Anteile bei einem unverdnderten Beteili-
gungsbetrag erhéhen (Seite 61, Erwerb der Zielfondsanteile,
Tabelle).

So wadre die Fondsgesellschaft bei unterstelltem Kauf von
833.333 Anteilen Ende 2009 zu diesem Zeitpunkt mit rund
29% an den insgesamt ausgegebenen Anteilen beteiligt.
Unterstellt, dass in 2010 rund 25,0 Mio. EUR zuséatzliches
Kapital des Zielfonds durch das Zielfondsmanagement
eingeworben wirde, wirde sich die Beteiligungsquote
der Fondsgesellschaft am Ergebnis des Zielfonds entspre-
chend neu ausgegebener Anteile Ende 2010 auf rund 25 %
reduzieren. Das Portfolio des Zielfonds bestliinde zu diesem
Zeitpunkt aus rund 292,5 Mio. EUR Kapital beziehungswei-
se 3.331.611 Anteilen. Je Anteil entstinde somit bei einer
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unterstellten Ausschuttungsrendite des Zielfonds von 5%
p.a. eine Ausschittung von rund 4,39 EUR pro Anteil. Die
Ausschittungsrendite bezogen auf das eingesetzte Kapi-
tal ist eine individuell je Investor zu ermittelnde GroRe, da
diverse Investoren zu unterschiedlichen Zeitpunkten un-
terschiedliche Kaufpreise je Anteil gezahlt haben. Bezogen
auf die Fondsgesellschaft ergabe sich damit Ende 2010 eine
Ausschittungsrendite von rund 7,32% p.a., da 833.333 An-
teile ein Ergebnis von rund 3.658 TEUR Ausschittung erzie-
len wirden, was dieser jahrlichen Verzinsung entspréche.
Dieser Wert wiirde entsprechend der im Folgenden unter-
stellten Planungsannahmen durch den Weitervertrieb der
Zielfondsanteile auf bis zu 6,75% p.a. abfallen. Die Beteili-
gungsquote der deutschen Fondsgesellschaft wiirde sich
entsprechend auf bis zu rund 13 % Ende 2019 reduzieren.
Der wirtschaftliche Erfolg dieses Beteiligungsangebots ist
von verschiedenen zukinftigen Ereignissen abhangig. In-
folgedessen ist eine gesicherte, aussagekraftige Darstellung
der wirtschaftlichen Entwicklung der Vermogensanlage
nicht moglich, da das Immobilienportfolio des Zielfonds
durch zusatzliches Kapital zukunftiger Investoren weiter
ausgebaut und verdndert werden wird. In welchem Umfang
die Erweiterung des Immobilienportfolios in der Zukunft
erfolgen wird, kann allerdings nicht vorhergesagt werden.
Dariiber hinaus kénnen keine belastbaren Vorhersagen in Be-
zug auf die weitere Entwicklung des Nettovermdgenswertes
des HECF aufgestellt werden. Aufgrund dieser konzeptions-
bedingten Unwégbarkeiten wird auf eine entsprechend de-
taillierte Prognoserechnung verzichtet.

Gleichwohl kénnen auf Grundlage der vom Manager des
Zielfonds zur Verfigung gestellten Informationen in Bezug
auf die voraussichtliche kurzfristige Entwicklung der Anteils-
bewertung und unter der Annahme, dass die durchschnitt-
lichen Ausschittungen aus dem Zielfonds so wie bisher er-
wirtschaftet werden sowie unter Berlicksichtigung einiger
wirtschaftlichen GroRen auf Ebene der Fondsgesellschaft
(anfallende Kosten flr zum Beispiel Steuer- und Rechtsbe-
ratung, Anlegerbetreuung, Geschaftsfihrungsvergitung,
..) einige Angaben zu der prognostizierten wirtschaftlichen
Entwicklung der Vermogensanlage gemacht werden:

Die Einnahmen der Fondsgesellschaft resultieren ma3geb-
lich aus Ruckflussen aus dem HECF. Dartiber hinaus wird
die Fondsgesellschaft ggf. geringfligige Einnahmen aus der
Verzinsung der Liquiditdtsreserve generieren. Fir Zwecke

der Finanzplanung (Prognose) wurde davon ausgegangen,

dass die Mittelzuflisse aus dem HECF jeweils im Januar des
Folgejahres fur das Vorjahr erfolgen.

Hinsichtlich der Auszahlungen des HECF wurde in der Progno-
serechnung im Januar 2013 eine Steigerung in Hohe von 1,5%
unterstellt (von 5,00% p.a. um 7,5 Basispunkte auf 5,075%
p.a.) Eine weitere Erhdhung der unterstellten jahrlichen Zu-
flisse aus dem Zielfonds um dann 6,00% (von 5,075% p.a.
um 30,5 Basispunkte auf 5,38% p. a) wurde ab Januar 2017
bertcksichtigt. Diese Steigerungen basieren nicht auf festen
vertraglichen Grundlagen sondern auf der Tatsache, dass die
derzeitigen Mietvertrage der Zielobjektgesellschaften markt-
Ubliche Wertsicherungsklauseln enthalten, also inflationsge-
schutzt sind, und auf den Annahmen, dass weitere moderate
Mietsteigerungen erzielbar sind sowie die Vermietungssituati-
on fur die Objekte optimiert werden kann.

Die Verzinsung der sich gemaf Prognoserechnung erge-
benden Liquiditdtsreserve wurde mit 0,65% p.a. bis Ende
2010 und ab 2011 mit 1,00% kalkuliert.

Die nachfolgend dargestellten Ausgaben der Fondsgesell-
schaft berticksichtigen ausschlief3lich die laufende Kosten-
und Gebuhrenstruktur der Fondsgesellschaft wahrend der
Betriebsphase. Die mit dem Erwerb der Zielfondsanteile und
mit der Einrichtung sowie Platzierung dieses Beteiligungs-
angebots zusammenhdngenden Kosten und GebUhren
wurden bereits vorstehend im Abschnitt ,Investitionsplan
- Prognose” dargestellt.

1. Anlegerbetreuung

Fur die im Zusammenhang mit der laufenden Fondsverwal-
tung und Anlegerbetreuung zu erbringenden Leistungen
erhélt die Treuhandkommanditistin ab dem Geschéftsjahr
2010 von der Fondsgesellschaft eine Vergttung in Hohe
von 0,20% p.a. des Gesellschaftskapitals der Fondsgesell-
schaft im betreffenden Kalenderjahr zuztglich gesetzlicher
Umsatzsteuer.

2. Haftungsvergiitung der Komplementarin

Die Komplementarin erhdlt fur die Haftungstbernahme,
erstmalig fur das Jahr 2009, eine jdhrliche Vergltung in
Hohe von 10.000 EUR inklusive etwaige darauf anfallender
gesetzlicher Umsatzsteuer.

3. Geschéftsfiihrungsvergiitung

Fur die Ubernahme der Geschéftsfiihrung erhilt die Ge-
schéftsfihrende Kommanditistin eine Vergltung in Hohe
von 0,20% p.a. des Gesellschaftskapitals der Fondsgesell-
schaft im betreffenden Kalenderjahr zuztglich gesetzlicher

Umsatzsteuer, erstmalig ab 2010.



4. Steuer- und Rechtsberatung

Die Kosten im Zusammenhang mit der Fiihrung der Blicher
und der Erstellung und Prifung der Jahresabschlisse und
Steuererklarungen der Fondsgesellschaft wurden fiir das
Rumpfgeschaftsjahr 2009 mit einem Betrag von 12.000 EUR,
flr 2010 mit einem Betrag von 28.050 EUR p.a. und fur die
Folgejahre mit einem Betrag von 22.050 EUR p.a. jeweils in-
klusive gesetzlich anfallender Umsatzsteuer kalkuliert.
Weitere Beratungsleistungen (Rechts- oder Steuerberatung)
wurden ab 2010 in Hohe von 89.250 EUR p.a. inklusive ge-
setzlich anfallender Umsatzsteuer eingeplant.

5. Kosten der Berichterstattung

Die Kosten fur die Herstellung und den Versand von Geschéfts-
berichten und sonstiger Korrespondenzan die Anleger wurden
ab dem Geschéftsjahr 2010 mit einem Betrag von 34.650 EUR
p.a. inklusive gesetzlich anfallender Umsatzsteuer kalkuliert.

6. Sonstige Kosten

Ab dem Geschadftsjahr 2010 wurde fir sonstige Kosten der
Fondsgesellschaft mit einem Betrag von 7.700 EUR inklusive
gesetzlich anfallender Umsatzsteuer und fir die Folgejahre
mit einem Betrag von 7.700 EUR p.a. inklusive gesetzlich an-
fallender Umsatzsteuer kalkuliert.

7. Zinskosten

Die Hohe der anfallenden Zinsen fir Mittel eines Kontokor-
rentkredits richtet sich zum Einen nach der Hohe und Dauer
der Inanspruchnahme sowie dem aktuellen Marktzins im Zeit-
raum der Inanspruchnahme. Auf Grundlage der modellhaften
Prognoserechnung fallen in der Betriebsphase der Fondsge-
sellschaft Zinsen in Hohe von insgesamt 36.767 EUR an.

Laufende Liquiditatsausschittungen

Es ist vorgesehen, dass der Zielfonds Liquiditdtstiberschiisse
einmalim Jahr und zwar im Januar des Folgejahres fiir das Vor-
jahrandie Investoren und somit auch an die Fondsgesellschaft
ausschttet. In der Prognoserechnung wurde unterstellt, dass
der Einnahmenuberschuss auf Ebene der Fondsgesellschaft —
unter Berlicksichtigung einer angemessenen Liquiditdtsreser-
ve —ab dem Jahr 2010 jeweils im Oktober an die Anleger aus-
geschuttet wird. Die Geschaftsfiihrung der Fondsgesellschaft
ist allerdings befugt, auch unterjdhrig freie Liquiditat aus den
Zielfondseinnahmen an die Anleger auszuzahlen. Auf Grund-
lage der fur die Erstellung der Prognoserechnung unterstell-
ten Zuflisse von Barmitteln aus dem HECF und den in der
Prognoserechnung berticksichtigten Kostenansatzen fur die

Fondsgesellschaft erscheint es aus Sicht der Anbieterin dieses

Beteiligungsangebots maglich, dass die Fondsgesellschaft
aus der Beteiligung an dem Zielfonds in den Jahren 2010 bis
einschlielich 2019 jahrliche Auszahlungen in Hohe von cir-
ca 6,25%, bezogen auf das jeweils auszahlungsberechtigte
Gesellschaftskapital (ohne Agio), wird vornehmen kénnen.
Die Betrage reduzieren sich entsprechend vorgenommener
Anteils-Ruickgaben im Jahr 2019 am Zielfonds HECF.

Ruickgabe der Class-A-Anteile

Der Ruckgabepreis fir die erworbenen Zielfondsanteile ent-
spricht dem Nettovermdgenswert des Anteils zum Rickga-
bezeitpunkt, wobei die Anteilsriickgabe mindestens zwei
Jahre vor dem Ruckgabedatum angekindigt werden muss.
Zu Zwecken der modellhaften Prognoserechnung wurde
unterstellt, dass die erworbenen Class-A-Anteile des HECF
in zwei Tranchen zurlckgegeben werden. Fir die Rickga-
be der ersten Tranche, die 50% der Anteile umfasst, wurde
modellhaft Januar 2019 angenommen. Mit der zweiten
Tranche sollen dann im Dezember 2019 die tbrigen 50%
der Anteile zum dann glltigen Nettovermdgenswert an
den Zielfonds zurtickgegeben werden. Die Hohe des erziel-
baren Ruckgabepreises wird von der Wertentwicklung des
Nettovermdgenswertes des HECF bestimmt. Ausgehend
von einer Bewertung von circa 60,00 EUR je Anteil wurde
fur Zwecke der Prognoserechnung eine Werterholung fir
die kommenden Jahren bis 2019 unterstellt. Es wurde an-
genommen, dass die Anteilsbewertung im Jahr 2010 eine
Steigerung von 1,75% erfahrt und sich dann ab dem Jahr
2011 jeweils durchschnittlich um 2,50% p.a. erhoht.

Daraus ergibt sich fur die erste Tranche im Januar 2019 ein
Rickgabepreis in Hohe von circa 74,38 EUR je Anteil und fur
die zweite Tranche im Dezember 2019 ein Riickgabepreis in
Hohe von circa 76,24 EUR je Anteil. Dieses Rickgabe-Sze-
nario unterstellt, vereinnahmt die Fondsgesellschaft aus der
Ruckgabe der Zielfondsanteile insgesamt einen Betrag in
Hohe von circa 68,0 Mio. EUR. Dieser Betrag entspricht rund
136,1% des urspringlich in den HECF investierten Kapitals.

Gesamter Kapitalrtickfluss

Auf Grundlage der vorstehenden Ausfihrungen zu den in
der Prognoserechnung unterstellten Annahmen, scheint es
maoglich zu sein, dass die Anleger der Fondsgesellschaft ei-
nen Kapitalriickfluss (einschlielich Kapitalrickzahlung) von
rund 163 bis 165 % bezogen auf das gesamte Gesellschafts-
kapital (ohne Agio) Uber eine zehnjdhrige Laufzeit verein-

nahmen konnen.
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Die steuerliche Behandlung der unterschiedlichen Einkunf-
te aus dieser Vermogensanlage auf Ebene der Fondsgesell-
schaft beziehungsweise der Anleger wird in den Ausflh-
rungen im Kapitel ,Steuerliche Grundlagen” (Seite 100 ff.)
dargestellt. Unter Berlcksichtigung der vorstehenden An-
nahmen und der angestrebten Besteuerung der Einkinfte
auf Ebene der Anleger kann ein Gesamtkapitalrtickfluss von
rund 145 bis 147 % nach Steuern erreicht werden.

Der Gesamtkapitalrickfluss wird von einer Vielzahl von Para-
metern beeinflusst, die im Zeitablauf und wéahrend der Be-
triebsphase der Fondsgesellschaft unter Umstédnden erheb-
lichen Verdnderungen unterliegen und von der Anbieterin
derVermogensanlage nicht beeinflusst werden kénnen. Da-
her kann der auf Grundlage einer modellhaften Kalkulation
prognostizierte Gesamtkapitalrtickfluss durch die Anbieterin
nicht mit hinreichender Sicherheit vorhergesagt und keines-
falls garantiert werden.

Die diesbeziglichen Risikohinweise werden im Kapitel Risiko-
hinweise (Seite 16 ff) erldutert (siehe insbesondere Seite 17,
,Grundsatzliche Risiken von Immobilieninvestitionen” und
Seite 18, ,Grundsétzliche Risiken mittelbarer Immobilien-

investitionen/Blind Pool”).



Sensitivitatsanalyse (Prognoseabweichung)

Sensitivitatsanalyse (Prognoseabweichung)

Die in der nachfolgenden Tabelle ausgewiesenen Angaben
sollen verdeutlichen, welche Auswirkungen die Veranderun-
geneinzelnerEinflussfaktorenaufdie Gesamtmittelriickflisse
in unterschiedlichen Szenarien haben kénnen. Grundlagen
fur die Annahmen der Prognoserechnung sind vorliegende
Erfahrungswerte oder Schitzung. Uber die zukiinftige Ent-
wicklung der die Wirtschaftlichkeit der Fondsgesellschaft
betreffenden Einflussfaktoren kann keine Vorhersage abge-
geben werden. Im Rahmen einer Sensitivitdtsanalyse sollen

Egebnisse der untersuchten Veranderungen

die maoglichen Auswirkungen von Verdnderungen jeweils
einzelner Einflussfaktoren isoliert betrachtet werden. Hierftir
wird ein Einflussfaktor sowohl in negativer wie auch positiver
Weise im Vergleich zur Prognoserechnung verandert. Die sich
daraus ergebenden Szenarien werden als 'Low-Case' bezie-
hungsweise 'High-Case' bezeichnet und das der Prognose-
rechnung zugrundeliegende Szenario 'Base-Case' genannt.

Gesamtmittelrtickfluss vor Steuern

(Prognose) Low Case Base Case High Case
Preis fur

Zielfondsanteil bei Kauf 157-159% 163-165% 170-172%
Entwicklung der jahrlichen

Auszahlungen des HECF 146-148% 163-165% 181-183%
Entwicklung des Nettovermogenswerts

des HECF/Bewertung der Zielfondsanteile 139-141% 163-165% 181-183%

Preis fiir Zielfondsanteil bei Kauf

In der Prognoserechnung wurde der zuletzt von der Hines-
Verwaltungsgesellschaft ermittelte und bei Prospektaufstel-
lung verfligbare Anteilspreis von 60,00 EUR bericksichtigt. Da
nicht vorhergesagt werden kann, wie sich der Nettovermo-
genswert des HECF bis zur Ausgabe neuer Zielfondsanteile
entwickeln wird, wurde in der Sensitivitdtsanalyse der in der
Prognoserechnung unterstellte Anteilspreis exemplarisch so-
wohl um 25,0% reduziert als auch um diesen Wert erhoht.

Entwicklung der jahrlichen Auszahlungen des HECF

Wie vorstehend im Abschnitt ,Einnahmen der Fondsgesell-
schaft” (Seite 66) dargestellt wurde, unterliegen die in der
Prognoserechnung bertcksichtigten Auszahlungen des
Zielfonds bestimmten Annahmen hinsichtlich ihrer zukunf-
tigen Entwicklung. In der Tabelle oben wird die Auswirkung
aufgezeigt, wenn diese Einnahmen der Fondsgesellschaft
Uber den gesamten Prognosezeitraum keine Erhohungen
erfahren, sondern in den Jahren 2012 und 2016 um 25,0%
reduziert werden (Low-Case). Daneben wird die Auswirkung
auf den Gesamtmittelrickfluss auf Anlegerebene dargestellt,
wenn sich die Auszahlungen des HECF zu den genannten
Zeitpunkten um zusatzliche 25,0% erhohen (High-Case).

Entwicklung des Nettovermdgenswertes des HECF/Be-
wertung der Zielfondsanteile

Die in der Prognoserechnung unterstellte zukinftige Ent-
wicklung des Nettovermogenswertes des Zielfonds und da-
mit einhergehend die weitere Bewertung der Zielfondsantei-
le unterliegt wie in Abschnitt,Rickgabe der Class-A-Anteile”
(Seite 67) gewissen Annahmen. Diese Annahmen basieren
auf Schatzungen und kénnen nicht verldsslich vorhergesagt
werden. In der Sensitivitdtsanalyse wurden die Auswirkungen
einer negativen und einer positiven Verdanderung der bishe-
rigen Annahmen auf den Gesamtmittelrlickfluss untersucht.
Die negative Verdnderung unterstellt, dass es zu keiner Wert-
aufholung Uber den gesamten Prognosezeitraum kommt
(Low-Case). Bei der positiven Verdnderung wurde unter-
stellt, dass die Wertaufholung ab dem Jahr 2011 jahrlich
4,5% betragt (High-Case).
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Beteiligungsstruktur.

Anleger, Fondsgesellschaft

Die Anleger beteiligen sich mittelbar als ,Treugeber” tber
die,Treuhandkommanditistin” (IK Property Treuhand GmbH)
an der IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH &. Co. KG
(im Folgenden: Fondsgesellschaft), einer deutschen Kom-
manditgesellschaft mit Sitz in Disseldorf (Emittentin dieses
Beteiligungsangebots).

Nach dem Beitritt des Anlegers als Treugeber besteht fir den
Anleger die Moglichkeit, sich selbst als Kommanditist der
Fondsgesellschaft im Handelsregister eintragen zu lassen und
von der indirekten Beteiligung als Treugeber in die direkte
Beteiligung eines Kommanditisten zu wechseln (Seite 81,
Umwandlung von Treugeberanteilen in Kommanditanteile,
Umwandlung von Kommanditanteilen in Treugeberanteile).
Personlich haftende Gesellschafterin der Fondsgesellschaft
ist die IDEENKAPITAL Metropolen Europa Verwaltungsge-
sellschaft mbH (im Folgenden: Komplementarin). Geschafts-

Beteiligungsstruktur?

fuhrende Kommanditistin der Fondsgesellschaft ist die IK FE
Fonds Management GmbH.

Zielfonds der Fondsgesellschaft (HECF), Hines
Master-Fund, Hines-Verwaltungsgesellschaft,
Depotbank, weitere Investoren

Die Fondsgesellschaft wird als ,informierter Investor” im Sin-
ne des Artikels 2 des luxemburgischen Gesetzes vom 13.
Februar 2007 zu speziellen Investmentfonds Anteile an dem
Hines Pan-European Core Fund (im Folgenden: HECF) er-
werben, bei dem es sich um einen so genannten, Zielfonds”
der Hines Real Estate Master FCP-FIS handelt (im Folgenden:
Hines Master-Fund).

Bei dem Hines Master-Fund handelt es sich um einen In-
vestmentfonds (FCP = Fonds Commun de Placement), der
nach dem luxemburgischen Gesetz fiir Spezialfonds (FIS =

| Anleger || Anleger || Anleger |

Hines Master Fund Management
Company Sa.r.l.
(Hines-Verwaltungsgesellschaft)

Brown Brother Harriman
(Luxembourg) S.CA.
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Verwaltungs-

IDEENKAPITAL M IKFE Fonds
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Treuhand GmbH
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v
IDEENKAPITAL
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(Hines Master-Fund)

Hines Pan-European
Core Fund
(HECF)?
Zielfonds

" In der vorstehenden Grafik sind die Firmierungen der
wichtigsten beteiligten Gesellschaften genannt und
die fur diese Gesellschaften im Prospekt verwendeten
Kurzbezeichnungen in Fettdruck aufgefuhrt.

2 Sub-Fund des Hines Master-Fund

3 Der Zielfonds HECF kann Immobilien direkt oder indirekt
Uber etwaige Objekt- und Zwischengesellschaften
erwerben.
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das bereits aus 6 Immobilien

besteht und weiter
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Fonds d'Investissement Spécialisé) aufgelegt wurde. Der
Hines Master-Fund ist so konzipiert, dass unter seinem
Dach mehrere voneinander getrennte Vermdgensmassen
unter gemeinschaftlicher Verwaltung bestehen konnen.
Diese werden jeweils als,Sub-Fund” bezeichnet.

Zum Datum der Prospektaufstellung bestand der Sub-Fund
HECF, an dem die Fondsgesellschaft Anteile erwerben wird.
HECF wird daher im Prospekt als ,Zielfonds” der Fondsge-
sellschaft bezeichnet. Daneben besteht unter dem Hines
Master-Fund ein weiterer Sub-Fund, der Hines European Va-
lue Added Fund Il (HEVAF Il), an dem die Fondsgesellschaft
allerdings keine Anteile erwerben wird.

Die Fondsgesellschaft hat mit dem HECF am 4. August 2009
eine Zeichnungsvereinbarung abgeschlossen. Mit dieser
verpflichtete sich die Fondsgesellschaft, 50,0 Mio. EUR in
Anteile am Zielfonds HECF zu investieren. Die Fondsgesell-
schaft beabsichtigt jedoch, abhdngig vom Platzierungser-
folg der Fondsgesellschaft und von der Zustimmung der
Hines Master Fund Management Company S.a.r.l. zu einer
Erhohung der Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem
Zielfonds, dartber hinaus weitere Mittel in den Zielfonds zu
investieren. Die Komplementdrin ist zu einer Erhéhung des
Gesellschaftskapitals der Fondsgesellschaft auf bis zu 140,0
Mio. EUR und zur Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem
Zielfonds in Hohe von bis zu 125,0 Mio. EUR erméchtigt
und bevollméachtigt, ohne dass es eines Gesellschafterbe-
schlusses bedarf. Eine Erhdhung des Gesellschaftskapitals
der Fondsgesellschaft iber den Betrag von 140,0 Mio. EUR
hinaus sowie eine Erhdhung der Beteiligung der Fondsge-
sellschaft an dem Zielfonds Uber den Betrag von 125,0 Mio.
EUR hinaus bedurfen, eines Beschlusses der Gesellschafter
mit einer Mehrheit von 75 % aller Stimmen.
Verwaltungsgesellschaft ist die Hines Fund Management
Company S.a.r.l. (im Prospekt abgekirzt mit Hines-Ver-
waltungsgesellschaft). Die Hines-Verwaltungsgesellschaft
verwaltet den Hines Master-Fund und ist verantwortlich fur
die Umsetzung der Anlageziele sowie der Anlagestrategie
des Zielfonds. In ihren Kompetenzbereich fallen ebenfalls
die Entscheidungen Uber Immobilieninvestitionen des Ziel-
fonds. Die Hines-Verwaltungsgesellschaft ist dementspre-
chend mit der Geschéftsfiihrung des Zielfonds beauftragt,
auf die die Fondsgesellschaft keinen Einfluss hat.

Als Depotbankfiir den Hines Master-Fund fungiert die Brown
Brothers Harriman (Luxembourg) S.C.A. Die Depotbank wird
insbesondere die tblichen Aufgaben einer Fondsdepotbank
in den Bereichen Verwahrung, Bargeldkonten und Wert-
papierdepots wahrnehmen.

Neben der Fondsgesellschaft investieren auch namhafte in-
stitutionelle Investoren (internationale Pensionsfonds, Ban-
ken etc.) in den Zielfonds.

Zum Datum der Prospektaufstellung betragen die Einlage-
verpflichtungen aller Investoren fir HECF insgesamt circa
267,5 Mio. EUR, wovon 50,0 Mio. EUR auf die Fondsgesell-
schaft entfallen. Bis zum Datum der Prospektaufstellung
sind von den gesamten Einlageverpflichtungen bereits rund
206,3 Mio. EUR abgerufen worden. Als Zielkapital strebt die
Hines-Verwaltungsgesellschaft fir HECF insgesamt 1,5 Mrd.
EUR an. Allerdings behdlt sie sich das Recht vor, auch einen
hoheren oder niedrigeren Gesamtbetrag einzuwerben.

Die Hines-Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, weitere
Zielfonds unter dem Dach des Hines Master-Fund aufzule-
gen. Eine Beteiligung der Fondsgesellschaft an derartigen
Zielfonds ist zum Datum der Prospektaufstellung nicht vor-
gesehen.

Die Rechte und Pflichten der Investoren des Zielfonds (unter
anderem die Fondsgesellschaft), der Hines-Verwaltungsge-
sellschaft und der Depotbank sind im Verwaltungsreglement
des Hines Master-Fund sowie im Depotbankvertrag geregelt.
Daruber hinaus finden sich ergdnzende Regelungen zu dem
Zielfonds in den speziellen Sonderbedingungen, in denen
insbesondere die spezifischen Anlageziele und die Anlage-
politik sowie die Investitions- und Verwaltungskriterien des
Zielfonds festgelegt sind. Die Rechte und Pflichten, die sich
fur die Fondsgesellschaft aus dem Verwaltungsreglement
des Hines Master-Fund und den Sonderbedingungen des
Zielfonds ergeben, sind in den Abschnitten ,Beteiligung am
Zielfonds Hines Pan-European Core Fund (HECF)" auf Seite
88 ff. dargestellt. Der Zielfonds HECF hat tber Objektgesell-
schaften bereits Immobilieninvestitionen getatigt (Seite 45 ff,
Zielfonds).

Die Vermogenswerte und Verbindlichkeiten des Zielfonds
HECF und anderer Sub-Funds des Hines Master-Fund sind
voneinander getrennt. Das Vermdgen des Zielfonds haftet
somit nicht fir Verbindlichkeiten anderer Vermdgensmas-
sen von weiteren Sub-Funds (zum Beispiel des HEVAF II); die
Investoren des Zielfonds HECF partizipieren auch nicht an
den Ergebnissen von anderen Sub-Funds. Der Risikohinweis
im Abschnitt ,Sehr eingeschrankte Mitwirkungsrechte der
Fondsgesellschaft” auf Seite 19 weist auf das Bestehen bezie-
hungsweise Fehlen von Ruckgriffsmaglichkeiten der Fonds-
gesellschaft auf das Vermogen des Zielfonds HECF hin.

Der Zielfonds HECF investiert direkt oder indirekt tber zwi-
schengeschaltete Objekt- und Zwischengesellschaften in

die verschiedenen Immobilien.

BETEILIGUNGSSTRUKTUR.




Hines-Gesellschaften sind verpflichtet, sich als Mitinvestoren
an dem Zielfonds HECF zu beteiligen. Ihre Beteiligung am
Zielfonds HECF betragt 1,0% des Nettovermdogenswerts bei
einer Mindesteinlage von 10,0 Mio. EUR.

Das bendtigte Eigenkapital fur jede Immobilieninvestition
ist von den Investoren des Zielfonds zu erbringen. Zu die-
sem Zweck werden an die bereits beigetretenen Gesell-
schafter zusatzliche Anteile verduf8ert und gegebenenfalls
zusatzliche Gesellschafter aufgenommen.

Soweit sich die Investoren des HECF im Vorfeld einer Im-
mobilieninvestition zum Erwerb von Anteilen an dem Ziel-
fonds verpflichtet haben (Einlageverpflichtungen), wird das
von dem Zielfonds benétigte Eigenkapital von der Hines-
Verwaltungsgesellschaft bei den Investoren abgerufen (Ka-
pitalabruf), sobald das Kapital fiir eine Investition oder fur
sonstige zuldssige Mallnahmen benétigt wird. Die Fonds-
gesellschaft ist bei jedem Kapitalabruf durch den Zielfonds
verpflichtet, den Betrag ihrer Beteiligung an dem Zielfonds
entsprechend zu erhéhen, nicht jedoch Uber den Betrag
der zum jeweiligen Zeitpunkt bestehenden Einlagever-
pflichtung hinaus.

Neben den zum jeweiligen Zeitpunkt bestehenden Einla-
geverpflichtungen der Fondsgesellschaft bestehen mogli-
cherweise auch Einlageverpflichtungen anderer Investoren
gegenUber dem Zielfonds. Wird im Zuge eines Kapitalabrufs
von dem Zielfonds zundchst nicht der Gesamtbetrag aller
bestehenden Einlageverpflichtungen benétigt, so wird das
benotigte Eigenkapital von den Investoren grundsatzlich im
Verhaltnis ihrer zu diesem Zeitpunkt bestehenden Einlage-
verpflichtungen abgerufen.

Hiervon kann abgewichen werden, wenn die Hines-Ver-
waltungsgesellschaft dies fur erforderlich oder ratsam halt
(zum Beispiel, um steuerrechtliche oder aufsichtsrechtliche
Bestimmungen betreffend den Zielfonds zu erfullen).
Hinsichtlich der Kapitalabrufe zu den Einlageverpflichtungen
der Fondsgesellschaft enthélt das Kapitel ,Risikohinweise” im
Abschnitt ,Einlageverpflichtungen und Kapitalabrufe in-
nerhalb des Zielfonds” auf Seite 21 einen entsprechenden

Risikohinweis.

Weitere Ausfiihrungen zur Beteiligungsstruktur enthélt das
Kapitel ,Rechtliche Grundlagen” auf Seite 74 ff. Dort wird ins-
besondere dargestellt,
welche Rechte und Pflichten die Anleger der Fondsge-
sellschaft haben,
welche Rechte und Pflichten die Fondsgesellschaft als In-
vestor des Zielfonds HECF hat,
wie zukUinftige Immobilieninvestitionen und Kapitalabru-
fe des Zielfonds im Einzelnen durchgefuhrt werden,
wie die Geschéftsfihrung sowie die Ausschittungen
des Zielfonds an dessen Investoren (unter anderem die
Fondsgesellschaft) erfolgen,
welche Vergltungen die Hines-Verwaltungsgesellschaft,
die Depotbank und Gesellschaften der Hines-Gruppe fiir
ihre Beratungs- und Verwaltungsleistungen beanspruchen
kénnen.
Die Risiken der Beteiligungsstruktur werden im Kapitel ,Risi-

kohinweise"” (Seite 19, ,Beteiligungsstruktur”) dargestellt.
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Fondsgesellschaft, Art der Beteiligung, Gesellschafter,
Treugeber

Die Anleger beteiligen sich an der IDEENKAPITAL Metro-
polen Europa GmbH & Co. KG (im Folgenden: Fondsge-
sellschaft), einer deutschen Kommanditgesellschaft mit
Sitz in Dusseldorf. Personlich haftende Gesellschafterin der
Fondsgesellschaft ist die IDEENKAPITAL Metropolen Euro-
pa Verwaltungsgesellschaft mbH (im Folgenden: Komple-
mentdrin) ohne Kapitaleinlage. Grindungsgesellschafterin
und Geschéftsfihrende Kommanditistin ist die IK FE Fonds
Management GmbH (im Folgenden: Geschéftsfihrende
Kommanditistin) mit einer Kommanditeinlage von 1.000
EUR. Weitere Grindungsgesellschafterin und Treuhand-
kommanditistin ist die IK Property Treuhand GmbH (im
Folgenden: Treuhandkommanditistin) mit einer anfangli-
chen Kommanditeinlage von 1.000 EUR. Diese anféngliche
Kommanditeinlage von 1.000 EUR hélt die Treuhandkom-
manditistin auf eigene Rechnung (,Eigenbeteiligung”). Die
Treuhandkommanditistin ist, sobald sie treuhdnderisch fur
Anleger eine Kommanditbeteiligung Ubernommen hat,
berechtigt, ihre Eigenbeteiligung zum Preis von 1.000 EUR
an die Geschéftsfihrende Kommanditistin zu verduf3ern.
Die Anleger beteiligen sich mittelbar als Treugeber tber
die Treuhandkommanditistin an der Fondsgesellschaft.
Daneben besteht die Moglichkeit, dass die treuhdnderisch
gehaltene Kommanditbeteiligung nach dem Beitritt des
Treugebers zu einem spdteren Zeitpunkt auf den Treugeber
Ubertragen und der bisherige Treugeber unmittelbar als
Kommanditist im Handelsregister eingetragen wird. Soweit
nachstehend nicht ausdricklich etwas anderes erwahnt
wird, sind mit dem Begriff ,Gesellschafter” der Fondsgesell-
schaft sowohl die Direktkommanditisten als auch die tber
die Treuhandkommanditistin beteiligten Treugeber und die
Komplementarin gemeint. Der Begriff,, Anleger” umfasst die
Treugeber der Treuhandkommanditistin sowie alle Direkt-
kommanditisten mit Ausnahme der Treuhandkommanditis-

tin und der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin.

Gesellschaftszweck, Geschéftstatigkeit der Emittentin
(der Fondsgesellschaft), Zielfonds, Mitinvestoren im
Zielfonds

Gesellschaftszweck gemdl3 § 2 des Gesellschaftsvertrags:
Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb und das Hal-
ten von Anteilen an dem Hines Pan-European Core Fund, bei
dem es sich um einen so genannten ,Sub-Fund” der Hines
Real Estate Master FCP-FIS handelt, bis zur Beendigung des

Investments. Der Hines Pan-European Core Fund wird nach-
folgend als,Zielfonds" der Fondsgesellschaft bezeichnet.
Die Geschéftsfihrende Kommanditistin (§ 4 Absatz 1 und
Absatz 2 des Gesellschaftsvertrags) ist ermachtigt,
sofern und soweit bestehende Einlageverpflichtungen
der Fondsgesellschaft von dem Zielfonds dauerhaft nicht
abgerufen werden sollten, den nicht abgerufenen Betrag
in eine zusdtzliche Immobilieninvestition der Fondsge-
sellschaft zu investieren (§ 4 Absatz 11 i.V.m. § 4 Absatz
13 des Gesellschaftsvertrages)
sowie einen Teil der Bargelderldse, die die Fondsgesell-
schaft aus der Beteiligung an dem Zielfonds erhdlt, nach
Mafgabe von § 4 Absatz 12i.V.m. § 4 Absatz 13 des Ge-
sellschaftsvertrages zu reinvestieren.
Die Fondsgesellschaft ist zu allen Rechtsgeschaften und
MalBnahmen berechtigt, die unmittelbar oder mittelbar die-
sen Zweck fordern.
Die Fondsgesellschaft betreibt keine Geschafte, die der
staatlichen Genehmigung beddrfen, insbesondere keine
Geschadfte, die § 1 KWG oder § 34c GewO unterfallen.
Soweit ein Kapitalabruf des Zielfonds nicht in Hohe der
gesamten Einlageverpflichtung der Fondsgesellschaft er-
folgt, mussen die jeweils verbleibenden liquiden Barmittel
der Fondsgesellschaft zwischenzeitlich angelegt werden.
Die geleisteten Einlagen der Gesellschafter in die Fonds-
gesellschaft werden daher so lange verzinslich auf dem
Euro-Geldmarktkonto/dem Depot mit Euro-Geldmarkt-
fonds der Fondsgesellschaft zum jeweils geltenden vari-
ablen Zinssatz angelegt, bis diese Mittel schrittweise von
dem Zielfonds fur Neuinvestitionen und sonstige zuldssige
MafBnahmen abgerufen werden oder anderweitig fir den
Geschéftsbetrieb der Fondsgesellschaft und die Bildung
einer angemessenen Liquiditatsreserve bendtigt werden
(Gesellschaftskapital, Platzierungszeitraum, Beteiligung
an dem Zielfonds und etwaige andere Immobilieninves-
titionen, Seite 75). Im Ubrigen ist die Geschaftsfiihrende
Kommanditistin zur Geldanlage in Tages- und/oder Ter-
mingelder und zu jeder sonstigen Wiederanlage von Gut-
habenbetragen des Gesellschaftsvermogens zu markttbli-
chen Konditionen mit nahezu vergleichbaren Risiken und
im Rahmen der Verwaltung und Nutzung eigenen Kapital-
vermogens berechtigt.
Die wichtigsten Tatigkeitsbereiche der Emittentin sind Fol-
gende: Die Fondsgesellschaft hat sich gemal3 Zeichnungs-
vereinbarung (,Subscription Agreement”) verpflichtet, fur
den Betrag von 50,0 Mio. EUR Anteile am Zielfonds HECF



zu erwerben (Erwerb von Anteilen am HECF, Seite 88) und
wird diese Anteile erwerben und bis zur Beendigung des
Investments halten. Soweit ein Kapitalabruf des Zielfonds
nicht in Hohe der gesamten Einlageverpflichtung erfolgt,
mussen die jeweils verbleibenden liquiden Barmittel der
Fonds—gesellschaft zwischenzeitlich angelegt werden. Die
geleisteten Einlagen der Anleger in die Fondsgesellschaft
werden daher so lange verzinslich auf dem Euro-Geld-
marktkonto der Fondsgesellschaft zum jeweils geltenden
variablen Zinssatz bzw. dem Wertpapierdepot mit Euro-
Geldmarktfonds angelegt, bis diese Mittel schrittweise von
dem Zielfonds fur Neuinvestitionen und sonstige zuldssige
MafBnahmen abgerufen werden oder anderweitig fur den
Geschéftsbetrieb der Fondsgesellschaft und die Bildung
einer angemessenen Liquiditatsreserve bendtigt werden.
Die Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds soll
insbesondere auch durch Aufnahme von Zwischenfinan-
zierungsdarlehen finanziert werden. Die von der Fondsge-
sellschaft abgeschlossene Zwischenfinanzierung ist im Ab-
schnitt,Darlehen der Fondsgesellschaft und Birgschaft der
IDEENKAPITAL AG" dargestellt (Seite 86).

Der Zielfonds hat bei Prospektaufstellung bereits mehre Im-
mobilieninvestitionen getatigt, die im Abschnitt ,Immobili-
en des HECF" beschrieben sind (Seite 45). Der Zielfonds wird
Investitionen in Immobilien tétigen, um diese zu verwalten,
zu Ubertragen und zu verduRern. Die diesbezuglichen Inves-
titionskriterien fur Immobilienakquisitionen wurden bereits
im Abschnitt, Investitionskriterien” erldutert (Seite 45).

An dem Zielfonds beteiligen sich neben der Fondsgesell-
schaft auch verschiedene institutionelle Investoren, wie im
vorhergehenden Kapitel ,Beteiligungsstruktur” (Seite 70 ff)
erldutert wurde. Das Kapitel ,Beteiligungsstruktur” enthalt
ein Schaubild der Beteiligungsstruktur (Seite 70). Dort sind
die wichtigsten beteiligten Gesellschaften genannt und die
fur diese Gesellschaften im Prospekt verwendeten Kurzbe-

zeichnungen in Fettdruck aufgefiihrt.

Gesellschaftsrechtliche Grundlagen der Beteiligung

Die gesellschaftsrechtlichen Grundlagen der Beteiligung
ergeben sich aus dem in diesem Prospekt abgedruckten
Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft in der Fassung
vom 10. August 2009 (Seite 138 ff) und dem ebenfalls abge-
druckten Treuhandvertrag (Seite 152 ff). Ergdnzend gelten
die gesetzlichen Bestimmungen. Es handelt sich nachfol-

gend um eine Zusammenfassung wesentlicher Punkte, die

jedoch nicht die sorgféltige Durchsicht des Verkaufspros-
pekts, der Beitrittsunterlagen, des Gesellschaftsvertrags der
Fondsgesellschaft und des Treuhandvertrags ersetzt. Das
Kapitel ,Leitfaden zur Beteiligung” auf Seite 114 ff. enthalt
zusatzliche Erlduterungen zur Beteiligung des Anlegers
(Ausfuhrungen zur Annahme der Beitrittserklarung, zu Zah-
lungsterminen und Einzahlungsmodalitdten, zu den mit
dem Erwerb, der Verwaltung und der Verau3erung verbun-
denen Kosten und zur Abwicklung der Auszahlungen). Der
Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft (des Emittenten)
weicht in zahlreichen Punkten vom gesetzlichen Leitbild ei-
ner Kommanditgesellschaft ab; diesbezlgliche Ausflihrun-
gen enthdlt der Abschnitt,§ 5 Nr. 3" auf Seite 126 ff.

Gesellschaftszweck

Der Gesellschaftszweck wurde bereits im Abschnitt ,Gesell-
schaftszweck, Geschaftstatigkeit der Emittentin (der Fonds-
gesellschaft), Zielfonds, Mitinvestoren im Zielfonds" (Seite
76) dargestellt.

Gesellschaftskapital, Platzierungszeitraum, Beteiligung
an dem Zielfonds und etwaige andere Immobilieninves-
titionen

Es ist vorgesehen, das Gesellschaftskapital der Fondsge-
sellschaft durch Erhohung der Kapitaleinlage von Kom-
manditisten (insbesondere der Treuhandkommanditistin)
schrittweise zu erhdhen.

Im Finanz- und Investitionsplan ist ein Zielkapital der
Fondsgesellschaft von 57,5 Mio. EUR als Gesellschaftskapi-
tal kalkuliert, von dem die Fondsgesellschaft 50,0 Mio. EUR
in den Zielfonds HECF investieren soll. Dementsprechend
hat sich die Fondsgesellschaft gemal Zeichnungsverein-
barung (,Subscription Agreement”) vom 4. August 2009
verpflichtet, fir den Betrag von 50,0 Mio. EUR Anteile am
Zielfonds HECF zu erwerben.

Die Fondsgesellschaft beabsichtigt, abhdngig vom Platzie-
rungserfolg der Fondsgesellschaft, Uber die Zeichnungs-
vereinbarungen hinaus weitere Mittel in den Zielfonds zu
investieren (insgesamt maximal 125,0 Mio. EUR) und die
Zeichnungssumme von 50,0 Mio. EUR fiir HECF entsprechend
zu erhohen (Zielfonds, Hines Master Fund, Beteiligung der
Fondsgesellschaft, Seite 88 ff.). Die Erhohung der Beteiligung
der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds Uber einen Betrag

von 50,0 Mio. EUR hinaus bedarf der Annahme einer zusatz-

RECHTLICHE GRUNDLAGEN.




lichen Zeichnungsvereinbarung fir den Zielfonds durch die
Hines Master Fund Management Company S.a.r.l.

Das tatsachliche Gesellschaftskapital der Fondsgesellschaft
kann gegebenenfalls hoher oder niedriger sein als das im
Finanz- und Investitionsplan genannte Zielkapital von 57,5
Mio. EUR. Die Komplementérin ist zu einer Erhdhung des
Gesellschaftskapitals auf bis zu 140,0 Mio. EUR und zur Betei-
ligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds in Hohe von
bis zu 125,0 Mio. EUR ermdchtigt und bevollmdchtigt, ohne
dass es eines Gesellschafterbeschlusses bedarf. Eine Erho-
hung des Gesellschaftskapitals der Fondsgesellschaft tber
den Betrag von 140,0 Mio. EUR hinaus sowie eine Erhohung
der Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds
Uber den Betrag von 125,0 Mio. EUR hinaus bedurfen, wie
auch eine Anderung des Gesellschaftsvertrags mit diesem
Inhalt, eines Beschlusses der Gesellschafter mit einer Mehr-
heit von 75% aller Stimmen. Wird eine Kapitalerhohung
der Fondsgesellschaft mit der erforderlichen Mehrheit be-
schlossen, so ist dies nicht mit einer Nachschusspflicht des
einzelnen Gesellschafters verbunden (keine Pflicht zur Teil-
nahme an einer Kapitalerhéhung).

Die Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds
soll insbesondere auch durch Aufnahme von Zwischenfi-
nanzierungsdarlehen finanziert werden. Zum Datum der
Prospektaufstellung hatte die Fondsgesellschaft eine Zwi-
schenfinanzierungskreditlinie in Héhe von 45,0 Mio. EUR
abgeschlossen (Seite 86 f,, Darlehen der Fondsgesellschaft).
Die IDEENKAPITAL AG hat zur Sicherstellung der Zwischen-
finanzierung eine Burgschaft zu allen Verpflichtungen der
Fondsgesellschaft aus dem Rahmenkredit in Hohe von 45,0
Mio. EUR Ubernommen. Die Kapitaleinzahlungen der bei-
tretenden Anleger werden zur Ablésung dieser Zwischen-
finanzierung verwendet sowie zur Erfillung der vertrag-
lichen, gesetzlichen oder sonstigen Verpflichtungen der
Fondsgesellschaft und zur Bildung einer angemessenen
Liquiditdtsreserve.

Soweit ein Kapitalabruf nicht in Hohe der gesamten Einla-
geverpflichtung erfolgt, mussen die jeweils verbleibenden
liquiden Barmittel der Fondsgesellschaft zwischenzeitlich
angelegt werden. Die geleisteten Einlagen der Gesellschafter
in die Fondsgesellschaft werden daher so lange verzinslich
auf dem Euro-Geldmarktkonto der Fondsgesellschaft zum
jeweils geltenden variablen Zinssatz beziehungsweise dem
Wertpapierdepot mit Euro-Geldmarktfonds angelegt, bis die-
se Mittel schrittweise von dem Zielfonds fir Neuinvestitionen
und sonstige zuldssige Malinahmen abgerufen werden oder
anderweitig fir den Geschéftsbetrieb der Fondsgesellschaft

und die Bildung einer angemessenen Liquiditatsreserve be-
noétigt werden.
Im Zusammenhang mit der Beteiligung an dem Zielfonds
ist die Geschéftsfiihrende Kommanditistin im Rahmen ihrer
gemal’ §§ 4, 9 und 10 bestehenden Geschaftsfihrungs-
und Vertretungsbefugnisse zu folgenden MaBhahmen und
Rechtsgeschéaften ermachtigt, ohne dass es hierfur der Zu-
stimmung der Gesellschafter bedarf:
Abschluss von rechtsverbindlichen Zeichnungsvereinba-
rungen (Subscription Agreements) der Fondsgesellschaft
mit dem Zielfonds. Die Fondsgesellschaft wird hohere
Einlageverpflichtungen als 50,0 Mio. EUR fUr den Zielfonds
HECF nur eingehen, soweit die entsprechenden Einlage-
verpflichtungen der Fondsgesellschaft gegeniber dem
Zielfonds nach Auffassung der Geschéftsfihrenden Kom-
manditistin betragsmal3ig aus den zum Zeitpunkt der Ab-
gabe der jeweiligen Erhéhungsmitteilung eingezahlten
Kapitaleinlagen der Gesellschafter in die Fondsgesellschaft
zuzlglich einer etwaigen Darlehensaufnahme erfllt wer-
den kénnen. Bei ihrer Beurteilung wird die Geschéftsfiih-
rende Kommanditistin die rechtlichen, steuerlichen und
sonstigen Verpflichtungen der Fondsgesellschaft (insbe-
sondere die Belastungen infolge einer bestehenden oder
geplanten Darlehensaufnahme) und die Bildung einer
angemessenen Liquiditatsreserve bertcksichtigen.
Abruf von Mitteln aus dem Euro-Geldmarktkonto/dem
Wertpapierdepot mit Euro-Geldmarktfonds der Fondsge-
sellschaft, sobald und soweit diese Mittel nach erfolgter
Einlageverpflichtung schrittweise von dem Zielfonds ab-
gerufen werden oder nach Auffassung der Geschaftsfih-
renden Kommanditistin anderweitig fur den Geschafts-
betrieb der Fondsgesellschaft und/oder die Bildung einer
angemessenen Liquiditdtsreserve bendtigt werden.
Besonderheiten gelten, sofern und soweit bestehende Ein-
lageverpflichtungen der Fondsgesellschaft von dem Ziel-
fonds dauerhaft nicht abgerufen werden sollten:
In diesem Fall ist die Geschaftsfihrende Kommanditistin im
Rahmen ihrer gemaR §§ 4,9 und 10 Gesellschaftsvertrag be-
stehenden Geschéftsfiihrungs- und Vertretungsbefugnisse
zu den nachfolgenden MaRnahmen und Rechtsgeschéften
ermachtigt, ohne dass es hierfir der Zustimmung der Ge-
sellschafter bedarf. Sie kann den nicht abgerufenen Betrag,
soweit er nicht anderweitig fir den Geschéftsbetrieb der
Fondsgesellschaft verwendet wird, ganz oder zum Teil
bis zum 31. Dezember 2013 (Investitionszeitraum) in zu-
satzliche Immobilieninvestitionen ihrer Wahl investieren,

die den in § 4 Absatz 13 des Gesellschaftsvertrags fest-



gelegten Anlagekriterien entsprechen. Die zusatzlichen
Immobilieninvestitionen durfen nur in institutionelle In-
vestmentfonds erfolgen, die in europdische Immobilien
(einschlieBlich Russland) der Immobilienklasse ,Core” in-
vestieren;
an die Gesellschafter als Sonderauszahlung (§ 19 Absatz 2)
auszahlen.
Die Geschéftsfuihrende Kommanditistin ist im Rahmen ihrer
gemal3 §§ 4, 9 und 10 Gesellschaftsvertrag bestehenden Ge-
schéftsfihrungs- und Vertretungsbefugnisse erméachtigt, Bar-
mittel, die an die Fondsgesellschaft von dem Zielfonds aus
derVerdulRerung von Immobilieninvestitionen ausgeschttet
werden, bis zum 31. Dezember 2013 (Investitionszeitraum) in
zusatzliche Immobilieninvestitionen ihrer Wahl zu reinvestie-
ren, die den vorgenannten Anlagekriterien fUr den Fall des
Nichtabrufs von Einlageverpflichtungen entsprechen. Die
Fondsgesellschaft wird die vorgenannten Barmittel, die an sie
von dem Zielfonds aus der Verdul3erung von Immobilienin-
vestitionen ausgeschdttet werden, jedoch nach Méglichkeit
zumindest zu einem Teil an die Gesellschafter auszahlen, der
fur die Begleichung von gegebenenfalls anfallenden Einkom-

mensteuerzahlungen ausreicht.

Kapitaleinlage, Beitritt des Anlegers, Ausschluss der
Nachschusspflicht

Die Anleger beteiligen sich mittelbar als Treugeber Uber die
Treuhandkommanditistin an der Fondsgesellschaft.

Die Regelungen des Treuhandvertrags zur Annahme der
Beitrittserklarung des Treugebers durch die Treuhandkom-
manditistin, zur Einzahlung der Kapitaleinlage und zu den
Verzugsfolgen, falls ein Treugeber seine Kapitaleinlage nicht
fristgemaf erbringt, sind im Abschnitt,Treuhandauftrag und
dessen Ausfihrung” (Seite 83 ff.) erlautert.

Die Zahlungstermine und Einzahlungsmodalitdten werden
im Leitfaden zur Beteiligung im Abschnitt,Zahlung der Ka-
pitaleinlage” auf Seite 114 erldutert.

Ausschluss der Nachschusspflicht, Haftung

Die Anleger sind gegentber der Fondsgesellschaft lediglich
zur Erbringung der Kapitaleinlage zuzlglich eines Agios in
Hohe von 5% auf die Kapitaleinlage verpflichtet; eine dar-
Uber hinausgehende Nachschusspflicht besteht nicht und
kann auch nicht durch Gesellschafterbeschluss gegen den
Willen des einzelnen Anlegers begriindet werden (§ 5 Ab-
satz 9 Gesellschaftsvertrag).

Ausfihrungen zur Haftung des Anlegers enthdlt das Kapitel
LRisikohinweise” (Seite 28, Haftung des Anlegers).

Die Komplementdrin der Fondsgesellschaft haftet person-
lich und unbeschrankt furVerbindlichkeiten der Gesellschaft;
insoweit liegt keine Abweichung von der gesetzlichen Re-
gelung vor (§ 161 Absatz 1 HGB). Die Komplementarin hat
die Rechtsform einer GmbH und ist somit eine Kapitalge-
sellschaft, fir deren Verbindlichkeiten den Glaubigern der
Komplementdrin nur deren Gesellschaftsvermogen haftet
(§ 13 Absatz 2 GmbHG).

Geschéftsfiihrung, Vertretung
Zur Geschaftsfihrung ist allein die Geschaftsfihrende Kom-
manditistin nach Mallgabe der Regelungen des Gesell-
schaftsvertrags berechtigt und verpflichtet. Die Geschafts-
fihrende Kommanditistin ist zur Vornahme samtlicher
Rechtsgeschdfte berechtigt und bevollmachtigt, die dem
Unternehmensgegenstand (§ 2 Gesellschaftsvertrag) ent-
sprechen oder im Finanz- und Investitionsplan vorgesehen
sind oder nicht wesentlich davon abweichen. Eine beispiel-
hafte Aufzahlung der Befugnisse der Geschaftsfihrenden
Kommanditistin enthdlt § 10 Absatz 1 des Gesellschaftsver-
trags; beispielsweise bedarf die Geschéftsfihrende Kom-
manditistin fiur folgende Geschéftsfihrungsmafinahmen
keiner Zustimmung der anderen Gesellschafter:
Investition in Anteile des Zielfonds gemaf3 § 4 Absatz 10
des Gesellschaftsvertrags im Namen und auf Rechnung
der Fondsgesellschaft;
Investition in etwaige zusatzliche Immobilieninvestitionen
gemaRl § 4 Absatz 11 und § 4 Absatz 12 in Verbindung mit
§ 4 Absatz 13 des Gesellschaftsvertrags im Namen und
auf Rechnung der Fondsgesellschaft;
Wahrnehmung der Interessen der Fondsgesellschaft ge-
genUber dem Zielfonds sowie gegentber Gesellschaften,
an denen sich die Fondsgesellschaft gegebenenfalls durch
zusatzliche Immobilieninvestitionen gemals § 10 Absatz 1
lit. (b) des Gesellschaftsvertrags beteiligt (insbesondere
Austibung von Kiindigungsrechten; Austibung des Rechts
auf Anteilsriickgabe bei dem Zielfonds HECF);
Verkauf und Ubertragung von Anteilen an dem Zielfonds
oder von etwaigen zusatzlichen Immobilieninvestitionen
im Sinne von § 10 Absatz 1 lit. (b) des Gesellschaftsvertrags
im Namen und auf Rechnung der Fondsgesellschaft;
die finanzielle Verwaltung (Controlling, Buchfihrung,
Cash Management, Asset Management); MalSnahmen
betreffend die Anlegerverwaltung; die Einwerbung der
Kapitaleinlagen;
die Geldanlage in Tages- und/oder Termingelder und

jede sonstige Wiederanlage von Guthabenbetrdgen des
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Gesellschaftsvermogens zu marktiblichen Konditionen
mit nahezu vergleichbaren Risiken und im Rahmen der
Verwaltung und Nutzung eigenen Kapitalvermogens; § 4
Absatz 10 des Gesellschaftsvertrags bleibt unberthrt;
Abschluss, Anderung und Kiindigung von Vertragen zur
Darlehensaufnahme und Sicherheitenstellung sowie zu
Zinssicherungsgeschéften flr diese Darlehen, soweit die
Darlehenssummen

(a) bis zur SchlieBung der Fondsgesellschaft zum jewei-
ligen Zeitpunkt insgesamt nicht mehr als 50,0 Mio. EUR
betragen. Mit Ausnahme eines Betrags von 5,0 Mio. EUR
muss fur die Darlehenssummen eine Kreditsicherheit
oder eine Platzierungsgarantie einer Gesellschaft der
IDEENKAPITAL-Gruppe beziehungsweise des Konzerns
der ERGO Versicherungsgruppe AG bestehen. Die Ge-
schéftsfihrende Kommanditistin ist zum Abschluss der
entsprechenden Vertrdge im Namen und auf Rechnung
der Fondsgesellschaft berechtigt;

(b) nach SchlieBung der Fondsgesellschaft zum jeweiligen
Zeitpunkt insgesamt nicht mehr als 2,0 Mio. EUR betragen;
Abschluss, Anpassung und Durchfiihrung von Dienst-,
Verwaltungs- und Geschéftsbesorgungsvertrdgen sowie
von Vereinbarungen Uber die Platzierung von Eigenka-
pital und Uber die Stellung einer Platzierungsgarantie
oder einer Kreditsicherheit durch eine Gesellschaft der
IDEENKAPITAL-Gruppe beziehungsweise des Konzerns
der ERGO Versicherungsgruppe AG;

die Geltendmachung und Durchsetzung von Anspriichen
aus Vertragsverhaltnissen der Fondsgesellschaft sowie die
Abwehr solcher Anspriiche; dies umfasst insbesondere
auch die Durchfiihrung etwaiger Vergleichsverhandlungen
und den Abschluss von Vergleichsvereinbarungen;
sofern im Einzelfall in einem Investitionsland steuer-
liche oder sonstige Melde- oder Erklarungspflichten
fur die einzelnen Gesellschafter der Fondsgesellschaft
bestehen sollten und die Méglichkeit der Abgabe von
einheitlichen Meldungen oder Erkldrungen durch die
Fondsgesellschaft mit Wirkung fir alle Gesellschafter
oder einen Grofteil der Gesellschafter besteht, kann die
Geschéftsfiihrende Kommanditistin einheitliche Erkla-
rungen fur die Gesellschafter, die sich fur ein derartiges
Sammelverfahren qualifizieren, abgeben, falls sie der
Auffassung ist, dass dies im besten Interesse der Fonds-
gesellschaft und ihrer Gesellschafter ist; nach MalRgabe
dieser Befugnis kann die Geschéftsfiihrende Komman-
ditistin auch einen Steuerberater, Wirtschaftsprifer oder

Rechtsanwalt bestimmen, der ihr bei der Einreichung

behilflich ist oder die Erklarungen selbst namens der

Gesellschafter abgibt.
Die Rechtsgeschéfte, die einer Zustimmung der Gesellschaf-
ter bedurfen, werden im Abschnitt,Gesellschafterbeschlisse”
dargestellt (Seite 80 f).
Die Geschéftsfihrende Kommanditistin und die Komple-
mentdrin sind nach Maflgabe von § 9 Absatz 1 des Gesell-
schaftsvertrags jeweils einzelvertretungsberechtigt fir die
Fondsgesellschaft und von den Beschrankungen des § 181
BGB befreit.
Die Geschéftsfihrende Kommanditistin ist berechtigt, im
Namen und auf Rechnung der Gesellschaft Dritte mit Ge-
schéftsfiihrungsaufgaben und mit der Vertretung der Gesell-
schaft zu beauftragen, entsprechende Geschéftsbesorgungs-
vertrdge mit Wirkung fur die Gesellschaft abzuschlieen und
entsprechende Vollmachten zu erteilen. Die eigene Geschafts-
fihrungsbefugnis der Geschéftsfiihrenden Kommanditistin
und deren Verantwortung fur die Geschaftsfihrung werden
hiervon nicht berthrt (§ 9 Absatz 7 Gesellschaftsvertrag).
Die Geschaftsfiuhrende Kommanditistin und die Komple-
mentdrin handeln mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kauf-
manns. Soweit sie schuldhaft eine wesentliche Vertrags-
pflicht des Gesellschaftsvertrags verletzen, haften sie nach
den gesetzlichen Vorschriften. Dasselbe gilt fur ihre Haftung
fur Schaden, die aus einer Verletzung des Lebens, des Kor-
pers oder der Gesundheit des Gesellschafters (physische
Schaden) entstehen. Im Ubrigen haften die Geschiftsfiih-
rende Kommanditistin und die Komplementéarin jeweils nur,
soweit ihnen Vorsatz oder grobe Fahrldssigkeit nachgewie-
sen werden kann.
Die Komplementdrin haftet Dritten gegentiber zudem
personlich und unbeschrénkt fur Verbindlichkeiten der
Fondsgesellschaft. Die Fondsgesellschaft stellt die Ge-
schaftsfihrende Kommanditistin und die Komplementarin
im Innenverhaltnis von jeglicher Dritthaftung (Verluste,
Kosten, Schadenersatzleistungen, Anwaltshonorare) frei, die
ihnen durch ihre Tatigkeit fur die Fondsgesellschaft entste-
hen, soweit die Geschdftsfihrende Kommanditistin und die
Komplementdrin nicht wegen ihres die Dritthaftung auslo-
senden Verhaltens auch der Fondsgesellschaft gegeniber
haften und/oder soweit die Dritthaftung nicht auf vorsatz-
lichem oder grob fahrldssigem Fehlverhalten beruht (§ 9
Absatz 6 Gesellschaftsvertrag).
Die Fondsgesellschaft hat mit der Treuhandkommanditistin
einen Geschéftsbesorgungsvertrag Uber die Anlegerverwal-
tung abgeschlossen (Seite 85, Geschaftsbesorgungsvertrag).



Vergitungen der Komplementérin, der Geschaftsfiihren-
den Kommanditistin und der Treuhandkommanditistin,
Kosten des Anlegers
Fir die Ubernahme des Haftungsrisikos erhélt die Kom-
plementérin — erstmalig fir das Jahr 2009 - eine jahrliche
Vergtung in Héhe von pauschal 10.000 EUR inklusive et-
waiger Umsatzsteuer. Die VergUtung ist jahrlich zahlbar und
spatestens zum 30. Dezember eines jeden Jahres fallig. Fir
die Ubernahme der Geschiftsfihrung erhalt die Geschéfts-
fihrende Kommanditistin ab dem Jahr 2010 einen Betrag
in Hohe von 0,20% p.a. des platzierten, abrechnungsfahi-
gen nominellen Eigenkapitals (ohne Agio) zuztglich Um-
satzsteuer. Die Vergltung ist, beginnend ab 2010, jeweils
monatlich in Héhe von 1/12 von 0,20% des platzierten und
gemals Geschaftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahigen
nominellen Eigenkapitals zum jeweiligen Monatsende
(ohne Agio) zuzlglich Umsatzsteuer zur Zahlung féllig.
Scheidet die Komplementarin oder die Geschéftsfihrende
Kommanditistin aus der Gesellschaft aus oder tritt sie un-
terjdhrig ein, erhdlt sie ihren Anteil an der Vergltung zeit-
anteilig. Die Komplementérin und die Geschéftsfihrende
Kommanditistin haben Anspruch auf Erstattung aller mit
der Geschaftsfiihrung beziehungsweise Vertretung zusam-
menhdngenden Drittkosten und Aufwendungen.
Die Treuhandkommanditistin erhdlt von der Fondsge-
sellschaft gemal3 dem am 10. August 2009 zwischen der
Fondsgesellschaft und der Treuhandkommanditistin abge-
schlossenen Vertrag Uber die Anlegerverwaltung folgende
Vergttungen (§ 12 Gesellschaftsvertrag):
Fur die Fondseinrichtung erhdlt die Auftragnehmerin
0,30% (172.500 EUR bei einem Gesellschaftskapital der
Fondsgesellschaft von 57,5 Mio. EUR) des platzierten und
gemal3 Geschaftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahigen
nominellen Eigenkapitals (ohne Agio) zuzlglich Umsatz-
steuer. Die VergUtung ist jeweils monatlich in Hohe des in
dem jeweiligen Monat abrechnungsfahigen Eigenkapitals
entstanden und zur Zahlung fallig. Fur die Vergltung wurde
im Finanz- und Investitionsplan die Position ,Fondsein-
richtung” vorgesehen (Seite 62).
Fur die Anlegerverwaltung und die Treuhandtétigkeit er-
hélt die Treuhandkommanditistin ab dem Jahr 2010 einen
Betrag in Hohe von 0,20% p.a. des platzierten und gemaf
Geschéftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahigen nomi-
nellen Eigenkapitals (ohne Agio) zuztglich Umsatzsteuer.
Die Vergutung ist, beginnend ab 2010, jeweils monatlich
in Hohe von 1/12 von 0,20% des platzierten und ge-

mall Geschaftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahigen

nominellen Eigenkapitals zum jeweiligen Monatsende
(ohne Agio) zuziglich Umsatzsteuer zur Zahlung fallig.
Dies bedeutet, dass bei einem Gesellschaftskapital der
Fondsgesellschaft in Hohe von 57,5 Mio. EUR die jahrliche
Vergltung 112.000 EUR betragen wurde, jeweils zuzlig-
lich etwaiger Umsatzsteuer. In der Vergltung sind Sach-
kosten fur Massenmailings (zum Beispiel Herstellung der
Geschéftsberichte, Briefumschlage, Briefpapier, Porto etc.)
nicht enthalten; diese Kosten sind von der Fondsgesell-
schaft zu tragen.
Kosten fir Sondertatigkeiten (zum Beispiel Registerum-
schreibung, Kapitalherabsetzung etc) sind von dem
jeweils betroffenen Anleger gesondert zu verguten. Et-
waige Fremdkosten, die im Zusammenhang mit einem
Treugeber-/Gesellschafterwechsel entstehen (zum Bei-
spiel Notarkosten, Kosten fur Handelsregistereintragun-
gen und -l6schungen, Steuerberatungskosten etc.), sind
vom Ubertragenden Anleger zu tragen.

Hinsichtlich Auszahlungen, Steuerriickzahlungen und et-

waiger anderer Zahlungen tragen die Anleger die jeweils

anfallenden Bankgebthren.

Zuweisung von Gewinnen und Verlusten

Die Gewinne und Verluste der Fondsgesellschaft werden
den Kommanditisten/Treugebern fur jedes Geschaftsjahr
nach Berlicksichtigung des nachstehend dargestellten Vor-
abgewinns am Ende eines Geschéftsjahres zeitanteilig im
Verhdltnis ihrer Kapitalanteile zugewiesen.

Gegebenenfalls erfolgt die Platzierung der Kapitalanteile Gber
das Geschéftsjahr 2009 hinaus und Beitritte erfolgen in un-
terschiedlichen Geschéftsjahren. Fihrt die Zurechnung aus-
schittungsgleicher Ertrdge gemaf § 2 Absatz 1 InvStG i.V.m.
§ 1 Absatz 3 Seite 2 InvStG bei den in den Geschéftsjahren vor
Platzierungsbeendigung beigetretenen  Kommanditisten/
Treugebern zu einer steuerlichen Belastung in Geschéftsjah-
ren vor Platzierungsbeendigung und werden die Ertrdge in
den nachfolgenden Jahren letztlich an die Gesamtheit der bis
dahin beigetretenen Kommanditisten/Treugeber ausgeschit-
tet, ist die steuerliche Belastung der in den Geschaftsjahren
vor Platzierungsbeendigung beigetretenen Kommanditisten/
Treugeber auszugleichen. Zu diesem Zweck wird den Kom-
manditisten/Treugebern, bei denen die ausschittungsglei-
chen Ertrage in den Geschéftsjahren vor Platzierungsbeendi-
gung einer Besteuerung unterlagen, im Jahr der Auszahlung
anteilig vorab ein pauschaler Ausgleich in Hohe von 25% die-
ser ausschuttungsgleichen Ertrdge als Vorabgewinn zugewie-

sen (§17 Absatz 2 des Gesellschaftsvertrags).
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Die Beteiligung des jeweiligen Kommanditisten/Treugebers
an den Gewinnen und Verlusten der Fondsgesellschaft er-
folgt ab dem ersten Monat nach Beitritt und Einzahlung der
Kapitaleinlage zuztglich 5% Agio auf die Kapitaleinlage. Al-
len Kommanditisten/Treugebern werden Verlustanteile auch
dann zugerechnet, wenn sie die Hohe ihrer Kapitaleinlage
Ubersteigen. Weitere Einzelheiten zur Zuweisung von Gewin-

nen und Verlusten enthalt § 17 des Gesellschaftsvertrags.

Auszahlungen, Sonderauszahlungen

Sofern in einem Geschéftsjahr ein ,Liquiditdtstiberschuss”
der Fondsgesellschaft im Sinne von § 18 Absatz 1 des Ge-
sellschaftsvertrags besteht, ist dieser (auch wenn er den
Gewinn Ubersteigt) von der Geschéftsfihrenden Komman-
ditistin im Folgejahr an die Gesellschafter auszuzahlen, es
sei denn, die Gesellschafter beschliefen mit einer Mehrheit
von 75% der abgegebenen Stimmen etwas anderes. Die
Kommanditisten/Treugeber haben jedoch Anspruch auf
Auszahlungen in Hohe von 25% auf zuzurechnende ,aus-
schittungsgleiche Ertrdge” nach dem Investmentsteuerge-
setz, es sei denn, die Geschaftsfihrende Kommanditistin ist
der Auffassung, dass die Liquiditat hierftr nicht ausreicht.
Die Auszahlungen erfolgen an die Kommanditisten/Treuge-
ber zeitanteilig entsprechend der Zuweisung von Gewinnen
und Verlusten gemal3 § 17 Absatz 1 bis 2 des Gesellschafts-
vertrags. Die Beteiligung des jeweiligen Kommanditisten/
Treugebers an Auszahlungen der Fondsgesellschaft erfolgt
ab dem ersten Monat nach Beitritt und Einzahlung der Kapi-
taleinlage zuztglich 5% Agio auf die Kapitaleinlage.

Die Geschéftsfihrende Kommanditistin ist berechtigt, aber
nicht verpflichtet, Sonderauszahlungen vorzunehmen,
insbesondere sofern die Fondsgesellschaft aus ihrer Betei-
ligung am HECF Erlése aus Verkdufen, aus Finanzierungen
oder Refinanzierungen, aus Anteilsrickgaben oder aus der
Liquidation von Gesellschaften erhélt oder im Fall von § 4
Absatz 11 lit. (b) des Gesellschaftsvertrags.

Der Gewinn ist mit folgenden Einschrankungen insgesamt
auszahlungsfahig: Die Geschéftsfihrende Kommanditis-
tin ist berechtigt, von der Auszahlung von Erlésen, die die
Fondsgesellschaft aus ihrer Beteiligung am HECF erhalten
hat, abzusehen, soweit die Fondsgesellschaft die Erlése un-
ter dem Vorbehalt der Zurlickforderung erhalt beziehungs-
weise soweit sie verpflichtet ist, die Erlose gegebenenfalls zu
reinvestieren. Die Geschéftsfihrende Kommanditistin kann
die gegebenenfalls von der Fondsgesellschaft zu reinvestie-
renden Betrdge vielmehr, soweit sie nicht anderweitig von

der Geschéftsfihrenden Kommanditistin fir den Geschafts-

betrieb der Fondsgesellschaft verwendet werden, zwischen-
zeitlich verzinslich auf einem Euro-Geldmarktkonto/einem
Depot mit Euro-Geldmarktfonds der Fondsgesellschaft zum
jeweils geltenden variablen Zinssatz anlegen, bis
diese Mittel wieder durch den Zielfonds von der Fonds-
gesellschaft abgerufen werden oder
diese Mittel endgultig nicht mehr durch den Zielfonds
von der Fondsgesellschaft abgerufen werden kénnen
und von der Geschéftsfihrenden Kommanditistin an die
Gesellschafter ausgezahlt werden.
Gesondert geregelt ist die Auszahlung des Liquidationser-
|6ses bei Beendigung der Gesellschaft gemaR § 23 Gesell-
schaftsvertrag (Seite 148 f, Auflosung der Fondsgesellschaft,
Abwicklung).
Auszahlungen erfolgen in Euro auf das vom Anleger in der
Beitrittserklarung angegebene Bankkonto.
Gemall § 18 Absatz 7 des Gesellschaftsvertrags durfen
Auszahlungen an die Gesellschafter nur insoweit getatigt
werden, als hierdurch keine bilanzielle Uberschuldung der
Fondsgesellschaft eintritt oder verstarkt wird. Weitere Ein-
zelheiten regelt § 18 des Gesellschaftsvertrags.

Gesellschafterversammlungen, schriftliche Beschlussfas-
sungen

Die ordentlichen Gesellschafterversammlungen oder die
regelméllig an deren Stelle stattfindende schriftliche Be-
schlussfassung ist jéhrlich jeweils innerhalb einer Frist von
zehn Monaten nach Ablauf des Geschéftsjahres abzuhalten,
erstmals im Jahr 2010. Die Gesellschafterversammlungen
finden in Deutschland statt. Gesellschafter, die insgesamt
mindestens 25 % des Gesellschaftskapitals nachweislich ver-
treten, sind berechtigt, die Einberufung von auflerordentli-
chen Gesellschafterversammlungen zu verlangen (Einzel-
heiten hierzu: § 14 Gesellschaftsvertrag).

Gesellschafterbeschliisse
Gesellschafterbeschlisse (§ 13 Gesellschaftsvertrag) konnen
sowohl in Gesellschafterversammlungen als auch durch
regelmafBig an deren Stelle stattfindende schriftliche Be-
schlussfassungen gefasst werden. Das Stimmrecht richtet
sich nach der Hohe der eingezahlten Kapitaleinlagen; auf je
1.000 EUR Kapitalanteil entfallt eine Stimme.
Grundsatzlich erfordern Gesellschafterbeschliisse die einfa-
che Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Darunter fallen
insbesondere:
Wahl des Abschlussprifers fur die Jahresabschlisse fur
die Geschéftsjahre ab 2011;



Feststellung des Jahresabschlusses;

Entlastung der Komplementérin und der Geschéftsfih-

renden Kommanditistin;

Aufnahme eines neuen Komplementars oder eines neu-

en Geschéftsfuhrenden Kommanditisten im Fall des Aus-

scheidens der Komplementérin beziehungsweise der

Geschéftsfihrenden Kommanditistin aus der Fondsge-

sellschaft;

zustimmungsbedurftige Rechtsgeschafte gemal § 10 Ab-

satz 2 des Gesellschaftsvertrags.
Der Abschluss, die Anderung oder die Kindigung von
Vertrdgen zur Darlehensaufnahme und Sicherheitenstel-
lung sowie zu Zinssicherungsgeschaften bedurfen bis zur
SchlieBung der Fondsgesellschaft (bis zur Beendigung
der Platzierung der Gesellschaftsanteile) nicht der Zustim-
mung der Gesellschafter, soweit die Darlehenssummen
zum jeweiligen Zeitpunkt insgesamt nicht mehr als 50,0
Mio. EUR betragen und die weiteren Voraussetzungen des
§ 10 Absatz 1 lit. (h) des Gesellschaftsvertrags erfillt sind.
Nach SchlieBung der Fondsgesellschaft bedarf es nicht der
Zustimmung der Gesellschafter, soweit die Darlehenssum-
men zum jeweiligen Zeitpunkt insgesamt nicht mehr als
2,0 Mio. EUR betragen. Ubersteigt der Gesamtbetrag der
Darlehen im Zeitraum bis zur SchlieBung der Fondsgesell-
schaft den Betrag von 50,0 Mio. EUR beziehungsweise nach
SchlieBung der Fondsgesellschaft den Betrag von 2,0 Mio.
EUR, liegt ein zustimmungsbeddrftiges Rechtsgeschaft
VOr.
Folgende Beschlisse erfordern die Mehrheit von 75% der
abgegebenen Stimmen:

Anderung des Gesellschaftsvertrags;

Beschlussfassung tber eine abweichende Auszahlungs-

regelung gemaf § 18 Absatz 2, Satz 1, 2. Halbsatz des Ge-

sellschaftsvertrags;

Ausschluss von Gesellschaftern gemal3 § 21 Gesellschafts-

vertrag (§ 5 Absatz 6 Gesellschaftsvertrag bleibt unbe-

rahrt)

Auflésung der Fondsgesellschaft gemal § 23 Absatz 1 lit.

(a) des Gesellschaftsvertrags;

Verschmelzung, Umwandlung, Spaltung der Fondsgesell-

schaft oder andere Vertrdge gema3 Umwandlungsgesetz;

Widerruf der Geschaftsfiihrungsbefugnis nebst General-

vollmacht der Geschéftsfihrenden Kommanditistin aus

wichtigem Grund gemaR § 9 Absatz 1 des Gesellschafts-

vertrags.
Eine Erhdhung des Gesellschaftskapitals der Fondsgesell-
schaft Gber den Betrag von 140,0 Mio. EUR hinaus sowie eine

Erhohung der Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem
Zielfonds Uber den Betrag von 125,0 Mio. EUR hinaus bedr-
fen, wie auch eine Anderung des Gesellschaftsvertrags mit
diesem Inhalt, eines Beschlusses der Gesellschafter mit einer
Mehrheit von 759% aller Stimmen (§ 4 Absatz 6 Gesellschafts-
vertrag).

Rechnungslegung, Kontrollrechte

Der Jahresabschluss ist von der Geschaftsfihrenden Kom-
manditistin innerhalb von sechs Monaten nach Schluss des
Geschéftsjahres aufzustellen und wird den Gesellschaftern
spatestens mit der Einladung zur Gesellschafterversamme-
lung beziehungsweise mit der Aufforderung zur schriftlichen
Abstimmung zugeschickt. Der Jahresabschluss ist durch die
Gesellschafter bei der ordentlichen Gesellschafterversamm-
lung oder der regelmaRig an deren Stelle stattindenden
schriftlichen Beschlussfassung per Beschluss festzustellen.
Die Prufung der Jahresabschlisse erfolgt gemal3 § 16 Ab-
satz 2 Gesellschaftsvertrag. Die Kontrollrechte der Anleger
regelt § 11 Gesellschaftsvertrag.

Umwandlung von Treugeberanteilen in Kommanditan-
teile, Umwandlung von Kommanditanteilen in Treuge-
beranteile

Anleger, die ihren Anteil als Treugeber halten, kdnnen jeder-
zeit schriftlich den Wechsel von der Treugeberstellung in die
Stellung eines unmittelbar beteiligten Kommanditisten ver-
langen. Anleger, die ihren Anteil als Kommanditist halten,
konnen jederzeit schriftlich den Wechsel von der Komman-
ditistenstellung in die Stellung eines mittelbar beteiligten
Treugebers verlangen. Die betreffenden Anleger tragen die
Kosten fur die Erteilung der Handelsregistervollmacht sowie
die Kosten der Handelsregisterdnderungen, die durch den
Wechsel begriindet werden, und die hiermit im Zusam-
menhang stehenden Aufwendungen der Gesellschaft. Ein-
zelheiten regeln § 7 und § 8 des Gesellschaftsvertrags.
SofernTreugeber in die Stellung eines Direktkommanditisten
wechseln und nach diesem Zeitpunkt noch mit der Einzah-
lung der Kapitaleinlage in Verzug sind, gelten fur den betref-
fenden Kommanditisten die Regelungen in § 5 Absatz 6 des
Gesellschaftsvertrags (insbesondere zu zahlende Verzugszin-
sen, Schadenersatzanspriche der Fondsgesellschaft).

Ubertragung eines Kommanditanteils, sonstige Verfii-
gungen, Tod eines Gesellschafters

Die vollstindige oder teilweise Ubertragung eines Kom-
manditanteils (Anteilsverkauf oder Schenkung im Wege
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der Abtretung gemal} §§ 413, 398 BGB) ist mit Wirkung
zum jeweiligen Quartalsende, gegebenenfalls aus steuer-
lichen Grinden zu einem spateren Termin, moglich. Zur
Ubertragung ist die Zustimmung der Geschéftsfihrenden
Kommanditistin erforderlich, die jedoch nur aus wichtigem
Grund verweigert werden darf (§ 19 Absatz 4 Gesellschafts-
vertrag). Ein wichtiger Grund liegt beispielsweise vor, wenn
durch eine Ubertragung Gesellschaftsanteile entstehen, die
den Betrag von 10.000 EUR unterschreiten oder die nicht
durch 1.000 ganzzahlig teilbar sind. Weitere Einzelheiten
zur Ubertragung von Kommanditanteilen sowie etwaigen
sonstigen Verflgungen regelt § 19 des Gesellschaftsver-
trags.

Stirbt ein Kommanditist, so geht die Beteiligung auf seine
Erben Uber, entsprechend § 21 des Gesellschaftsvertrags.
Die Fondsgesellschaft ist nicht an einer Bérse, an der Fonds-
anteile gehandelt werden, notiert. Eine Rickgabe der Be-
teiligung durch den Anleger ist ausgeschlossen.

Ausscheiden aus der Gesellschaft

Das Gesellschaftsverhaltnis kann von jedem Kommanditis-
ten erstmals zum 31. Dezember 2025 geklindigt werden.
Die Kundigungsfrist betragt drei Monate. Eine ordentliche
Kiindigung des Gesellschaftsverhaltnisses durch einen Kom-
manditisten zu einem friiheren Datum als dem 31. Dezember
2025 oder ein sonstiger Austritt ist wahrend der Dauer der
Gesellschaft ausgeschlossen.

Unberthrt bleibt jedoch das Recht zur Kiindigung aus wich-
tigem Grund (§ 21 Absatz 2 Gesellschaftsvertrag). Entspre-
chend kénnen Anleger, die sich als Treugeber beteiligt haben,
der Treuhandkommanditistin die Weisung erteilen, das Ge-
sellschaftsverhéltnis, bezogen auf die jeweils treuhdnderisch
fur den betreffenden Anleger gehaltene Kommanditeinlage,
zu kiindigen (§ 21 Absatz 3 Gesellschaftsvertrag).

Im Ubrigen kann ein Gesellschafter aus den sonstigen in § 21
des Gesellschaftsvertrags genannten Griinden aus der Ge-
sellschaft ausscheiden.

Scheidet ein Anleger aus der Gesellschaft aus, hat er An-
spruch auf ein Auseinandersetzungsguthaben. Das Ausei-
nandersetzungsguthaben richtet sich — vorbehaltlich § 22
Absatz 3 des Gesellschaftsvertrags — nach dem Verkehrs-
wert der Beteiligung des ausscheidenden Anlegers, wobei
ein ideeller Geschaftswert (Firmenwert) bei der Ermittlung
des Auseinandersetzungsguthabens auller Betracht bleibt
(Einzelheiten hierzu: § 22 Absatz 2 und Absatz 5 Gesell-

schaftsvertrag).

Dauer und Beendigung der Gesellschaft

Die Dauer der Fondsgesellschaft ist unbestimmt. Sie kann
jedoch mit einem Mehrheitsbeschluss von 75 % der abgege-
benen Stimmen jederzeit aufgeldst werden. Die sonstigen
Auflosungsgrinde sind in § 23 Absatz 1 des Gesellschafts-
vertrags aufgefihrt.

Nach der Auflésung wird die Fondsgesellschaft abgewickelt.
Liquidatorin ist die Geschéftsfihrende Kommanditistin. Sie
verwertet das Gesellschaftsvermdgen unter Wahrung der
Interessen der Kommanditisten. Der Liquidationserlds wird
wie folgt verwendet:

(a) zundchst zur Begleichung samtlicher Verbindlichkeiten
der Fondsgesellschaft in der durch Gesetz festgelegten Rei-
henfolge;

(b) danach zur Deckung von Ruickstellungen, wie sie von der
Geschéftsfihrenden Kommanditistin fur Eventualverbind-
lichkeiten oder sonstige Verpflichtungen der Fondsgesell-
schaft fur erforderlich erachtet werden;

() ein verbleibender Liquidationserlds wird gemal den Be-
stimmungen des § 18 Gesellschaftsvertrag ausgezahlt (Seite
146, Auszahlungen, Sonderauszahlungen).

Anlegerregister

Die Treuhandkommanditistin fihrt im Rahmen ihrer Anle-
gerverwaltungstatigkeit mittels EDV-Anlagen ein Anleger-
register mit den persénlichen und beteiligungsbezogenen
Daten der Gesellschafter. Mit der Erfassung und Bearbeitung
der personenbezogenen Daten auf EDV-Anlagen sowie mit
der Weitergabe der personenbezogenen Daten an Dritte
nach MaBgabe der Angaben in der Beitrittserkldrung ist der
Gesellschafter einverstanden (§ 24 Absatz 1 Gesellschafts-
vertrag). Der Gesellschafter hat keinen Anspruch auf Einsicht
in die Anlegerregisterausziige der Ubrigen Gesellschafter
oder auf Angaben tber die Ubrigen Gesellschafter (§ 24 Ab-
satz 3 Gesellschaftsvertrag).

Mitteilungspflichten der Anleger

Jeder Anleger hat der Fondsgesellschaft unaufgefordert
jede Anderung seiner in den Beitrittsunterlagen getétigten
Angaben (insbesondere Anschrifts- und Namensanderun-
gen sowie Anderungen seiner Bankverbindung fir Aus-
zahlungen) unverzlglich schriftlich mitzuteilen. Sofern die
Fondsgesellschaft fur ihre eigenen Meldepflichten und Er-
klarungspflichten (insbesondere Steuererklarungspflichten)
Angaben von den Gesellschaftern benétigt, sind diese zur
unverzlglichen Mitteilung der betreffenden Angaben und

zur Vorlage von gegebenenfalls erforderlichen Dokumen-



ten verpflichtet. Sofern im Einzelfall Melde- und Erklarungs-
pflichten (insbesondere Steuererkldrungspflichten) des
einzelnen Gesellschafters bestehen und sofern durch deren
Nichterfillung beziehungsweise nicht ordnungsgemalle
Erfillung der Fondsgesellschaft oder den anderen Gesell-
schaftern Schaden entstehen kann, ist der betreffende Ge-
sellschafter zur ordnungsgemélen Erfullung verpflichtet.

Einzelheiten regelt § 25 Gesellschaftsvertrag.

Die Rechte und Pflichten zwischen der Treuhandkomman-
ditistin und den Treugebern sind im Treuhandvertrag im
Einzelnen geregelt; er ist auf Seite 152 ff. in der Fassung vom
10. August 2009 abgedruckt. Soweit im Treuhandvertrag
nichts anderes bestimmt ist, gelten die entsprechenden Re-
gelungen des Gesellschaftsvertrags der Fondsgesellschaft
(Seite 153, Praambel des Treuhandvertrags, Ziffer 6).

Aufgaben und Rechtsgrundlage der Tatigkeit der Treu-
handkommanditistin, Rechte und Pflichten der Treu-
handkommanditistin und der Treugeber

Der Anleger beauftragt die IK Property Treuhand GmbH
(Treuhandkommanditistin, Sitz: Berliner Allee 27-29, 40212
Dusseldorf), nach MaRgabe des Treuhandvertrags die von
ihm gezeichnete Beteiligung an der Fondsgesellschaft im
eigenen Namen, jedoch treuhdnderisch fir Rechnung des
Anlegers zu Ubernehmen und, sofern der Anleger nicht in
das Handelsregister eingetragen zu werden winscht, auf
die Dauer der Beteiligung zu halten (§ 1 Absatz 1 Treuhand-
vertrag).

Die Treuhandkommanditistin ist mit Abschluss des Treu-
handvertrags verpflichtet, diesen Treuhandvertrag wie nach-
folgend dargestellt auszuftihren. Die Treuhandkommandi-
tistin hélt ihre Kommanditbeteiligung fir den Anleger und
weitere Treugeber im Auflenverhaltnis als einheitlichen Ge-
sellschaftsanteil und tritt nach aul3en im eigenen Namen auf.
Im Innenverhaltnis zu den Treugebern handelt die Treuhand-
kommanditistin ausschlieBlich im Auftrag und fir Rechnung
des Treugebers, sodass der Treugeber wirtschaftlich einem
Kommanditisten gleichgestellt ist (§ 2 Absatz 1 Treuhandver-
trag).

Das Treuhandverhdltnis wird erst mit Annahme der Beitritts-
erklérung durch die Treuhandkommanditistin begriindet.
Die Treuhandkommanditistin wird die Annahme der Bei-
trittserkldrung schriftlich bestdtigen. Der Zugang der An-
nahmeerkldrung beim Treugeber ist fur das Zustandekom-

men des Treuhandverhaltnisses jedoch nicht erforderlich.

Der Treugeber ist gemal3 § 1 Absatz 4 des Treuhandvertrags
verpflichtet, seine Kapitaleinlage zuztglich 5% Agio gemal3
den Bestimmungen der Beitrittserkldrung auf das dort ange-
gebene Konto der Fondsgesellschaft zu leisten. Die Kapital-
einlage (zuzuglich Agio) ist in der Wahrung Euro zu leisten.
Die Treuhandkommanditistin wird ihren Kommanditanteil
schrittweise erhdhen (§ 1 Absatz 3 Treuhandvertrag).
Erbringt ein Treugeber seine Kapitaleinlage nicht fristge-
recht gemaR den Bestimmungen der Beitrittserklarung, ist
die Treuhandkommanditistin berechtigt, Verzugszinsen und
gegebenenfalls weiter gehende Schadenersatzanspriiche
geltend zu machen. Dartber hinaus kann die Treuhand-
kommanditistin, sofern die Kapitaleinlage trotz Mahnung
nicht fristgerecht erbracht wird, von dem Treuhandvertrag
zurlcktreten oder die Kapitaleinlage des Treugebers auf
einen eventuell bereits geleisteten Teilbetrag herabsetzen.
Im Fall des Rucktritts kann die Treuhandkommanditistin als
pauschalierten Schadenersatz einen Betrag in Hohe von
1.000 EUR oder einen durch die Fondsgesellschaft nach-
gewiesenen hoheren Schaden verlangen. Dem Treugeber
bleibt es vorbehalten, einen geringeren Schaden nachzu-
weisen. Im Fall des Rucktritts der Treuhandkommanditistin
werden dem sdumigen Treugeber bereits geleistete Zah-
lungen nach Abzug der im Zusammenhang mit seiner
Beteiligung entstandenen Kosten und etwaiger weiterer
Gegenforderungen innerhalb von vier Wochen nach Ab-
sendung der Erkldrung Uber den Rucktritt zurlickerstattet.
Weitere Anspriiche stehen dem sdaumigen Treugeber nicht
zu. Insbesondere nimmt der Treugeber nicht am Ergebnis
und an den Ausschittungen der Fondsgesellschaft teil. Ent-
sprechendes gilt fir den Widerruf dieses Treuhandvertrags
durch den Treugeber, aus welchem Rechtsgrund auch im-
mer. Weitere Einzelheiten regelt § 4 Absatz 4 und Absatz 5
des Treuhandvertrags. Die Treuhandkommanditistin haftet
dem Treugeber nach MafRgabe von § 10 des Treuhandver-
trags.

Die Treuhandkommanditistin erhalt die bereits im Abschnitt
Nergitungen der Komplementarin, der Geschéftsfiihren-
den Kommanditistin und der Treuhandkommanditistin“ auf
Seite 79 beschriebenen Vergitungen.

Der Treugeber Gbermnimmt in Hohe seines Treugeberanteils
alle Verpflichtungen der Treuhandkommanditistin aus dem
Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft und stellt die
Treuhandkommanditistin von allen Verpflichtungen frei, die
diese firihn gegentber der Fondsgesellschaft eingeht oder
die aus der Haftung der Treuhandkommanditistin aus dem
fur den Treugeber gehaltenen Treugeberanteil resultieren,
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jedoch beschrankt auf die jeweils noch offenen Einzahlungs-
verpflichtungen des Treugebers zuzlglich 5% Agio unter Be-
ricksichtigung etwaiger Ruckzahlungen im Sinne von § 172
HGB (§ 4 Absatz 1 und Absatz 2 Treuhandvertrag).

Der Treugeber ist in Hohe des rechnerischen Anteils am
Kommanditanteil der Treuhandkommanditistin, der sich
aus der gemaR § 4 Absatz 3 Treuhandvertrag eingezahlten
Kapitaleinlage ergibt, nach Mal3gabe des Gesellschaftsver-
trags am Vermodgen und Ergebnis der Fondsgesellschaft
(Anspruche auf Beteiligung am laufenden Gewinn und Ver-
lust, auf Auszahlungen/Entnahmen sowie Beteiligung am
Liquidationserlds/Auseinandersetzungsguthaben) beteiligt
(§ 3 Absatz 1 Treuhandvertrag). Die Treuhandkommandi-
tistin verzichtet auf die Ausibung der auf den betroffenen
Treugeberanteil entfallenden Kontrollrechte in der Fonds-
gesellschaft, soweit der Treugeber selbst diese Rechte aus-
Ubt (§ 3 Absatz 6 Treuhandvertrag).

Gesellschafterbeschliisse der Fondsgesellschaft
DerTreugeberist berechtigt,an der Gesellschafterversamm-
lung der Fondsgesellschaft teilzunehmen, und erhdlt von
der Treuhandkommanditistin Vollmacht zur Austbung des
Stimmrechts. Sofern ein Treugeber auf einer Gesellschafter-
versammlung nicht anwesend und nicht durch einen Drit-
ten im Sinne von § 14 Absatz 5 des Gesellschaftsvertrags
vertreten ist beziehungsweise sich weder am schriftlichen
Verfahren gemdl8 § 14 Absatz 4 des Gesellschaftsvertrags
beteiligt noch diesem Verfahren gemdal3 § 14 Absatz 9 des
Gesellschaftsvertrags widerspricht, wird die Treuhandkom-
manditistin das auf den Treugeber entfallende Stimmrecht
nach dessen Weisungen auslben. Liegen Weisungen nicht
vor, wird die Treuhandkommanditistin das auf den Treuge-
ber entfallende Stimmrecht nach pflichtgemaBem Ermes-
sen ausliben. Der Treugeber ermachtigt und bevollmachtigt
insoweit die Treuhandkommanditistin unter Befreiung von
den Beschrankungen des § 181 BGB, sein Stimmrecht in der
Hohe auszuliben, wie es der Kapitaleinlage des Treugebers
entspricht. Bei schriftlichem Beschlussverfahren wird die
Treuhandkommanditistin die Treugeber im Vorfeld der Be-
schlussfassung dartber informieren, in welcher Weise sie zu
den jeweiligen Beschlusspunkten abstimmen wird, sofern
der Treugeber ihr keine Weisung erteilt.

Verfiigungen liber Treugeberanteile, Tod eines Treugebers
Die vollstandige oder teilweise Ubertragung des Treugeber-
anteils (Ubertragung des Treuhandverhéltnisses im Wege
der Vertragsibernahme durch den Erwerber) ist mit Wir-

kung zum jeweiligen Quartalsende (oder gegebenenfalls
aus steuerlichen Griinden zu einem spdteren Termin) mog-
lich. Zur Ubertragung ist die Zustimmung der Treuhand-
kommanditistin erforderlich, die jedoch nur aus wichtigem
Grund verweigert werden darf (§ 5 Absatz 4 Treuhandver-
trag). Ein wichtiger Grund liegt beispielsweise vor, wenn
durch eine Ubertragung Gesellschaftsanteile entstehen, die
den Betrag von 10.000 EUR unterschreiten oder die nicht
durch 1.000 ganzzahlig teilbar sind. Weitere Einzelheiten
zur Ubertragung von Treugeberanteilen sowie zu etwaigen
sonstigen Verfligungen regelt § 5 des Treuhandvertrags.
Stirbt ein Treugeber, so wird das Treuhandverhéltnis ent-
sprechend § 7 des Treuhandvertrags mit seinen Erben fort-
gefihrt.

Die Fondsgesellschaft ist nicht an einer Borse, an der Fonds-
anteile gehandelt werden, notiert. Eine Riickgabe der Betei-
ligung durch den Anleger ist ausgeschlossen.

Dauer und Beendigung des Treuhandvertrags
DerTreugeber kann das Treuhandverhaltnis jederzeit schrift-
lich kiindigen. Die Wirksamkeit der Kiindigung steht unter
den aufschiebenden Bedingungen, dass der Treugeber zu-
vor die Abtretung der treuhédnderisch fir ihn gehaltenen
Kommanditbeteiligung an der Fondsgesellschaft von der
Treuhandkommanditistin auf sich verlangt hat, der Treu-
geber seine aus der Beitrittserkldrung resultierenden Zah-
lungsverpflichtungen vollstandig erfullt hat und der Treuge-
ber die erforderliche Handelsregistervollmacht erteilt hat.
Des Weiteren ist der Treugeber berechtigt, unter Beachtung
derVoraussetzungen des § 21 Absatz 3 des Gesellschaftsver-
trags, der Treuhandkommanditistin schriftlich die Weisung
zu erteilen, das Gesellschaftsverhaltnis anteilig, das heifst
bezogen auf den fir den Treugeber treuhdnderisch gehal-
tenen Treugeberanteil, aus wichtigem Grund zu kiindigen.
Mit anteiligem Ausscheiden der Treuhandkommanditistin
aus der Fondsgesellschaft und wechselseitiger Erfillung der
Vertragsverpflichtungen endet das Treuhandverhaltnis.

Die Treuhandkommanditistin hat kein Recht auf ordentliche
Kiindigung, sie kann lediglich aus wichtigem Grund fristlos
kiindigen. Im Ubrigen endet das Treuhandverhaltnis mit
dem Ausscheiden der Treuhandkommanditistin aus der
Fondsgesellschaft oder mit der vollstdndigen Abwicklung
der Liquidation der Fondsgesellschaft.

Fur den Fall der Beendigung des Treuhandverhéltnisses hat
die Treuhandkommanditistin an den Treugeberaufschiebend
bedingt die treuhdanderisch gehaltene Kommanditbeteili-
gung abgetreten. Falls der Anleger nicht auf die Eintragung



im Handelsregister verzichtet, steht die Abtretung unter der
zusatzlichen aufschiebenden Bedingung, dass der Treugeber
als Kommanditist in das Handelsregister eingetragen wird.

Weitere Einzelheiten regelt § 6 des Treuhandvertrags.

Vergiitung der Treuhandkommanditistin

Fur die Leistungen der Treuhandkommanditistin betreffend
die Fondseinrichtung in der Investitionsphase und die lau-
fende Verwaltung der Beteiligungen der Anleger tragt die
Fondsgesellschaft geméaf3 § 9 Treuhandvertrag die in § 12 des
Gesellschaftsvertrags vorgesehenen Vergltungen der Treu-
handkommanditistin. Die Vergttung der Treuhandkomman-
ditistin wurde bereits dargestellt (Vergitungen der Komple-
mentarin, der Geschaftsfihrenden Kommanditistin und der
Treuhandkommanditistin, Kosten des Anlegers, Seite 79 f).

Interessenkonflikte der Treuhandkommanditistin

Die Treuhandkommanditistin und die Komplementarin sind,
ebenso wie die Geschéftsfihrende Kommanditistin der
Fondsgesellschaft und die Anbieterin dieses Beteiligungsan-
gebots, eine Gesellschaft der IDEENKAPITAL-Gruppe. Liegen
far Abstimmungen im Rahmen einer Gesellschafterver-
sammlung oder einer schriftlichen Beschlussfassung keine
Weisungen eines Treugebers vor, wird die Treuhandkom-
manditistin das auf den Treugeber entfallende Stimmrecht
nach pflichtgemalBem Ermessen austiben (§ 3 Absatz 4
Treuhandvertrag). Bei derartigen Entscheidungen koénnen
Interessenkonflikte der Treuhandkommanditistin bestehen,
sofern auch deren eigene Interessen oder die Interessen
anderer Gesellschaften der IDEENKAPITAL-Gruppe von dem
entsprechenden Beschlussfassungsgegenstand berthrt sind.
Der Treugeber ist an die Entscheidung der Treuhandkom-
manditistin gebunden. (Diesbeztiglicher Risikohinweis: Seite
27, Fondsgesellschaft: Geschaftsfiihrung, Beschlussfassung,
Fremdfinanzierung, Interessenkonflikte von Gesellschaftern
und Vertragspartnern.)

Die Treuhandkommanditistin hat mit der Fondsgesellschaft
am 10. August 2009 einen Geschaftsbesorgungsvertrag
Uber die Anlegerverwaltung abgeschlossen. Die Treuhand-
kommanditistin hat sich in diesem Vertrag gegentber der
Fondsgesellschaft zur Wahrnehmung aller mit der Treu-
hand- und Anlegerverwaltungstatigkeit zusammenhangen-
den Aufgaben verpflichtet. Hierzu zdhlen beispielsweise im

Rahmen der Platzierungsphase der Fondsgesellschaft der

Abschluss von Treuhandvertragen, die Annahme von Bei-
trittserkldrungen und Leistungen im Zusammenhang mit
Handelsregistereintragungen. Wahrend des Bestehens der
Fondsgesellschaft zéhlen zu den Leistungen beispielsweise
die Fihrung des Anlegerregisters, der Schriftverkehr mit den
Anlegern, die Weiterleitung von Berichten und Dokumen-
ten an die Anleger, Verwaltungsleistungen im Zusammen-
hang mit Anteilstibertragungen und Erbféllen sowie die
administrative Abwicklung der Auszahlungen. Die Haftung
der Auftragnehmerin ist aufVorsatz und grobe Fahrlassigkeit
auch bezlglich des Verschuldens ihrer Erfullungsgehilfen
beschrankt, soweit nicht eine vertragswesentliche Haupt-
pflicht betroffen ist. Die Haftungshdchstsumme fur etwaige
Schadensfalle ist auf insgesamt 250.000 EUR beschrankt.

Die Treuhandkommanditistin hat fur die obigen Leistungen
Anspruch auf die in § 12 Absatz 1 des Gesellschaftsvertrags
festgelegten Vergltungen, die bereits im Abschnitt Ver-
gltungen der Komplementérin, der Geschéftsfihrenden
Kommanditistin und der Treuhandkommanditistin, Kosten

des Anlegers” (Seite 79 f.) dargestellt wurden.

Die Fondsgesellschaft hat mit Gesellschaften der IDEENKA-
PITAL-Gruppe folgende Vertrdge abgeschlossen:
Vertrag vom 10. August 2009 betreffend die Beratung bei
der Erstellung einer Fondskonzeption mit der IDEENKAPI-
TAL Financial Engineering AG;
Vertrag vom 10. August 2009 betreffend die Vermittlung
des Eigenkapitals mit der IDEENKAPITAL Financial Service
AG;
Vertrag vom 10. August 2009 Uber die Vermittlung von
Fremdfinanzierungen der IDEENKAPITAL Financial Engi-
neering AG.
DarUber hinaus hat die Fondsgesellschaft Vertrdge mit exter-
nen Vertragspartnern beziglich Rechts- und Steuerberatung
abgeschlossen beziehungsweise die Ubernahme etwaiger
durch die Anbieterin verauslagter Kosten zugesagt. Der we-
sentliche Inhalt der betreffenden Vertrdge und die verein-
barten Vergltungen sind bereits im Kapitel ,Erlduterungen
zum Finanz- und Investitionsplan” (Seite 61 ff.) dargestellt

worden.

Die Anleger haben die Mdglichkeit, bei Streitigkeiten aus
oder im Zusammenhang mit dem Gesellschafts- oder dem
Treuhand- und Beteiligungsverwaltungsvertrag die Om-

budsstelle Geschlossene Fonds e.V. zu kontaktieren und ein
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Schlichtungsverfahren nach den geltenden Regelungen
der Verfahrensordnung gegen die Fondsgesellschaft einzu-
leiten. Dem Anleger steht es immer frei, den ordentlichen
Rechtsweg zu beschreiten. Nahere Informationen zur Om-
budsperson und zum Schlichtungsverfahren sind erhéltlich
bei: Ombudsstelle Geschlossene Fonds e.V.,, Postfach 64 02
22, 10048 Berlin, Telefon: 030/257 616 90, Fax: 030/257 616
91, info@ombudsstelle-gfonds.de. Die Verfahrensordnung
und weiter gehende Informationen finden sich zudem im
Internet unter www.ombudsstelle-gfonds.de.

Geht eine (treuhdnderisch gehaltene) Kommanditbeteili-
gung an der Gesellschaft im Wege der Sonderrechtsnach-
folge auf einen neuen Treugeber/Kommanditisten tber, so
gelten die Regelungen dieser Schlichtungsvereinbarung
auch fur den neuen Treugeber/Kommanditist. Ein ausschei-
dender Treugeber/Kommanditisten soll seinen Rechtsnach-

folger auf das Bestehen dieser Regelung hinweisen.

Zum Zwecke der Finanzierung der variablen Eigenkapita-
abrufe durch den Zielfonds wahrend der Platzierungs-
phase der Fondsgesellschaft hat die Fondsgesellschaft
(Kreditnehmer) am 17. Juli 2009 mit einer deutschen
GroBbank (Kreditgeber) die Gewéhrung eines Bankkredits
in Hohe von 45.000.000 EUR vereinbart (,Darlehensver-
trag”). Der Kredit dient der Vorfinanzierung des Erwerbs
von Anteilen am Zielfonds, hat eine Laufzeit bis 31. De-
zember 2009 und sieht fur den Kreditnehmer eine Option
zur einmaligen Verldngerung des Darlehensvertrags bis
31. Dezember 2010 vor. Der Kredit kann auch in Form von
Geldmarktkrediten mit einer Mindestlaufzeit von einem
Monat und in Tranchen zu mindestens 250.000 EUR in
Anspruch genommen werden. Die Austibung der Verlan-
gerungsoption muss der Kreditnehmer dem Kreditgeber
spatestens zwei Monate vor Ende der reguldren Laufzeit
mitteilen.

Fur eine Inanspruchnahme des Kredits als Barkredit wirde
ein Zinssatz von anfanglichen 9% p.a. berechnet. Fir die
Inanspruchnahme als Geldmarktkredit sind folgende Kon-
ditionen vereinbart: Euribor zuztglich 0,95% p.a. (fir die
entsprechende Laufzeit), zum Datum der Prospektaufstel-
lung 558525 EUR. Fir die Bereitstellung der Kreditlinie wird
eine Bereitstellungsprovision in Héhe von 0,3 % p.a. auf den
jeweils nicht in Anspruch genommenen Betrag berechnet.
Fur die Kreditbearbeitung erhalt der Kreditnehmer einmalig
einen Betrag von 245.000 EUR.

Die Rickfihrung dieser Zwischenfinanzierung erfolgt
schrittweise durch die Einwerbung des Kommanditkapitals.
15% der eingehenden Zahlungen werden vom Kreditgeber
dem Kreditnehmer zur freien Verfiigung gestellt.
Die Hohe der tatsdchlichen Inanspruchnahme des Kredits
richtet sich nach der Hohe und dem Zeitpunkt der Kapitala-
brufe des Zielfonds einerseits und der Hohe der bereits bei
der Fondsgesellschaft eingezahlten Kapitaleinlagen ande-
rerseits.
Die Fondsgesellschaft stellte dem Kreditgeber geméf Dar-
lehensvertrag folgende Sicherheiten:
Verpfdndung des Kontos der Fondsgesellschaft, auf dem
die Einzahlungen der Anleger gebucht werden, sowie
des Unterkontos, auf das die Einzahlungen, abziglich
der oben genannten 15%, die der Fondsgesellschaft zur
freien Verfligung stehen (siehe oben) gebucht werden,
gemal’ Verpfandungserklarung vom 17. Juli 2009;
Abtretung aller Zahlungsanspriiche der Fondsgesell-
schaft gegen Anleger gemal3 Globalabtretung vom 17.
Juli 2009.
Gemal3 Darlehensvertrag muss die Fondsgesellschaft auf An-
forderung des Kreditgebers an den Kreditgeber die mit der
Kreditvaluta erworbenen Anteile am Zielfonds verpféanden.
Des Weiteren hat die IDEENKAPITAL AG am 17. Juli 2009 zur
Sicherstellung der Zwischenfinanzierung eine selbstschuld-
nerische Burgschaft zu allen Verpflichtungen der Fondsge-
sellschaft aus dem Rahmenkredit in Hohe von 45.000.000
EUR Ubernommen und auf die Einrede der Vorausklage
verzichtet. Die ERGO Versicherungsgruppe AG hat am 16. Juli
2009 gegenlber dem Kreditgeber die selbstschuldneri-
sche, unbedingte und unbefristete Nachbiirgschaft bis zum
Hochstbetrag von 45.000.000 EUR einschlief3lich Zinsen und
Kosten unter Verzicht auf Einreden der Anfechtbarkeit, der
Aufrechenbarkeit und der Vorausklage ibernommen.
Der Kreditgeber ist berechtigt, den Rahmenkreditvertrag
ganz oder teilweise zu kiindigen und die sofortige Riickzah-
lung von Kreditinanspruchnahmen zusammen mit aufge-
laufenen Zinsen und anderen gemal3 Kreditvertrag félligen
Betrdgen zu fordern, wenn andere Personen oder Unterneh-
men als die derzeitigen Mehrheitsinhaber (an Kapitalantei-
len und/oder Stimmrechten) an den Blrgschaftsverpflichte-
ten die Mehrheit der Kapitalanteile und/oder Stimmrechte
an den Burgschaftsverpflichteten direkt oder mittelbar er-
werben oder in anderer Weise die Kontrolle Uber die Birg-
schaftsverpflichteten erhalten.
Der Kreditgeber ist berechtigt, im Falle einer sich nach Ab-
schluss des Kreditvertrags ergebenden Risikoerhdhung



Rechtliche Grundlagen.

eine Verstarkung von Sicherheiten oder die Bestellung zu-
satzlicher Sicherheiten zu verlangen.

Der Kreditgeber ist berechtigt, zum Zwecke der Eigenkapi-
talentlastung oder der Risikodiversifizierung das wirtschaft-
liche Risiko der Kreditgewahrung (auch in anonymisierten
Form) ganz oder teilweise auf Dritte zu Ubertragen. Dies
kann zum Beispiel durch Kreditderivate, VerduBerung der
Kreditforderungen oder durch Kreditunterbeteiligungen
erfolgen, wobei die Kreditforderungen einschliefilich etwa-
iger zugehoriger Sicherheiten insbesondere auch abgetre-
ten oder verpfandet werden kénnen. Der Kreditgeber darf
weiterhin Uber die Rechte aus dem Darlehensvertrag zum
Zwecke der Refinanzierung verfligen. Die Bank darf die hier-
zu erforderlichen Informationen an Dritte sowie an in die
Abwicklung der Ubertragung eingebundene Personen wei-
tergeben. Der Kreditgeber ist insoweit vom Bankgeheimnis
befreit.

Dritte in diesem Sinne sind Mitglieder des europdischen
Systems der Zentralbanken, Kredit- und Finanzdienstleis-
tungsinstitute, Finanz- und Versicherungsunternehmen,
Versorgungswerke, Pensionskassen, Kapitalanlagegesell-
schaften oder Kapitalsammelstellen. Der Darlehensvertrag
enthdlt eine Liste von Instituten, an die nicht Ubertragen
werden darf.

Vor Weitergabe der Informationen wird der Kreditgeber
den Dritten beziehungsweise die weiteren Personen mittels
einer Vertraulichkeitsvereinbarung verpflichten, Verschwie-
genheit zu wahren, von den Ubermittelten Informationen
nur in dem erforderlichen Umfang Gebrauch zu machen
und bei Weitergabe an weitere Empfanger mit diesen eben-
falls eine solche Vertraulichkeitsvereinbarung zu treffen.
Sofern es sich nicht um Schadenersatzanspriiche handelt,
verjdhren Anspriiche des Kreditgebers aus dem Darlehens-
vertrag erst nach Ablauf von funf Jahren.

Vereinbarung betreffend Biirgschaft zwischen
Fondsgesellschaft und IDEENKAPITAL AG

Die IDEENKAPITAL AG hat mit der Fondsgesellschaft am
10. August 2009 eine Vereinbarung betreffend die Uber-
nahme einer Burgschaft geschlossen. In Erfullung dieser
Verpflichtung hat die IDEENKAPITAL AG eine Birgschaft in
Hohe von 45.000.000 EUR flr die Kreditverbindlichkeiten
der Fondsgesellschaft ibernommen.

Die IDEENKAPITAL AG erhdlt dafir eine Vergltung in Hohe
von 1,73% p.a. des Birgschaftsbetrags, insgesamt 778.500
EUR einschliellich eventuell anfallender Umsatzsteuer.

Der Vergitungsanspruch ist jeweils anteilig in Hohe des

platzierten Eigenkapitals fallig, wenn die fir den Beitritt des
Anlegers erforderlichen und rechtsverbindlich unterzeich-
neten Beteiligungsunterlagen vorliegen, die Widerrufsfrist
abgelaufen ist und die Kapitaleinlage auf dem in den Bei-
trittsunterlagen angegebenen Konto eingegangen ist.

Die Fondsgesellschaft wird die IDEENKAPITAL AG monatlich
Uber den Fortschritt der Kapitaleinwerbung unterrichten.
Die GesamtvergUtung gemaf dieser Burgschaftstibernah-
mevereinbarung (abzlglich etwaiger bereits geleisteter Teil-
zahlungen) ist dartiber hinaus spatestens fallig und zahlbar,
sobald das tatsachlich eingezahlte eingeworbene Eigenka-
pital der Fondsgesellschaft (einschlielflich Agio) 59.850.000
EUR Ubersteigt, spatestens jedoch am 31. Dezember 2010.
In dem Umfang, in dem die IDEENKAPITAL AG aus der Blrg-
schaft in Anspruch genommen wird, ist sie berechtigt, sich
an der Fondsgesellschaft zu beteiligen und durch Einzah-
lung ihres Beteiligungsbetrags die Fondsgesellschaft in die
Lage zu versetzen, die aus dem Kreditverhaltnis bestehende
Forderung des Kreditgebers auszugleichen. Dieses Recht
kann die IDEENKAPITAL AG nach eigenem Ermessen auch
auf ein von ihr benanntes verbundenes Unternehmen
Ubertragen, sodass dieses wiederum an ihrer statt die ent-
sprechende Beteiligung an der Fondsgesellschaft Giberneh-
men kann.
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Die Fondsgesellschaft hat mit dem Zielfonds HECF am
4. August 2009 eine Zeichnungsvereinbarung abgeschlos-
sen. Mit dieser verpflichtete sich die Fondsgesellschaft,
50,0 Mio. EUR in Anteile am Zielfonds HECF zu investieren.
Die Fondsgesellschaft beabsichtigt jedoch, abhangig vom
Platzierungserfolg der Fondsgesellschaft und von der Zu-
stimmung der Hines Master Fund Management Company
S.a.r.l. zu einer Erhohung der Beteiligung der Fondsgesell-
schaft an dem Zielfonds, dariber hinaus weitere Mittel in
den Zielfonds zu investieren. Der Zielfonds HECF ist ein so
genannter,Sub-Fund” der Hines Real Estate Master FCP-FIS,
die nachfolgend als ,Hines Master Fund” bezeichnet wird
(siehe ,Beteiligungsstruktur’, Seite 70 ff.). Die Rechte und
Pflichten der Fondsgesellschaft und der anderen Investoren
des Zielfonds innerhalb des Zielfonds werden nachfolgend
dargestellt und ergeben sich aus der Zeichnungsvereinba-
rung vom 4. August 2009 sowie den,Terms and Conditions”
des HECF (Sonderbedingungen des Zielfonds) in Verbindung
mit den,Management Regulations” (Verwaltungsreglement)
des Hines Master Fund in der jeweiligen Fassung (derzeit Juni
2009).

Laufzeit und Eigenkapital des HECF

Die Laufzeit des HECF ist nicht begrenzt. Die Hines-Verwal-
tungsgesellschaft kann mit Zustimmung der Depotbank
friihestens zehn Jahre nach dem ersten Closing (Seite 134,
Glossar) (Datum: Juli 2016) den HECF auflésen. Die Investo-
ren des HECF kénnen per Beschluss am zehnten Jahrestag
des ersten Closings mit einer Mehrheit von zwei Dritteln
aller Stimmen die Auflésung des HECF beschlieSen. Nach
dem zehnten Jahrestag des ersten Closings kénnen die
Investoren einmal jdhrlich auf einer Versammlung mit der
Mehrheit von 75% der Stimmen der anwesenden oder
vertretenen Investoren die Auflésung des HECF beschlie-
Ben. Die entsprechende Versammlung ist unverziglich auf
Antrag des Beirats (Unitholder Advisory Committee) durch
die Hines-Verwaltungsgesellschaft einzuberufen. Wird die
Auflésung beschlossen, soll diese zum Ende eines Kalender-
jahres eintreten, soweit die Hines-Verwaltungsgesellschaft
nicht einem anderen Zeitpunkt zustimmit.

Der HECF hat das Ziel, 1,5 Mrd. EUR von Investoren einzu-
werben. Das tatsachlich von Investoren eingeworbene Kapi-
tal kann nach Ermessen der Hines-Verwaltungsgesellschaft

hoher oder niedriger sein.

Hohe der Einlageverpflichtung der Fondsgesellschaft am
HECF

Die Hohe der Einlageverpflichtung der Fondsgesellschaft
am HECF wurde bereits im Kapitel ,Beteiligungsstruktur’,
Seite 70, beschrieben.

Erwerb von Anteilen am HECF
Die Fondsgesellschaft hat sich gemal3 Zeichnungsvertrag
verpflichtet, fir den Betrag von 50,0 Mio. EUR Class-A-Anteile
am HECF zu erwerben. Neben den Class-A-Anteilen, die von
Investoren (einschliel3lich der investierenden Hines-Gesell-
schaften) erworben werden, gibt der HECF einen Class-F-
und einen Class-P-Anteil aus.
Bei Initiierung des HECF im Juli 2006 betrug der Wert pro An-
teil 100,00 EUR. Bei Zeichnung der Fondsgesellschaft betrug
der Anteilswert circa 76,36 EUR. Der Anteilswert wird auf der
Basis des Nettovermdogenswertes des Zielfonds bestimmt.
Die Ermittlung des Anteilswertes erfolgt mindestens einmal
im Quartal (Seite 94, Bewertung der Immobilieninvestitionen
und Bestimmung des Nettovermogenswertes pro Anteil).
Beijedem Kapitalabruf, der sich auf Einlageverpflichtungen
bezieht, die im Rahmen eines Closings (Abschnitt,Closing,
Einlageverpflichtung und Kapitalabrufe”) abgegeben wur-
den, gibt die Hines-Verwaltungsgesellschaft eine neue
Serie von Class-A-Anteilen aus. Alle Serien, die innerhalb
desselben Geschaftsjahres ausgegeben werden, werden
in einer Serie zusammengefasst. Der Preis fur die neue Se-
rie von Class-A-Anteilen wird auf der Grundlage des dann
geltenden Nettovermdgenswertes ermittelt.
Der Class-F-Anteil wird an die Hines-Verwaltungsgesell-
schaft ausgegeben. Der Class-P-Anteil wird an weitere Hi-
nes-Gesellschaften ausgegeben. Mit diesen Anteilen sind
im Wesentlichen die gleichen Rechte wie mit den Class-A-
Anteilen verbunden, jedoch mit folgenden Abweichungen:
Keine Verpflichtung, den Gewinnanteil fiir Asset Manage-
ment (Seite 95, Gewinnanteil flr Asset Management)
oder den Bonus fir den Class-P-Anteil (Seite 96, Bonus fur
den Class-P-Anteil) zu zahlen.
Mit dem Class-F- und dem Class-P-Anteil ist ein privile-
giertes Ruckgaberecht verbunden.
Der Anspruch, an Ausschittungen teilzuhaben, ist be-
dingt durch einen Gewinn des HECF.
Die prozentuale Beteiligung (Seite 92, Prozentuale Beteili-
gung) beider Anteile betrégt anfanglich 0%. Die prozen-
tuale Beteiligung des Class-F-Anteils erhoht sich viertel-
jahrlich entsprechend dem Betrag des Gewinnanteils fiir

Asset Management flr dieses Quartal. Die prozentuale



Beteiligung des Class-P-Anteils erhoht sich jahrlich ent-
sprechend dem Betrag des Bonus; jede Erhohung erfolgt
unter dem Vorbehalt der Reduzierung (Seite 97, Endgilti-
ger Bonus, Hochststand der BonusbezugsgroRe).
Die Hines-Verwaltungsgesellschaft wird zusatzliche Anteile
herausgeben, die eine gesonderte Kategorie innerhalb der
Class-A-Anteile bilden (Class-A-Nachlass-Anteile). Class-A-
Nachlass-Anteile haben denselben Anteilswert wie Class-
A-Anteile derselben Serie und sind mit denselben Rechten
verbunden wie Class-A-Anteile mit Ausnahme der Stimm-
rechte. Wenn fUr eine Investorenversammlung ein Quorum
erforderlich ist (Beteiligung von Investoren, die zusammen
einen festgelegten Mindestprozentsatz aller Anteile repra-
sentieren), werden die Class-A-Nachlass-Anteile nicht be-
ricksichtigt. Der Wert aller Class-A-Nachlass-Anteile, die ein
Investor halt, entspricht dem Wert des dem jeweiligen In-
vestor zustehenden Nachlasses betreffend den Gewinnan-
teil fir Asset Management. Sobald Class-A-Nachlass-Anteile
ausgegeben werden, wird in entsprechendem Umfang die
prozentuale Beteiligung des Class-F-Anteils reduziert und
die prozentuale Beteiligung der betreffenden Serien von
Class-A-Anteilen erhoht.

Ubertragung von Anteilen
Die Fondsgesellschaft kann ihre Anteile nur mit Zustimmung
der Hines-Verwaltungsgesellschaft Ubertragen, die diese
nach freiem Ermessen verweigern kann. Eine Ubertragung
ist zudem nur maglich, wenn der Ubertragungsempfénger
ein institutioneller Investor im Sinne des Artikels 2 des
luxemburgischen Gesetzes vom 13. Februar 2007 zu spe-
ziellen Investmentfonds ist,
ein Rating von mindestens A durch Standard & Poor’s
oder einen in sonstiger Weise die Hines-Verwaltungsge-
sellschaft zufrieden stellenden finanziellen Hintergrund
vorweisen kann,
einen zufrieden stellenden Nachweis durch den Uber-
trager und den Ubertragungsempfénger erbringt, dass
durch die Anteilsibertragung keine einschlagigen Wert-
papiergesetze und -vorschriften verletzt werden,
kein ERISA-Investor ist (Seite 135, Glossar).
Die Hines-Verwaltungsgesellschaft kann, soweit die oben
genannten allgemeinen Voraussetzungen (mit Ausnahme
des Bonitdtsnachweises) vorliegen, ihre Zustimmung zur
Ubertragung von Anteilen nicht verweigern, wenn der
Ubertrager eine mindestens 50-prozentige direkte oder in-
direkte Beteiligung an dem Ubertragungsempfanger hélt
beziehungsweise direkten oder indirekten beherrschenden

Einfluss auf die Finanz- und Geschéftspolitik des Ubertra-
gungsempfangers hat oder umgekehrt.

Fur eine Ubertragung von Einlageverpflichtungen und den
damit verbundenen Anspruch auf den Erwerb von Anteilen
gelten die Regelungen fiir eine Anteilsibertragung ent-
sprechend.

Die Hines-Verwaltungsgesellschaft wird einer Ubertragung
nicht zustimmen, wenn der Hines Master Fund oder der
HECF dadurch als ,Publicly Traded Partnership” gemal dem
Recht der USA behandelt wiirden. Fir die Ubertragung von
Anteilen durch,Specified German Investors” gelten Sonder-
regelungen.

Closings, Einlageverpflichtung und Kapitalabrufe

Der Zeitpunkt der Annahme der Zeichnungsvereinbarung
durch die Hines-Verwaltungsgesellschaft wird als Closing
bezeichnet. Die erstmalige Annahme von Zeichnungsver-
einbarungen fir diesen Zielfonds erfolgte im Juli 2006. Sie
wird als Initial Closing bezeichnet, jede weitere Annahme als
Subsequent Closing. Mit dem Zeitpunkt eines Closings ent-
stehen die betreffenden Einlageverpflichtungen. Inhalt der
Einlageverpflichtung ist es, innerhalb von zehn Geschéftsta-
gen den Betrag der Einlageverpflichtung oder einen Teilbe-
trag davon gemaR der Aufforderung der Hines-Verwaltungs-
gesellschaft an den Zielfonds zu zahlen. In der Regel werden
altere Einlageverpflichtungen vor neueren Einlageverpflich-
tungen durch die Hines-Verwaltungsgesellschaft abgerufen.
Einlageverpflichtungen gleichen Zeitpunkts werden, wenn
sie nicht beim ersten Abruf vollstandig abgerufen werden, in
der Regel anteilig abgerufen. Die Hines-Verwaltungsgesell-
schaft kann von diesen Grundsatzen abweichen, wenn sie
es zur Erflllung von rechtlichen, steuerlichen oder sonstigen
Vorgaben fir erforderlich oder ratsam halt.

Werden Einlageverpflichtungen nicht innerhalb von drei
Jahren nach ihrem Entstehen (Closing) abgerufen, konnen
die Investoren mit sechsmonatiger Ankindigungsfrist die
Befreiung von den noch nicht abgerufenen Einlagever-
pflichtungen verlangen.

Kommt ein Investor einer Aufforderung der Hines-Verwal-
tungsgesellschaft zur Zahlung (eines Teils) seiner Einlage-
verpflichtung nicht (vollstandig) rechtzeitig nach, kann die
Hines-Verwaltungsgesellschaft diesen Verstol§ gegen die
Zahlungspflicht nach ihrem Ermessen als einen Verzugs-
fall einstufen, wenn der Versto3 gegen die Zahlungspflicht
nicht innerhalb von zehn Geschdftstagen geheilt wird. Liegt
ein Verzugsfall vor, kann die Hines-Verwaltungsgesellschaft

wahlweise, einzeln oder kombiniert
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Verzugszinsen in Hohe des Ein-Monats-Euribor-Satzes zu-
zlglich 8 Prozentpunkten p.a. verlangen,
die Einlageverpflichtung (soweit noch nicht abgerufen
und eingezahlt) des Investors reduzieren oder streichen,
an einen anderen Investor oder einen Dritten Ubertragen
oder félligstellen und auf den Gesamtbetrag Verzugszin-
sen in Hohe des Ein-Monats-Euribor-Satzes zuztiglich 8
Prozentpunkten p.a. verlangen,
die Anteile des Investors einziehen,
samtliche anderen rechtlich zuldssigen MaBnahmen er-
greifen.
Befindet sich ein Investor im Verzug, kann die Hines-Verwal-
tungsgesellschaft das von diesem Investor entsandte Bei-

ratsmitglied aus dem Beirat ausschlieBen.

Immobilieninvestitionen des HECF

Die Investitionsstrategie, die Investitionsziele und die Inves-
titions- und Verwaltungskriterien des HECF wurden bereits
im Kapitel , Zielfonds", Seite 42 ff,, dargestellt.

Fremdfinanzierung
Der HECF kann Fremdfinanzierungen im Rahmen folgender
Beschrankungen aufnehmen:
Die Darlehensschuld soll kumuliert nicht héher sein als
50% des durchschnittlichen Marktwertes (innerhalb eines
Jahres) des Immobilienportfolios des HECF.
Zusatzliche kurzfristige Darlehensverbindlichkeiten ddrfen
10% des Bruttovermogenswertes des HECF nicht Uber-
schreiten.
Es obliegt dem Ermessen der Hines-Verwaltungsgesellschaft,
ob bei der Bestimmung der oben genannten Beleihungs-
grenzen die Kreditaufnahme zum Zweck der Zwischenfinan-
zierung erstattungsfahiger Umsatzsteuer zu berticksichtigen
ist.
Die Darlehensverbindlichkeiten des HECF werden mit den
Vermogenswerten des HECF besichert. Der HECF kann Ein-
lageverpflichtungen seiner Investoren an Darlehensgeber
abtreten oder verpfanden. Die Investoren des HECF sind zur
Mitwirkung bei einer solchen Abtretung oder Verpfandung
verpflichtet. Im Fall des Verzugs eines Investors gelten die
gleichen Regelungen weiter, die im Verhaltnis zwischen In-
vestor und HECF fiir den jeweiligen Fall gelten.

Ausschiittungen
Die Hines-Verwaltungsgesellschaft bestimmt, in welchem
Umfang tatsachliche Riickflisse des investierten Kapitals, re-

alisierte VerduRerungsgewinne, laufendes Einkommen und

andere Barzuflisse sowie vorhandene Barmittel des HECF
als ausschittungsfahig eingestuft werden, nachdem von
den vorhandenen Barmitteln folgende Abzlige vorgenom-
men wurden (ausschittungsfahige Barmittel):
Mittelbedarf der bestehenden Immobilieninvestitionen,
Verwaltungsgebihr oder andere erfolgsabhdngige Ge-
bihren fur die Hines-Gesellschaften und andere Gebuh-
ren flr ein zur Hines-Gruppe gehoérendes Unternehmen,
Reserve fur laufende Kosten, Finanzierungsverbindlich-
keiten, Steuern, Fondskosten und andere Kosten,
Reserve fUr Reinvestitionen,
andere Reserven, gemal$ der Entscheidung der Verwal-
tungsgesellschaft.
In dem Umfang, wie die ausschittungsfahigen Barmittel Ka-
pitalrickflisse und VerduRerungserldse beinhalten, wird die
Hines-Verwaltungsgesellschaft diese typischerweise rein-
vestieren. Werden Immobilien zum Zweck der Finanzierung
von Anteilsriickgaben verdulSert, werden die Erlése vorran-
gig zur Finanzierung von den bis zum jeweiligen Stichtag
(Immobilienverkauf) bei der Hines-Verwaltungsgesellschaft
eingegangenen Ruckgabeverlangen verwendet.
Die so ermittelten ausschittungsfahigen Barmittel werden
auf die einzelnen Anteilsklassen und innerhalb dieser An-
teilsklassen auf die Anteilsserien entsprechend der jewei-
ligen prozentualen Beteiligung (Seite 92, Prozentuale Be-
teiligung) verteilt. Innerhalb einer Anteilsklasse oder -serie
erfolgt die Verteilung zeitanteilig fir Anteile, die unterjahrig
erworben oder zurtickgegeben wurden.
Fur den Class-P- und den Class-F-Anteil gelten erganzend
folgende Regelungen:
Beide Anteilsklassen partizipieren nur in dem Mafe an
Ausschittungen des HECF, soweit diese auf tatsachlichen
Gewinnen beruhen. Die Inhaber des Class-F- und des Class-
P-Anteils erhalten im Fall einer Liquidation des HECF entwe-
der Ausschittungen, die ihnen aufgrund ihrer prozentualen
Beteiligung zustehen, oder Ausschittungen in Hohe ihres
jeweiligen Kapitalkontos, je nachdem, welcher Betrag nied-
riger ist.
Die auf den Class-P-Anteil entfallenden Ausschittungen
werden innerhalb des Vorbehaltszeitraums auf ein Konto
des HECF, Uber das der HECF frei verfigen kann, Gberwiesen.
Bei Ablauf des Vorbehaltszeitraums werden die Ausschit-
tungen gegebenenfalls entsprechend der Anpassung der
auf den Class-P-Anteil entfallenden prozentualen Beteili-
gung reduziert (Seite 97, Endgultiger Bonus, Hochststand
der BonusbezugsgroBe) und an die Hines-Gesellschaften

Uberwiesen.



Eine Ausschiittung in Form von Immobilien an Investoren

ist nicht zulassig.

Die Fondsgesellschaft hat ein allgemeines Riickgaberecht,
jedoch kein besonderes Ruickgaberecht.

Allgemeine Riickgaberechte
Mit jedem Anteil am HECF ist ein Rlickgaberecht verbunden.
Besondere Riickgaberechte bestehen fiir den Class-F- und
den Class-P-Anteil sowie fir eine spezifizierte Investoren-
gruppe (Seite 136, Specified German Investors, Glossar).
Die Riickgaberechte unterliegen den nachfolgenden Rege-
lungen und Beschrankungen:
Der Ruckgabepreis entspricht dem Nettovermdgenswert
des Anteils zum Riickgabezeitpunkt.
Die Anteilsriickgabe muss mindestens zwei Jahre vor dem
Rickgabedatum angekindigt werden. Die Ankindigung
muss das Ruckgabedatum, die Anzahl, Klasse und Serie
der Anteile angeben.
Die Rickgabe wird jeweils zum letzten Geschéftstag eines
Kalenderjahres wirksam (Rtickgabedatum).
Innerhalb der ersten drei Jahre ab Ausgabe (Erwerb) der
Anteile ist die Ruckgabe dieser Anteile ausgeschlossen
(Mindesthaltefrist).
Die Anzahl der zu einem Riickgabedatum maximal riick-
gebbaren Anteile berechnet sich wie folgt: 10% des Ge-
samtwertes aller Anteile dividiert durch den Anteilspreis
der jeweiligen Anteilsklasse, wobei fiir diese Berechnung
nur 50% des Anteilswertes der Class-P-Anteile berlcksich-
tigt werden (Riickgabe-Pool); zusétzlich kann die Hines-Ver-
waltungsgesellschaft in ihrem freien Ermessen bestimmen,
dass zu einem beliebigen Riickgabedatum weitere Anteile
zurlickgegeben werden kénnen. Wurden zum Zweck der
Finanzierung von Anteilsriickgaben Immobilien verdul3ert
und ist nach ordnungsgemaller Bedienung der Riickgaben
gemals Satz 1 der VerauBerungserlds noch nicht erschopft,
so wird der verbliebene VerauBerungserlos zunachst fur die
Ricknahme weiterer Anteile (soweit noch nicht alle Antei-
le, die zur Riickgabe an diesem Riickgabedatum angezeigt
wurden, bedient sind) verwendet.
Investoren nehmen an der jahrlichen Rickgabe mit der
Anzahl der von ihnen zur Ruckgabe angekindigten An-
teile teil. Ist die Anzahl der Anteile, die zur Riickgabe an-
gektindigt wurden, héher, als der Riickgabe-Pool zuldsst,
erfolgt die Riickgabe fur die einzelnen Anleger anteilig.

Anteile, die in dem eigentlich dafur vorgesehenen Jahr

nicht zuriickgegeben werden kénnen, nehmen automa-
tisch an der Ruickgabe in den darauffolgenden Jahren teil,
bis alle zur Riickgabe angekindigten Anteile zurtickgege-
ben wurden. Die letzten 20 % Anteile einer Anteilsserie, die
ein Investor halt, werden vollstandig zurickgenommen;
mindestens die Halfte dieser Anteile werden zulasten des
oben beschriebenen Riickgabe-Pools zurtickgegeben.
Anteile werden nicht (vollstandig) gemal3 den oben be-
schriebenen Regelungen zurlickgenommen, wenn nach
Auffassung der Hines-Verwaltungsgesellschaft die (vollstan-
dige) Ricknahme nicht im Einklang mit dem besten Inter-
esse des HECF steht.

Besondere Riickgaberechte
Die ,Specified German Investors” (Seite 136, Glossar) kon-
nen zusatzlich zu den allgemeinen Ruckgaberechten oder
anstatt der allgemeinen Rickgaberechte jederzeit die Ruck-
nahme ihrer Anteile mit einer Ankindigungsfrist von zwei
Jahren verlangen. Die Hines-Verwaltungsgesellschaft kann
in ihrem freien Ermessen einer kirzeren Ankindigungsfrist
zustimmen. Bei einer Riicknahme von Anteilen
innerhalb der Mindesthaltefrist (siehe oben),
nach Ablauf der Mindesthaltefrist, falls die Rucknahme
zu einem anderen Datum als dem letzten Geschéftstag
eines Kalenderjahres erfolgen soll,
die nicht aus dem jahrlichen Rickgabe-Pool finanziert
werden kann,
fallt eine Rickgabegebihrin Hohe von 5% des Nettoanteils-
wertes pro Anteil der betreffenden Serie von Class-A-Antei-
len an. Die Rickgabegebiihr kommt dem HECF zugute.
Die Hines-Gesellschaften (bezlglich des Class-P-Anteils und
der von ihnen gehaltenen Class-A-Anteile ) und die Hines-
Verwaltungsgesellschaft (bezlglich des Class-F-Anteils)
konnen ihren Anteil partiell wie folgt zurtickgeben:
Class-P-Anteil: Der Wert jeder Erhdhung der mit dem
Class-P-Anteil verbundenen prozentualen Beteiligung,
die innerhalb des Rickgabejahres endglltig wird (Seite
97, Endgliltiger Bonus, Hochststand der Bonusbezugs-
grole), kann bis zur Halfte sofort nach Ende des Vor-
behaltszeitraums oder zum letzten Geschéftstag eines
spateren Ruckgabejahres zurlickgegeben werden. Diese
Rickgabe erfolgt unabhangig vom Rickgabe-Pool. Die
andere Halfte des Bonus kann entsprechend den oben
dargestellten allgemeinen Ruckgaberechten zuriickge-
geben werden, ohne dass eine Mindesthaltefrist besteht.
Die Ankiindigung der Riickgabe muss gegenutber der
Hines-Verwaltungsgesellschaft erfolgen.
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Class-F-Anteil: Der Wert jeder Erhéhung dieser prozen-
tualen Beteiligung kann entsprechend den oben darge-
stellten allgemeinen Rickgaberechten zuriickgegeben
werden, ohne dass eine Mindesthaltefrist besteht. Die
Ruckgabe muss gegentber der Depotbank mit einer Frist
von zwei Jahren angekiindigt werden.

Wird die Hines-Verwaltungsgesellschaft abberufen (Seite
95, Investorenversammlung), haben die Hines-Gesell-
schaften und die Hines-Verwaltungsgesellschaft ein auler-

ordentliches Riickgaberecht.

Riickgabeverpflichtung/Einziehung von Anteilen

Die Hines-Verwaltungsgesellschaft kann in den folgenden

Fallen Anteile einziehen:
erhebliche Verletzung der Sonderbedingungen des HECF
oder des Verwaltungsreglements;
eine zugunsten der Hines-Verwaltungsgesellschaft, eines
anderen Investors des HECF oder Hines abgegebene Zusi-
cherung ist oder wird unrichtig, insbesondere im Fall, dass
ein Investor nicht (mehr) als institutioneller Investor gilt;
Verzug eines Investors;
andere Umstande, unter denen eine Fortsetzung der Be-
teiligung eines Investors am HECF erhebliche schadliche
Auswirkungen auf den HECF, den Master Fund oder deren
Investoren hatte;
die Fortsetzung der Beteiligung eines Investors am HECF
wirde zu einer Rechtsverletzung durch den Master Fund
oder die Hines-Verwaltungsgesellschaft fiihren oder eine
erhebliche Besteuerung oder andere wirtschaftliche
Nachteile fir den Master Fund, die Hines-Verwaltungsge-
sellschaft oder einen Investor mit sich bringen, die nicht
eintrdten, wenn der betreffende Investor kein Investor
(mehr) ware;
falls eine Einziehung der Anteile nach Ansicht der Hines-
Verwaltungsgesellschaft angemessen ist, um sicherzu-
stellen, dass der Hines Master Fund nicht gemal dem
US-Wertpapiergesetz von 1933 oder dem US Investment
Company Act von 1940 registriert werden muss oder dass
das Vermdgen des Master Fund nicht als ERISA-Vermdgen
(Seite 135, Glossar) angesehen wird, oder um andere re-

gulatorische oder steuerliche Nachteile zu vermeiden.

Prozentuale Beteiligung und Anteilswert

Jeder Anteil ist mit einer prozentualen Beteiligung am HECF
verbunden.

Erfolgt eine Ausgabe oder Riicknahme von Anteilen, werden

die im Umlauf befindlichen Anteile wie folgt angepasst:



Anpassung der Class-A-Anteile:

bei Ausgabe oder Ricknahme von Class-A-Anteilen:
Die prozentuale Beteiligung jeder Serie von Class-A-An-
teilen soll zum Zeitpunkt ihrer Ausgabe gleichzusetzen
sein mit dem gesamten Nettovermogenswert aller Class-
A-Anteile der Serie, die bei diesem Kapitalabruf ausgege-
ben wurde, kalkuliert nach MalBgabe des konsolidierten
Nettovermdgenswertes je Class-A-Anteil siehe ,Bewertung
der Immobilieninvestitionen und Bestimmung des Netto-
vermogenswertes pro Anteil’, Seite 94) dividiert durch die
Summe aus (A) dem gesamten Nettovermdgenswert aller
bereits ausgegebenen Class-A-Anteile (kalkuliert mit dem
Nettovermdgenswert des vorangegangenen Quartals oder
bei nach Quartalsende ausgegebenen Class-A-Anteilen mit
deren Ausgabepreis) und (B) dem gesamten Nettovermo-
genswert der Class-A-Anteile, die bei dem entsprechenden
Kapitalabruf ausgegeben wurden.
Unmittelbar nach der Ausgabe neuer Class-A-Anteile durch
HECF wird die prozentuale Beteiligung der bestehenden
Serien von Class-A-Anteilen folgendermafen angepasst. Die
angepasste prozentuale Beteiligung entspricht dem Netto-
vermogenswert aller Class-A-Anteile der Serie vor der Ausga-
be der neuen Anteile dividiert durch die Summe aus (A) dem
gesamten Nettovermdgenswert aller bereits ausgegebenen
Class-A-Anteile (kalkuliert mit dem Nettovermogenswert des
vorangegangenen Quartals oder bei nach Quartalsende aus-
gegeben Class-A-Anteilen mit deren Ausgabepreis) und (B)
dem gesamten Nettovermdgenswert der Class-A-Anteile, die
bei dem entsprechenden Kapitalabruf ausgegeben wurden.
Unmittelbar nach der Ricknahme von Class-A-Anteilen
durch HECF wird die prozentuale Beteiligung der bestehen-
den Serienvon Class-A-Anteilen folgendermallen angepasst.
Die angepasste prozentuale Beteiligung entspricht dem
Nettovermdgenswert aller Class-A-Anteile der Serie vor der
Ricknahme der zurlickgegebenen Anteile dividiert durch
die Differenz aus (A) dem gesamten Nettovermogenswert
aller bereits ausgegebenen Class-A-Anteile (kalkuliert mit
dem Nettovermdgenswert des vorangegangenen Quartals
oder bei nach Quartalsende ausgegeben Class-A-Anteilen
mit deren Ausgabepreis) und (B) dem gesamten Nettover-
mogenswert der Class-A-Anteile, die zurlickgenommen
wurden (unter Berlcksichtigung von etwaigen an HECF ge-
zahlten Rickgabegebuhren).

bei (partieller) Riicknahme des Class-F- oder Class-P-Anteils:

prozentuale Beteiligung bei (partieller) Rticknahme

multipliziert mit Nettovermogenswert des HECF vor der

(partiellen) Ricknahme

dividiert durch Nettovermdgenswert des HECF nach der

(partiellen) Riicknahme

Anpassung des Class-F- und des Class-P-Anteils

bei Ausgabe oder Riicknahme von Class-A-Anteilen:
prozentuale Beteiligung bei Ausgabe oder Riicknahme
multipliziert mit Nettovermogenswert des HECF vor Aus-
gabe oder Rucknahme

dividiert durch Nettovermogenswert des HECF nach Aus-
gabe oder Riicknahme

bei (partieller) Ricknahme des Class-F- oder Class-P-An-
teils:

prozentuale Beteiligung vor der (partiellen) Riicknahme
minus prozentuale Beteiligung, die auf den zurtickgege-
benen (Teil des) Class-F- oder Class-P-Anteil(s) entfallt,
multipliziert mit Nettovermogenswert des HECF vor der
(partiellen) Ricknahme

dividiert durch Nettovermdgenswert des HECF nach der

(partiellen) Ricknahme (eines Teils)

Class-F-Anteil
Anfanglich betragt die auf den Class-F-Anteil entfallende
prozentuale Beteiligung null. Zu jedem ersten Geschéftstag
eines Quartals wird die prozentuale Beteiligung wie folgt be-
stimmt:
prozentuale Beteiligung, die auf den Class-F-Anteil im vor-
angegangenen Quartal entfiel,
plus 0,0625% des Bruttovermogenswertes des HECF
zum Ende des vorangegangenen Quartals (oder eines
entsprechend angepassten Prozentsatzes, der einen et-
waigen Nachlass fur Class-A-Anteile auf den Gewinnanteil
fur Asset Management widerspiegelt, sodass der anwend-
bare Prozentsatz einem Drittel des als reduzierte jéhrliche
Verwaltungsvergitung zu zahlenden Prozentsatzes des
Bruttovermdogens des HECF entspricht)
multipliziert mit dem folgenden Quotienten: prozentuale
Beteiligung aller Class-A-Anteile am Ende des vorangegan-
genen Quartals dividiert durch den Nettovermdgenswert
des HECF zum Ende des vorangegangenen Quartals.

Class-P-Anteil
Anfanglich betrdgt die auf den Class-P-Anteil entfallende
prozentuale Beteiligung null. Zu jedem ersten Geschéftstag
des ersten Quartals eines Geschéftsjahres wird die prozentuale
Beteiligung wie folgt bestimmit:

prozentuale Beteiligung, die auf den Class-P-Anteil im vor-

angegangenen Geschaftsjahr entfiel,
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plus den gesamten Bonus fiir den Class-P-Anteil (Seite 96,
Bonus fiir den Class-P-Anteil), der beztiglich aller Class-A-
Anteile im vorangegangenen Geschaftsjahr angefallen ist,
dividiert durch Nettovermégenswert des HECF zum Ende
des vorangegangenen Geschaéftsjahres

minus den verfallenen Bonus fur den Class-P-Anteil, der auf
alle Class-A-Anteile im vorangegangenen Geschéftsjahr an-
gefallen ist, dividiert durch den Nettovermogenswert des
HECF zum Ende des vorangegangenen Geschaftsjahres.

Class-A-Anteile
Jeder Class-A-Anteil ist mit einer prozentualen Beteiligung
am HECF verbunden, die fur die einzelnen Anteilsserien va-
riieren kann. Die auf einen Anteil entfallende prozentuale
Beteiligung ermittelt man, indem man die auf die jeweilige
Anteilsserie entfallende prozentuale Beteiligung durch die
Gesamtzahl aller Anteile dieser Anteilsserie dividiert.
Vor dem ersten Kapitalabruf betrdgt die auf den Class-A-
Anteil entfallende prozentuale Beteiligung null. Zu jedem
ersten Geschdftstag eines Quartals wird die prozentuale
Beteiligung, die auf die jeweilige Serie von Class-A-Anteilen
entfallt, wie folgt bestimmt:
prozentuale Beteiligung, die auf die jeweilige Serie von
Class-A-Anteilen im vorangegangenen Quartal entfiel,
minus 0,0625% des Nettovermogenswertes des HECF
zum Ende des vorangegangenen Quartals (oder eines
entsprechend angepassten Prozentsatzes, der einen
etwaigen Nachlass fur Class-A-Anteile auf den Gewinn-
anteil fur Asset Management widerspiegelt, so dass der
anwendbare Prozentsatz einem Drittel des als reduzierte
jahrliche Verwaltungsverglitung zu zahlenden Prozent-
satzes des Bruttovermogens des HECF entspricht)
multipliziert mit Gesamtsumme der prozentualen Beteili-
gungen, die auf alle Class-A-Anteile zum Ende des voran-
gegangenen Quartals entfllt,
dividiert durch Nettovermégenswert des HECF zum Ende
des vorangegangenen Quartals
minus auf die jeweilige Anteilsserie entfallender Anteil des
Bonus fur den Class-P-Anteil (soweit das vorangegangene
Quartal das letzte Quartal eines Geschéftsjahres war)
dividiert durch den Nettovermdgenswert des HECF zum
Ende des vorangegangenen Quartals
plus verfallener Bonus fir den Class-P-Anteil, der im voran-
gegangenen Geschéftsjahr auf die jeweilige Anteilsserie
angefallen ist (soweit das vorangegangene Quartal das
letzte Quartal eines Geschaftsjahres war)

dividiert durch den Nettovermdgenswert des HECF zum

Ende des vorangegangenen Quartals.

Bewertung der Immobilieninvestitionen und Bestim-

mung des Nettovermdgenswertes pro Anteil

Der Wert jeder Immobilie des HECF wird mindestens einmal

jahrlich durch einen von Hines und der Hines-Verwaltungs-

gesellschaft bestellten unabhdngigen Gutachter bestimmt.

Die Bewertung muss anhand der im Handbuch des,Royal

Institute of Chartered Surveyors” festgelegten Richtlinien

erfolgen.

Der Nettovermdgenswert pro Anteil wird mindestens ein-

mal pro Quartal wie folgt bestimmt:

1. Bestimmung des Nettovermogenswertes des HECF:
Bruttovermogen des HECF (einschliefSlich Marktwert der
Immobilien) abztglich der Verbindlichkeiten (zu ermit-
teln gemals IFRS) mit der Mal3gabe, dass
bei der Bestimmung des Eigenkapitals oder der Verbind-
lichkeiten die diskontierten Werte von aufgeschobenen
Steuerverbindlichkeiten bertcksichtigt werden und
Erwerbskosten fir Immobilien tGber einen Zeitraum von
funf Jahren abzuschreiben sind.

2. Bestimmung des Nettovermégenswertes pro Class-A-Anteil:

Nettovermogenswert des HECF multipliziert mit der kumu-

lierten prozentualen Beteiligung, die auf die jeweilige An-

teilsserie entfallt, dividiert durch die Anzahl aller Anteile der
betreffenden Anteilsserie.

3. Bestimmung des konsolidierten Nettovermdgenswertes

pro Class-A-Anteil:

Summe der Nettovermdgenswerte aller Serien von Class-

A-Anteile dividiert durch die Summe aller ausgegebenen

Class-A-Anteile.

4. Bestimmung des Nettovermdgenswertes des Class-F-

und Class-P-Anteils:

Der Nettovermogenswert wird durch Multiplikation des

Nettovermogenswertes des HECF mit der auf den Class-P-

beziehungsweise Class-F-Anteil entfallenden prozentualen

Beteiligung bestimmt.

Hines-Verwaltungsgesellschaft

Die Geschaftsfiihrung obliegt der Hines-Verwaltungsgesell-
schaft. Diese handelt durch das,Board of Directors’, dessen
Mitglieder durch die Hines-Gruppe bestimmt werden. Die
Hines-Verwaltungsgesellschaft kann im Fall einer vorsatzli-
chen, grob fahrldssigen oder betrligerischen Pflichtverlet-
zung, die erhebliche negative Auswirkungen auf den HECF

hat, durch einen Beschluss der Investoren (Seite 95, Investo-



renversammlung) mit der Mehrheit von 75 % aller abgege-
benen Stimmen abberufen werden. Die Hines-Verwaltungs-
gesellschaft kann andere Angehérige der Hines-Gruppe mit
der Austibung der ihr obliegenden Geschaftsfiihrungsmaf-

nahmen beauftragen.

Investitionsausschuss

Die Hines-Verwaltungsgesellschaft hat einen Investitions-
ausschuss benannt, dem derzeit vier Personen angehéren.
Die Hines-Verwaltungsgesellschaft kann die Mitglieder des
Investitionsausschusses nach freiem Ermessen austauschen
und/oder die Anzahl der Mitglieder verandern. Das Board
of Directors muss den Investitionsausschuss vor einer Ent-
scheidung tber den An- oder Verkauf von Immobilien kon-
sultieren. Alle Empfehlungen des Investitionsausschusses
bedurfen einer Zustimmung von mindestens zwei Dritten

seiner Mitglieder.

Beirat (Unitholder Advisory Committee)
Die Hines-Verwaltungsgesellschaft kann die sechs Investoren,
die die héchsten Einlageverpflichtungen abgegeben haben,
und - nach Ermessen der Hines-Verwaltungsgesellschaft —
weitere Investoren auffordern, einen Vertreter in den Beirat
zu entsenden.
Die Hines-Gesellschaften stellen stets ein Beiratsmitglied. Der
Beirat tritt mindestens halbjahrlich zusammen. Dies ist auch
per Video- oder Telefonkonferenz méglich. Die Hines-Verwal-
tungsgesellschaft muss den Beirat konsultieren, um potenziel-
le Interessenkonflikte der Hines-Verwaltungsgesellschaft zu
|6sen. Darliber hinaus kann die Hines-Verwaltungsgesellschaft
den Beirat in jeder anderen Angelegenheit hinzuziehen. Fol-
gende Mal3nahmen bedurfen der Zustimmung des Beirats:
Anderung der Investitions- und Verwaltungskriterien;
Bestellung und Abberufung des Abschlussprifers und
des unabhdngigen Immobiliengutachters sowie substan-
zielle Anderungen der Auftragsbedingungen;
Anderung des Stichtags der Rechnungslegungsperiode;
jede Transaktion mit oder in Verbindung mit einem Hi-
nes-Konzernunternehmen, soweit nicht bereits in den
Sonderbedingungen des HECF ausdricklich genehmigt
(das Beiratsmitglied der Hines-Gesellschaften ist von der
Abstimmung ausgeschlossen);
jede Entscheidung, einen wesentlichen Anspruch des
HECF gegen ein Mitglied der Hines-Gruppe nicht durch-
zusetzen (das Beiratsmitglied der Hines-Gesellschaften ist
von der Abstimmung ausgeschlossen);

jede Anderung der dem unabhangigen Immobiliengut-

achter vorgegebenen Bewertungsmethode oder der Be-
rechnungsmethode fiir den Nettovermogenswert;
Vereinbarung von Vergltungen fir Dienstleistungen von
Mitgliedern der Hines-Gruppe auf Ebene der Immobilien-
objekte des HECF.
Die Hines-Verwaltungsgesellschaft kann ein Beiratsmitglied
ausschliellen, wenn
der Investor oder das von ihm entsandte Beiratsmitglied
das Verwaltungsreglement oder die Sonderbedingungen
des HECF in schwerwiegender Weise verletzen,
die Einlageverpflichtung (abgerufen und nicht abgerufen)
des Investors nicht zu den sechs hochsten Einlagever-
pflichtungen (abgerufen und nicht abgerufen) zahl,
der Investor in Verzug ist.

Investorenversammlung

Die Investorenversammlung kann nach Ermessen der Hines-
Verwaltungsgesellschaft oder auf Antrag von Investoren, die
mindestens ein Funftel aller Anteile am HECF halten, einbe-
rufen werden. Die Investorenversammlung ist beschlussfahig,
wenn mindestens vier Investoren anwesend oder vertreten
sind, die zusammen mindestens 50% aller Anteile reprasen-
tieren. Jeder Anteil gewahrt eine Stimme.

Mit der Mehrheit von 75 % aller Stimmen kénnen die Inves-
toren des HECF die Rechtsform des HECF ohne weitere Zu-
stimmung der Hines-Verwaltungsgesellschaft andern.

Mit der Mehrheit von 75% der abgegebenen Stimmen
kann die Investorenversammlung die Hines-Verwaltungs-
gesellschaft von der Geschéftsfihrung entbinden. Fir eine
solche Abstimmung gilt kein Quorum.

HECF ist verpflichtet, an Dritte und Mitglieder der Hines-
Gruppe Vergltungen und Kostenerstattungen zu zahlen.
Zudem erhalt die Hines-Verwaltungsgesellschaft oder ein
von ihr benanntes Mitglied der Hines-Gruppe die folgenden

Gebihren und Vergtitungen.

Verwaltungsvergutung (bestehend aus Verwaltungsge-
bihr und Gewinnanteil fiir Asset Management)

Die Verwaltungsvergltung setzt sich aus zwei Komponenten
zusammen, namlich der,Verwaltungsgebthr” und dem,Ge-
winnanteil fir Asset Management” unter Berticksichtigung
etwaiger Nachlasse auf die Verwaltungsvergitung:

Die Verwaltungsgebihr betragt 0,50% p.a. des gesamten
Bruttovermogenswertes des HECF und ist in vierteljdhrlichen

Teilbetragen zu zahlen.
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Darlber hinaus erhdlt die Hines-Verwaltungsgesellschaft den
Gewinnanteil fir Asset Management, der dem Class-F-Anteil
der Hines-Verwaltungsgesellschaft zugewiesen wird, dessen
prozentuale Beteiligung sich am Ende eines jeden Kalen-
derquartals erhoht (siehe ,Class-F-Anteil’, Seite 93) auf eine
Weise, die wiedergeben soll, dass die Hines-Verwaltungsge-
sellschaft eine Gebihrin Hohe von 0,25 % p.a. des gesamten
auf Class-A-Anteile entfallenden Bruttovermdégenswertes
des HECF erhdlt und diese Gebuhr automatisch wieder in
HECF investiert wird mit der Ma3gabe, dass der gesamte
Rucknahme- oder Liquidationswert des Class-F-Anteils zu
keiner Zeit den kumulativen Gesamtbetrag aller Gewinne
und Ertrage des HECF Ubersteigen sollen, die dem Class-F-
Anteil gemal3 den einschldgigen Regelungen in dem ergan-
zend zu den Sonderbedingungen des Zielfonds geltenden
Schedule A betreffend Kapitalkonten fir US-Steuerzwecke
zuzuweisen sind.
Sofern die Gesamtinvestition eines Investors (Summe der
Ausgabepreise fir alle von dem Investor gehaltenen Class-A-
Anteile zuziglich der bestehenden Einlageverpflichtungen
des Investors) am Ende eines Kalenderquartals die nachfol-
gend dargelegten Betragsgrenzen Ubersteigt, wird die Hines-
Verwaltungsgesellschaft dem Investor einen Teil der Verwal-
tungsgebihr und den gleichen Teil des Gewinnanteils fur
Asset Management als Nachlass gewahren, sodass die Verwal-
tungsvergutung (bestehend aus Verwaltungsgebtihr und Ge-
winnanteil fir Asset Management) dann folgende Hohe hat:
Betragt die Gesamtinvestition eines Investors 50,0 Mio. EUR
oder mehr, betrdgt die reduzierte Verwaltungsvergtitung
0,70% des Bruttovermdgenswertes, der auf Class-A-An-
teile dieses Investors entfallt.
Betragt die Gesamtinvestition eines Investors 100,0 Mio. EUR
oder mehr, betrdgt die reduzierte Verwaltungsvergitung
0,65% des Bruttovermdgenswertes, der auf Class-A-An-
teile dieses Investors entfllt.
Betragt die Gesamtinvestition eines Investors 150,0 Mio. EUR
oder mehr, betrdgt die reduzierte Verwaltungsvergitung
060% des Bruttovermdogenswertes, der auf Class-A-An-
teile dieses Investors entfllt.
Die reduzierte Verwaltungsvergitung gilt vorbehaltlich der
Grenzen flr den Wert, der dem Class-F-Anteil gemaf den ein-
schldgigen Regelungen in dem ergdnzend zu den Sonderbe-
dingungen des Zielfonds geltenden Schedule A betreffend
Kapitalkonten fur US-Steuerzwecke zuzuweisen ist.
Der Nachlass betreffend die Verwaltungsgebihr wird nach
dem Ende eines Kalenderquartals ausbezahlt und der Nach-

lass auf den Gewinnanteil fiir Asset Management wird be-

wirkt durch die Ausgabe von Class-A-Nachlass-Anteilen (sie-
he Erwerb von Anteilen am HECF”, Seite 88).

Ankaufsgebihr

Die Hines-Verwaltungsgesellschaft erhélt eine Ankaufsge-
bihrin Hohe von 1,0 % des Nettokaufpreises (ohne Erwerbs-
nebenkosten, Steuern etc.) der Immobilie. Fallt beim Ankauf
eine Maklergebuhr von mehr als 1,5% des Nettokaufpreises
an, wird die Ankaufsgeblhr entsprechend reduziert, maxi-

mal bis auf 0%.

Verkaufsgebuihr

Die Hines-Verwaltungsgesellschaft erhdlt eine Verkaufsge-
bihr in Hohe von 0,5% des Verkaufspreises einer Immobilie
(ohne Umsatzsteuer), wenn der Verkaufspreis hoher als der
Ankaufspreis (einschlie8lich Ankaufsgebihr und Kaufneben-
kosten) ist. Die Verkaufsgebuhr féllt unabhangig von etwaigen
Maklergebuhren an.

Dienstleistungsvergitungen auf Ebene der Immobilien

Mit der Zustimmung des Beirats (Seite 95, Beirat) erhalt die
Hines-Verwaltungsgesellschaft oder ein anderes Mitglied der
Hines-Gruppe Vergtitungen fur Dienstleistungen, zum Beispiel
Bauaufsicht, Hausverwaltung, soweit diese nicht anderweitig
ersetzt werden. Die Hines-Verwaltungsgesellschaft oder ein
anderes Mitglied der Hines-Gruppe erhélt bei Vermittlung ei-
nes Mietvertrags eine Vermietungsprovision in Hohe von drei
Monatsmieten des ersten reguldren Mietjahres plus eine Erstat-
tung etwaiger Drittkosten. Fallt bei Abschluss des Mietvertrags
eine Maklergebihr zulasten des HECF an, wird die Vermie-

tungsprovision entsprechend reduziert, maximal bis auf 0%.

Bonus fiir den Class-P-Anteil

Die Hines-Gesellschaften erhalten als Anteilseigner des

Class-P-Anteils einen Bonus in Hohe von 20% der Erhéhung

der BonusbezugsgrélRe, die fir alle Class-A-Anteile jahrlich

ermittelt wird.

Die Erhéhung der Bonusbezugsgréle wird bestimmt, in-

dem die BezugsgrofRe am Beginn des Berechnungszeit-

raums von der BezugsgroRe am Ende des Berechnungs-

zeitraums abgezogen wird. Ergibt diese Berechnung eine

negative Zahl, wird die Erhéhung der Bonusbezugsgrofe

mit null angesetzt.

Bonusbezugsgroie am Beginn des Berechnungszeitraums:
Nettovermdgenswert des HECF am Beginn des Berech-
nungszeitraums, der entsprechend der kumulierten pro-

zentualen Beteiligung auf eine bestimmte Anteilsklasse



oder -serie entfallt,

abzlglich aller liquiden Mittel, die nicht als langfristige
Anlagen im Einklang mit den Investitions- und Verwal-
tungskriterien investiert sind (sofern am Berechnungs-
stichtag der Anteilsklasse/-serie zurechenbar),
abziglichallerVerbindlichkeiten, die bereits bei der Bestim-
mung des Nettovermogenswertes berdicksichtigt wurden
(sofern am Berechnungsstichtag der Anteilsklasse/-serie
zurechenbar)

minus die entsprechend der prozentualen Beteiligung
auf den Class-F- und den Class-P-Anteil entfallenden Ver-
mogenswerte.

BonusbezugsgréSe am Ende des Berechnungszeitraums:
Nettovermdgenswert des HECF am Ende des Berech-
nungszeitraums, der entsprechend der kumulierten pro-
zentualen Beteiligung auf eine bestimmte Anteilsklasse
oder -serie entfallt,
abzlglich aller liquiden Mittel, die nicht als langfristige
Anlagen im Einklang mit den Investitions- und Verwal-
tungskriterien investiert sind (sofern am Berechnungs-
stichtag der Anteilsklasse/-serie zurechenbar),
abziglichallerVerbindlichkeiten, die bereits bei der Bestim-
mung des Nettovermdgenswertes berdicksichtigt wurden
(sofern am Berechnungsstichtag der Anteilsklasse/-serie
zurechenbar),
plus etwaige innerhalb des Berechnungszeitraums an In-
vestoren ausgeschiittete VerduRerungserldse (sofern am
Berechnungsstichtag der Anteilsklasse/-serie zurechenbar),
abzlglich der Vermogenswerte, die aufgrund der jeweili-
gen prozentualen Beteiligung dem Class-P- und dem Class-
F-Anteil zuzurechnen sind, sowie
abzuglich etwaiger Einkiinfte des HECF, die durch die Aus-
gabe zusatzlicher Anteile der betreffenden Anteilsklasse
oder -serie innerhalb des Berechnungszeitraums angefallen
sind, und
abzuglich etwaiger Ausgaben des HECF, die durch Riicknah-
me von Anteilen der betreffenden Anteilsklasse oder -serie
innerhalb des Berechnungszeitraums angefallen sind.

Die Bonusbezugsgréfle wird am Ende eines Berechnungs-

zeitraums wie beschrieben erhoht, wenn die Bonusbezugs-

grélBe am Ende eines Berechnungszeitraums hoher ist als
der bisherige Hochststand der BonusbezugsgroSe am Ende
eines friheren Berechnungszeitraums (Seite 97, Endgtiltiger

Bonus, Hochststand der Bonusbezugsgrolie).

Abweichend von der oben genannten Berechnung wird

die Bonusbezugsgréfle am Anfang eines Berechnungszeit-

raums auf den Hochststand der Bonusbezugsgrofe zum

Ende eines friheren Berechnungszeitraums (Seite 97, End-
gultiger Bonus, Hochststand der Bonusbezugsgrofie) ange-
passt, sofern diese hoher ist.

Der so ermittelte Bonus fiir ein abgeschlossenes Ge-
schaftsjahr wird zum ersten Tag des neuen Geschafts-
jahres zu der mit dem Class-P-Anteil verbundenen pro-
zentualen Beteiligung hinzugerechnet und erhéht diese

entsprechend.

Endgiiltiger Bonus, Hochststand der Bonusbezugsgréle
Der fur ein Geschéftsjahr wie oben berechnete Bonus steht
funf Jahre unter Vorbehalt (Vorbehaltszeitraum). Nach Ab-
lauf von funf Jahren wird der Bonus wie folgt Uberprift:
Ist die Bonusbezugsgrélle zum Ende des Vorbehaltszeit-
raums nicht niedriger als die urspriinglich bestimmte
Bonusbezugsgrole fir das entsprechende Geschaftsjahr,
so wird der Bonus auf Basis der urspriinglich bestimmten
Bonusbezugsgrole endgliltig und unabanderlich festge-
legt (endgliltiger Bonus).
Ist die Bonusbezugsgréfle zum Ende des Vorbehalts-
zeitraums niedriger als die Bonusbezugsgrofe fur das
entsprechende Geschéftsjahr, wird der Bonus fur das
entsprechende Geschaftsjahr neu berechnet, indem die
Bonusbezugsgrole am Ende des Berechnungszeitraums
durch die Bonusbezugsgrofle am Ende des Vorbehalts-
zeitraums ersetzt wird. Die mit dem Class-P-Anteil ver-
bundene prozentuale Beteiligung reduziert sich entspre-
chend der Differenz zwischen den beiden Boni.
Fur die Berechnung der jeweiligen Bonusbezugsgrofe fur
einen Berechnungszeitraum (siehe oben) werden zur Be-
stimmung der maximalen Bonusbezugsgrofe nur solche
Bonusbezugsgréfen am Ende eines Berechnungszeitraums
einbezogen, die in Berechnungszeitrdumen liegen, fUr die

der Vorbehaltszeitraum bereits abgelaufen ist.

Beitrittsgebihr

Jeder Investor ist verpflichtet, bei Beitritt zum HECF 1,0%
der von ihm Gbernommenen Einlageverpflichtung, hochs-
tens jedoch 250.000 EUR als Beitrittsgebihr an die Hines-
Verwaltungsgesellschaft oder ein von dieser bezeichnetes
Unternehmen der Hines-Gruppe zu zahlen. Sofern ein Neu-
investor direkt oder indirekt von einem Altinvestor kontrol-
liert oder verwaltet wird oder einen Altinvestor kontrolliert
oder mit einem Altinvestor unter gemeinsamer Verwaltung
steht, gilt fir Neu- und Altinvestor gemeinsam der Hochst-
betrag von 250.000 EUR Beitrittsgebdihr.

RECHTLICHE GRUNDLAGEN.




Kostenerstattung

Die Hines-Verwaltungsgesellschaft tragt die Kosten, die im
Zusammenhang mit der Austibung ihrer Funktion im HECF
anfallen, sowie Kosten im Zusammenhang mit der Struktu-
rierung und Organisation des HECF.

Kosten im Zusammenhang mit der Verwaltung des HECF
und dem Erwerb von Immobilien fir den HECF, auch wenn
der Erwerb letztlich nicht durchgefuhrt wird, tragt die Hi-
nes-Verwaltungsgesellschaft nicht.

Die Hines-Verwaltungsgesellschaft hat im Namen des Hines
Master Fund und des Zielfonds HECF einen Depotbank-
vertrag und eine Vereinbarung Uber Dienstleistungen mit
Brown Brothers Harriman geschlossen. Inhalt des Depot-
vertrags ist, dass die Depotbank sémtliche Vermogenswerte
des Hines Master Fund und des Zielfonds verwahrt, dartber
nur auf ausdrickliche Weisung durch den Fonds (Hines
Master-Fund beziehungsweise Zielfonds) verfigt und da-
bei die Einhaltung der anwendbaren luxemburgischen
Vorschriften und der Vorgaben des Verwaltungsreglements
des Hines Master Fund Uberwacht. Insbesondere wird auch
der gesamte Zahlungsverkehr zwischen dem Zielfonds und
der Fondsgesellschaft, also Zahlung von Kapitaleinlagen
und Ausschittungen, Uber die Depotbank abgewickelt. Da-
neben fungiert Brown Brothers Harriman gemal3 der Dienst-
leistungsvereinbarung auch als Vertreter des Hines Master-
Fund und des Zielfonds fur verschiedene Zwecke gemafd
luxemburgischem Recht. Fur diese Tatigkeiten erhdlt Brown
Brothers Harriman von dem Zielfonds Vergitungen, die
zum einen auf der Basis des Vermagens des Zielfonds, zum
anderen anhand der Zahl der Transaktionen und Investoren
innerhalb des Zielfonds ermittelt werden. Darlber hinaus
hat Brown Brothers Harriman einen Anspruch auf die Erstat-
tung angemessener Auslagen, die im Rahmen der Tatigkeit
als Depotbank und als Vertreter des Hines Master Fund und
des Zielfonds anfallen.

Von wesentlicher Bedeutung flr die Geschaftstatigkeit und
die Ertragslage des Emittenten (der Fondsgesellschaft) sind
insbesondere die ,Terms and Conditions” des HECF (Son-
derbedingungen des Zielfonds) in Verbindung mit den ,Ma-
nagement Regulations” (Verwaltungsreglement) des Hines

Master Fund in der jeweiligen Fassung vom Juni 2009, das

Darlehen der Fondsgesellschaft (Vereinbarung einer Zwi-
schenfinanzierungskreditlinie zum Zwecke der Finanzierung
der variablen Eigenkapitalabrufe des Zielfonds wahrend der
Platzierungsphase der Fondsgesellschaft) und die diesbe-
zlgliche Burgschaft der IDEENKAPITAL AG, der Geschafts-
besorgungsvertrag zwischen der Fondsgesellschaft und
der Treuhandkommanditistin tber die Anlegerverwaltung
sowie die Vertrage zwischen der Fondsgesellschaft und
Gesellschaften der IDEENKAPITAL-Gruppe betreffend die
Beratung bei der Erstellung einer Fondskonzeption, die Ei-
genkapitalvermittlung, die Vermittlung der Fremdfinanzie-
rung und die Gestellung einer Birgschaft. Die Konditionen
dieser Vertrage sind in den Kapiteln ,Rechtliche Grundlagen’,
Seite 85 ff,, und ,Finanz- und Investitionsplan’, Seite 60 ff,
dargestellt. Soweit hinsichtlich der Durchfihrung dieser
Vertrdge oder hinsichtlich der zukinftigen Konditionen
von Vertragen nach Ablauf der Vertragslaufzeiten mogli-
che wesentliche Risiken bestehen, wurde dies im Kapitel
,Risikohinweise” (Seite 16 ff) dargestellt (insbesondere
JFondsgesellschaft: Geschéftsfihrung, Beschlussfassung,
Fremdfinanzierung, Interessenkonflikte’, Seite 27 f, ,Sehr
eingeschrankte Mitwirkungsrechte der Fondsgesellschaft’,
Seite 19, ,Interessenkonflikte der Hines-Gruppe®, Seite 20 f,,
LEinlageverpflichtungen und Kapitalabrufe innverhalb des
Zielfonds’, Seite 21 f. und ,Sonstige Einnahmen- und Kos-
tenrisiken auf Ebene des Zielfonds’, Seite 25). Soweit weitere
Vertrdge von Bedeutung sind, werden deren Konditionen in
den Kapiteln,Finanz- und Investitionsplan’, Seite 60 ff,, sowie
,Rechtliche Grundlagen’, Seite 74 ff, dargestellt. Darlber hi-
naus bestehen keine Vertrage, die flr die Geschaftstatigkeit
und die Ertragslage des Emittenten (der Fondsgesellschaft)
von wesentlicher Bedeutung sind.






Die nachfolgenden Ausfihrungen nehmen Bezug auf die
grafische Darstellung der Beteiligungsstruktur im Kapitel
,Beteiligungsstruktur” auf Seite 70 ff. Dort sind die wichtigsten
an den Immobilieninvestitionen beteiligten Gesellschaften
genannt und die fir diese Gesellschaften im Prospekt ver-
wendeten Kurzbezeichnungen in Fettdruck aufgefihrt.

Die deutsche Fondsgesellschaft, IDEENKAPITAL Metropolen
Europa GmbH & Co. KG (im Folgenden: Fondsgesellschaft),
ist eine deutsche Kommanditgesellschaft. Gesellschafts-
zweck der Fondsgesellschaft ist der Erwerb und das Halten
von Anteilen an dem Hines Pan-European Core Fund (im
Folgenden: HECF) bis zur Beendigung des Investments. Bei
HECF handelt es sich um ein Sondervermégen in Form ei-
nes rechtlich unselbststandigen Sub-Funds der Hines Real
Estate Master FCP-FIS (im Folgenden: Hines Master-Fund).
Der Hines Master-Fund ist eine luxemburgische FCP (Fonds
Commun de Placement), die nach luxemburgischen Recht
als Spezialfonds (,fonds d'investissement spécialisés” — FIS)
ausgestaltet ist. Der Hines Master-Fund umfasst derzeit ne-
ben dem Sub-Fund HECF den weiteren Sub-Fund Hines Eu-
ropean Value Added Fund II. Die Fondsgesellschaft investiert
jedoch ausschlieBlich in den HECF. Der HECF nimmt direkt
und Uber Tochterkapitalgesellschaften Immobilieninvestiti-
onen in der Europaischen Union und im Europdischen Wirt-
schaftsraum vor — vorwiegend in Frankreich, Deutschland,
Italien, Spanien und GroBbritannien. Die Finanzierung der
Tochterkapitalgesellschaften erfolgt teilweise durch Eigen-
kapital und teilweise in Form von hybriden Finanzierungen.
Die folgende Darstellung der steuerlichen Konsequenzen
einer Beteiligung an der Fondsgesellschaft bezieht sich auf
die zum Datum der Prospektaufstellung geltende Rechts-
lage. Diese ergibt sich aus den zu diesem Zeitpunkt glti-
gen Steuergesetzen, verdffentlichten Verwaltungsanwei-
sungen und Gerichtsentscheidungen in Deutschland und
Luxemburg sowie den von Deutschland mit den Landern
der Europdischen Union und des Europdischen Wirtschafts-
raums abgeschlossenen Doppelbesteuerungsabkommen.
Geplante Vertrags- und Gesetzesédnderungen, nicht offizi-
ell veroffentlichte Verwaltungsanweisungen und sonstige
nicht verbindliche AuBerungen zum deutschen und luxem-
burgischen Steuerrecht wurden nicht berticksichtigt. Es wird
ausdriicklich darauf hingewiesen, dass sich die steuerliche
Bewertung wéhrend der Laufzeit des Fonds andern kann.
Dies kann zum Beispiel durch Anderungen der genannten
Doppelbesteuerungsabkommen sowie der Steuergesetze

geschehen. Auch eine erstmalige oder gednderte Aulle-

rungen der Finanzverwaltung und die Fortentwicklung der
Rechtsprechung in Deutschland und Luxemburg k&nnen
dies bewirken. Es wird ausdriicklich darauf hingewiesen,
dass eine Haftung flr den Eintritt der dargestellten steuerli-
chen Grundlagen nicht ibernommen wird.

Die nachfolgenden Ausfiihrungen enthalten die Prospekt-
angaben Uber die wesentlichen Grundlagen der steuerlichen
Konzeption der Vermodgensanlage, ersetzen jedoch nicht
die steuerliche Beratung des Anlegers im Einzelfall.

Dabei wurden den Ausflihrungen bestimmte Annahmen
zugrunde gelegt, die Voraussetzung fir deren Gultigkeit
sind. Das Angebot richtet sich an in Deutschland ansdssige
natdrliche Personen, die die Beteiligung an der Fondsgesell-
schaft im Privatvermdgen halten. Weiterhin liegt dieser Dar-
stellung die Annahme zugrunde, dass die Beteiligung des
Anlegers in vollem Umfang aus Eigenkapital finanziert wird.
Sofern die vorstehenden Annahmen auf einen Anleger
nicht zutreffen, gelten zum Teil abweichende Bestimmun-
gen, die in diesem Fall zu beachten sind. Im Ubrigen sind die
Auswirkungen auf die individuelle Steuersituation und die
im Einzelfall gegebenenfalls bedeutsamen Besonderheiten
der privaten Vermdgensgestaltung des Anlegers ebenfalls
nicht Gegenstand der nachfolgenden Ausfihrungen. Die
steuerlichen Auswirkungen einer Beteiligung kénnen sich
durch solche Besonderheiten im Einzelfall erheblich andern.
Da nachfolgend nicht auf alle steuerlichen Aspekte, die mit
einer Beteiligung des Anlegers im Einzelfall verbunden sind,
eingegangen werden kann, wird jedem Anleger empfohlen,
die personlichen steuerlichen Konsequenzen einer Beteili-

gung mit seinem Steuerberater zu erdrtern.

Der HECF erzielt bei konzeptionsgeméaler Durchfiihrung
des Investments Dividendeneinkinfte, Zinseinkinfte aus
der Finanzierung der Tochterkapitalgesellschaften, Einklnfte
aus der Vermietung von direkt gehaltenen Immobilien so-
wie Einkinfte aus der Verduferung von Anteilen an Toch-
terkapitalgesellschaften und von direkt gehaltenen Immo-
bilien.

Der HECF unterliegt in Luxemburg mit seinen laufenden
Einklinften und VerduBerungsgewinnen nicht der Ertrags-
besteuerung. Ausschittungen des HECF an seine Anleger
unterliegen in Luxemburg keiner Quellenbesteuerung.

Der HECF unterliegt einer jahrlichen Zeichnungsteuer (,taxe
d'abonnement”) in Hohe von 0,01 % des Nettovermogens-

werts. Diese Steuer ist vierteljahrlich basierend auf dem



Nettovermdgenswert des jeweiligen Quartalsendes abzu-
fahren.

Die Griindung des Hines Master-Fund unterlag einer einma-
ligen Besteuerung in Hohe von 1.250 EUR. Dardber hinaus
werden keine Stempelsteuern oder Ahnliches erhoben.
Soweit die Einkinfte des HECF in einem anderen Staat einer
Quellenbesteuerung unterliegen, kann diese Quellensteuer
aufgrund der Steuerfreiheit in Luxemburg nicht angerechnet
werden und fihrt somit zu einer endgtiltigen Besteuerung
dieser Einkuinfte auf Ebene des HECF.

Die grundbesitzenden Tochtergesellschaften des Zielfonds
unterliegen mit ihren Nettoeinkiinften aus den Immobilien in
der Regel der Einkommensbesteuerung in dem Staat, in dem
die jeweilige Immobilie liegt (Belegenheitsstaat). Im Rahmen
der Ermittlung der Nettoeinkiinfte der HECF-Tochtergesell-
schaften sind Zinsaufwendungen — vorbehaltlich der jewei-
ligen Regelungen zur Gesellschafterfremdfinanzierung - so-
wie Abschreibungen und sonstige Gebuhren abzugsfahig.

In Frankreich und Griechenland wird grundsatzlich eine
pauschale Steuer in Hohe von 3% des Marktwerts der Im-
mobilien erhoben. Allerdings sind diverse Ausnahmen vor-
gesehen, die konzeptionsgemal3 in Anspruch genommen
werden sollen.

1. Einkommensbesteuerung

1.1 Einleitung und Besteuerungssubjekt

Samtliche Einklnfte natUrlicher Personen mit Wohnsitz
oder gewodhnlichem Aufenthalt in Deutschland unterliegen
grundsatzlich der deutschen Einkommensteuer, dem Soli-
daritdtszuschlag sowie gegebenenfalls der Kirchensteuer.
Dies gilt sowohl fur Einkinfte aus inldndischen Quellen als
auch fur Einkunfte aus ausldndischen Quellen (Welteinkom-
mensprinzip).

Die Fondsgesellschaft wird fir deutsche steuerliche Zwe-
cke als transparent angesehen. Infolgedessen ist nicht die
Fondsgesellschaft selbst mit den Einkinften aus dem HECF
steuerpflichtig, sondern der einzelne Anleger mit dem ihm
zugewiesenen Ergebnisanteil. Die auf Ebene der Fonds-
gesellschaft erzielten Einklinfte werden jedem Anleger im
Rahmen der einheitlichen und gesonderten Gewinnfest-
stellung entsprechend seinem jeweiligen Ergebnisanteil
zugewiesen.

Die Fondsgesellschaft ist vermogensverwaltend tatig. Sie

Ubt neben der Beteiligung an dem HECF keine gewerbliche

Tatigkeit aus, die zu einer gewerblichen Infizierung fuhren
wirde, und ist aufgrund ihrer Gesellschafterstruktur auch
nicht gewerblich geprégt. Nach deutschem Steuerrecht
vermittelt die Fondsgesellschaft den Anlegern Einkunfte
aus Kapitalvermégen im Sinne des § 2 Abs. 1 Satz 1 Invest-
mentsteuergesetz (INvStG), § 20 Abs. 1 Satz 1 EStG (vergleiche
unten).

Soweit sich die Anleger der Fondsgesellschaft nicht unmittel-
bar, sondern mittelbar als Treugeber (Treugeberkomman-
ditisten) Uber die Treuhandkommanditistin beteiligen, sind
sie steuerlich wie Direktkommanditisten zu behandeln. Sie
sind aufgrund der Ausgestaltung des Treuhandvertrags als
wirtschaftliche Eigentimer der Kommanditanteile im Sinne
des § 39 AO anzusehen. Der Treuhdnder wird in eigenem
Namen, aber auf Rechnung der Anleger tatig. Die Anleger
tragen das volle wirtschaftliche Risiko aus der Investition.
Der Treuhdnder ist an die Weisungen der Anleger gebun-
den. Ferner steht es den Anlegern frei, bestimmte Gesell-
schafterrechte, zum Beispiel Stimmrechte, selbst auszutiben
und das Treuhandverhéltnis zu kiindigen.

1.2 Anwendbarkeit der Vorschriften des InvStG

Nach dem Trennungsprinzip sind das Vermdgen und die
hieraus erzielten Einklinfte aus deutscher steuerlicher Sicht
grundsatzlich dem HECF als Sondervermdgen und nicht
dem Hines Master-Fund als Investmentgesellschaft oder den
Anlegern zuzurechnen. Die Anleger mussen nur Auszahlun-
gen und ausschittungsgleiche Ertrdge (siehe 1.3) versteu-
ern. Durch die Vorschriften des InvStG fir Zwecke der Besteu-
erung in Deutschland unterliegt dieses Trennungsprinzip
jedoch erheblichen Einschrankungen. Nach dem InvStG soll
der Anleger grundsatzlich so gestellt werden, als investiere er
direkt in die Investitionsobjekte des Sondervermdgens.

Die Anwendbarkeit der Vorschriften des InvStG auf den
HECF setzt gemdll § 1 Abs. 1 Nr. 2 InvStG voraus, dass der
HECF die Voraussetzungen eines auslandischen Invest-
mentvermdgens im Sinne des § 2 Abs. 8 Investmentgesetz
(InvG) erfullt und die Anteile an dem HECF auslandische In-
vestmentanteile im Sinne des § 2 Abs. 9 InvG darstellen.

Ein auslandisches Investmentvermogen liegt vor, wenn
ein dem Recht eines anderen Staates unterstehendes Ver-
mogen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach dem
Grundsatz der Risikomischung in Vermdgensgegenstande
im Sinne des § 2 Abs. 4 InvG angelegt ist.

Auslandische Investmentanteile sind nach derzeitiger
Rechtslage Anteile an ausldndischen Investmentvermégen,
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die von einem Unternehmen mit Sitz im Ausland ausge-
geben werden und bei denen den Anlegern ein Recht zur
Ruckgabe der Anteile eingerdumt wird oder die Geschafts-
leitung des ausgebenden Unternehmens in dem Staat ihres
Sitzes einer Investmentaufsicht unterliegt.

Der HECF ist ein Sondervermdgen, das dem Recht des Staa-
tes Luxemburg untersteht und den Anlegern eine gemein-
schaftliche Kapitalanlage ermdaglichen soll. Weil der HECF
Uber Tochtergesellschaften und teilweise selbst in mehr als
drei Immobilien an verschiedenen Standorten in Europa in-
vestiert, liegt ein nach dem Grundsatz der Risikomischung
in Immobilien angelegtes Vermdgen im Sinne des § 2 Abs.
4 Nr. 5 InvG vor.

Unabhangig von den Rickgaberechten bezlglich der Ziel-
fondsanteile unterliegt der Hines Master-Fund einschliel3-
lich des HECF in Luxemburg zudem der Investmentaufsicht
durch die CSSF (Commission de Surveillance du Secteur
Financier). Allein aus diesem Grund sind die Anteile an dem
HECF als Investmentanteile im Sinne des § 2 Abs. 9 InvG
anzusehen. Der HECF ist somit ein auslandisches Invest-
mentvermdgen und die Anteile an dem HECF sind nach
derzeitiger Rechtslage auslédndische Investmentanteile. Fiir
die Besteuerung der Ertrdge der Anleger aus den Anteilen
an dem HECF sind daher die Vorschriften des InvStG anzu-

wenden.

1.3 Besteuerung der Anleger nach Mal3gabe der Vor-
schriften des InvStG

Der Hines Master-Fund soll konzeptionsgeméls den nach
den Vorschriften des InvStG notwendigen Veréffentlichungs-
und Bekanntgabepflichten gemaR § 5 InvStG fir den HECF
in Deutschland nachkommen. Unter dieser Voraussetzung
erfolgt keine pauschale Strafbesteuerung der Anleger ge-
mafk § 6 InvStG.

Nach Mafgabe des InvStG werden die Anleger grundsatz-
lich so besteuert, als hatten sie die von dem HECF vorge-
nommenen Investitionen direkt vorgenommen.

Bei dem Anleger unterliegen damit nicht nur die ausge-
schitteten Ertrdge aus dem Investmentvermdgen der per-
sonlichen Einkommensteuerpflicht, sondern auch die von
dem HECF thesaurierten Ertrdge. Sie werden dem Anleger
mit Ablauf des Geschaéftsjahres des HECF als ausschittungs-
gleiche Ertrage zugerechnet (§ 2 Abs. 1 InvStG).
Ausgeschittete Ertrdge sind die von einem Investment-
vermdgen zur Ausschittung verwendeten Kapitalertrage,
Ertrége aus der Vermietung und Verpachtung von Grund-

stlcken und grundstUcksgleichen Rechten, sonstige Ertrdge

und Gewinne aus Verduf3erungsgeschéften (§ 1 Abs. 3 Satz
2 InvSt@G).

Ausschittungsgleiche Ertrdge sind die von einem Invest-
mentvermdgen nach Abzug der abziehbaren Werbungs-
kosten nicht zur Ausschittung verwendeten Kapitalertrdage,
soweit sie nicht unter eine der Ausnahmen des § 1 Abs. 3
Satz 3 Nr. 1 InvStG fallen, Ertrdge aus der Vermietung und
Verpachtung von Grundstlicken und grundsticksgleichen
Rechten, sonstige Ertrdge und Gewinne aus VerdufBerungs-
geschéaften im Sinne des § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 EStG, Abs. 2
und 3 des EStG (§ 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 2 InvStG).

Werden in Vorjahren einbehaltene ausschittungsgleiche
Ertrdge in spateren Geschéftsjahren zur Ausschittung ver-
wendet, sind diese dem Anleger steuerlich nicht nochmals
zuzurechnen, da sie steuerlich gemal3 § 2 Abs. 1 Satz 2 InvStG
bereits im Jahr der Vereinnahmung durch den HECF als den
Anlegern zugeflossen gelten (vergleiche BMF vom 2. Juni
2005,IVC1-51980-1-87/05, BStBI. 1 2005, 728, Tz. 29).

Bei auslandischen Ertrdgen gehen etwaige in Doppelbe-
steuerungsabkommen (DBA) vereinbarte Steuerbefreiun-
gen auf die Anleger tber (§ 4 Abs. 1 Satz 1 InvStG), sofern
den notwendigen Veroffentlichungen von Besteuerungs-
grundlagen nachgekommen wird (vergleiche §§ 5, 6 In-
vStG). Eine Berlicksichtigung dieser Einklnfte erfolgt auch
nicht im Rahmen des Progressionsvorbehalts, sofern es sich
um EinkUnfte aus Kapitalvermogen handelt.

Soweit Deutschland fir die jeweilige Einkunftsart nach den
Vorschriften des jeweiligen DBA eine Doppelbesteuerung
durch Anwendung der Anrechnungsmethode vermeidet,
unterliegen diese Einkinfte der Besteuerung in Deutsch-
land. Etwaige im jeweiligen Vertragsstaat einbehaltene
Quellensteuern sind voraussichtlich nach Mal3gabe des
§ 34¢ EStG in Verbindung mit den Regelungen im jeweiligen
DBA auf die deutsche Einkommensteuer der Anleger anzu-
rechnen oder auf Antrag bei der Ermittlung der EinkUnfte
abzuziehen (§ 4 Abs. 2 InvStG). Sofern der HECF die grundsétz-
lich beim Anleger anrechenbaren oder abziehbaren ausléandi-
schen Steuern bei der Ermittlung der Ertrdge als Werbungs-
kosten abzieht, hat der Anleger jedoch keinen Anspruch auf
Anrechnung oder Abzug dieser Steuern (§ 4 Abs. 4 InvStG).

Die Ausschuttungen und ausschittungsgleichen Ertrage

gehoren bei natdrlichen Personen, die die Beteiligung im



Privatvermogen halten, gemdl3 § 2 Abs. 1 Satz 1 InvStG zu
den Einkinften aus Kapitalvermogen im Sinne des § 20 Abs.
1 EStG. Daher erfolgt umfassend eine Besteuerung mit dem
gesonderten Steuersatz fur Einkiinfte aus Kapitalvermogen
(Abgeltungsteuersatz) in Hohe von 25% (§ 32d Abs. 1 EStG)
zuzUglich Solidaritdtszuschlag in H6he von 5,5% der Ein-
kommensteuer und etwaiger Kirchensteuer.

Im Einzelnen werden die unterschiedlichen laufenden Ertra-
ge des HECF sowie Ertrdge aus Verduf3erungsvorgangen auf

Anlegerebene wie folgt besteuert.

1.3.1 Laufende Ertrage

Dividendenausschittungen der Tochterkapitalgesellschaf-
ten des HECF werden unabhangig davon, ob sie vom HECF
weiter ausgeschittet oder thesauriert werden, als Einklinfte
aus Kapitalvermogen der Anleger qualifiziert und unterlie-
gen bei diesen grundsatzlich dem Abgeltungsteuersatz in
Hohe von 25% (§ 32d Abs. 1 EStG). Auf Antrag kénnen diese
Einklnfte in die Veranlagung einbezogen werden, wenn
dies zu einer niedrigeren Steuer fuhrt (§ 32d Abs. 6 EStG).
Thesaurierte Dividendenausschiittungen gelten hierbei als
mit Ablauf des Fondsgeschéftsjahres zugeflossen (§ 2 Abs.
1 Satz 2 InvStG).

Eine vollstdndige Steuerbefreiung der Dividenden erfolgt
grundsatzlich nicht, da das Besteuerungsrecht fur Dividen-
den nach denVorschriften der von Deutschland abgeschlos-
senen DBA regelmafig Deutschland als dem Ansdssigkeits-
staat der Anleger zugewiesen wird (§ 4 Abs. 1 InvStG).
Etwaige im Sitzstaat der jeweiligen unmittelbar von dem
HECF gehaltenen Tochterkapitalgesellschaft einbehaltene
Quellensteuern sind voraussichtlich nach Mal3gabe des
§ 34c EStG gegebenenfalls in Verbindung mit den Rege-
lungen im jeweiligen DBA auf die deutsche Einkommen-
steuer der Anleger anzurechnen. Eine Anrechnung scheidet
allerdings aus, soweit die Einklnfte gemal3 § 4 Abs. 1 Satz
1 InvStG in Verbindung mit den Vorschriften des jeweiligen
DBA ausnahmsweise in Deutschland steuerbefreit sein soll-
ten. Hierbei gelten auch Dividenden aus einer deutschen
Tochterkapitalgesellschaft als ausldandische Einkinfte und
hierauf entrichtete Steuern als ausldndische Steuern (§ 4
Abs. 2 Satz 7 InvStG).

Fur die Hochstbetragsberechnung kénnen innerhalb eines
Investmentvermogens — hier des HECF — auslandische Steu-
ern aus verschiedenen ausldndischen Staaten zusammen
bis zum Hochstbetrag der deutschen Steuer auf die Ein-
kunfte der Anleger aus dem HECF angerechnet werden.

Der Anleger kann statt der Anrechnung der ausléandischen
Steuer auch den Abzug dieser Steuern bei der Ermittlung
der Einklinfte beantragen (§ 4 Abs. 2 Satz 4 InvStG).

Sofern der HECF die grundsatzlich beim Anleger anrechen-
baren oder abziehbaren auslandischen Steuern bei der Er-
mittlung der Ertrdge als Werbungskosten abzieht, hat der
Anleger jedoch keinen Anspruch auf Anrechnung oder Ab-
zug dieser Steuern (§ 4 Abs. 4 InvStG).

Zinszahlungen der Tochterkapitalgesellschaften an den
HECF werden ebenfalls unabhangig davon, ob sie von dem
HECF weiter ausgeschittet oder thesauriert werden, als
Einklnfte aus Kapitalvermogen der Anleger qualifiziert (§ 1
Abs. 3,82 Abs. 1 InvStG). Die Zinsen unterliegen ebenso wie
Dividenden als Kapitalertrdge bei den Anlegern grundsatz-
lich dem Abgeltungsteuersatz in Héhe von 25 % (§ 32d Abs.
1 EStG). Auf Antrag kénnen diese Einkinfte in die Veranla-
gung einbezogen werden, wenn dies zu einer niedrigeren
Steuer fuhrt (§ 32d Abs. 6 EStG). Thesaurierte Zinsertrage
gelten hierbei als mit Ablauf des Geschaftsjahres dem HECF
zugeflossen (§ 2 Abs. 1 Satz 2 InvStG).

Eine Steuerbefreiung der Zinseinkinfte erfolgt grundsatz-
lich nicht, da das Besteuerungsrecht fur Zinsen nach den
Vorschriften der von Deutschland abgeschlossenen DBA
regelmél3ig Deutschland als dem Ansassigkeitsstaat der An-
leger zugewiesen wird (§ 4 Abs. 1 InvStG).

Etwaige im Sitzstaat der jeweiligen unmittelbar von dem
HECF gehaltenen Tochterkapitalgesellschaft einbehaltene
Quellensteuern sind voraussichtlich nach Mal3gabe des
§ 34c EStG gegebenenfalls in Verbindung mit den Regelungen
im jeweiligen DBA auf die deutsche Einkommensteuer der
Anleger anzurechnen oder auf Antrag bei der Ermittlung
der Einkinfte abzuziehen (§ 4 Abs. 2 InvStG). Zinsen aus ei-
ner deutschen Tochterkapitalgesellschaft gelten hierbei als
auslandische Einktnfte und hierauf entrichtete Steuern als
auslandische Steuern (§ 4 Abs. 2 Satz 7 InvStG).

Sofern der HECF die grundsatzlich beim Anleger anrechen-
baren oder abziehbaren ausléndischen Steuern bei der Er-
mittlung der Ertrdge als Werbungskosten abzieht, hat der
Anleger jedoch keinen Anspruch auf Anrechnung oder Ab-
zug dieser Steuern (§ 4 Abs. 4 InvStG).

Ertrdge aus der Vermietung und Verpachtung von direkt
durch den HECF gehaltenen Immobilien werden ebenfalls

unabhdngig davon, ob sie von dem HECF weiter ausge-
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schuttet oder thesauriert werden, als Einklinfte aus Kapitalver-
maogen der Anleger qualifiziert (§ 1 Abs. 3,§ 2 Abs. T InvStG).
Die Ertrdge aus der Vermietung und Verpachtung der Im-
mobilien sind jedoch regelmalSig gemal § 4 Abs. 1 Satz 1
INnvStG in Verbindung mit dem Artikel fir Einkiinfte aus un-
beweglichem Vermdgen im DBA zwischen Deutschland
und dem jeweiligen Belegenheitsstaat der Immobilien in
Deutschland von der Besteuerung freigestellt. Diese Ein-
kunfte sind nicht im Rahmen des Progressionsvorbehalts zu
bericksichtigen (§ 4 Abs. 1 Satz 2 InvStG).

Eine Anrechnung etwaiger im Belegenheitsstaat der Immo-
bilien von dem HECF auf die Einkilnfte aus Vermietung und
Verpachtung gezahlter Steuern auf die deutsche Einkom-
mensteuer der Anleger ist aufgrund der Freistellung dieser
Einklnfte von der Besteuerung in Deutschland nicht mog-
lich (vergleiche § 4 Abs. 3 InvStG).

Soweit keine Freistellung der Ertrdge aus Vermietung und
Verpachtung von direkt durch den HECF gehaltenen Immo-
bilien gemafl § 4 Abs. 1 Satz 1 InvStG in Verbindung mit dem
Artikel fr EinkUnfte aus unbeweglichem Vermogen im DBA
zwischen Deutschland und dem jeweiligen Belegenheits-
staat der Immobilien erfolgt, unterliegen diese Ertrage als
Einklnfte aus Kapitalvermogen grundsatzlich dem Abgel-
tungsteuersatz in Hohe von 25% (§ 32d Abs. 1 EStG) zuzlg-
lich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer.

1.3.2 VerauBerungsvorgdnge/Riickgabe von Anteilen

Im Hinblick auf Ertrdge aus der Verdul3erung von Anteilen an
Tochterkapitalgesellschaften durch den HECF ist zwischen
ausgeschitteten und thesaurierten Ertrdgen zu unterschei-
den. Des Weiteren ist zu beachten, dass das Besteuerungs-
recht fur Einkinfte aus der VerduBerung von Anteilen an
im Ausland anséssigen Tochterkapitalgesellschaften im Fall
einer Direktinvestition nach den von Deutschland abge-
schlossenen DBA regelmal3ig Deutschland als dem Ansés-

sigkeitsstaat der Anleger zusteht.

Thesaurierte Ertrdge aus der Verdul3erung von Anteilen

Soweit Ertrage aus der VerdauRerung von Anteilen an Toch-
terkapitalgesellschaften auf Ebene des HECF thesauriert
werden, erfolgt zundchst keine Besteuerung, da Gewinne
aus der VerauRerung von Anteilen an GmbHs und ver-
gleichbaren auslandischen Kapitalgesellschaften nicht als
ausschuttungsgleiche Ertrage qualifiziert werden (§ 1 Abs. 3
Satz3 Nr. 1,§ 20 Abs. 1S. T Nr. 1 EStG, § 2 Abs. 1 InvStG).

Jedoch erfolgt eine Besteuerung von thesaurierten Ertrdgen
aus der VerauBBerung der Anteile an den Tochterkapitalge-
sellschaften bei Verdu3erung oder Rickgabe der Anteile an
dem HECF durch die Fondsgesellschaft oder beiVerduf3erung
oder Ruckgabe der Beteiligung an der Fondsgesellschaft
durch den Anleger (vergleiche unten). Technisch erfolgt dies
durch eine Einbeziehung in den Gewinn aus der Riickgabe
oder Veraul3erung des Anteils an dem HECF. Im Ergebnis
wird hierdurch eine Gleichbehandlung zum Ausschittungs-

fall und zur Besteuerung eines Direktanlegers erreicht.

Ausgeschiittete Ertrdge aus der VerdulBerung von Anteilen

Soweit Ertrdge aus der VeraulRerung von Anteilen an Toch-
terkapitalgesellschaften an die Anleger ausgeschttet wer-
den, unterliegen diese ausgeschutteten Ertrdge aus der
VerdufBerung von Anteilen an Tochterkapitalgesellschaften
grundséatzlich unabhangig von der Haltedauer als Einklnfte
aus Kapitalvermégen der Besteuerung mit dem Abgeltung-
steuersatz von 25% (§ 2 Abs. 1 Satz 1 InvStG, § 20 Abs. 1
Nr. 1, § 32d Abs. 1 EStG) zuzUglich Solidaritdtszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer. Auf Antrag kdnnen diese Ein-
kunfte in die Veranlagung einbezogen werden, wenn dies
zu einer niedrigeren Steuer fuhrt (§ 32d Abs. 6 EStG).

Fur vor dem 1. Januar 2009 durch den HECF angeschaffte
Anteile an Tochterkapitalgesellschaften gilt gemal § 18
Abs. 1 Satz 2 InvStG die bis zum 31. Dezember 2008 gel-
tende Rechtslage fort. Je nach rechtlicher Ausgestaltung
der Tochterkapitalgesellschaften bleiben Gewinne aus der
VerduBerung dieser Anteile in der Regel nach der bis zum
31. Dezember 2008 geltenden Fassung des § 2 Abs. 3 Nr. 1
INnvStG zundchst steuerfrei. Im Rahmen der Besteuerung des
Gewinns aus der VerduBBerung der Anteilsscheine an dem
HECF durch die Fondsgesellschaft oder einer VerdufBerung
der Beteiligung des Anlegers an der Fondsgesellschaft wird
jedoch gemal’ § 8 Abs. 5 S. 5 InvStG dieser zunédchst gemafd
§ 2 Abs. 3 Nr. 1 InvStG a. F. steuerfrei vereinnahmte Gewinn
aus der VerauBerung von Anteilen an den Tochterkapitalge-
sellschaften wieder hinzugerechnet und unterliegt somit
der Besteuerung beim Anleger.

Im Hinblick auf Ertrage aus der Verduf3erung von direkt von
dem HECF gehaltenen Immobilien ist zwischen ausgeschit-
teten und thesaurierten Ertrdgen sowie VerduBerungen in-
nerhalb und auf8erhalb der zehnjéhrigen Spekulationsfrist
des § 23 Abs. 1 Nr. 1 EStG zu unterscheiden, da Einkunfte



aus der VerduRerung von Immobilien nach nationalem deut-
schem Steuerrecht nurim Fall derVerduRerung innerhalb der
Spekulationsfrist der Einkommensbesteuerung unterliegen.
Das Besteuerungsrecht fur Einkinfte aus der VerdufBerung
von im Ausland belegenen Immobilien im Fall einer Direk-
tinvestition wird nach den von Deutschland abgeschlos-
senen DBA regelmafig dem Belegenheitsstaat der Immo-
bilien zugewiesen. Eine Berticksichtigung dieser Einkinfte
im Rahmen des Progressionsvorbehalts erfolgt seit dem
1. Januar 2009 nicht mehr.

Thesaurierungsfall, Verdu3erung innerhalb der Spekulations-

frist (zehn Jahre)

Ertrdge aus der Verduflerung von direkt gehaltenen Immo-

bilien innerhalb der zehnjéhrigen Spekulationsfrist gehdren
im Fall der Thesaurierung zu den ausschittungsgleichen Er-
trdgen und damit zu den Einkinften aus Kapitalvermogen
(8§ 1 Abs. 3,8 2 Abs. 1 InvStG).

Soweit die Immobilien in einem Staat belegen sind, mit
dem Deutschland ein Doppelbesteuerungsabkommen ab-
geschlossen hat und Deutschland in dem DBA fur den Fall
einer Direktinvestition auf sein Besteuerungsrecht fir diese
Einkinfte verzichtet hat, sind diese Einkunfte in Deutsch-
land steuerbefreit (§ 4 Abs. 1 Satz 1 InvStG). Nach der seit
dem 1. Januar 2009 geltenden Fassung des InvStG werden
diese Einkunfte nicht mehrim Rahmen des Progressionsvor-
behalts berlicksichtigt (§ 4 Abs. 1 Satz 2 InvStG).

Sofern Deutschland mit dem jeweiligen Belegenheitsstaat
der Immobilien kein DBA abgeschlossen hat oder sofern
Deutschland eine Doppelbesteuerung nach den Rege-
lungen im jeweiligen DBA durch Anwendung der Anrech-
nungsmethode vermeidet, unterliegen die Einkunfte aus der
VerduBerung der Immobilien auf Ebene der Anleger grund-
satzlich als Einklinfte aus Kapitalvermdgen der Besteuerung
in Deutschland. Es findet der Abgeltungsteuersatz in Héhe
von 25% (§ 32d Abs. 1 EStG) zuzlglich Solidaritdtszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer Anwendung. Auf Antrag
konnen diese Einklnfte in die Veranlagung einbezogen wer-
den, wenn dies zu einer niedrigeren Steuer fUhrt (§ 32d Abs.
6 EStG). Die im Ausland gezahlte und keinem ErmalSigungs-
anspruch unterliegende Steuer ist grundsatzlich auf den Teil
der deutschen Einkommensteuer der Anleger anzurechnen,
der auf diese auslandischen um die anteilige auslandische
Steuer erhohten Einkiinfte entfallt (§ 4 Abs. 2 Satz 1 InvStG).
Ferner sind gegebenenfalls erhobene Quellensteuern an-
rechenbar, soweit sie keinem ErmaRigungsanspruch nach
einem DBA unterliegen (§ 4 Abs. 2 Satz 5 InvStG).

Eine Anrechnung ist grundsétzlich ebenfalls moglich, so-
weit die Immobilien in Deutschland belegen sind, da die
Ertrdge des HECF aus der VerduRerung von in Deutschland
belegenen Immobilien als ausldndische Einkinfte und die
darauf lastenden Steuern als ausldndische Steuern gelten
(§ 4 Abs. 2 Satz 7 InvStG).

Der Anleger kann statt der Anrechnung der auslandischen
Steuer auch den Abzug dieser Steuern bei der Ermittlung
der Einklinfte beantragen (§ 4 Abs. 2 Satz 4 InvStGQ).

Sofern der HECF die grundsatzlich beim Anleger anrechen-
baren oder abziehbaren auslandischen Steuern bei der Er-
mittlung der Ertrdge als Werbungskosten abzieht, hat der
Anleger jedoch keinen Anspruch auf Anrechnung oder Ab-
zug dieser Steuern (§ 4 Abs. 4 InvStG).

Thesaurierungsfall, Verdu3erung aul3erhalb der Spekulations-

frist (zehn Jahre)

Erfolgt die VerdufBerung der Immobilien aullerhalb der

zehnjahrigen Spekulationsfrist, so gelten die Ertrdge im
Thesaurierungsfall nicht als zugeflossen (§ 1 Abs. 3 Satz 3
Nr. 2 InvStG). Diese Ertrédge sind somit nicht im Rahmen der
Besteuerung der Anleger zu berticksichtigen. Eine Anrech-
nung von im Ausland oder in Deutschland erhobenen Steu-
ern auf die EinkUnfte aus der VerduBerung der Immobilien

ist nicht moglich.

Ausschittungsfall, VerduRBerung innerhalb der Spekulations-

frist (zehn Jahre)

Ertrdge aus der Verduferung von direkt gehaltenen Immo-

bilien innerhalb der zehnjéhrigen Spekulationsfrist gehdren
im Fall der Ausschiittung zu den Einkilinften aus Kapitalver-
mogen (§ 1 Abs. 3 Satz 2, § 2 Abs. 1 InvStG).

Eine Steuerbefreiung wird im Fall der VerduBerung innerhalb
der Spekulationsfrist von zehn Jahren nach den Vorschriften
des InvStG nicht gewahrt (§ 2 Abs. 3 InvStG).

Sofern Deutschland jedoch im Fall der Verduf3erung einer
im Ausland belegenen Immobilie nach den Vorschriften
des jeweiligen DBA auf sein Besteuerungsrecht verzichtet
hat und eine Doppelbesteuerung durch Freistellung von
der Besteuerung in Deutschland vermeidet, sind die Ertradge
aus der VerduBerung dieser Immobilien durch den HECF
nach der seit dem 1. Januar 2009 geltenden Fassung des
InvStG auf Ebene der Anleger nicht zu bertcksichtigen —
auch nichtim Rahmen des Progressionsvorbehalts (§ 4 Abs.
1 Satz 2 InvStG). Sofern Deutschland mit dem jeweiligen
Belegenheitsstaat der Immobilien kein DBA abgeschlossen

hat oder sofern Deutschland eine Doppelbesteuerung nach
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den Regelungen im jeweiligen DBA durch Anwendung der
Anrechnungsmethode vermeidet, unterliegen die Einkinf-
te aus der VerduBerung der Immobilien als Einklnfte aus
Kapitalvermogen der Besteuerung in Deutschland (§ 2 Abs.
1 Satz 1 InvStG). Diese Ertrdge unterliegen bei den Anlegern
grundsatzlich dem Abgeltungsteuersatz in Héhe von 25%
(§ 32d Abs. 1 EStG) zuzlglich Solidaritdtszuschlag und ge-
gebenenfalls Kirchensteuer. Auf Antrag kénnen diese Ein-
kunfte in die Veranlagung einbezogen werden, wenn dies
zu einer niedrigeren Steuer fuhrt (§ 32d Abs. 6 EStG).

Die im Ausland gezahlte und keinem ErméfSigungsanspruch
unterliegende Steuer einschlielich etwaiger Quellensteu-
ern ist grundsatzlich auf die deutsche Einkommensteuer
anzurechnen (§ 4 Abs. 2 Satz 1 InvStG). Dies gilt auch fir
Ertrdge aus der Verduferung von in Deutschland belegenen
Immobilien und die hierauf lastenden deutschen Steuern (§ 4
Abs. 2 Satz 7 InvStG).

Der Anleger kann statt der Anrechnung der auslandischen
Steuer auch den Abzug dieser Steuern bei der Ermittlung
der EinkUnfte beantragen (§ 4 Abs. 2 Satz 4 InvStG).

Sofern der HECF die grundsatzlich beim Anleger anrechen-
baren oder abziehbaren ausléandischen Steuern bei der Er-
mittlung der Ertrdge als Werbungskosten abzieht, hat der
Anleger jedoch keinen Anspruch auf Anrechnung oder Ab-
zug dieser Steuern (§ 4 Abs. 4 InvStG).

Ausschittungsfall, Verdu3erung aul3erhalb der Spekulations-

frist (zehn Jahre)

Ertrdge aus der Verduferung von direkt gehaltenen Immo-

bilien aulerhalb der zehnjéhrigen Spekulationsfrist gehdren
im Fall der Ausschittung ebenfalls zu den Einklnften aus
Kapitalvermdogen, sind aber steuerfrei (§ 1 Abs. 3 Satz 2, § 2
Abs. 1,8 2 Abs. 3 InvStG).

Soweit die Immobilien im Ausland belegen sind, erfolgt we-
der eine Berlcksichtigung im Progressionsvorbehalt noch
kann eine Anrechnung von ausldndischen Steuern auf die
deutsche Steuer erfolgen. Ein Abzug von auslédndischen
Steuern bei der Ermittlung der Einklnfte des Anlegers oder
ein Abzug dieser Steuern bei der Ermittlung der Ertrdge des
HECF ist ebenfalls nicht moglich.

Die Fondsgesellschaft kann die Anteile an dem HECF nur
mit Zustimmung der Hines-Verwaltungsgesellschaft tber-
tragen (siehe Ubertragung von Anteilen”, Seite 13 und Seite
89). Sie hat gegenlibe dem HECF ein allgemeines Recht zur
Ruckgabe von Anteilen (siehe Rickgaberechte’, Seite 93 ff).

Seit dem 1. Januar 2009 gehdren Einkinfte aus der Verdu-
Berung oder Riickgabe der nach dem 31. Dezember 2008
durch die Fondsgesellschaft erworbenen Anteile an dem
HECF grundsatzlich unabhéngig von der Haltedauer zu den
Einklnften der Anleger aus Kapitalvermégen und unterlie-
gen der Besteuerung mit dem Abgeltungsteuersatz in Hohe
von 25% (§ 8 Abs. 5 InvStG, § 20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 1, § 32d
Abs. 1 EStG) zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenen-
falls Kirchensteuer.

Die Verdul8erung einer Beteiligung an der Fondsgesellschaft
durch einen Anleger gilt als Verduerung der anteiligen
Wirtschaftsguter der Fondsgesellschaft durch den Anleger
(§ 23 Abs. 1 Satz 4 EStG). Verdul3ert der Anleger seine Anteile
an der Fondsgesellschaft, gilt dies somit als anteilige Verau-
Berung der von der Fondsgesellschaft gehaltenen Anteile
an dem HECF. Es gelten somit die gleichen Regelungen wie
bei direkter VerauBerung der Anteile an dem HECF durch
die Fondsgesellschaft.

1.4 Hinzurechnungsbesteuerung

Die Regelungen der §§ 7-14 AStG sollen gewadhrleisten,
dass Steuerinldnder aus der Nutzung von internationalen
Steuergeféllen keine unangemessenen Steuervorteile er-
langen.

Vorliegend kommt eine Hinzurechnungsbesteuerung nach
den Vorschriften des AStG aufgrund der grundsatzlichen
Subsidiaritdt zu den Vorschriften des InvStG nicht in Be-
tracht (§ 7 Abs. 7 AStG). Die Ruickausnahme fir gemafl DBA
freigestellte Einklnfte ist hier nicht einschlagig, da die Aus-
schuttungen des HECF in Deutschland nicht gemafl3 dem
DBA zwischen Deutschland und Luxemburg steuerbefreit
sind. Auf Einklnfte, die nach den Vorschriften des Invest-
mentsteuergesetzes steuerbefreit sind, weil die Einklnfte
auch im Fall einer Direktinvestition der Anleger nach den
Regelungen des jeweiligen DBA zwischen Deutschland und
dem Belegenheitsstaat der Investition in Deutschland von
der Besteuerung freigestellt waren (insbesondere Einkinfte
aus Vermietung und Verpachtung sowie der VerduBerung
unbeweglichen Vermdgens), findet die Ruckausnahme in
§ 7 Abs. 7 AStG hingegen keine Anwendung.

1.5 Vorbehaltsklausel § 50d Abs. 9 EStG
Die Vorbehaltsklausel des & 50d Abs. 9 EStG, nach der die
Freistellung von Einklnften aus einem ausléndischen Staat



nach einem DBA unter bestimmten Voraussetzungen ver-
sagt und eine Doppelbesteuerung durch Anrechnung der
auslandischen Steuer vermieden wird, sollte fir das vorlie-
gende Beteiligungsangebot nicht einschldgig sein, da ein
Qualifikationskonflikt im Sinne dieser Vorschrift voraussicht-
lich nicht gegeben ist.

1.6 Werbungskosten, Sparerfreibetrag, Steuersatz

Da die Einkunfte aus dem HECF wie auch die Einkunfte aus
EURO-Geldmarktkonten beziehungsweise -fonds zu den
Einkinften aus Kapitalvermogen gehoren, werden diese
als Uberschuss der Einnahmen tber die Werbungskosten
ermittelt (§ 2 Abs. 2 Satz 1 Nr. 2 EStG).

Von den Einnahmen aus dem HECF kann lediglich ein Sparer-
pauschbetrag in Hohe von 801 EUR beziehungsweise 1.602
EUR bei zusammen veranlagten Ehegatten als Werbungskos-
ten abgezogen werden. Der Abzug der tatsdchlichen Wer-
bungskosten ist ausgeschlossen (§ 20 Abs. 9 EStG). Der Sparer-
pauschbetrag ist auf die Hohe der Kapitalertrage begrenzt.
Der Steuersatz betragt gemaf § 32d Abs. 1 EStG fur Einkinf-
te aus Kapitalvermdgen ab 1. Januar 2009 grundsatzlich
25% zuziglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kir-
chensteuer. Auslandische Steuern kénnen nach Mafgabe
des § 34c EStG angerechnet werden (§ 32d Abs. 5 EStG). Auf
Antrag ist eine Einbeziehung der Einkiinfte aus Kapitalver-
maogen in die Veranlagung mit dem tariflichen Einkommen-
steuertarif moglich, wenn dies zu einer niedrigeren Einkom-
mensteuer fhrt (§ 32d Abs. 6 EStG).

1.7 Einklinfteerzielungsabsicht

Nach der Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs erzielt
eine Personengesellschaft - hier die Fondsgesellschaft — nur
dann Einkinfte, die der Besteuerung bei ihren Gesellschaf-
tern zugrunde zu legen sind, wenn die Tatigkeit in Gewinn-
beziehungsweise Uberschusserzielungsabsicht ausgetbt
wird. Liegt eine derartige Absicht nicht vor, waren gegebe-
nenfalls entstehende Verluste aus der Tatigkeit steuerlich
unbeachtlich (so genannte Liebhaberei”).

Auf der Ebene der Beteiligungsgesellschaft wird eine lang-
fristige Investition inklusive einer Renditeerzielung ange-
strebt. Die EinkUnfteerzielungsabsicht ist daher auf Gesell-
schaftsebene anzunehmen.

Das Erzielen eines TotalUberschusses ist allerdings auch auf
Ebene des einzelnen Anlegers erforderlich. Dies bedeutet, dass
jeder Anleger gemals seiner voraussichtlichen Gesellschaftszu-
gehorigkeit ebenfalls einen Totaliberschuss anstreben muss.

Entscheidend ist, dass die Einkinfteerzielungsabsicht im Zeit-

punkt des Erwerbs der Anteile an der Fondsgesellschaft vor-
liegt. Die Einklnfteerzielungsabsicht des einzelnen Anlegers
hédngt also weitgehend von seiner individuellen Situation ab
und kann deshalb weder im Rahmen der Ergebnisprojektion
noch im Rahmen dieser Darstellung abschlieend behandelt
werden. Da laufende Sonderwerbungskosten nach den hier
einschldgigen Regelungen zur Abgeltungsteuer auf3er Be-
tracht bleiben, sollte die Einklinfteerzielungsabsicht auf Ebene
der Anleger ebenfalls vorliegen.

1.8 Veranlagungsverfahren

Die steuerfreien und steuerpflichtigen Einklinfte sowie
sonstige relevante Besteuerungsgrundlagen werden auf
der Ebene der Fondsgesellschaft gemal § 180 Abs. 1 Nr.
2a AO gesondert und einheitlich festgestellt. Jedem An-
leger wird ein seiner Beteiligungsquote entsprechender
Anteil an den Besteuerungsgrundlagen zugewiesen. Diese
werden sodann finanzamtsintern den jeweiligen Wohn-
sitzfinanzdmtern der Anleger mitgeteilt. Jeder einzelne
Steuerpflichtige hat darlber hinaus diese Angaben auch
in seiner personlichen Einkommensteuererkldarung zu be-

ricksichtigen.

2. Gewerbesteuer

Die Fondsgesellschaft wird bei plangeméBem Verlauf der
Investition keine gewerbliche Tatigkeit ausiben. Da die
Fondsgesellschaft ferner nicht gewerblich gepragt ist, ist sie
nach deutscher Qualifikation eine vermodgensverwaltende
Personengesellschaft und unterliegt folglich nicht der Ge-
werbesteuer (§ 2 Abs. 1 GewStG).

3. Umsatzsteuer

Die Fondsgesellschaft beschrankt sich auf die reine Beteili-
gungsverwaltung und wird folglich nicht unternehmerisch
tatig, sodass es flr die Besteuerung der Fondsgesellschaft
an der erforderlichen umsatzsteuerlichen Unternehmer-
eigenschaft fehlt. Infolgedessen ist die Fondsgesellschaft
nicht zum Vorsteuerabzug berechtigt.

4. Erbschaft- und Schenkungsteuer

4.1 Gegenstand der Erbschaftsteuer

Die Ubertragung der Beteiligung an der Fondsgesellschaft
im Wege der Erbfolge oder der Schenkung unterliegt der
unbeschrankten deutschen Erbschaft- beziehungsweise
Schenkungsteuerpflicht, wenn und soweit der Erblasser
beziehungsweise Schenker oder/und der Erbe beziehungs-
weise Beschenkte in Deutschland ansassig ist/sind.
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4.2 Bemessungsgrundlage

Da die Fondsgesellschaft als eine vermogensverwalten-
de Personengesellschaft anzusehen ist, sind die einzelnen
Wirtschaftsguter und Gbrigen Besitzposten sowie die Ge-
sellschaftsschulden den einzelnen Anlegern als Bruchteils-
eigentum zuzurechnen (§ 10 Abs. 1 Satz 3 ErbStG).

Dabei sind die Anteile an dem HECF mit dem Ruicknahme-
preis anzusetzen (§ 12 Abs. 1 ErbStG, § 11 Abs. 4 BewG). Im
Fall einer Erbschaft geht somit der entsprechende Anteil an
HECF-Anteilen mit dem Rucknahmepreis in die Bereiche-
rung des Erben ein. Anteilige Gesellschaftsschulden kann
der Erbe als Nachlassverbindlichkeiten in voller Hohe abzie-
hen (§ 10 Abs. 1 Satz 2, Abs. 5 ErbStG).

Im Fall einer Schenkung geht ebenfalls der entsprechende
Anteil des Anlegers mit dem Ricknahmepreis in die Berei-
cherung des Beschenkten ein, jedoch kdnnen die anteiligen
Gesellschaftsschulden nur nach den unginstigeren Regeln
fur die gemischte Schenkung auf die Bereicherung des Er-
ben angerechnet werden (§ 7 Abs. 1 Nr. 1 ErbStG).

4.3 Steuersatz, Freibetrage, Bewertungsabschlage

Der festgestellte Wert der Beteiligung an der Fondsgesell-
schaft beziehungsweise an den HECF-Anteilen ist mit dem
individuellen Steuersatz des Beschenkten beziehungsweise
des Erben zu versteuern.

Die Erbschaft- und Schenkungsteuer ist in Deutschland
doppelt progressiv gestaltet. Der Steuersatz betrdgt in Ab-
hangigkeit von dem Verwandtschaftsgrad zwischen Schen-
ker und Beschenktem beziehungsweise Erblasser und Erben
und der Gesamthéhe der Bereicherung derzeit zwischen
7% und 50% (§ 19 Abs. 1 ErbStG).

Fir Ubertragungen an Ehegatten wird nach Inkrafttreten
des ErbStRG ein Freibetrag von 500.000 EUR gewahrt. Fir
die Ubertragung an Kinder betragt der Freibetrag 400.000
EUR. FUr die Ubrigen Angehorigen der Steuerklassen | (zum
Beispiel Eltern des Erblassers), Il (zum Beispiel Geschwister)
und lll werden personliche Freibetrdge geringeren Umfangs
gewahrt (§ 16 ErbStG).

Fur die Ermittlung des Steuersatzes und die Anwendung
der Freibetrage werden vorherige Erwerbe von demselben
Erblasser beziehungsweise Schenker innerhalb der letzten
zehn Jahre angerechnet (§ 14 Abs. 1 ErbStG).

Durch das Gesetz zur Reform des Erbschaftsteuer- und Be-
wertungsrechts ist zum 1. Januar 2009 ein Verschonungs-
abschlag fur Anteile an Kapitalgesellschaften eingefihrt
worden, der unter verschiedenen Voraussetzungen die

Bemessungsgrundlage fur die Erbschaft- und Schenkung-

steuer um 85 oder 100 % reduziert. Die Beglnstigung wird
jedoch nur gewadhrt, wenn der Erblasser oder Schenker zu
mindestens 25 % unmittelbar an der Kapitalgesellschaft be-
teiligt ist (vergleiche § 13b Abs. 1 Nr. 3 ErbStG). Die Anleger
der Fonds-KG halten jedoch keine unmittelbare Beteiligung
an einer Kapitalgesellschaft in Hohe von 25% im Sinne des
§ 13b Abs. 1 Nr. 3 ErbStG. Der Verschonungsabschlag wird
im vorliegenden Fall daher nicht gewahrt.

4.4 Anrechnung luxemburgischer Erbschaft- und Schen-
kungsteuer

Eine Schenkung oder Vererbung der Beteiligung an der
Fondsgesellschaft und der damit einhergehenden mittel-
baren Schenkung oder Vererbung der Anteile an dem HECF
von einem nicht in Luxemburg ansdssigen Anleger an eine
nicht in Luxemburg anséssige Person unterliegt nicht der
Besteuerung mit Erbschaft- und Schenkungsteuer in Lu-
xemburg. Eine Anrechnung von luxemburgischer Erbschaft-

und Schenkungsteuer kommt somit nicht in Betracht.

4.5 Besonderheiten bei treuhdnderisch gehaltenen
Beteiligungen

Nach Auffassung der Finanzverwaltung soll bei einer Uber-
tragung einer treuhdnderisch gehaltenen Kommanditbetei-
ligung diese mit dem gemeinen Wert bewertet werden. Da
der Riicknahmepreis regelmaBig dem gemeinen Wert ent-
spricht, ergeben sich regelmaRig keine erbschaftsteuerlich
nachteiligen Auswirkungen fir treuhdnderisch gehaltene

Beteiligungen.
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Firma

Gegenstand des Unternehmens

Geschéaftsanschrift, Sitz
Handelsregister
Grindungsdatum (Umfirmierung)
Tag der ersten Eintragung

Dauer der Gesellschaft

Rechtsform, Rechtsordnung

Geschéftsfuhrung

Grundungsgesellschafter

Komplementarin

Geschéftsfihrende Kommanditistin
Treuhandkommanditistin

IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG

Gegenstand des Unternehmens ist gemal3 § 2 des Gesellschaftsvertrags
der Erwerb und das Halten von Anteilen an dem Hines Pan-European Core
Fund, bei dem es sich um einen so genannten ,Sub-Fund” der Hines Real
Estate Master FCP-FIS handelt, bis zur Beendigung des Investments. Der Hi-
nes Pan-European Core Fund wird nachfolgend als ,Zielfonds” der Fonds-
gesellschaft bezeichnet. Die Geschéftsfihrende Kommanditistin (§ 4 Abs. 1
und Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags) ist ermdchtigt, sofern und soweit be-
stehende Einlageverpflichtungen der Fondsgesellschaft von dem Zielfonds
dauerhaft nicht abgerufen werden sollten, den nicht abgerufenen Betrag in
eine zusatzliche Immobilieninvestition der Fondsgesellschaft zu investieren
(§4 Abs. 111.V.m. § 4 Abs. 13 des Gesellschaftsvertrags) sowie einen Teil der
Bargelderlose, die die Fondsgesellschaft aus der Beteiligung an dem Zielfonds
erhalt, nach Mal3gabe von § 4 Abs. 121.V.m. § 4 Abs. 13 des Gesellschaftsver-
trags zu reinvestieren. Die Fondsgesellschaft ist zu allen Rechtsgeschaften
und Malinahmen berechtigt, die unmittelbar oder mittelbar diesen Zweck
fordern. Die Fondsgesellschaft betreibt keine Geschéfte, die der staatlichen
Genehmigung bedurfen, insbesondere keine Geschéfte, die § 1 KWG oder §
34c GewO unterfallen.

Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf

Amtsgericht Disseldorf, HRA 19441

8. April 2009 (wirtschaftliche Neugriindung)

16.Juli 2007

unbestimmt

Kommanditgesellschaft (GmbH & Co. KG), maligebliche Rechtsordnung:
deutsches Recht, hinsichtlich des Gesellschaftsvertrags insbesondere HGB
und BGB

Die IK FE Fonds Management GmbH (Geschéftsfihrende Kommanditistin)
ist mit der Geschaftsfiihrung der Fondsgesellschaft betraut.

IK Property Treuhand GmbH (Treuhandkommanditistin), IK FE Fonds Ma-
nagement GmbH (Geschéftsfihrende Kommanditistin) und IDEENKAPITAL
Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft mbH (Komplementarin)
IDEENKAPITAL Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft mbH

IK FE Fonds Management GmbH

IK Property Treuhand GmbH
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Nominalkapital, Art und Gesamtbetrag der Zum Datum der Prospektaufstellung besteht das gezeichnete und eingezahl-

insgesamt gezeichneten und eingezahlten te Kapital lediglich aus den Einlagen der Griindungsgesellschafter:

Einlagen, Hauptmerkmale der Anteile

2.000 EUR (Gesamtbetrag der von den Grindungsgesellschaftern gezeich-
neten und eingezahlten Einlage), zerlegt in je 1.000 EUR Kapitaleinlage der
Treuhandkommanditistin und der Geschéftsfuhrenden Kommanditistin
(Beteiligung jeweils als Kommanditistin, das heif3t als beschrénkt haftende
Gesellschafterin). Die Kapitaleinlagen der Treuhandkommanditistin und
der Geschéftsfihrenden Kommanditistin sind jeweils zum Datum der Pro-
spektaufstellung vollstandig eingezahlt, daher stehen keine Einzahlungen
auf das gezeichnete Kapital mehr aus. Es ist vorgesehen, das Gesellschafts-
kapital auf 57,5 Mio. EUR zu erhéhen. Die Hauptmerkmale der Kapitalanteile
sind im Abschnitt § 6 Satz 1 Nr. 1 beschrieben.

Komplementarin der Fondsgesellschaft

Firma

Geschéftsanschrift, Sitz

Funktion

Handelsregister
Grundungsdatum (Umfirmierung)
Tag der ersten Eintragung
Rechtsform, Rechtsordnung
Geschéftsfiihrung

jeweils Geschéftsanschrift
Stammbkapital

Gesellschafter
Komplementareinlage bei Emittentin

Treuhandkommanditistin
Firma

Geschéftsanschrift, Sitz

Funktion

Handelsregister

Tag der ersten Eintragung
Rechtsform, Rechtsordnung
Geschéaftsfiihrung

Stammbkapital

Gesellschafter
Kommanditkapital bei Emittentin

IDEENKAPITAL Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft mbH
Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf

Ubernahme des Haftungsrisikos, Vertretung der Fondsgesellschaft
Amtsgericht Dusseldorf, HRB 56661

16. Méarz 2009 (wirtschaftliche Neugriindung)

11. Juli 2007

GmbH, mal3gebliche Rechtsordnung: deutsches Recht

Marc Schlotterbeck, K6In; Daniela Schulte Hurth,

Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf

25.000 EUR; voll eingezahlt

IDEENKAPITAL Financial Engineering AG, 100 %

Keine

IK Property Treuhand GmbH

Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf
Fondseinrichtung, Anlegerverwaltung

Amtsgericht Disseldorf, HRB 44647

23. September 2002

GmbH, maligebliche Rechtsordnung: deutsches Recht
Thomas Bister-Fusser, Dusseldorf

25.000 EUR

IDEENKAPITAL Client Service GmbH, 100%

1.000 EUR, voll eingezahlt, Griindungskommanditistin
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Funktion

Firma

Geschaéftsanschrift, Sitz
Handelsregister

Tag der ersten Eintragung
Rechtsform, Rechtsordnung
Geschéftsfuhrung

jeweils Geschdftsanschrift
Stammkapital
Gesellschafter

Kommanditeinlage bei Emittentin

Firma
Geschaéftsanschrift, Sitz
Geschéftsfuhrung

Funktion

Firma

Geschéftsanschrift, Sitz
Handelsregister

Tag der ersten Eintragung
Rechtsform, Rechtsordnung
Vorstand

Grundkapital

Gesellschafter

Funktion

Firma

Geschaéftsanschrift, Sitz
Handelsregister

Tag der ersten Eintragung
Rechtsform, Rechtsordnung
Vorstand

Grundkapital

Gesellschafter

Geschéftsfiihrung der Emittentin

IK FE Fonds Management GmbH

Berliner Allee 27-29, 40212 DUsseldorf

Amtsgericht Disseldorf, HRB 56911

14. August 2007

GmbH, mal3gebliche Rechtsordnung: deutsches Recht
Marc Schlotterbeck, Kéln; Frank Figiel, Disseldorf
Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf

50.000 EUR

IDEENKAPITAL Financial Engineering AG, 100 %

1.000 EUR, voll eingezahlt, Griindungskommanditistin

Hines Pan-European Core Fund (HECF)

205, Route d'Arlon, 1150 Luxembourg

Hines Master Fund Management Company S.a.r.| (Hines-Verwaltungsge-
sellschaft)

Prospektaufstellung, Fondskonzeption, Vermittlung Fremdkapital
IDEENKAPITAL Financial Engineering AG

Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf

Amtsgericht Disseldorf, HRB 39010

11. Juni 1996

Aktiengesellschaft, maigebliche Rechtsordnung: deutsches Recht
Daniela Schulte, Hurth; Christian Middelberg, Dusseldorf

126.000 EUR

IDEENKAPITAL AG, Diisseldorf, 100 %

Eigenkapitalvermittiung, Prospektaufstellung, Marketing
IDEENKAPITAL Financial Service AG

Berliner Allee 27-29, 40212 DUsseldorf

Amtsgericht Disseldorf, HRB 35263

31.Mdrz 1994

Aktiengesellschaft, maRgebliche Rechtsordnung: deutsches Recht
Marco Ambrosius, Grefrath

511.292 EUR

IDEENKAPITAL AG, Diisseldorf, 100 %
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Nachbdurgschaft?

Firma ERGO Versicherungsgruppe AG

Geschaéftsanschrift, Sitz Victoriaplatz 2, 40198 Dusseldorf

Handelsregister HRB 35978

Tag der ersten Eintragung 12. September 2001

Grundkapital 196.279.504,20 EUR

Gesellschafter Munchener Rickversicherungs-Gesellschaft AG, Minchen, 94,7 %;
Aktien im Streubesitz, 5,3 %

Vorstand Dr. Torsten Oletzky (Vorsitzender des Vorstands)

Dr. Bettina Anders

Dr. Daniel von Borries
Glnter Dibbern

Christian Diedrich

Dr. UIf Mainzer

Dr. Jochen Messemer

Dr. Rolf Ulrich; Jirgen Vetter

Kapitalmaflige und personelle Verflechtung

Die ERGO Versicherungsgruppe AG ist 100-prozentige Gesellschafterin der IDEENKAPITAL AG.

Die IDEENKAPITAL AG ist 100-prozentige Gesellschafterin der IDEENKAPITAL Financial Engineering AG, der IDEENKAPITAL
Financial Service AG und der IDEENKAPITAL Client Service GmbH.

Michael Ide ist sowohl Vorstand der IDEENKAPITAL AG als auch Aufsichtsratsmitglied der IDEENKAPITAL Financial Enginee-
ring AG und der IDEENKAPITAL Financial Service AG als auch Beiratsmitglied der IDEENKAPITAL Client Service GmbH.

Rolf Engelhardt ist sowohl Vorstand der IDEENKAPITAL AG als auch Aufsichtsratsmitglied der IDEENKAPITAL Financial Engi-
neering AG als auch Aufsichtsratsmitglied der IDEENKAPITAL Financial Service AG als auch Beiratsmitglied der IDEENKAPITAL
Client Service GmbH.

Daniela Schulte ist sowohl Vorstand der IDEENKAPITAL Financial Engineering AG als auch Prokuristin der IDEENKAPITAL
AG als auch Geschaéftsfiihrerin der Komplementarin der Fondsgesellschaft als auch Aufsichtsratsmitglied der IDEENKAPITAL
Financial Service AG.

Marco Ambrosius ist sowohl Vorstand der IDEENKAPITAL Financial Service AG als auch Aufsichtsratsmitglied der IDEENKAPITAL
Financial Engineering AG.

Marc Schlotterbeck ist sowohl Geschaftsflihrer der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin sowie der Komplementérin als auch
Prokurist der IDEENKAPITAL Financial Engineering AG.

Frank Figiel ist sowohl Prokurist der IDEENKAPITAL AG als auch der IDEENKAPITAL Financial Engineering AG als auch der
IDEENKAPITAL Financial Service AG als auch der IDEENKAPITAL Client Service AG. Des Weiteren ist er Geschéftsfiihrer der
Geschéftsfuhrenden Kommanditistin.

Thomas Bister-Fusser ist sowohl| Geschaftsfihrer der IDEENKAPITAL Client Services GmbH als auch Geschaftsfuhrer der Treu-
handkommanditistin.

Die Komplementarin der Fondsgesellschaft und die Geschéftsfiihrende Kommanditistin sind 100-prozentige Tochtergesell-
schaften der IDEENKAPITAL Financial Engineering AG. Die Geschéftsfihrer der Komplementdrin und der Geschéftsfihren-
den Kommanditistin sind bei der IDEENKAPITAL Financial Engineering AG angestellt. Die Treuhandkommanditistin ist eine
100-prozentige Tochtergesellschaft der IDEENKAPITAL Client Service GmbH. Uber die in diesem Verkaufsprospekt genannten
Darlegungen hinaus gibt es keine weiteren Verflechtungen rechtlicher, wirtschaftlicher oder personlicher Art zwischen der
IDEENKAPITAL Financial Engineering AG und den Vertragsgesellschaften beziehungsweise deren Organisationen oder Ge-
sellschaften.

) GeméR dem 1. Nachtrag vom 8. September 2009, siehe Seite 9.
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Wenn Sie sich fUr einen Gesellschaftsbeitritt entschieden
haben, fillen Sie bitte die beigefiigte Beitrittserkldrung
(nebst Widerrufsbelehrung) vollstandig aus und tibergeben
Sie das Original zusammen mit den Kopien Ihrem Anlage-
berater oder senden Sie die Unterlagen direkt an die mit der

Vermittlung des Eigenkapitals beauftragte:

IDEENKAPITAL Financial Service AG
Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf
Telefon +49 (0)211/136 08-0

Telefax +49 (0)2211/136 08-55

Die Beitrittserkldrungen werden bis zum Platzierungsende
in der Reihenfolge des Eingangs registriert und angenom-
men. Der jeweilige Beitritt des Anlegers wird wirksam, so-
bald die vom Anleger unterschriebene Beitrittserkldrung
von der Treuhandkommanditistin (IK Property Treuhand
GmbH, Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf) angenom-
men wurde. Der Beitritt zur Fondsgesellschaft wird Ihnen
schriftlich bestatigt.

Der Erwerbspreis der Anteile entspricht der jeweils gezeich-
neten Einlage, die gemaf § 5 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags
aus der gezeichneten Kapitaleinlage und einem zuséatzlichen
Agio in Hohe von 5% der Kapitaleinlage besteht. Die Mindest-
beteiligung betragt 10.000 EUR zuziglich 5% Agio. Hohere
Kapitaleinlagen mussen durch 1.000 ganzzahlig teilbar sein.
Der Kapitalanteil des Anlegers entspricht der jeweils einge-

zahlten Kapitaleinlage (ohne Agio).

Bitte Uberweisen Sie Ihre Kapitaleinlage zuztglich 5% Agio
auf das folgende Konto:
Kontoinhaber: IDEENKAPITAL Metropolen Europa

GmbH & Co. KG
Kontonummer:02 1417 5901
Bank: Commerzbank AG

(vormals Dresdner Bank AG)
BLZ: 300 800 00
Hinweis

Zahlungen mussen termingerecht innerhalb von 14 Tagen
nach Annahme der Beitrittserklarung erfolgen, da ansonsten

Verzugszinsen oder weiter gehende Schadenersatzanspriiche

gegen den Anleger geltend gemacht werden kénnen, dessen
Beteiligung herabgesetzt oder der Anleger aus der Fondsge-
sellschaft ausgeschlossen werden kann.

Sollten Sie nach Ihrem Beitritt als Treugeber in die Stellung
eines Direktkommanditisten wechseln wollen, der selbst
in das Handelsregister eingetragen wird, senden Sie bitte
eine notariell beglaubigte Handelsregistervollmacht an die
Treuhandkommanditistin. Das Formular erhalten Sie auf
Anforderung von der Treuhandkommanditistin. Die Ihnen
dabei entstehenden Beglaubigungskosten sind nicht er-
stattungsfahig.

Zahlstelle fir die Auszahlungen an die Anleger ist die Fonds-
gesellschaft (IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co.
KG, Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf).

Die Fondsgesellschaft tatigt die Auszahlungen in Euro. Zah-
lungen an die Anleger werden auf das vom Anleger zuletzt
mitgeteilte Bankkonto ausgeflhrt. Zahlstelle, bei der der
Prospekt zur kostenlosen Ausgabe bereit gehalten wird, ist
die IK Property Treuhand GmbH, Berliner Allee 27-29, 40212

Dusseldorf.

Die Ubertragung von Gesellschaftsanteilen im Erbfall ist
mit administrativen Kosten verbunden, die vom Erben be-

ziehungsweise Vermdchtnisnehmer zu tragen sind.

Die Platzierung des Gesellschaftskapitals erfolgt durch
Vertriebsbeauftragte, mit denen entsprechende Vertriebs-
vereinbarungen getroffen werden. Die Vertriebsbeauftrag-
ten sind selbststandige Unternehmer, die ebenso wie ihre
Mitarbeiter flr die vorgenannten Gesellschaften nicht als
Erfillungsgehilfen auftreten. Kein Vermittler, Anlageberater
oder sonstiger Dritter ist berechtigt, hiervon abweichende

Angaben zu machen.

Die Anleger treten der Fondsgesellschaft zundchst mittel-
bar als Treugeber bei. Anleger, die ihren Anteil als Treuge-

ber halten, kénnen jederzeit schriftlich den Wechsel von



der Treugeberstellung in die Stellung eines unmittelbar
beteiligten Kommanditisten verlangen. Anleger, die ihren
Anteil als Kommanditist halten, kénnen jederzeit schriftlich
den Wechsel von der Kommanditistenstellung in die Stel-
lung eines mittelbar beteiligten Treugebers verlangen. Die
betreffenden Anleger tragen die Kosten fur die Erteilung der
Handelsregistervollmacht sowie die Kosten der Handelsregis-
terdnderungen, die durch den Wechsel begriindet werden,
und die hiermit im Zusammenhang stehenden Aufwen-
dungen der Gesellschaft.

Kosten fur Sondertétigkeiten (zum Beispiel Registerumschrei-
bung, Kapitalherabsetzung) sind von dem jeweils betroffe-
nen Anleger gesondert an die Treuhandkommanditistin zu
verguten. Etwaige Fremdkosten, die im Zusammenhang mit
einem Treugeber-/Gesellschafterwechsel entstehen (zum
Beispiel Notarkosten, Kosten fur Handelsregistereintragun-
gen und -l6schungen, Steuerberatungskosten), sind vom
Ubertragenden Anleger zu tragen.

Die personlichen Kosten fur die Teilnahme an einer Gesell-
schafterversammlung und fir eine eventuelle Vertretung
tragt jeder Anleger selbst.

Im Fall des Todes eines Anlegers tragen die Erben, auf die
die Anteile Ubergehen, alle durch den Erbfall der Fondsge-
sellschaft entstehenden Kosten, Steuern und Abgaben. Die
Erben/Testamentsvollstrecker eines Anlegers mussen sich
durch Vorlage einer beglaubigten Abschrift des Erbscheins/
Testamentsvollstreckerzeugnisses oder einer letztwilligen
Verfligung nebst Eréffnungsprotokoll legitimieren. Werden
der Fondsgesellschaft auslandische Urkunden zum Nach-
weis des Erbrechts oder der Verfiigungsbefugnis vorgelegt,
so ist die Fondsgesellschaft berechtigt, auf Kosten dessen,
der seine Berechtigung auf die auslandischen Urkunden
stltzt, diese Ubersetzen zu lassen und/oder ein Rechtsgut-
achten Uber die Rechtswirkungen der vorgelegten Urkunden
einzuholen. Die Hohe dieser Kosten wird voraussichtlich
vom Leistungsumfang und Schwierigkeitsgrad der zu er-
bringenden Leistungen abhidngen und/oder von im Einzel-
fall einschlagigen Gebuhrenordnungen und ist vom Anbie-
ter nicht vorhersehbar.

Ein Anleger, der gemaf § 21 aus der Fondsgesellschaft aus-
scheidet, hat Anspruch auf ein Auseinandersetzungsgutha-
ben. Das Auseinandersetzungsguthaben gemaf § 22 Abs.
1 des Gesellschaftsvertrags richtet sich nach dem Verkehrs-
wert der Beteiligung des ausscheidenden Anlegers, wobei
ein ideeller Geschaftswert (Firmenwert) bei der Ermittlung
des Auseinandersetzungsguthabens auller Betracht bleibt.

Die GeschaftsfUhrende Kommanditistin wird dem ausschei-

denden Anleger ein Abfindungsangebot unterbreiten und
hierfur erforderlichenfalls, insbesondere in dem Fall dass
die zur Bestimmung des Verkehrswertes der Beteiligung
Ublicherweise erforderlichen Grundlagen zum Ausscheidens-
datum élter als 6 Monate sind, eine aktuelle externe Fest-
stellung des Verkehrswerts, bzw. der zur Ermittlung des Ver-
kehrswertes erforderlichen Grundlagen, veranlassen. Sofern
innerhalb von 3 Monaten seit dem Abfindungsangebot keine
Einigung Uber die Hohe des Auseinandersetzungsguthaben
erzielt werden kann, wird der Verkehrswert auf Antrag des
ausscheidenden Anlegers oder der Geschéftsfihrenden
Kommanditistin von einem vom Présidenten der Handels-
kammer Dusseldorf zu bestimmenden Wirtschaftsprufer
oder einer Wirtschaftspriifungsgesellschaft fir alle Beteiligten
verbindlich durch Schatzung ermittelt. Die hieraus entste-
henden Kosten, deren Hohe vom Leistungsumfang und
dem Schwierigkeitsgrad der zu erbringenden Leistungen
und/oder von im Einzelfall einschldgigen Gebihrenordnun-
gen abhéngt, sowie alle anderen durch das Ausscheiden
bedingten Kosten, Steuern, Abgaben und Gebdihren tragt
der ausscheidende Anleger. Die Hohe dieser Kosten ist vom
Anbieter nicht vorhersehbar.

Die Anleger tragen die Kosten der Beglaubigung der Han-
delsregistervollmachten sowie die Kosten von Handelsre-
gisteranderungen, die durch die Abtretung oder teilweise
Abtretung von Gesellschaftsanteilen sowie sonstige Verfu-
gungen Uber Gesellschaftsanteile begriindet werden. Diese
Kosten tragt jeder Gesellschafter, der die Anderungen ver-
anlasst. Dies gilt auch bei Handelsregisteranderungen im
Todesfall.

Hinsichtlich Auszahlungen, Steuerriickzahlungen und et-
waiger anderer Zahlungsvorgange tragen die Anleger fir
die sie jeweils betreffenden Zahlungsvorgange samtliche
Bankgebhren.

Zusatzkosten entstehen gegebenenfalls, sofern der Anleger
in Deutschland fur seine persoénliche Steuerberatung einen
Steuerberater in Anspruch nimmt oder sofern er mit der
Einzahlung seiner Kapitaleinlage im Verzug ist und gemaf
§ 5 Abs. 6 Gesellschaftsvertrag Verzugszinsen (5% p.a. Uber
dem Basiszinssatz gemal} § 247 BGB) zu leisten oder einen
darUber hinaus gehenden Verzugsschaden der Fondsge-
sellschaft zu ersetzen hat. Vorstehend wurde dargelegt, bei
welchen Fallgestaltungen der Anleger die Kosten der notari-
ellen Beglaubigung fur die Handelsregistervollmacht sowie
die Kosten von Handelsregistereintragung und -I6schungen
tragt. Die Hohe dieser Kosten ist abhangig von der ins Han-

delsregister einzutragenden Haftsumme. Gemal3 § 4 Abs. 8
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des Gesellschaftsvertrages betragt die fur jeden Komman-
ditisten ins Handelsregister einzutragende Haftsumme 10%
der jeweiligen Kommanditeinlage.

Beispiel: Fir eine Kommanditeinlage von 100.000 EUR ist ins
Handelsregister eine Haftsumme von 10.000 EUR einzutra-
gen, wofiir eine Gebuhr von circa 13,50 EUR zuzlglich Aus-
lagen, zuziglich Umsatzsteuer (Notariat NRW/Dusseldorf)
fur die Beglaubigung der Handelsregistervollmacht sowie
eine Eintragungsgebuhr von circa 27,00 EUR anfallt.

Mit Ausnahme der vorgenannten Kosten entstehen dem
Anleger mit dem Erwerb, der Verwaltung und der VerduRe-
rung der Vermdgensanlage keine weiteren Kosten.

Die Angaben im Prospekt entsprechen dem Kenntnisstand
zum Datum der Prospektaufstellung. Uber die in diesem
Verkaufsprospekt dargestellten Vereinbarungen zwischen
den aufgefiihrten Vertragspartnern hinaus bestehen nach
Kenntnis der Anbieterin keine sonstigen das Anlageobjekt
betreffenden Vereinbarungen, beispielsweise Uber Provi-
sionen, Rabatte oder sonstige Rickgewahr, die nicht dem
Anlageobjekt zugute kommen, sowie keine Kompensations-
geschafte oder Ergebnisbeteiligungen.

Keine Haftung wird fUr den Eintritt der Ertrags-, Kosten- und
Steuerprognosen oder der vom beitretenden Anleger mit
der Beteiligung verfolgten Zielsetzungen sowie fir Abwei-
chungen von den Prospektangaben aufgrund der Ande-
rung von Gesetzen, Rechtsprechung oder Verwaltungsauf-
fassungen Ubernommen. Ebenso wird keine Haftung dafur
Ubernommen, dass sich die Verwaltung oder die Gerichte
den im Prospekt getroffenen Wertungen und Darstellungen
anschlielen.

Schadenersatzanspriiche wegen etwaiger unrichtiger und/
oder unvollstandiger Prospektangaben verjéhren ein Jahr
nach Kenntniserlangung, spatestens jedoch drei Jahre nach
Beitritt des Anlegers in die Fondsgesellschaft. Gehaftet wird
nur fur Vorsatz oder grobe Fahrldssigkeit.
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Die Beteiligungsgesellschaft IDEENKAPITAL Metropolen Eu-
ropa GmbH & Co. KG hat ihren Geschéftsbetrieb am 8. April
2009 aufgenommen. Es ist vorgesehen, dass das fur die Fi-
nanzierung notwendige Eigenkapital in Hohe von 57,5 Mio.
EUR exklusive Agio im Jahr 2009 und 2010 eingeworben
wird.

Die Fondsgesellschaft hat Anteile an dem Zielfonds im Wert
von 50,0 Mio. EUR erworben. Obwohl die Fondsgesellschaft
dartber hinaus weitere Anteile an dem Zielfonds erwerben
kann, wurdein der Planrechnung (Prognose) unterstellt, dass
keine weiteren Anteile erworben werden. Zur Berechnung
der Planbilanzen wurde unterstellt, dass bis Ende 2010 ein
Kommanditkapital in Hohe von 57,5 Mio. EUR eingeworben
wird. Zusétzlich zum Kommanditkapital haben die Anleger
ein Agio in Hohe von 5,0% zu leisten. Die Aufstellung der
Planbilanzen, der Plan-Gewinn- und -Verlustrechnung sowie
der Liquiditatsplanung (Plan-Cashflow-Rechnung) héngt,
wie bereits erwdhnt, in der Investitionsphase im Wesent-
lichen von dem tatséchlich platzierten Gesellschaftskapital
ab. Abweichungen von dem geplanten Emissionsvolumen,
das der Aufstellung der oben angefiihrten Prognosen zu-
grunde liegt, wirden sich unmittelbar auf die Planbilanzen,
die Plan-Gewinn- und -Verlustrechnung sowie auf die Liqui-
ditdtsplanung auswirken. In Abhdngigkeit von der Hohe der
erworbenen Beteiligung an dem Zielfonds beabsichtigt die
Fondsgesellschaft, ein Kommanditkapital von mindestens
57,5 Mio. EUR bis maximal 140,0 Mio. EUR zu platzieren.

Da die Griindung der Emittentin zum Zeitpunkt der Prospek-
terstellung weniger als 18 Monate zuriickliegt und noch

kein Jahresabschluss erstellt wurde, unterliegt die Fondsge-

sellschaft im Hinblick auf ihre Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage den verringerten Prospektanforderungen gemaf
§15 VermVerkProspV. Nachfolgend werden die Eroffnungs-
bilanz sowie die Planrechnungen der Fondsgesellschaft
unter Berticksichtigung der Rechnungslegungsvorschriften
des Handelsgesetzbuches (HGB) dargestellt.

Es werden deshalb die Eréffnungsbilanz der Beteiligungs-
gesellschaft zum 8. April 2009, die voraussichtliche Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage 2009 bis 2010 und die
Planzahlen der Beteiligungsgesellschaft im Zeitraum 2010
bis 2012 dargelegt.

DievoraussichtlicheVermdgens-, Finanz-und Ertragslage ba-
siert im Wesentlichen auf den bereits abgeschlossenen Ver-
trdgen und den der Prognoserechnung zugrunde liegenden
Annahmen. Die Prognose der Vermdgenslage sowie auch
die Prognose der Ertragslage wurden nach handelrecht-
lichen Grundséatzen erstellt im Gegensatz zur steuerlichen
Prognoserechnung. Zusammenhdnge und Auswirkungen,
die einzelne Einflussfaktoren auf die Wirtschaftlichkeit des
Beteiligungsangebots haben, werden ausfihrlich in den
Prospektkapiteln ,Risiken der Vermdgensanlage” (Seite 16
ff) und,Sensitivitdtsszenarien” (Seite 69) dargestellt.

Da zum Datum der Prospektaufstellung durch den Zielfonds
zwar bereits sechs Immobilieninvestitionen vorgenommen
worden sind, jedoch die zukUnftigen Immobilieninvestitionen
noch nicht feststehen, stehen die in den nachfolgenden Ta-
bellen aufgefiihrten Prognosen und Planzahlen unter einem
hohen Unsicherheitsgrad.
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Er6ffnungsbilanz der Fondsgesellschaft (Emittentin)
Die Eroffnungsbilanz der Fondsgesellschaft wurde am 8. April 2009 angefertigt und stellt sich gemaf den rechtlichen Vor-
schriften wie folgt dar:

Er6ffnungsbilanz der IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG zum 8. April 2009 in EUR

Er6ffnungsbilanz 08.04.2009 Er6ffnungsbilanz 08.04.2009

Aktiva Passiva
UMLAUFVERMOGEN 3.799 EIGENKAPITAL 2.000
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande  2.827 Kommanditkapital 2.000
Guthaben bei Kreditinstituten 973 Kommanditkapital 2.000
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten 973 RUCKSTELLUNGEN 1.000
Sonstige Rickstellungen 1.000
VERBINDLICHKEITEN 799
Verbindlichkeiten aus Lieferungen u. Leistungen 799
Aktiva 3.799 Passiva 3.799

Aktiva

Umlaufvermogen/Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

In dieser Position wird die Forderung gegenuber der Komplementérin Ideenkapital Metropolen Europa Verwaltungsgesell-
schaft mbH auf Verlustibernahme des Jahres 2008 ausgewiesen.

Umlaufvermogen/Laufende Guthaben bei Kreditinstituten

Unter den Guthaben bei den Kreditinstituten werden die liquiden Mittel der Gesellschaft bei planmaBigem Verlauf ausge-
wiesen. Die liquiden Mittel ergeben sich aus den erfolgenden Einzahlungen der Gesellschafter (Eigenkapital) abztglich der
getéatigten Investitionen zuziglich der Auszahlungen aus der Beteiligungsgesellschaft und abztglich der laufenden Kosten
der Fondsgesellschaft sowie der geplanten Auszahlungen.

Passiva

Eigenkapital/Kommanditkapital

Zum Zeitpunkt der Erstellung der Eroffnungsbilanz wurde lediglich die Einlage der Griindungsgesellschafterin IK Property
Treuhand GmbH und der Kommanditistin IK FE Fonds Management GmbH jeweils in Hohe von 1.000 EUR voll eingezahlt.
Ruckstellungen/Sonstige Rickstellungen

Die sonstige Ruckstellung wurde fiir laufende Buchhaltungskosten, Jahresabschlusskosten und Gerichts- und Notarkosten
gebildet.

Verbindlichkeiten/Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

In dieser Position sind Verbindlichkeiten fur Buchhaltungskosten 2008, Gerichtskosten und IHK-Beitrag ausgewiesen.

Zwischenlbersicht der Fondsgesellschaft

Auf die separate Darstellung einer Zwischentbersicht der Fondsgesellschaft im Sinne von § 15 Abs. 1 Nr. 2 VermVerkProspV
wurde verzichtet, da sich seit der Erstellung der Eréffnungsbilanz zum 8. April 2009 keine bilanzwirksamen oder erfolgswirk-
samen Geschéftsvorfélle ereignet haben. In diesem Zusammenhang verweisen wir auf die abgebildete und beschriebene
Eroffnungsbilanz.

Voraussichtliche Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Fondsgesellschaft sowie diesbeziigliche

Annahmen und Wirkungszusammenhange

Die prognostizierten Planbilanzen, Plan-Gewinn- und -Verlustrechnungen und Plan-Cashflow-Rechnungen der Fondsgesell-
schaft fir den dargestellten Zeitraum basieren auf geschlossenen Vertrégen sowie auf Annahmen hinsichtlich zahlreicher
Einflussfaktoren. Wie bei jeder Prognose werden sich Abweichungen ergeben. Weil generell die Genauigkeit von Prognosen
mit groferem Zeitabstand abnimmit, ist tendenziell in spateren Jahren mit hdheren Abweichungen zu rechnen.
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Planbilanzen der Fondsgesellschaft (Prognose)

Aus Vereinfachungsgriinden wurden Ruckflisse aus dem Zielfonds, die liquiditatsmaRig teilweise im Folgejahr ab- oder
zuflieBen, nicht abgegrenzt, sondern als Ertrag beziehungsweise Aufwand in dem Jahr verbucht, in dem sie rechnerisch
anfallen. Beziiglich der vertraglich vereinbarten Betrdge wird eine Einhaltung der jeweils geregelten Zahlungszeitpunkte fur
Ein- und Auszahlungen angenommen.

Die Planbilanzen setzen auf den im Investitions- und Finanzierungsplan beziehungsweise in der Prognoserechnung verwen-
deten Zahlen auf. Die voraussichtliche Vermdgenslage stellt ausstehende Einlagen, den unmittelbaren Erwerb der Zielfonds-
anteile sowie die Guthaben bei Kreditinstituten dar. Die nachstehende Darstellung der Planbilanz erfolgt in Euro.

Aktiva

Ausstehende Einlagen

Bei der ausstehenden Einlage handelt es sich um das ausstehende und somit noch nicht platzierte Eigenkapital inklusive
Agio, das prognosegemal3 bis zum 31. Dezember 2010 vollstandig eingeworben werden soll.

Anlagevermagen

Finanzanlagen

Die Bilanzposition Finanzanlagen in Héhe von 50,25 Mio. EUR per 31. Dezember 2009 gibt Auskunft iber den Wert der von
der Fondsgesellschaft unmittelbar gehaltenen Anteile an dem Zielfonds.

Umlaufvermdgen

Guthaben bei Kreditinstituten

Unter den Guthaben bei den Kreditinstituten werden die liquiden Mittel der Gesellschaft bei planmaBigem Verlauf ausge-
wiesen. Die liquiden Mittel ergeben sich aus den erfolgenden Einzahlungen der Anleger (Eigenkapital) abziglich der geta-
tigten Investitionen zuzuglich der Auszahlungen aus der Beteiligungsgesellschaft und abzlglich der laufenden Kosten der

Fondsgesellschaft sowie der geplanten Auszahlungen.

Planbilanz der IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG (,Vermdgenslage”) — Prognose

Alle Angaben in EUR Schlussbilanz 31.12.2009 Schlussbilanz 31.12.2010
Aktiva
AUSSTEHENDE EINLAGEN 3.260.250 0
Ausstehende Einlagen 3.260.250 0
Ausstehende Einlagen, eingefordert 3.260.250 0
ANLAGEVERMOGEN 50.250.000 49.381.944
Finanzanlagen 50.250.000 49381944
Beteiligungen 50.250.000 49.381.944
UMLAUFVERMOGEN 0 1.870.009
Guthaben bei Kreditinstituten 0 1.870.009
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten 0 1.870.009

Aktiva 53.510.250 51.251.954
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Passiva

Eigenkapital

Kommanditkapital

Die Fondsgesellschaft beabsichtigt, ein gezeichnetes Kapital (Kommanditkapital) in Hohe von 57,5 Mio. EUR zu platzieren.
Der geplante Platzierungsbeginn ist September 2009.

Agio
Die Anleger der Beteiligungsgesellschaft, mit Ausnahme der Griindungskommanditisten, haben neben ihrer Einlage ein
5-prozentiges Agio zu leisten, das auf diesem Konto verbucht wird.

Entnahmekonten
Die Gesellschafter der Gesellschaft erhalten Entnahmen, die in dieser Position in der Planbilanz ausgewiesen werden.

Kumulierter Jahrestiberschuss/-fehlbetrag
Der JahresUberschuss/-fehlbetrag ergibt sich aus der Plan-Gewinn- und -Verlustrechnung des jeweiligen Geschdfts jahres.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistungen

Diese Position in der Planbilanz gibt Auskunft Gber die Hohe der am Ende eines Geschéftsjahres noch bestehenden kinfti-
gen Zahlungsverpflichtungen der Fondsgesellschaft.

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten: Eigenkapital-Zwischenfinanzierung

Die Fondsgesellschaft wird den Erwerb der Zielfondsanteile Uber die Aufnahme eines Darlehens voraussichtlich teilweise
kurzfristig zwischenfinanzieren. Aus diesem Grund weist diese Bilanzposition am Ende des Geschéftsjahres 2009 eine Hohe
von 28,8 Mio. EUR aus. Diese Kreditlinie zur Zwischenfinanzierung wird durch die Einwerbung des Kommanditkapitals im
Jahr 2010 vollsténdig wieder zurtickgefihrt.

Alle Angaben in EUR Schlussbilanz 31.12.2009 Schlussbilanz 31.12.2010
Passiva
EIGENKAPITAL 24.067.386 50.965.194
Kommanditkapital 26.700.000 57.500.000
Kommanditkapital 26.700.000 57.500.000
Kapitalrticklage 1.335.000 2.875.000
Agio 1.335.000 2.875.000
Variable Kapitalkonten 0 -296.068
Entnahmekonten 0 -296.068
Bilanzgewinn-/Bilanzverlust Vortag -3.967.614 -9.113.739
Kumulierter Jahrestberschuss/-fehlbetrag -3.967.614 -9.113.739
VERBINDLICHKEITEN 29.442.864 286.760
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 668.586 286.760
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten: EK-Zwischenfinanzierung 28.774.278 0
Passiva 53.510.250 51.251.954
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Plan-Gewinn- und -Verlustrechnungen

Die Prognose wurde fiir den Zeitraum von der rechtlichen Grindung der Fondsgesellschaft am 8. April 2009 bis zum
31. Dezember 2009 sowie zum Stichtag 31. Dezember 2010 dargestellt.

Ein Grof3teil der in den Plan-Gewinn- und -Verlustrechnungen dargelegten Provisionen und Vergtitungskomponenten werden
variabel als prozentualer Vergutungssatz von dem Kommanditkapital ermittelt, sodass eine denkbare Erhéhung des Gesell-
schaftskapitals zu entsprechenden Anderungen dieser Kostenpositionen fiihren wiirde.

Plan-Gewinn- und -Verlustrechnung der IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG
(,Finanzlage”) - Prognose

Alle Angaben in EUR Beginn bis 31.12.2009 Jahr 2010
Sonstige betriebliche Aufwendungen -3.536.812 -4.773.026
Kosten der Konzeption —-126.351 -181.561
Kosten der Prospekterstellung und Marketing -271343 -389.908
Kosten der Eigenkapitalvermittiung -2.123.550 -3.051.450
Kosten der Finanzierungsvermittiung -92.328 -132.672
Kosten der Platzierungsgarantie/Schuldbeitritt -319.456 -459.044
Rechts- und Beratungskosten -481.500 -89.250
Kosten der Fondseinrichtung -84.234 -121.041
Kosten der Anlegerbetreuung 0 -136.850
Kosten der Berichterstattung 0 -34.650
Buchfiihrungs- und Jahresabschlusskosten -28.050 -22.050
Kosten fir GF und Komplementéar -10.000 -146.850
Andere Sonstige betriebliche Aufwendungen 0 -7.700
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 0 3.951
Zinsertrdge aus Anlagen 0 3.951
Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen -430.802 -377.050
Zinsen operatives Geschaft -282 -4.046
Zinsen EK-Zwischenfinanzierung -185.521 -373.004
Finanzierungsgebuhren Bank -245.000 0
Jahresiiberschuss/Fehlbetrag -3.967.614 -5.146.124

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Bei den sonstigen betrieblichen Aufwendungen handelt es sich im Wesentlichen um Fondsgebuhren aus dem Investitions-
plan. Die Position umfasst im Wesentlichen die laufenden Kosten der Fondsgesellschaft fir Fondsverwaltung, Buchfihrung
und Jahresabschluss, Beratungskosten und sonstige Kosten.

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége

Die Position Sonstige Zinsen und Ertrage ergibt sich aus der Anlage der Liquiditatsreserve am Geldmarkt. Es handelt sich bei
dieser Ertragskomponente um Einkunfte aus Kapitalvermogen im Sinne des § 20 Abs. T Nr. 7 EStG.

Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Die Plan-Gewinn- und -Verlustrechnung berticksichtigt hierbei die Aufwendungen, die in Zusammenhang mit der Zwischen-
finanzierung des Erwerbs der Zielfondsanteile entstehen. Dies umfasst neben den Zinszahlungen auch die zu zahlenden
Finanzierungsgebuhren.

Jahresuiberschuss/-fehlbetrag

Das Jahresergebnis der jeweiligen Jahre ergibt sich aus den vorgenannten Positionen und errechnet sich als Differenz zwi-
schen Ertrdgen und Aufwendungen.
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Plan-Cashflow-Rechnung - Prognose

Die Cashflow-Rechnung dient der Ermittlung des reinen Einzahlungstberschusses aus der wirtschaftlichen Tatigkeit der
Fondsgesellschaft innerhalb der betrachteten Periode. Dieser Saldo bezieht sich dabei ausschlief3lich auf alle Ertrage und
Ausgaben, die neben ihrer Erfolgswirksamkeit auch zahlungswirksam sind, das heif3t in der gleichen Periode zu Einzahlungen
beziehungsweise Auszahlungen fiihren. Hierbei gilt es besonders hervorzuheben, dass es unter Berlcksichtigung der
modellhaften Annahmen erstmals im Jahr 2010 zu Auszahlungen an die bis dahin beigetretenen und auszahlungsbe-
rechtigten Anleger in Hohe von circa 296 TEUR kommen wird.

Die Geschaftsjahre 2009 und 2010 sind im Wesentlichen durch die Einwerbung des gezeichneten Kapitals (Beteiligungskapital)
sowie die Investition in den Zielfonds gepragt.

Der Planung der Zahlungsstrome liegen folgende Annahmen zugrunde: Alle Einzahlungen durch die Privatanleger sowie
die Begleichung der mit der Konzeption des Beteiligungsangebots in Verbindung stehenden Beteiligungs- und Fondsaus-
gaben erfolgen in den Jahren 2009 und 2010. Auszahlungen wird die Fondsgesellschaft voraussichtlich erstmals 2010 vor-
nehmen.

Plan-Cashflow-Rechnung der IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG
(,Ertragslage”) - Prognose

Alle Angaben in EUR 2009 2010
Cash-Anfangsbestand 0 0
Cashflow aus der Betriebstatigkeit -3.299.028 -4.659.895
Cashflow aus der betrieblichen Leistungserstellung -3.113.226 -5.154.852
Auszahlungen aus sonstigen betrieblichen Aufwendungen brutto -3.113.226 -5.154.852
Auszahlungen fiir Konzeptionsleistungen -97.327 -210452
Auszahlungen flr Prospekterstellung/Marketingmafnahmen -209.013 -451.950
Auszahlungen fur Eigenkapitalvermittlungsprovisionen -1.635.750 -3.537.000
Auszahlungen fur Finanzierungsvermittlungsprovisionen -92.328 -132.672
Auszahlungen flr Platzierungsgarantie-/Schuldbeitrittsprovision -491.074 -532.088
Auszahlungen fiir Rechts- und Beratungsaufwand -481.500 -89.250
Auszahlungen fur Fondseinrichtungskosten -84.234 -121.041
Auszahlungen fiir Berichterstattungskosten 0 -34.650
Auszahlungen fur Buchfiihrung -12.000 -18.000
Auszahlungen fur Abschluss- und Prifungskosten 0 -10.050
Auszahlungen fur GF und Komplementar -10.000 -10.000
Auszahlungen fiir sonstige betriebliche Aufwendungen 0 -7.700
Cashflow sonstiger betrieblicher Bereich -185.802 494.957
Einzahlungen aus Zins- und Finanzertrdgen 0 3951
Auszahlungen aus Zins- und Finanzierungsaufwendungen -185.802 -377.050
Auszahlungen fir Zinsen operatives Geschaft -282 -4.046
Auszahlungen fiir Zinsen EK-Zwischenfinanzierung -185.521 -373.004
Einzahlungen aus Beteiligungsertrdgen 0 868.056
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -50.250.000 0
Cashflow aus Investitionen in Finanzanlagen -50.250.000 0
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 53.549.028 6.529.904
Cashflow aus dem Eigenkapitalbereich 24.774.750 35.304.182
Einzahlungen von Eigenkapitalgebern 24.774.750 35.600.250
Einzahlungen in das Gesellschaftskapital 23.595.000 33.905.000
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Einzahlungen in die Kapitalriicklage (Agio) 1.179.750 1.695.250
Auszahlungen an Eigenkapitalgeber 0 -296.068
Auszahlungen an Anleger 0 -296.068

Cashflow aus dem Fremdkapitalbereich 28.774.278 28774278
Aufnahme Fremdkapital 41.740.809 0

Einzahlungen aus Valutierung EK-Zwischenfinanzierung 41.740.809 0
Tilgung Fremdkapital —-12.966.531 -28.774.278

Auszahlungen aus Tilgung EK-Zwischenfinanzierung -12.966.531 —-28.774.278

otaler Cash—Flow 0 1.870.009
Cash-Endbestand 0 1.870.009

Cashflow aus der Betriebstatigkeit

Ausgewiesen sind neben den einmalig mit der Konzeption des Beteiligungsangebots verbundenen Kosten unter anderem
die laufenden Kosten der Gesellschaft fir Anlegerverwaltung, Beratungsleistungen und sonstige Kosten. Nur die liquiditats-
wirksamen Zahlungen in dem jeweiligen Jahr wurden betrachtet.

Cashflow sonstiger betrieblicher Bereich
Hierin sind im Wesentlichen die aus der Beteiligung am Zielfonds entstehenden Ausschiittungen enthalten. Des Weiteren
werden die Zinszahlungen fir die Inanspruchnahme der Eigenkapital-Zwischenfinanzierung dargestellt.

Cashflow aus der Investitionstatigkeit
Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit stammt aus Zahlungsstrémen im Zusammenhang mit dem Erwerb der Zielfonds-
anteile und der damit einhergehenden Kaufpreiszahlung.

Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Dem Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit sind grundséatzlich die Zahlungsstrome zuzuordnen, die aus der Aufnahme
und Tilgung des Darlehens zur Zwischenfinanzierung des Anteilserwerbs resultieren. Des Weiteren werden hier auch die
Einzahlungen des Kommanditkapitals zuztglich Agio sowie die Ruckflisse an die Anleger mitberlcksichtigt. Nicht enthalten
sind die Zinszahlungen aus der Inanspruchnahme der Eigenkapital-Zwischenfinanzierung, da diese in der Zeile Cashflow
sonstiger betrieblicher Bereich ausgewiesen werden.

Totaler Cashflow
Diese Position der Plan-Cashflow-Rechnung addiert sémtliche innerhalb einer Rechnungsperiode anfallenden Zahlungs-
strome auf und weist die Summe aus.

Cash-Endbestand
Der Cash-Endbestand ergibt sich als Summe aus dem Zahlungsmittelbestand vom Vorjahresstichtag und dem totalen Cash-
flow am Ende des aktuellen Betrachtungszeitraums.
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Planzahlen der Emittentin (Prognose)

Die Vermdogensanlagen-Verkaufsprospektverordnung (VermVerkProspV) verlangt die Bekanntgabe von Planzahlen der Emit-
tentin, insbesondere zu Investitionen, Produktion, Umsatz und Ergebnis mindestens fiir die folgenden drei Geschéftsjahre. Eine
Produktionstatigkeit seitens der Fondsgesellschaft liegt nicht vor und wird aus diesem Grund nicht weiter berticksichtigt.

Planzahlen der Emittentin IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG (Prognose)

Alle Angaben in EUR 2010 2011 2012
Investition

Beteiligungen 49.381.944 -3.658.084 —-3.545.576
Umsatz 0 0 0
Ergebnis

JahresUberschuss/-fehlbetrag -5.146.124 -392.742 -391.961

Die prognostizierten Planzahlen der Emittentin zu Investitionen/Beteiligungen, Umsatz und Jahrestiberschuss/-fehlbetrag fur
den dargestellten Zeitraum basieren auf geschlossenen Vertrégen sowie auf Annahmen beziiglich zahlreicher Einflussgroen
Wie bei jeder Prognose besteht die Mdglichkeit, dass sich hiervon Abweichungen ergeben kénnen. Da grundsatzlich die
Genauigkeit von Prognoserechnungen mit zunehmendem Prognosezeitraum nachldsst, ist in spdteren Jahren mit hoheren
Abweichungen zu rechnen.

Die Zielfondsinvestition der Fondsgesellschaft wird voraussichtlich zum 31. Dezember 2009 vollstandig abgeschlossen sein.
Die prognostizierten Investitionen bis zum Jahr 2010 betreffen im Wesentlichen den Erwerb der Zielfondsanteile sowie die
vorab zu leistende Zeichnungsgebuhr. Die Fondsgesellschaft plant, Zielfondsanteile in Hohe von insgesamt 50,0 Mio. EUR
zu Ubernehmen.

Die prognostizierten Ergebnisse wurden mithilfe der Plan-Cashflow-Rechnung, der Liquiditdtsprognose und der Plan-Ge-
winn- und -Verlustrechnung erstellt.

Die Besonderheit des Beteiligungsangebots besteht darin, dass Anleger Uber eine Beteiligung an der Fondsgesellschaft
mittelbar in einen Zielfonds, den Hines Pan-European Core Fund, investieren. Auf die Entscheidungen des Managers des
Zielfonds wie zum Beispiel Immobilienkdufe und -verkaufe oder Verhandlung und Abschluss von Mietvertragen kann die
Fondsgesellschaft keinen Einfluss nehmen. Es ist daher nur bedingt maglich, fur die folgenden drei Geschéftsjahre verlassliche
Planzahlen fiir den Geschéftsverlauf anzugeben. Die in diesem Kapitel dargestellten Angaben beruhen auf den im Kapitel
,Prognoserechnung” Seite 65 ff. dargestellten Ausschittungsprognosen und nicht auf einer konkreten Ausschittungsprog-

nose.
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Angaben zum Verkaufsprospekt.

Gemal Verkaufsprospektgesetz in Verbindung mit der Vermégensanlagen-
Verkaufsprospektverordnung vom 16. Dezember 2004 (VermVerkProspV)
sind in Ergdnzung zu den bereits an anderer Stelle des Verkaufsprospekts
gegebenen Informationen und Erlduterungen folgende weitere Angaben zu
machen; die genannten Paragrafen beziehen sich auf die VermVerkProspV:

Die Emittentin (Fondsgesellschaft) wurde vor weniger als 18 Monaten ge-
grundet und hat noch keinen Jahresabschluss im Sinne von § 10 Abs. 1 Nr.
1 erstellt. Abweichend von den Anforderungen nach den §§ 10, 11 und 13
VermVerkProspV enthélt der Verkaufsprospekt die in § 15 VermVerkProspV
verlangten Angaben.

§ 2 Absatz 1 Satz 5
Der Verkaufsprospekt ist ausschlieBSlich in deutscher Sprache abgefasst.

§4Satz1Nr. 1

Die Anzahl der angebotenen Vermdgensanlagen (Kommanditbeteiligungen)
ist abhangig von den individuellen Zeichnungsgréen der Anleger und liegt
bei einem unterstellten Gesellschaftskapital in Hohe von 57,5 Mio. EUR zwi-
schen 1 und 5.750. Der Gesamtbetrag der angebotenen Vermdgensanlagen
betragt bei einem unterstellten Gesellschaftskapital in Hohe von 57,5 Mio.
EUR 57.498.000 EUR.

Zur Durchfiihrung des Projektes ist ein Mindestbetrag (Geldbetrag, der
mindestens gezeichnet werden muss, um das Projekt durchfiihren zu
koénnen) von 52.786.000 EUR erforderlich und eine Mindestanzahl von
1 (Anzahl der Vermogensanlagen, die mindestens ausgegeben werden
muss, um das Projekt durchfiihren zu kénnen).

Sollte der Mindestbetrag nicht erreicht werden, besteht das im Abschnitt
Nichterreichung des Mindestkapitals” auf Seite 33 dargestellte Risiko.

§4Satz1Nr.2

Die Anbieterin Gbernimmt fur die Anleger keine Steuerzahlungen.

§4Satz1Nr.7

Fur die Dauer der Platzierung ist kein festgeschriebener Zeitraum vorgesehen.
Das im Gesellschaftsvertrag in § 4 Absatz 5 vorgesehene Gesellschaftskapital
betragt 57,5 Mio. EUR (Zielkapital), welches gemaf § 4 Absatz 5 des Gesell-
schaftsvertrages maximal auf bis zu 140,0 Mio. EUR erhoht werden kann. Eine
Erhohung des Gesellschaftskapitals der Fondsgesellschaft Uber den Betrag
von 140,0 Mio. EUR hinaus, bedarf, wie auch eine Anderung des Gesell-
schaftsvertrags mit diesem Inhalt, eines Beschlusses der Gesellschafter mit ei-
ner Mehrheit von 75 9% aller Stimmen (Seite 139). Die Beteiligung kann gemaf
§ 5 Absatz 6 des Gesellschaftsvertrags bei Verzug des Anlegers beztglich der
Einzahlungen der Kapitaleinlage herabgesetzt werden. Ansonsten ist keine
Moglichkeit vorgesehen, die Zeichnung vorzeitig zu schlieen oder Zeich-
nungen, Anteile oder Beteiligungen zu kirzen.

§4Satz1Nr.8

Das Kommanditkapital der Gesellschaft wird ausschlieBlich in Deutschland
angeboten.

§4Satz1Nr. 11

Weitere Leistungen des Anlegers: GemaR § 5 Abs. 9 des Gesellschaftsvertrags
der Fondsgesellschaft kann nur mit den Stimmen aller Gesellschafter eine
Nachschusspflicht beschlossen werden; eine Nachschusspflicht kann ge-
gen den Willen des einzelnen Kommanditisten oder Treugebers auch durch
Mehrheitsbeschluss nicht begriindet werden.

Jeder Kommanditist (die Treuhandkommanditistin fur die Treugeber) wird
mit einer Haftsumme von 10% des Beteiligungsbetrags in das Handelsre-
gister eingetragen. Vom Zeitpunkt der Eintragung an ist die Haftung des
Anlegers gegentiiber den Glaubigern der Fondsgesellschaft fir nach dem
Zeitpunkt der Eintragung der Haftsumme in das Handelsregister begriindete
Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft auf den Betrag der Haftsumme be-
schrankt. Die jahrlichen Auszahlungen der Fondsgesellschaft erfolgen aus
dem Liquiditatsiberschuss der Fondsgesellschaft. Soweit die Auszahlung
den Gewinnanteil des Kommanditisten Ubersteigt, handelt es sich um eine

Kapitalriickzahlung (zum Beispiel: Auszahlung 3.000 EUR minus Gewinnan-
teil 2.000 EUR = Kapitalrtickzahlung 1.000 EUR). Sinkt durch Rickzahlungen
oder Entnahmen im Sinne von § 172 Absatz 4 HGB der Saldo der Kapital-
konten eines Anlegers unter den Betrag der eingetragenen Haftsumme, lebt
seine Haftung in Hohe der zurlickgezahlten oder entnommenen Haftsumme
wieder auf. Schlielich lebt auch beim Ausscheiden aus der Gesellschaft die
Haftung des ausgeschiedenen Anlegers je nach Art des Ausscheidens (dies
gilt nicht beim Anteilsverkauf mit Sonderrechtsnachfolge) wieder auf. Eine
derartige Nachhaftung in Hohe der Haftsumme gilt bis zu funf Jahre nach
Ausscheiden der Anleger fur im Zeitpunkt des Ausscheidens begriindete
Verbindlichkeiten fort. Neben der Haftung der Kommanditisten gemaf § 172
Abs. 4 HGB kommt eine Haftung der Anleger gemal3 §§ 30, 31 Abs. 1, 2 und
4 GmbHG analog in Betracht, wenn Auszahlungen an die Gesellschafter aus
dem Vermogen der Fondsgesellschaft das zur Deckung des Stammkapitals
notwendige Vermodgen der Komplementar-GmbH angreifen. Dies kénnte
der Fall sein, wenn unter Verstol3 gegen die Bestimmungen des § 18 Abs. 7
des Gesellschaftsvertrages Auszahlungen erfolgen, die eine bilanzielle Uber-
schuldung der Fondsgesellschaft bewirken oder verstarken. Die Haftung der
Kommanditisten beziehungsweise Treugeber ist in diesem Zusammenhang
nicht auf die Héhe der Haftsumme beschrankt, sondern umfasst alle etwaigen
bezogenen Auszahlungen, soweit diese eine bilanzielle Uberschuldung der
Fondsgesellschaft bewirkt oder verstarkt haben. Die vorstehende Haftung
des Anlegers greift insbesondere auch im Fall der Insolvenz der Fondsgesell-
schaft.

Soweit fur den Anleger Steuerzahlungen (zum Beispiel fur ausschittungs-
gleiche Betrdge gemaf Investmentsteuergesetz) festgesetzt werden, ohne
dass von der Fondgesellschaft eine entsprechende Auszahlung an den Anleger
erfolgt, muss der Anleger diese Steuerzahlungen aus seinem sonstigen Ver-
maogen leisten.

Daruber hinaus gibt es keine Umsténde, unter denen der Anleger verpflichtet
ist, weitere Leistungen zu erbringen und insbesondere weitere Zahlungen
zu leisten.

§5Nr.3

Personlich haftende Gesellschafterin (Komplementdrin) der Fondsgesell-
schaft ist die IDEENKAPITAL Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft
mbH, eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach deutschem Recht. Die
Haftung der Komplementérin gegentber den Glaubigern der Fondsgesell-
schaft ist unbeschrankt. Gegenlber der Fondsgesellschaft und ihren Gesell-
schaftern ist die Haftung der Komplementarin jedoch geméaf § 9 Abs. 6 des
Gesellschaftsvertrags der Fondsgesellschaft (§ 9 Geschéftsfiihrungsbefugnis,
Vertretungsmacht, Vergitung und Ergebnisbeteiligung der Komplementérin
und der Geschéftsflihrenden Kommanditistin, Wettbewerbsverbot, Haftung)
beschrankt und ist die Komplementarin nach Mallgabe von § 9 Abs. 6 des
Gesellschaftsvertrags von Dritthaftung freizustellen.

Die Komplementarin ist ferner als Gesellschaft mit beschrankter Haftung eine
Kapitalgesellschaft, fur deren Verbindlichkeiten ihren Glaubigern nur das Ge-
sellschaftsvermogen (Stammeinlage in Hohe von EUR 25.000) haftet (§ 13 Abs.
2 GmbHG).

Da die Haftung der Komplementérin gesetzlich (§ 13 Abs. 2 GmbHG) auf ihr
Gesellschaftsvermogen beschrankt ist, weicht die im Gesellschaftsvertrag be-
stimmte gesellschaftsrechtliche Struktur von dem gesetzlichen Leitbild des
als naturliche Person unbeschrankt haftenden Komplementars ab.

Der Gesellschaftsvertrag der Komplementérin entspricht der gesetzlichen
Regelung mit folgender Abweichung: Die Verfligung tber einen Geschéfts-
anteil oder einen Teil an einem Geschéftsanteil bedarf gemaf Gesellschafts-
vertrag der Komplementérin der Zustimmung samtlicher Gesellschafter. Der
Gesellschaftsvertrag der Komplementarin sieht dartiber hinaus vor, dass die
Vertretung der Gesellschaft im Falle der Bestellung mehrerer Geschaftsfuhrer
gemeinschaftlich durch zwei Geschéftsfuhrer oder durch einen Geschafts-
fUhrer und einen Prokuristen gemeinsam erfolgen kann. Dies weicht zwar
von der gesetzlich vorgesehenen Gesamtvertretung ab, allerdings sieht § 35
Abs. 2 Satz 1T GmbHG die Méglichkeit abweichender Reglungen im Gesell-
schaftsvertrag ausdriicklich vor. Dartber hinaus weist der Gesellschaftsver-
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trag der Komplementarin keine Abweichungen vom gesetzlichen Leitbild
des HGB, des GmbHG oder des BGB auf.

Im Gegensatz zu dem aus dem Handelsgesetzbuch (HGB) ersichtlichen
Leitbild einer Kommanditgesellschaft als personalistisch gepragte Gesell-
schaft mit nur wenigen Gesellschaftern ist die Fondsgesellschaft als Publi-
kumsgesellschaft auf eine Vielzahl von Anlegern ausgerichtet. Der auf Seite
138 ff. abgedruckte Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft weicht vom
gesetzlichen Leitbild der Kommanditgesellschaft und den diesbezuglichen
gesetzlichen Regelungen, soweit diese nicht zwingend zu beachten sind, ab,
insbesondere in folgender Hinsicht:

Das gesetzliche Leitbild geht bei einer Kommanditgesellschaft nicht von
einer indirekten Beteiligung der Anleger als Treugeber tiber einen Treuhan-
der, sondern von einer direkten Beteiligung aus. Der Gesellschaftsvertrag
sieht abweichend in § 5 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags (§ 5 Erhohung
des Gesellschaftskapitals, Haftung der Kommanditisten) vor, dass Anleger
sich nicht direkt als Kommanditisten an der Fondsgesellschaft beteiligen,
sondern mittelbar als Treugeber Uber die Treuhandkommanditistin. Nicht
die Anleger werden in das Handelsregister eingetragen, sondern die direkt
an der Fondsgesellschaft beteiligte Treuhandkommanditistin. Gem. § 6
Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags (§ 6 Rechtsstellung der Treugeber) gelten
die Treugeber im Innenverhaltnis als Kommanditisten (Gesellschafter). Die
im Gesellschaftsvertrag enthaltenen Regelungen betreffend die indirekte
Beteiligung der Anleger an der Fondsgesellschaft als Treugeber der Treu-
handkommanditistin (§ 4 Gesellschaftskapital, Gesellschafter, Kapitalantei-
le, Ubertragungsbeschrankungen, Mittelverwendung fir Zielfonds und
etwaige andere Immobilieninvestitionen, § 5 Erhohung des Gesellschafts-
kapitals, Haftung der Kommanditisten, § 6 Rechtsstellung der Treugeber,
§ 7 Wechsel von der Treugeberstellung in die Kommanditistenstellung,
§ 8 Wechsel von der Kommanditistenstellung in die Treugeberstellung,
§ 13 Gesellschafterbeschlisse, § 14 Gesellschafterversammilungen, schrift-
liche Beschlussfassung, § 21 Kindigung, Ausscheiden aus der Fondsge-
sellschaft, § 22 Auseinandersetzungsguthaben, Abfindung) weichen vom
gesetzlichen Leitbild der Kommanditgesellschaft ab.

Im Zuge des Beitritts zur Fondsgesellschaft sind bestimmte Modalitaten
zu beachten, und die in §§ 4 und 5 des Gesellschaftsvertrags (§ 4 Ge-
sellschaftskapital, Gesellschafter, Kapitalanteile, Ubertragungsbeschran-
kungen, Mittelverwendung fir Zielfonds und etwaige andere Immobi-
lieninvestitionen, § 5 Erhéhung des Gesellschaftskapitals, Haftung der
Kommanditisten) genannten Voraussetzungen mussen vorliegen, bevor
dem Anleger die Rechtsstellung eines Treugebers eingerdumt wird. Ins-
besondere gelten bei verspéteter Erbringung von Kommanditeinlagen
in Abweichung von § 111 HGB die Regelungen in § 5 Abs. 6 des Gesell-
schaftsvertrags (§ 5 Erhohung des Gesellschaftskapitals, Haftung der Kom-
manditisten). Geméaf3 § 162 Abs. 1 Satz 1 HGB ist fur jeden Kommanditisten
der Betrag seiner,Einlage” in das Handelsregister einzutragen. Diese,Einla-
ge" ist maRgebend flr die Kommanditistenhaftung gem. § 171 und § 172
HGB. Nach standiger Rechtsprechung entspricht die von den Komman-
ditisten einer Gesellschaft zu leistende Kapitaleinlage auch der Haftsum-
me (,Einlage” im Sinne von §§ 162, 171 und § 172 HGB), fur die die Kom-
manditisten gegenuber Glaubigern der Gesellschaft haften, sofern keine
abweichende Regelung getroffen wurde. Im Gesellschaftsvertrag wurde
jedoch folgende abweichende Regelung festgelegt: Als ,Einlage” i.S.v.
§162 Abs. 1 Satz 1 HGB wird fur jeden beitretenden Kommanditisten die in
§ 4 Abs. 8 des Gesellschaftsvertrags (§ 4 Gesellschaftskapital, Gesellschafter,
Kapitalanteile, Ubertragungsbeschrénkungen, Mittelverwendung fir Ziel-
fonds und etwaige andere Immobilieninvestitionen) definierte Haftsumme
(10% der gezeichneten Kapitaleinlage) ins Handelsregister eingetragen.
Die Kommanditistenhaftung gem. § 171 und § 172 HGB bezieht sich auf
die im Handelsregister geméf § 4 Abs. 8 eingetragene Haftsumme. Dies
ergibt sich auch aus § 5 Abs. 7 des Gesellschaftsvertrags (§ 5 Erhohung
des Gesellschaftskapitals, Haftung der Kommanditisten), der insofern vom
gesetzlichen Leitbild abweicht.

Fir jeden Gesellschafter werden die in § 15 des Gesellschaftsvertrags
(8§ 15 Gesellschafterkonten) aufgefihrten Gesellschafterkonten gefuhrt.
Die Salden auf den Gesellschafterkonten werden entgegen § 121 Abs.
1 HGB nicht verzinst (§ 15 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags). Anders als in
§ 167 Abs. 3 HGB werden gem. § 17 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags (§ 17
Zuweisung von Gewinnen und Verlusten) den Gesellschaftern Verlustanteile
auch Uber den Betrag ihrer Kapitaleinlage hinaus zugerechnet. Abweichend
von § 169 HGB sollen nach § 18 Abs. 5 des Gesellschaftsvertrags (§ 18 Aus-
zahlungen, Sonderauszahlungen (Entnahmen)) Auszahlungen auch dann
erfolgen, wenn die geleistete Kommanditeinlage durch Verluste oder
frihere Auszahlungen gemindert ist und wenn hierdurch die Komman-
ditistenhaftung wieder aufleben sollte. Einige Abweichungen zum gesetz-
lichen Leitbild betreffen die Geschéftsfiihrung der Fondsgesellschaft und
die Beschlussfassungen der Gesellschafter: Neben der Komplementarin
verfugt die Fondsgesellschaft gem. § 4 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags
(§ 4 Gesellschaftskapital, Gesellschafter, Kapitalanteile, Ubertragungsbe-
schrankungen, Mittelverwendung fur Zielfonds und etwaige andere Im-
mobilieninvestitionen) tber eine Geschéftsflihrende Kommanditistin, deren
Haftung gem. § 161 Abs. 1 HBG wie bei den weiteren Kommanditisten auf
die geleistete Kommanditeinlage beschrankt ist. Abweichend von § 164 und
§ 170 HGB ist die Geschaftsfuhrende Kommanditistin jedoch gemal3 § 9 und
§ 10 des Gesellschaftsvertrags (§ 9 Geschaftsflihrungsbefugnis, Vertretungs-
macht, Vergitung und Ergebnisbeteiligung der Komplementarin und der
Geschaftsfihrenden Kommanditistin, Wettbewerbsverbot, Haftung, § 10
Zustimmungsbedrftige und nicht zustimmungsbedrftige Rechtsge-
schéfte) wie die Komplementarin zur Vertretung der Fondsgesellschaft
berechtigt. Zur Geschaftsfihrung ist laut § 9 Abs. 1 des Gesellschaftsver-
trags (§ 9 Geschaftsfihrungsbefugnis, Vertretungsmacht, Vergiitung und
Ergebnisbeteiligung der Komplementérin und der Geschéftsfihrenden
Kommanditistin, Wettbewerbsverbot) allein die Geschaftsfihrenden Kom-
manditistin befugt, wahrend die Komplementarin abweichend von den §§
164, 170 HGB von der Geschéftsfihrung ausgeschlossen ist.

In§ 4 Abs. 6,§ 10 Abs. 2 und in § 13 des Gesellschaftsvertrags (§ 4 Gesell-
schaftskapital, Gesellschafter, Kapitalanteile, Ubertragungsbeschrénkungen,
Mittelverwendung fur Zielfonds und etwaige andere Immobilieninvesti-
tionen, § 10 Zustimmungsbedurftige und nicht zustimmungsbedurftige
Rechtsgeschifte, § 13 Gesellschafterbeschlisse) ist fur verschiedene Ge-
schéfte der Geschéftsfiihrenden Kommanditistin oder der Komplementérin
die erforderliche Zustimmung einer Mehrheit der Gesellschafter nach Kapi-
talanteilen vorgesehen, obwohl die Kommanditisten laut § 164 HGB grund-
satzlich von der Geschéftsfihrung ausgeschlossen sind und einer Handlung
des (nach gesetzlichen Leitbild eigentlich geschaftsfiihrenden) Komple-
mentars nicht widersprechen kénnen, soweit der gewdhnliche Betrieb des
Handelsgewerbes betroffen ist. Demgegentiiber gestatten § 4 Abs. 10 und
11,84 Abs. 5,§ 5 Abs. 1 und 6, § 10 Abs. T und 3 sowie § 16 Abs. 2 des
Gesellschaftsvertrags (§ 4 Gesellschaftskapital, Gesellschafter, Kapitalan-
teile, Ubertragungsbeschrankungen, Mittelverwendung fiir Zielfonds und
etwaige andere Immobilieninvestitionen, § 5 Erhohung des Gesellschafts-
kapitals, Haftung der Kommanditisten, § 10 Zustimmungsbedurftige und
nicht zustimmungsbedrftige Rechtsgeschafte, § 16 Blcher, Jahresab-
schluss, Geschéftsbericht) der Geschaftsfihrenden Kommanditistin oder
der Komplementérin die Vornahme von einigen Rechtsgeschéften ohne
Zustimmung der anderen Gesellschafter.

GemaR § 116 HGB erstreckt sich die Geschéftsfiihrungsbefugnis des Kom-
plementars auf alle Handlungen, die nicht tber den gewohnlichen Betrieb
des Handelsgewerbes hinausgehen; dariber hinausgehende Geschafte
bedirfen der Zustimmung aller Gesellschafter. GemaR § 119 Abs. 1 HGB
kénnen bei einer Kommanditgesellschaft Gesellschafterbeschlisse zwar
grundsatzlich nur mit Zustimmung aller Gesellschafter gefasst werden;
gem. § 119 Abs. 2 HGB ist jedoch zulassig, im Gesellschaftsvertrag Mehr-
heitsbeschliisse vorzusehen. Gem. § 119 Abs. 2 HGB ist die ,Mehrheit” im
Zweifel nach der Zahl der Gesellschafter (Mehrheit nach Képfen) zu berech-
nen. Hiervon weicht § 13 des Gesellschaftsvertrags (§ 13 Gesellschafter-
beschlisse) in mehrfacher Hinsicht ab: Das Stimmrecht der Gesellschafter
richtet sich abweichend von § 119 Abs. 2 HGB nicht nach der Zahl der
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Gesellschafter, sondern nach der Hohe der eingezahlten Kapitaleinlage
(§ 13 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags). Gemal3 § 13 Abs. 5 des Gesell-
schaftsvertrags ist grundsétzlich die einfache Mehrheit der abgegebenen
Stimmen der Gesellschafter ausreichend, sofern der Gesellschaftsvertrag
nicht ausdriicklich etwas anderes bestimmt. In den Fallen des § 13 Abs.
6 des Gesellschaftsvertrags ist die Mehrheit von 75% der abgegebenen
Stimmen bzw. aller Stimmen der Gesellschafter erforderlich. Der Beschluss
einer Nachschusspflicht ist geméB § 5 Abs. 9 des Gesellschaftsvertrags (§
5 Erhdhung des Gesellschaftskapitals, Haftung der Kommanditisten) nur
mit Zustimmung aller Gesellschafter moglich. Fir die Durchfiihrung von
Gesellschafterversammlungen und schriftlichen Beschlussfassungen und
das Zustandekommen der Gesellschafterbeschlisse gelten die in § 13 und
§ 14 des Gesellschaftsvertrags (§ 13 Gesellschafterbeschlisse, § 14 Gesell-
schafterversammlungen, schriftliche Beschlussfassung) festgelegten Mo-
dalitaten.

Entgegen dem Grundsatz, dass Kapitalerhéhungen und Kapitalreduzie-
rungen als Grundlagenbeschlisse der Zustimmung aller Gesellschafter
beddrfen, sieht § 4 Abs. 5 des Gesellschaftsvertrags (§ 4 Gesellschaftska-
pital, Gesellschafter, Kapitalanteile, Ubertragungsbeschrankungen, Mittel-
verwendung fur Zielfonds und etwaige andere Immobilieninvestitionen)
vor, dass die Komplementarin unter den dort genannten Voraussetzungen
und in dem dort genannten Umfang ermdchtigt ist, ohne Zustimmung
der anderen Gesellschafter das Zielkapital der Fondsgesellschaft zu erhohen.
GemaR § 4 Abs. 6 des Gesellschaftsvertrags (§ 4 Gesellschaftskapital, Gesell-
schafter, Kapitalanteile, Ubertragungsbeschrankungen, Mittelverwendung
fur Zielfonds und etwaige andere Immobilieninvestitionen) bedarf es bei
einer Kapitalerhdhung tber den dort genannten Betrag hinaus regel-
maBig eines Gesellschafterbeschlusses mit einer Mehrheit von 75% aller
Stimmen der Gesellschafter nach Kapitalanteilen. GemaB § 4 Abs. 111.V.m.
§ 18 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags kann die Geschiftsfihrende Kom-
manditistin das Zielkapital auch durch Riickzahlung an die Gesellschafter
reduzieren, ohne dass es dazu eines Gesellschafterbeschlusses bedarf (§
18 Auszahlungen, Sonderauszahlungen (Entnahmen)).

Gemal § 9 Abs. 5 des Gesellschaftsvertrags (§ 9 Geschaftsflihrungsbefugnis,
Vertretungsmacht, Vergitung und Ergebnisbeteiligung der Komplemen-
tarin und der Geschaftsfihrenden Kommanditistin, Wettbewerbsverbot)
sind die Geschéftsfiihrende Kommanditistin und die Komplementérin so-
wie deren Gesellschafter und verbundene Unternehmen von dem Wett-
bewerbsverbot des § 112 HGB befreit, obwohl § 165 HGB eine Befreiung
nur fur die Kommanditisten vorsieht.

Ihre Kontrollrechte nach § 166 HGB stehen den Kommanditisten gemal
§ 11 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags (§ 11 Kontrollrechte der Kommandi-
tisten, Auskunftsrechte) selbst zu. In Bezug auf Vertragsunterlagen konnen
sie diese Rechte abweichend von § 166 HGB laut § 11 Abs. 2 des Gesell-
schaftsvertrags aber nur durch einen zur Verschwiegenheit verpflichteten
Angehorigen der rechts- oder steuerberatenden oder wirtschaftsprifen-
den Berufe austiben.

Die Geschéftsfuhrende Kommanditistin und die Komplementarin sowie
die Treuhandkommanditistin sind gemal3 § 5 Abs. 1 und 6, § 9 Abs. 1 sowie
§ 13 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags (§ 5 Erhéhung des Gesellschaftska-
pitals, Haftung der Kommanditisten, § 9 Geschéftsflihrungsbefugnis, Ver-
tretungsmacht, Vergttung und Ergebnisbeteiligung der Komplementérin
und der Geschéftsfihrenden Kommanditistin, Wettbewerbsverbot, § 13
Gesellschafterbeschlisse) von den Beschrankungen des § 181 BGB be-
freit.

Die Beteiligung der Gesellschafter am Ergebnis und am Vermogen der
Fondsgesellschaft, Auszahlungen/Entnahmen, die Beendigung und Li-
quidation der Fondsgesellschaft sowie die Verteilung des Erléses aus der
Verwertung des Gesellschaftsvermogens erfolgen abweichend von den
Bestimmungen des HGB (insbesondere abweichend von §§ 145 ff, 168,
169, 121 HGB) gemél3 den Regelungen in §§ 17, 18, 22 und 23 des Gesell-
schaftsvertrags (§ 17 Zuweisung von Gewinnen und Verlusten, § 18 Aus-

zahlungen, Sonderauszahlungen (Entnahmen), § 22 Auseinandersetzungs-
guthaben, Abfindung, § 23 Auflésung der Fondsgesellschaft, Abwicklung).

Die Geschéftsfihrende Kommanditistin, die Komplementarin und die
Treuhandkommanditistin erhalten gemal § 9 Abs. 3 und § 12 des Ge-
sellschaftsvertrags (§ 9 Geschaftsfuhrungsbefugnis, Vertretungsmacht,
Vergttung und Ergebnisbeteiligung der Komplementdrin und der Ge-
schaftsfihrenden Kommanditistin, Wettbewerbsverbot, § 12 Treuhand-
kommanditistin, Vergltungen der Treuhandkommanditistin) unabhangig
vom Gewinn der Fondsgesellschaft Sondervergltungen nebst Auslagen-
ersatz fur ihre Tatigkeiten.

Abweichend von § 717 BGB kann gem. § 19 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags
(§ 19 Rechtsgeschéftliche Verfligungen tber Kommanditbeteiligungen)
jeder Kommanditist mit Zustimmung der Geschéftsfihrenden Komman-
ditistin Uber seine Beteiligung ganz oder anteilig verfigen, wobei die in
§ 19 genannten Verfligungsvoraussetzungen und Regelungen einzuhal-
ten sind. Insbesondere muss bei Teilung der Kommanditeinlage jeder Teil-
betrag noch mindestens EUR 10.000 betragen und ganzzahlig durch 1.000
teilbar sein. Eine Ubertragung ist grundsatzlich zum jeweiligen Quartal-
sende moglich. Die Geschéftsfihrende Kommanditistin kann hierfar aber
auch einen spéteren Termin festgelegen, wenn der Fondsgesellschaft oder
ihren Gesellschaftern durch die Ubertragung zum Quartalsende erhebliche
steuerliche Nachteile entstehen wirden.

Abweichend von den Regelungen des § 177 HGB gelten im Erbfall die
Regelungen in § 20 des Gesellschaftsvertrags (§ 20 Tod eines Kommandi-
tisten). Insbesondere konnen die Erben, auf die die Kommanditbeteiligung
Ubergegangen ist, gegebenenfalls in den in § 20 Abs. 1 genannten Fallen
die dort genannten Rechte nur durch einen gemeinsamen Bevollmachtig-
ten ausiben. Auch hier gilt, dass bei Aufspaltung eines Kommanditanteils
keine Teilbetrage entstehen sollen, die unter EUR 10.000 liegen und nicht
ganzzahlig durch 1.000 teilbar sind.

Eine Kiindigung des Gesellschaftsverhaltnisses ist entgegen § 132 HGB gemal3
§ 21 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags (§ 21 Kiindigung, Ausscheiden aus der
Fondsgesellschaft) erstmals zum 31. Dezember 2025 und unter Beachtung
der gesellschaftsvertraglich festgelegten Form und Fristvorschriften moglich.
Daneben besteht laut § 21 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags das Recht zur
Kindigung aus wichtigem Grund. Ein Gesellschafter kann gemaf § 21
Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags aus wichtigem Grund durch Mehrheits-
beschluss der Gesellschafter aus der Gesellschaft ausgeschlossen werden,
ohne dass es des in § 140 HGB fir solche Félle vorgesehenen gerichtlichen
Verfahrens bedarf. Im Falle der verspateten Erbringung der Komman-
diteinlage (§ 5 Abs. 6 des Gesellschaftsvertrages, Erhohung des Gesell-
schaftskapitals, Haftung der Kommanditisten) erfolgt der Ausschluss ohne
Gesellschafterbeschluss durch die Geschéftsfuhrende Kommanditistin.
Darber hinaus scheidet ein Gesellschafter bei Vorliegen eines in § 21 Abs.
5 oder 6 des Gesellschaftsvertrags (§ 21 Kiindigung, Ausscheiden aus der
Fondsgesellschaft) aufgefiihrten Ausscheidensgrundes automatisch oder
durch schriftliche Erklarung der Geschéftsfuhrenden Kommanditistin aus
der Fondsgesellschaft aus. Gemal § 21 Abs. 7 wird die Fondsgesellschaft
zwischen den verbleibenden Gesellschaftern fortgefuhrt, im Falle des
Ausscheidens der Komplementarin jedoch nur, wenn die Gesellschafter
gemdl § 23 Abs. 1 lit. (c) (§ 23 Auflésung der Fondsgesellschaft, Abwick-
lung) binnen eines Monats einen Fortsetzungsbeschluss fassen und einen
neuen Komplementér bestellen. Unabhéangig von den gesetzlichen Rege-
lungen, wo eine Treuhandkonstruktion nicht vorgesehen ist, erfolgt das
Ausscheiden eines Treugebers gemaf § 21 Abs. 3 und 9 des Gesellschafts-
vertrags im Wege der Herabsetzung von Kapitalanteil und Haftsumme bei
der Treuhandkommanditistin.

In Abweichung zu § 738 BGB sind die Abfindung (Auseinandersetzungs-
guthaben) eines ausscheidenden Gesellschafters und die diesbeztglichen
Auszahlungsmodalitaten in § 22 des Gesellschaftsvertrags (§ 22 Auseinan-
dersetzungsguthaben, Abfindung) geregelt. Insbesondere sieht § 22 Abs.
3in den dort genannten Fallen des Ausscheidens eines Gesellschafters bei
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der Ermittlung des Auseinandersetzungsguthabens einen Abschlag von
20% vor.

= § 16 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags (§ 16 Bucher, Jahresabschluss,
Geschéftsbericht) sieht ungeachtet der gesetzlichen Gro3enklassen der
§§ 264 a, 267, 316 HGB eine generelle Prifungspflicht fir die Jahresab-
schlisse vor.

= In Abweichung von der gesetzlichen Grundregel sehen § 29 Abs. 3 und 4
des Gesellschaftsvertrags (§ 29 Schlussbestimmungen) vor, dass Erfullungs-
ort und Gerichtsstand fur alle Rechte und Pflichten aus dem Gesellschafts-
vertrag der Sitz der Fondsgesellschaft ist. Zudem darf die Fondsgesellschaft
samtliche Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit dem Gesellschafts-
verhaltnis als Aktiv und Passivprozess selbst fiihren. Dies weicht insbeson-
dere von der Regel ab, dass der Streit um die Wirksamkeit von Beschlissen
der Gesellschafterversammlung in der Personengesellschaft grundsétzlich
nur unter den streitenden Mitgesellschaftern auszutragen ist. Entgegen
der gesetzlichen Formfreiheit schreibt § 29 Abs. 2 schlieflich ftr Anderun-
gen und Ergdnzungen des Gesellschaftsvertrags Schriftform vor, soweit sie
nicht durch Gesellschafterbeschluss nach den Bestimmungen des Gesell-
schaftsvertrags getroffen wurden.

§§ 24 bis 28 des Gesellschaftsvertrags (§ 24 Anlegerregister, personenbe-
zogene Daten, § 25 Mitteilungspflichten der Gesellschafter gegentber der
Fondsgesellschaft, steuerliche Angaben, § 26 Zusicherungen der Treu-
geber/Kommanditisten, § 27 Kosten, § 28 Schlichtungsverfahren/Om-
budsverfahren) enthalten zusétzliche Regelungen Uber Anlegerregister,
Mitteilungspflichten, Zusicherungen der Treugeber, Kostenverteilung und
Schlichtungsverfahren, fur die keine gesetzlichen Vorgaben im BGB oder
im HGB bestehen.

= Soweit der betreffende Anleger einer Auskunftserteilung nicht ausdrtcklich
zustimmt, darf die Gesellschaft gemal3 § 24 Abs. 3 des Gesellschaftsver-
trags (§ 24 Anlegerregister, personenbezogene Daten) Auskinfte tber die
Beteiligung und die eingetragenen Daten in dem erforderlichen Umfang
— auBer dem betreffenden Anleger — nur dem zustdndigen Finanzamt,
den Kreditgebern, den zur Berufsverschwiegenheit verpflichteten Prifern
und Beratern der Fondsgesellschaft oder Personen, gegentiber denen auf-
grund Gesetzes oder einer behordlichen Anordnung eine Auskunftspflicht
besteht, erteilen.

Darlber hinaus weisen der Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft und
der Gesellschaftsvertrag der Komplementarin keine Abweichungen vom ge-
setzlichen Leitbild des HGB, des GmbHG oder des BGB auf.

§5Nr.6

Die Emittentin (Fondsgesellschaft) ist kein Konzernunternehmen.

§6Satz1Nr. 1

Hinsichtlich der Hauptmerkmale der Kapitalanteile gilt Folgendes:

Grundungsgesellschafter der Emittentin (Fondsgesellschaft) sind die Kom-
plementarin, die Treuhandkommanditistin und die Geschaftsfihrende Kom-
manditistin. Zum Datum der Prospektaufstellung besteht das gezeichnete
und eingezahlte Kapital lediglich aus den Einlagen der Griindungsgesell-
schafter.

Die Komplementarin hat, schon bedingt durch ihre Funktion als personlich
haftende Gesellschafterin der Fondsgesellschaft, andere Rechte und Pflichten
als die Anleger, die als Treugeber oder Kommanditisten an der Fondsgesell-
schaft beteiligt sind. Die Rechte und Pflichten der Komplementarin wurden
bereits im Abschnitt ,Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft” (Seite 138
ff.) dargestellt. Ausfihrungen zur Vertretungsbefugnis der Komplementarin
und zu deren Haftung enthélt der Abschnitt ,Geschéftsflihrung, Vertretung”
(Seite 77). Die Komplementérin erhalt fiir die Ubernahme des Haftungsrisikos
eine Vergltung (Seite 79, Vergutungen der Komplementarin, der Geschafts-
fihrenden Kommanditistin und der Treuhandkommanditistin, Kosten des
Anlegers).

Die Treuhandkommanditistin ist mit einer anfénglichen Kommanditeinlage
von 1.000 EUR an der Fondsgesellschaft beteiligt und hélt diese anfangliche
Kommanditeinlage auf eigene Rechnung (Eigenbeteiligung). Die Treuhand-
kommanditistin ist, sobald sie treuhdnderisch fir Anleger eine Kommandit-
beteiligung Ubernommen hat, berechtigt, ihre Eigenbeteiligung zum Preis
von 1.000 EUR an die Geschéftsfiihrende Kommanditistin zu verauflern. An-
sonsten hat die Treuhandkommanditistin hinsichtlich dieser Eigenbeteiligung
dieselben Rechte und Pflichten wie jeder andere Kommanditist der Fonds-
gesellschaft.

Im Ubrigen hélt die Treuhandkommanditistin ihren Gesellschaftsanteil
treuhdnderisch fur Rechnung ihrer Treugeber. Der Treugeber Gbernimmt in
Hohe des Treugeberanteils alle Rechte und Pflichten der Treuhandkomman-
ditistin aus dem Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft mit Ausnahme
ihrer gesellschaftsrechtlichen Sonderrechte, insbesondere des Rechts auf
Begriindung von Treuhandverhéltnissen, des jederzeitigen Verfigungsrechts
Uber den Kommanditanteil, des Rechts auf eine gespaltene Stimmrechts-
austibung und des Rechts, auBerordentliche Gesellschafterversammlungen
zu beantragen, und stellt sie von allen Verbindlichkeiten frei, die sie fur ihn
gegenuber der Fondsgesellschaft eingeht oder die aus der (beschrankten)
Gesellschafterhaftung der Treuhandkommanditistin, soweit sie auf den von
ihr fir den Treugeber gehaltenen Anteil entfallt, resultieren, insbesondere im
Hinblick auf noch offene Einzahlungsverpflichtungen hinsichtlich seines Be-
teiligungsbetrags und auf etwaige Ruckzahlungen der Haftsumme. Der Ab-
schnitt, Treuhandvertrag” (Seite 152 ff) enthalt eine ausfuhrliche Darstellung
der Rechte und Pflichten der Treuhandkommanditistin und enthélt insbe-
sondere auch Ausfihrungen zu den Mitwirkungsrechten der Treugeber und
der Treuhandkommanditistin bei Gesellschafterbeschlissen der Fondsgesell-
schaft (Seite 84 f, Gesellschafterbeschlisse der Fondsgesellschaft).

Die Geschéftsfuhrende Kommanditistin ist mit einer anfanglichen Komman-
diteinlage von 1.000 EUR an der Fondsgesellschaft beteiligt, halt diese Kom-
manditeinlage auf eigene Rechnung und hat dieselben Rechte und Pflichten
wie jeder andere Kommanditist der Fondsgesellschaft, mit Ausnahme der
Geschaftsfihrungsbefugnis und der Geschéftsfihrungsvergitung gemaf
§ 9 des Gesellschaftsvertrags (Seite 79, Vergtitungen der Komplementarin,
der Geschaftsfihrenden Kommanditistin und der Treuhandkommanditistin,
Kosten des Anlegers).

§6Satz1Nr.2

Die Emittentin hat bisher keine Wertpapiere oder Vermégensanlagen im Sinne
des § 8f Abs. 1 des Verkaufsprospektgesetzes ausgegeben.

§6Satz2,3
Die Emittentinin ist eine Kommanditgesellschaft, deren Gesellschaftskapital
nicht auf Aktien basiert. Bei der Emittentin sind die Angabenpflichten der
§ 6 Satz 2 und § 6 Satz 3 VermVerkProspV nicht einschlégig, da es sich bei der
Emittentin nicht um eine Aktiengesellschaft oder Kommanditgesellschaft auf
Aktien handelt.

§ 7 Absatz 1 Satz 1 Nr. 3

Den Griindungsgesellschaftern stehen die im Gesellschaftsvertrag gere-
gelten und auf Seite 79 im Abschnitt Vergltungen der Komplementarin, der
Geschéftsflihrenden Kommanditistin und der Treuhandkommanditistin, Kosten
des Anlegers” dargestellten Vergltungen zu. Dartiber hinaus sind die Treuhand-
kommanditisten mit ihrer Eigenbeteiligung (1.000 EUR Kommanditeinlage) und
die Geschéftsfihrende Kommanditistin mit ihrer Kommanditbeteiligung von
1.000 EUR wie jeder andere Kommanditist anteilig am Ergebnis, den Auszah-
lungen und einem Liquidationserlds der Fondsgesellschaft beteiligt nach
MaRgabe der §§ 17, 18 und 23 Absatz 2 des Gesellschaftsvertrags der Fonds-
gesellschaft. Dartber hinausgehende Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte
und sonstige Gesamtbezlge innerhalb und auBerhalb des Gesellschaftsver-
trages, insbesondere Gehélter, Aufwandsentschadigungen, Versicherungs-
entgelte, Provisionen oder Nebenleistungen jeglicher Art stehen den Griin-
dungsgesellschaftern nicht zu.
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§ 7 Absatz 2 Nr. 1

Die Grundungsgesellschafter sind weder unmittelbar noch mittelbar an Un-
ternehmen, die mit dem Vertrieb der emittierten Vermdgensanlagen beauf-
tragt sind, beteiligt.

§ 7 Absatz 2 Nr. 2
Die Grindungsgesellschafter sind weder unmittelbar noch mittelbar an Un-
ternehmen, die der Emittentin Fremdkapital zur Verflgung stellen, beteiligt.

§ 7 Absatz 2 Nr. 3

Die Grundungsgesellschafter sind weder mittelbar noch unmittelbar an Un-
ternehmen, die im Zusammenhang mit der Herstellung des Anlageobjekts
nicht nur geringfuigige Lieferungen oder Leistungen erbringen, beteiligt.

§ 8 Absatz 1 Nr. 2

Die Abhangigkeit der Geschaftstétigkeit und der Ertragslage der Fondsgesell-
schaft von Vertragen wurde bereits im Abschnitt,,Abhdngigkeit der Ertrags-
lage der Fondsgesellschaft von Vertragen” auf Seite 98 dargestellt. Es besteht
nach Wissen der Anbieterin keine Abhangigkeit von Patenten, Lizenzen oder
Herstellungsverfahren, die fur die Geschéftstatigkeit oder Ertragslage der
Fondsgesellschaft (des Emittenten) von wesentlicher Bedeutung sind.

§ 8 Absatz 1 Nr. 3
Gerichts- oder Schiedsgerichtsverfahren, die einen wesentlichen Einfluss auf
die wirtschaftliche Lage der Emittentin haben kénnen, sind nicht anhédngig.

§ 8 Absatz 1 Nr. 4

Die Emittentin (Fondsgesellschaft) hat mit dem Zielfonds HECF am 4. August
2009 eine Zeichnungsvereinbarung abgeschlossen. Mit dieser verpflichtete
sich die Fondsgesellschaft, 50,0 Mio. EUR in Anteile am Zielfonds HECF zu
investieren. Mit Ausnahme dieser Einlageverpflichtung bestehen keine lau-
fenden Investitionen der Emittentin. Der Zielfonds hat noch keine Betrage
dieser Einlageverpflichtung bei der Emittentin abgerufen.

§ 8 Absatz 2
Die Tatigkeit der Emittentin ist bis zum Datum der Prospektaufstellung nicht
durch auBergewohnliche Ereignisse beeinflusst worden.

§ 9 Absatz 1

Die ,Nettoeinnahmen” im Sinne des § 9 Abs, 1 der Vermégensanlagen-Ver-
kaufsprospektverordnung (Definition gemal3 Auslegungsschreiben der BAFin:
Einnahmen, die insbesondere nach Abzug der so genannten Weichkosten
verbleiben) werden nach Kenntnisstand zum Datum der Prospektaufstellung
ausschlieRlich zur Durchfuhrung der Beteiligung an dem Zielfonds (HECF)
durch die Fondsgesellschaft verwendet (Anlageziele und Anlagepolitik) und
bei plangemalem Verlauf nicht fir sonstige Zwecke genutzt. Die Geschéfts-
fihrende Kommanditistin der Fondsgesellschaft ist jedoch ermachtigt:

Sofern und soweit bestehende Einlageverpflichtungen der Fondsgesellschaft
von dem Zielfonds dauerhaft nicht abgerufen werden sollten, den nicht abge-
rufenen Betrag in eine zusétzliche Immobilieninvestition der Fondsgesellschaft
zu investieren (§ 4 Absatz 111.V.m. § 4 Absatz 13 des Gesellschaftsvertrags)

= sowie einen Teil der Bargelderlose, die die Fondsgesellschaft aus der Be-
teiligung an dem Zielfonds erhalt, nach Ma3gabe von § 4 Absatz 12i.V.m.
§ 4 Absatz 13 des Gesellschaftsvertrags zu reinvestieren.

Realisierungsgrad des Projektes: Die Emittentin (Fondsgesellschaft) hat mit
dem Zielfonds HECF am 4. August 2009 eine Zeichnungsvereinbarung abge-
schlossen. Mit dieser verpflichtete sich die Fondsgesellschaft, 50,0 Mio. EUR
in Anteile am Zielfonds HECF zu investieren. Der Zielfonds hat noch keine
Betrage dieser Einlageverpflichtung bei der Emittentin abgerufen. Die Emit-
tentin wird, sobald ein erster Teilbetrag ihrer Einlageverpflichtung vom Ziel-
fonds abgerufen wird, ihrer Einlageverpflichtung nachkommen und Class-A-
Anteile an dem Zielfonds erwerben.

Der Zielfonds HECF hat zum Datum der Prospektaufstellung bereits mehrere
Immobilieninvestitionen getatigt, die im Abschnitt ,Immobilien des HECF”

beschrieben sind (Seite 45 ff). Der Zielfonds HECF wird weitere Investiti-
onen in Immobilien tatigen, um diese zu verwalten, zu Ubertragen und zu
verauflern. Die diesbeziiglichen Investitionskriterien fir Immobilien wurden
bereits im Abschnitt, Investitionskriterien” erldutert (Seite 45).

GemalR Investitionsplan sind die Nettoeinnahmen zur Realisierung der An-
lageziele der Emittentin (Fondsgesellschaft) ausreichend. Planmégig soll die
Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds abgesehen von einer
Zwischenfinanzierung (siehe Seite 29 f) und gegebenenfalls einer langerfris-
tigen Finanzierung von bis zu 2.000.000 EUR (siehe § 10 Abs. 1 lit. (h) des
Gesellschaftsvertrages der Fondsgesellschaft) ohne die Inanspruchnahme
von Fremdkapital erfolgen.

Sollten Kapitalabrufe des Zielfonds HECF erfolgen, bevor das Kapital der
Fondsgesellschaft in entsprechender Hohe eingeworben ist, hat die Ge-
schaftsfihrende Kommanditistin gemaf § 10 Abs. 1 lit. (h) des Gesellschafts-
vertrags die Moglichkeit, fur die Fondsgesellschaft Darlehen in der dort
vorgesehenen Hohe abzuschlieBen. Dartiber hinaus gehende Darlehen be-
durfen eines Gesellschafterbeschlusses.

§9 Absatz2Nr.2,3,4,5

Die gemaR §§ 3, 7, 12 der Verordnung zu nennenden Personen (IDEENKA-
PITAL Financial Engineering AG als Anbieterin/Prospektverantwortliche, die
IDEENKAPITAL Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft mbH [Kom-
plementérin der Emitentin], die IK Property Treuhand GmbH [Treuhand-
kommanditistin der Emittentin] und die IK FE Fonds Management GmbH
[Geschéftsfuhrende Kommanditistin] als Grindungsgesellschafter sowie die
entsprechenden Mitglieder der Geschaftsfuhrung der Emittentin, Aufsichts-
gremien und Beirdte der Emittentin, Treuhdnderin und Anbieterin) steht
oder stand kein Eigentum oder aus anderen Griinden eine dingliche Be-
rechtigung an dem Anlageobjekt oder wesentlichen Teilen desselben oder
an den Immobilien des Zielfonds zu.

Nicht nur unerhebliche dingliche Belastungen des Anlageobjekts bestehen
nicht. Es bestehen keine rechtlichen oder tatsachlichen Beschrankungen
der Verwendungsmaglichkeiten des Anlageobjektes hinsichtlich der Anla-
geziele. Die erforderlichen behérdlichen Genehmigungen liegen vor. Da die
Immobilieninvestitionen des Zielfonds zum Datum der Prospektaufstellung
noch nicht abgeschlossen sind, kénnen hinsichtlich der zukinftigen Immo-
bilienobjekte des Zielfonds keine Angaben gemacht werden in Bezug auf:

= rechtliche oder tatsachliche Beschrankungen der Verwendungsmaglich-
keit sowie dingliche Belastungen von Objekten;

= erforderliche behordliche Genehmigungen;

= dingliche Berechtigungen sowie Eigentumsrechte an den Objekten zu-
gunsten der oben genannten Personen.

Die Besicherung der Darlehen des Zielfonds kann entsprechend den Angaben
zur Fremdfinanzierung (Seite 90) erfolgen.

§ 9 Absatz 2 Nr.7

Nach Kenntnis der Anbieterin existieren keine Bewertungsgutachten fur das
Anlageobjekt.

§ 9 Absatz2 Nr. 8

Die IDEENKAPITAL Financial Engineering AG (Anbieterin/Prospektverantwort-
liche) hat die Fondskonzeption fiir dieses Beteiligungsangebot erstellt und
erbringt die Prospektaufstellung nebst begleitenden Marketingmaflinahmen
sowie die Vermittlung von Fremdkapital. Die diesbeziiglichen Vergitungen
sind auf Seite 62 f. erldutert. Die IDEENKAPITAL Metropolen Europa Verwal-
tungsgesellschaft mbH (Komplementérin und Grindungsgesellschafterin
der Emittentin) tragt das Haftungsrisiko der Fondsgesellschaft und hat Ver-
tretungsbefugnis. Die IK FE Fonds Management GmbH (Geschéftsfihrende
Kommanditistin und Griindungsgesellschafterin der Emittentin) ist fir die Ge-
schaftsfuhrung der Emittentin verantwortlich und vertritt diese. Die IKProperty
Treuhand GmbH (Treuhandkommanditistin und Griindungsgesellschafterin
der Emittentin) Gbernimmt die Fondseinrichtung und erbringt die laufende
Verwaltung der Beteiligungen der Anleger. Die diesbeziiglichen Vergltungen
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werden im Abschnitt ,Verglitungen und Ergebnisbeteiligung der Komple-
mentarin, der Geschéftsfihrenden Kommanditistin und der Treuhandkom-
manditistin, Kosten des Anlegers” (Seite 79) erldutert. Dartber hinaus werden
durch Personen, die nach §§ 3, 7 oder 12 VermVerkProspV zu nennen sind
(§ 3: Personen oder Gesellschaften, die fir den Inhalt des Verkaufsprospektes
dieVerantwortung tbernehmen, § 7: Griindungsgesellschafter des Emitteten,
§ 12: Mitglieder der Geschaftsfuhrung, des Vorstandes, Aufsichtsgremien und
Beirdte des Emittenten, Treuhdnder und sonstige Personen), keine nicht nur
geringfugigen Leistungen und Lieferungen erbracht.

§ 9 Absatz2 Nr.9

Die Endfinanzierung der Emittentin (Fondsgesellschaft) soll ausschlielich
aus Eigenkapital erfolgen (Seite 60 ff, Finanz- und Investitionsplan). Zur Zwi-
schenfinanzierung der Geschéftstatigkeit und zur Absicherung ihrer Leistungs-
verpflichtungen gegentiber dem Zielfonds hat die Fondsgesellschaft bei
einer deutschen GroRbank einen Darlehensvertrag Gber bis zu 45,0 Mio. EUR
abgeschlossen (Seite 86 f, Darlehen der Fondsgesellschaft und Birgschaft
der IDEENKAPITAL AG).

Sollten Kapitalabrufe des Zielfonds HECF erfolgen, bevor das Kapital der
Fondsgesellschaft in entsprechender Hohe eingeworben ist, hat die Ge-
schaftsfuhrende Kommanditistin gemal § 10 Abs. 1 lit. (h) des Gesellschafts-
vertrages die Moglichkeit, fir die Fondsgesellschaft Darlehen in der dort
vorgesehenen Hohe abzuschlieen. Dartber hinaus gehende Darlehen be-
durfen eines Gesellschafterbeschlusses.

§ 12 Absdtze 1 und 2

Mitglieder der Geschéftsfihrung der Emittentin (Fondsgesellschaft) im Sinne
von § 12 Abs. 1 Nr. 1 VermVerkProspV sind sowoh! die Geschaftsfiihrer des
Geschéftsfihrenden Kommanditisten als auch die Geschaftsfiihrer des Kom-
plementars (obwohl der Komplementér, soweit gesetzlich zuldssig, von der
Geschéftsfuhrung ausgeschlossen ist). Ein Vorstand, Aufsichtsgremien oder
Beirdte der Emittentin bestehen nicht.

§ 12 Absatz 1 Nr. 1

Die Geschéftsfuhrende Kommanditistin der Emittentin ist gemdl3 Gesell-
schaftsvertrag zu deren Geschaftsfiihrung allein berechtigt und verpflichtet;
die Komplementarin ist von der Geschaftsfiihrung ausgeschlossen.

Ein Geschéftsverteilungsplan, der die Ressortverantwortlichkeit der Mitglie-
der Geschéftsfuhrung der Emittentin regelt, existiert nicht.

Es liegt keine Funktionstrennung vor.

§ 12 Absatz 1 Nr. 2

Keinem Mitglied der Geschéftsfihrung der Emittentin sind im abgelaufenen
Geschéftsjahr Gesamtbezlige, insbesondere Gehalter, Gewinnbeteiligungen,
Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provisionen oder Neben-
leistungen jedweder Art, gewahrt worden.

§ 12 Absatz2 Nr. 1
Kein Mitglied der Geschéftsfihrung der Emittentin ist fir Unternehmen tatig,
die mit dem Vertrieb der angebotenen Vermégensanlage betraut sind.

§ 12 Absatz 2 Nr. 2

Kein Mitglied der Geschéftsfihrung der Emittentin ist fir Unternehmen tatig,
die der Emittentin Fremdkapital zur Verfigung stellen.

§ 12 Absatz 2 Nr. 3

Kein Mitglied der Geschéftsfihrung der Emittentin ist fir Unternehmen tétig,
die im Zusammenhang mit der Herstellung des Anlageobjekts nicht nur ge-
ringflgige Lieferungen und Leistungen erbringen.

§ 12 Absatz 4

Personen, die nicht in den Kreis der nach der VermVerkProspV angabepflich-
tigen Personen fallen, die aber gleichwohl die Herausgabe oder den Inhalt
des Prospekts oder die Abgabe oder den Inhalt des Angebots der Vermo-
gensanlage wesentlich beeinflusst haben (,Sonstige Personen”), existieren
nicht.

§14

Fur das Angebot der Vermogensanlage hat keine juristische Person oder Ge-
sellschaft die Gewahrleistung fur deren Verzinsung oder Rickzahlung Uber-
nommen.
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Leistungsbilanz der IDEENKAPITAL.

Die nachfolgende Tabelle enthalt zusammenfassende Angaben aus der testierten Leistungsbilanz der IDEENKAPITAL AG per 31. Dezember 2007. Die Leistungsbilanz kann unter www.ideenkapital.de abgerufen werden.

Alle Werte in TEUR Prospektherausgabe Objekt anféngl. Eigenkapital Investitionsvolumen Investitionsplan Tilgung Kumulierte Ausschittungen Kumuliertes Steuerliches Ergebnis Sonstiges
(ohne Agio) Soll Ist Soll Ist
Fonds der IDEENKAPITAL Financial Engineering AG (Emittentin)
Immobilienfonds
Validia 1 Jun. 01 Blrogebdude BMW, Minchen 61.300 184.574 eingehalten plangemaf 49,00% 49,00% 13,10% 13,55%
Validia 2 Apr. 02 Lifestyle Club, Hamburg 10.480 23.245 geringe KostenUberschreitung geringfligig Uber Plan wg. zeitl. Verschiebung Tilgungsbeginns 40,00% 34,00% 14,68 % -15,09%
Validia 3 Nov. 02 Blrogebdude SAP, Bensheim 22.500 47.224 eingehalten geringfugig unter Plan wg. zeitl. Verschiebung Tilgungsbeginns 33,75% 41,50% 6,97 % -3,59%
Validia Schweiz (in TCHF) Jul. 03 Burogebdude, Zurich 25445 55445 eingehalten plangemaf 25,00% 25,00% keine Prognose 6,83%
Validia Immac Nov. 03 Pflegeheim St. Viti, Uelzen 5.705 13.662 geringe Kostenlberschreitung plangemaf 35,00% 28,00% -6,23% 293%
US Professional Portfolio Invest (in TUSD) Feb. 05 US-Immobilienportfolio 130.986 138.023 Vollplatzierung in 2006; hohe Liquiditatsreserve, da keine Fremdfinanzierung 17,70% 18,0% 582% -943% Erhohung Eigenkapital gem. Gesellschafterbeschluss sowie anteilig Fremdkapital
Zielgesellschaft noch nicht alle Gelder abgerufen hat
US Professional Portfolio Invest 2 (in TUSD) Aug. 06 US-Immobilienportfolio 108.403 113.823 zurzeit Investitionsphase keine Fremdfinanzierung 6,00% 6,00% keine Prognose DBA
US Portfolio Invest (in TUSD) Nov. 06 US-Immobilienportfolio 85714 90.000 zurzeit Investitionsphase keine Fremdfinanzierung 0,00% 0,00% keine Prognose DBA
US Properties Value Added (in TUSD) Apr.07 US-Immobilienportfolio 13.945 37474 zurzeit Investitionsphase keine Fremdfinanzierung 0,00% 0,00% keine Prognose DBA
IK Australia Core+ (in TAUD) Apr.07 Immobilienportfolio in Australien 19.656 58112 zurzeit Investitionsphase keine Fremdfinanzierung keine Prognose 0,00% keine Prognose DBA
Britische Zweitmarkt-
Lebensversicherungsfonds
Prorendita 1 Okt. 04 ca. 3.619 Versicherungspolicen 50.827 100618 eingehalten Keine Fremdfinanzierung auf Fondsebene, so dass 13,00% 14,00% -13,06% -507% Erhéhung Eigenkapital gem. Gesellschafterbeschluss sowie anteilig Fremdkapital
die Tilgung entfallt. Als Liquiditatsreserve steht der nicht
in Anspruch genommene Teil der Kreditlinie zur Verfigung.
Prorendita 2 Aug. 05 ca. 3.602 Versicherungspolicen 50.000 104.739 eingehalten 0,00% 0,00% -12,74% -5,06% Erhéhung Eigenkapital gem. Gesellschafterbeschluss sowie anteilig Fremdkapital
Prorendita 3 Feb. 06 ca. 4.700 Versicherungspolicen 77.000 146.932 eingehalten Keine Fremdfinanzierung auf Fondsebene, so dass die Tilgung entfillt. 0,00% 0,00% -2,86% -6,10% Erhohung Eigenkapital gem. Gesellschafterbeschluss sowie anteilig Fremdkapital
Prorendita 4 Okt. 06 ca. 2.724 Versicherungspolicen 101.775 106.864 zurzeit Investitionsphase 0,00% 0,00% -0,57% -1,70% Erhohung Eigenkapital gem. Gesellschafterbeschluss sowie anteilig Fremdkapital
Prorendita 5 Okt. 07 Versicherungspolicen 1616 1.697 zurzeit Investitionsphase 0,00% 0,00% -0,58% -2,07%
Sonstige Fonds der IDEENKAPITAL-Gruppe (Emittentin)
Schiffsfonds
Navalia 1 Tranche 2003/2004 Jan. 04 Schiffsbeteiligung MT,Port Louis” 10.791 28.263 geringe Kostenunterschreitung plangemal 28,00% 22,00% -41,60% -39,21%
Navalia 2 Tranche 2004/2005 Mai 04 Schiffsbeteiligung MT,Port Moody" 12773 30.669 eingehalten plangemald 24,00% 16,00 % -47,12% -39,10%
Navalia 3 Tranche 2004/2005 Mrz. 04 Schiffsbeteiligung MT ,Port Russel” 10.198 27.251 geringe Kostentberschreitung plangemal 32,00% 24,00% —-46,14% —41,08%
Navalia 4 Tranche 2004/2005 Sep. 04 Schiffsbeteiligung MT,Port Stanley” 13.350 31.965 eingehalten plangemal 24,00% 16,00% -45,99% -41,32%
Navalia 5 Tranche 2004/2005 Jul. 04 Schiffsbeteiligung MT,Port Union” 12601 30.161 eingehalten plangemald 24,00% 16,00% -53,21% -46,76%
Navalia 6 Tranche 2004/2005 Sep. 04 Schiffsbeteiligung MT ,Port Said" 13.202 31.342 eingehalten plangemaf 24,00% 16,00% —45,12% —-39,04%
Navalia 7 Tranche 2004/2005 Sep. 04 Schiffsbeteiligung MT,Port Stewart” 10.515 27.595 eingehalten plangemal 24,00% 16,00% -47,39% -41,45%
Navalia 8 Jan. 06 Schiffsbeteiligungen MS,Port Nelson’, MS,,Port Mouton” 30.721 70.669 eingehalten plangemald 8,00% 8,00% 0,50% 0,52%
Navalia 9 Dez. 06 Schiffsbeteiligungen MS ,Port Moresby”, MS, Port Melbourne” 31.307 71676 eingehalten plangemaf 0,00% 0,00% 0,49% 0,25%
Navalia 10 Sep. 07 Schiffsbeteiligungen MS,Port Maubert” 7.863 14.792 zurzeit Investitionsphase Aufnahme des Darlehens zum Oktober 2007 keine Prognose, Platzierung begann Ende November 2007
Navalia 11 (in TUSD) Jul.07 Schiffsbeteiligungen MS,Port Menier” 14.806 44671 eingehalten Aufnahme des Darlehens zum Oktober 2007 0,00% 0,00% 0,04% 0,06%
Medienfonds
Mediastream | Okt. 00 Beteiligung an einer Filmproduktion 76.334 76.334 eingehalten Keine Fremdfinanzierung 63,49% 93,10% -36,32% -931%
Mediastream Il Mai 01 Beteiligung an 2 Filmproduktionen V141400 141.609 eingehalten Vollsténdige Ruckfiihrung obligatorischer 75,94 % 0,00% -23,02% —-95,59%
Namensschuldverschreibung in 2004 planmaRig erfolgt
Mediastream Il Mai 02 Beteiligung an 5 Filmproduktionen 1292405 292.712 eingehalten Vollstandige Ruckfuihrung obligatorischer 66,90 % 18,20% -3241% -76,65%
Namensschuldverschreibung in 2005 planmaRig erfolgt
Mediastream IV Jun. 03 Vermarktung der Auswertungsrechte von 3 Filmen 1231497 231.668 eingehalten Obligatorische Namensschuldverschreibung nach 54,04% 70,68% -79,15% -28,63%
Umstrukturierung vorzeitig in 2004 vollsténdig zurickgeftihrt
Private-Equity-Fonds
Platinia Aug. 00 Investition in Anlageprogramme aus 9.469 9.942 eingehalten keine Fremdfinanzierung keine Prognose 47,25% keine Prognose 1,76%
dem Bereich Buy-out und Venture Capital
Fondsvertrieb durch die IDEENKAPITAL-Gruppe
MEGA 4 GbR Apr. 98 Beteiligung an 4 Grundbesitzgesellschaften 74.720 78456 eingehalten plangemaf 48,25% 11,80% -35,16% -68,37%
Provictor VI (in TUSD) Sep. 01 Beteiligung an Objektgesellschaft TST/TMW 405 Lexington L.P. 145.450 177405 geringe KostenUberschreitung geringfligig unter Plan wg. zeitl. versetzter Tilgungszahlung 43,00% 27,00% 15,40% 7,78%
LWB 3 Jul. 98 3 Wohnanlagen in Leipzig 50618 73.794 eingehalten geringflgig tber Plan 32,85% 32,85% -70,50% -66,43%
DEGEWO 1 Okt. 98 Immobilienportfolio Deutschland 17.517 59.770 eingehalten plangemaf 2,00% 0,00% -208,96 % -167,97 %
DEGEWO 2 Jun. 99 Immobilienportfolio Deutschland 10428 31411 eingehalten plangemal 3,00% 0,00% -208,48% -221,20%
WBM Mai 99 Immobilienportfolio Deutschland 36.126 113.494 eingehalten plangemaf 6,50% 6,50% -198,23% -192,03%
Aufgeldste Fonds
Provictor | (in TUSD) Jan. 97 US-Immobilienportfolio 28.500 44925 Fonds in 2003 aufgelost - 60,50% 178,69 % 36,30% 66,48 %
Provictor Il (in TUSD) Okt. 97 US-Immobilienportfolio 36.750 81.874 Fonds in 2005 aufgelost - 60,50% 142,30% 43,50% 38,58%
Provictor Il (in TUSD) Nov. 98 US-Immobilienportfolio 83.550 174.505 Fonds in 2005 aufgelost - 51,00% 257,06% 25,70% 152,92%
Provictor IV (in TUSD) Okt. 99 US-Immobilienportfolio 194.900 322018 Fonds in 2008 aufgeldst - 59,00% 238,89% 32,70% 155,65%
Provictor V (in TUSD) Jan.01 Beteiligung an Objektgesellschaft 666 Fifth, L.P. 122.300 128415 Fonds in 2008 aufgelost - 51,00% 440,99 % 20,40% 375,50%
IAW Washington-Georgetown (in TUSD) Apr. 96 US-Immobilie 11.600 22.180 Fonds in 2006 aufgelost - 84,00% 282,21% 44,10% 177,25%
Provictor VI (in TUSD) Nov. 02 Beteiligung an Objektgesellschaft 181 West Madison, L.P. 118.050 315.793 Fonds in 2006 aufgelost - 28,00% 128,06% 6,70% 28,29%
Seldac 5 2002 Wohn- u. Gewerbeeinheiten, Biomasseheizkraftwerk, Elsterwerda 39.000 40.945 Fonds in 2006 aufgelost - 30,0% B -18,75% -60,46 % Ausschittung Ist per 12/2005; Anteile und Agio wurden in 2007 zuriickgekauft

" Mediastream II-IV inkl. obligatorischer Namensschuldverschreibung.

2 Ausschittung des gesamten EK inkl. Agio unter Berticksichtigung der steuerlichen Ergebniszuweisung zzgl. einer zeitanteiligen Verzinsung.
Die in der Leistungsbilanz abgebildeten Fonds sind nicht mit dem vorliegenden Beteiligungsangebot vergleichbar. Die in der Vergangenheit erzielten Ergebnisse sind daher keine Garantie

far die zukinftige Entwicklung dieses Beteiligungsangebots.
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Abgeltungsteuer

Ab dem Jahr 2009 geltende Besteuerung von Zinsertragen, Dividenden und
Kursgewinnen aus Wertpapieren zu einem einheitlichen Steuersatz in Hohe
von 25 % zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer.

Abschreibung (lineare)

Gleich bleibender, jéhrlicher, vom Gesetzgeber vorgegebener prozentualer
Betrag, um den sich die Anschaffungskosten eines Gebaudes oder anderer
abnutzbarer Gegenstdnde mindern.

Advisory Committee (Zielfonds)

Siehe Beirat.

Agio
Aufgeld von 5% des Beteiligungsbetrags, das bei der Ausschittungsberech-
nung nicht berdcksichtigt wird.

Akquisition

Hier: Immobilienkauf.

Anbieter
IDEENKAPITAL Financial Engineering AG.

Anlageobjekt
Anteile, die die Fondsgesellschaft an dem Zielfonds Hines Pan-European Core
Fund erwirbt.

Anschlussfinanzierung

Neufinanzierung oder auch Refinanzierung nach Ablauf aufgenommener
Darlehen bei Ablauf der Zinsbindung oder Endfélligkeit.

AO

Gesetz Uber die Besteuerung bei Auslandsbeziehungen.

AStG
Abgabenordnung.

Ausschittungsgleiche Ertrage

Ausschuttungsgleiche Ertrdge sind die von einem Investmentvermdgen nach
Abzug der abziehbaren Werbungskosten nicht zur Ausschittung verwende-
ten Ertrége aus Zinsen, Dividenden (ab 1. Januar 2009: Kapitalertrage), Ertrage
aus der Vermietung und Verpachtung von Grundstticken und grundstticks-
gleichen Rechten, sonstige Ertrdge und Gewinne aus privaten VerdufBerungs-
geschaften im Sinne des § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, 3, soweit es sich nicht um
Wertpapierverduerungsgeschéfte handelt (ab 1. Januar 2009: § 23 Abs. 1 Satz
1 Nr. 1 EStG), Abs. 2 und 3 des EStG (§ 1 Abs. 3 Satz 3 InvStG).

Auszahlung der Fondsgesellschaft
Auszahlung ist jede Zahlung von Liquiditdtstberschissen an die Anleger ge-
malk § 18 Gesellschaftsvertrag.

BaFin

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht.

Beirat (Zielfonds)
Fur jeden Zielfonds wird ein Beirat gebildet, dessen Mitglieder aus dem Kreis
der Investoren stammen.

Beitrittserklarung (nebst Widerrufsbelehrung)

Vereinbarung, mit der der Anleger der Fondsgesellschaft beitritt.

Beleihungsquote

Verhdltnis des Kreditbetrags zum Verkehrs- oder Marktwert eines Objekts/
Immobilie. Auch Loan-To-Value Ratio (LTV) genannt.

Beteiligungsangebot

Angebot an Anleger, sich als Treugeber tUber die Treuhandkommanditistin
zu den im Verkaufsprospekt beschriebenen Konditionen an der Fondsgesell-
schaft zu beteiligen.

Beteiligungsbetrag
Kapitaleinlage, die der Anleger gemal Beitrittserklarung in die Fondsgesell-
schaft investiert.

Betriebskosten

Kosten der laufenden Unterhaltung, Instandhaltung und Instandsetzung
der Immobilien der Objektgesellschaften, wie zum Beispiel Reparaturkosten,
Grundsteuern und Versicherungspramien.

BewG

Bewertungsgesetz.

BMF

Bundesministerium der Finanzen.

BMF-Schreiben

Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen.

Bonitat

Zahlungsfahigkeit und Kreditwurdigkeit einer Person oder Gesellschaft.

Bruttomietvertrag

Bei einem Bruttomietvertrag (Gegenteil: Nettomietvertrag) zahlt der Vermieter
samtliche Betriebskosten (zum Beispiel Versicherungen, Grundsteuern, Repa-
raturen, Instandhaltung). Da die Betriebskosten nicht auf den Mieter umge-
legt werden, wird bei Bruttomietvertrdgen eine Miete vereinbart, in der die fur
den Vermieter zu erwartenden Betriebskosten bereits einkalkuliert sind.

BStBI.

Abkurzung fur Bundessteuerblatt.

Cashflow

Liquiditatszufluss; Nettozugang an flissigen Mitteln aus dem Betrieb der
Zielfonds und ihrer Objektgesellschaften beziehungsweise der Fondsgesell-
schaft; der Cashflow der Fondsgesellschaft ergibt sich im Wesentlichen aus
den Ausschittungen der Zielfonds an die Fondsgesellschaft nach Abzug der
Kosten der Fondsgesellschaft.

Closing

Abschluss einer Zeichnungsperiode.

Core-Strategie

Anlagestrategie des Zielfonds HECF. Die Anlagestrategie und die Investitions-
kriterien des Zielfonds HECF sind im Kapitel, Zielfonds” auf Seite 44 ff. erldutert.

CSSF

Commission de Surveillance du Secteur Financier = luxemburgische Finanz-
aufsichtsbehorde.

Datum der Prospektaufstellung
Das Datum der Prospektaufstellung ist der 11. August 2009.

Depotbank

Brown Brothers Harriman (Luxembourg) S.C. A.

Depotbankvertrag

Die Rechte und Pflichten der Investoren des Zielfonds HECF (unter anderem
die Fondsgesellschaft), der Hines-Verwaltungsgesellschaft und der Depot-
bank sind im Verwaltungsreglement des Hines Master-Fund, im Depotbank-
vertrag sowie in den Sonderbedingungen des Zielfonds geregelt. Der Depot-
bankvertrag wird auf Seite 98 erldutert.
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Doppelbesteuerungsabkommen (DBA)

Internationale Vertrége, die meist zwischen zwei, aber auch mehreren Staaten
abgeschlossen werden. Sie dienen zur Vermeidung beziehungsweise Milde-
rung der Doppelbesteuerung im grenziiberschreitenden Kapitalverkehr.

Due Diligence

Prufung der Ertrags- und Geschéftslage sowie der Jahresabschlisse eines
Unternehmens bei Aktien- und Anleiheemissionen, bei Kapitalerhdhungen
oder Akquisitionen, auch von wesentlichen Grundlagen fir den Immobilien-
erwerb.

Eigenkapital der Fondsgesellschaft

Summe der von allen Gesellschaftern ibernommenen Beteiligungsbetrage
ohne Agio.

Emittentin

Emittentin des Beteiligungsangebots ist die ,Fondsgesellschaft” (siehe unten).

ErbStG

Erbschaftsteuer- und Schenkungsteuergesetz.

ERISA

Abkurzung fur Employee Retirement Income Security Act (deutsch: Betriebs-
rentengesetz).

EStG

Einkommensteuergesetz.

EURIBOR
European Interbank Offered Rate = Zinssatz flr Termingelder in Euro, die zwi-
schen Banken gehandelt werden.

FCP

Fonds commun de placement = Spezialfonds nach luxemburgischem Spezial-
fondsgesetz, der in der juristischen Form des FCP durch eine Verwaltungsge-
sellschaft verwaltet wird. Er kann als Umbrella-Fonds mit mehreren Teilfonds
und/oder verschiedenen Anteilsklassen gegriindet werden.

Festverzinsliche Wertpapiere
Verzinsliche Anleihen zu einem festen Zinssatz, die von Unternehmen oder
Institutionen (Bund, Lander usw.) herausgegeben werden.

Finanz- und Investitionsplan

Er besteht aus zwei Teilen:,Mittelherkunft” = die Herkunft der fir die geplante
Investition erforderlichen Mittel (Gesellschaftskapital, Agio), ,Mittelverwen-
dung"” = Verwendung dieser Mittel fur die Durchfihrung der Investition (Seite
60 ff, Finanz- und Investitionsplan).

FIS

Loi relative aux fonds d'investissement spécialisés = am 13. Februar 2007 in
Kraft getretenes neues Spezialfondsgesetz, um die Rahmenbedingungen fiir
die Auflage von Spezialfonds in Luxemburg wettbewerbsfahiger zu gestalten.

Fondsgesellschaft

IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG, eine deutsche Kommandit-
gesellschaft, an der die Anleger mit ihrer jeweiligen Kommanditeinlage Uber
die Treuhandgesellschaft als Treugeber beteiligt sind.

Fremdkapital

Darlehensweise beschaffte Mittel zur Finanzierung eines Immobilienerwerbs.

Gesamtergebnis

Das Gesamtergebnis umfasst alle Zahlungen (jahrliche Auszahlungen, Veréufle-
rungserlse, Liquidationserlos), die der Anleger aufgrund seiner Beteiligung an
der Fondsgesellschaft Gber die gesamte Laufzeit seiner Beteiligung erhdlt.

Geschaftsfiihrende Kommanditistin
IK FE Fonds Management GmbH.

Gesellschaftsvertrag

Vertrag, an den alle Gesellschafter einer Gesellschaft gebunden sind und
nach dem sich die Rechtsbeziehungen der Gesellschafter im Innenverhaltnis
richten.

GewStG

Gewerbesteuergesetz.

Haftsumme

Betrag, mit dem ein Kommanditist im Handelsregister eingetragen ist und der
die Haftung dieses Kommanditisten gegentber Glaubigern der Kommandit-
gesellschaft begrenzt.

HECF

Hines Pan-European Core Fund, der Zielfonds, in den die Fondsgesellschaft
investiert. Es handelt sich um einen Zielfonds des Hines Master-Fund.

Hines-Gesellschaften

Hierzu zahlen 100-prozentige Tochtergesellschaften der Hines International
Real Estate Holdings L.P. oder andere mit der Hines-Gruppe verbundene Ge-
sellschaften, die sich an den Zielfonds des Hines Master-Fund beteiligen.

Hines Master-Fund

Hines Real Estate Master FCP-FIS = Umbrella-Fonds, konzipiert nach luxem-
burgischem Gesetz fr Spezialfonds.

Hines-Personen

Jeffrey C. Hines und/oder Gerald D. Hines sowie deren Geschwister, die Ehegat-
ten, Kinder und Enkel des vorgenannten Personenkreises, alle gegenwartigen
und ehemaligen Angestellten der Hines Interests Limited Partnership.

Hines-Verwaltungsgesellschaft

Hines Master Fund Management Company Sa.rl. Sie verwaltet den Hines
Master-Fund und ist verantwortlich fur die Umsetzung der Anlageziele sowie
der Anlagestrategie der beiden Zielfonds.

HVPI = harmonisierter Verbraucherpreisindex

Verbraucherpreisindizes messen fur die jeweilige Berichtsperiode die durch-
schnittliche Preisverdanderung aller Waren und Dienstleistungen gegentber
dem Basisjahr, die von privaten Haushalten fir Konsumzwecke gekauft wer-
den.

Hybride Finanzierung

Als ,hybrid” werden die Finanzierungsinstrumente bezeichnet, mit denen
nicht reine” Eigen- oder ,reine” Fremdkapitalanspriiche verbunden sind. Es
sind Mischformen. Hybride Finanzierung ist die Finanzierung mithilfe derar-
tiger Instrumente.

IFRS

International Financial Reporting Standards.

Immobilienportfolio

Zusammensetzung des Immobilienvermdgens (Seite 46 ff).

Indexieren

Kopplung der Entwicklung eines Entgelts an eine VergleichsgroRe, zum Bei-
spiel Kopplung der Entwicklung von Mietentgelten an die Entwicklung der
Lebenshaltungskosten.

Inflation

Wertverluste der Kaufkraft einer Wahrung.

Initiator
Siehe Anbieter.

Investitionsausschuss (Zielfonds)

Die Hines-Verwaltungsgesellschaft hat fir den Zielfonds HECF einen Investi-
tionsausschuss benannt. Dieser besteht derzeit aus vier Personen. Die Hines-
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Verwaltungsgesellschaft kann die Mitglieder des Investitionsausschusses nach
freiem Ermessen austauschen und/oder die Anzahl der Mitglieder verandern.
Das Board of Directors muss den Investitionsausschuss vor einer Entscheidung
Uber den An- oder Verkauf von Immobilien konsultieren.

Investitionskriterien

Vorgaben des Gesellschaftsvertrags des Zielfonds fir Immobilieninvestitionen.

Investitionsplan
Ubersicht tiber die Verwendung der fr eine Investition bendtigten Mittel.

Investitionsvolumen
Summe aller Investitionen der Fondsgesellschaft inklusive aller dafur erfor-
derlichen Kosten gemal3 Finanz- und Investitionsplan.

Investment Grade

Positives Bonitétsrating eines Unternehmens.

InvG

Investmentgesetz.

InvStG

| nvestmentsteuergesetz.

Kapitalanlage
Langfristig geplante Verwendung von Geld (Kapital) zur Erzielung eines Er-
trags und/oder eines Wertzuwachses oder zur Substanzerhaltung.

Kapitalerhohung
Erhohung des Eigenkapitals einer Gesellschaft; hier: Erhéhung des Eigenkapitals
der Fondsgesellschaft durch Aufnahme weiterer Anleger.

Kapitalrtickzahlung

Rickzahlung der von einem Gesellschafter geleisteten Kapitaleinlage; zur
Kapitalrtickzahlung kommt es, wenn die Auszahlungen an einen Anleger
dessen Gewinnanteil fur das betreffende Geschéftsjahr Gbersteigen.

Kommanditeinlage
Betrag, der beim Erwerber einer Kommanditbeteiligung in die Gesellschaft
einzuzahlen ist (siehe Beteiligungsbetrag).

Komplementarin
IDEENKAPITAL Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft mbH.

Leerstand

Nicht vermietete Mietflachen eines Gebaudes, gegebenenfalls unter Einbe-
ziehung etwaiger zur Untervermietung angebotener Flachen.

Leerstandsrate

Verhaltnis der unvermieteten Mietflachen eines Gebaudes zu den gesamten
Mietflichen eines Gebdudes beziehungsweise Verhaltnis unvermieteter Miet-
flachen in einem bestimmten Bezirk zu den gesamten Mietflachen in diesem
Bezirk.

Leitwdhrung
Wéhrung, an der sich andere Lander bei ihren geld-, wechselkurs- und wah-
rungspolitischen Entscheidungen ausrichten.

LIBOR

London Interbank Offered Rate = Zinssatz, zu dem am Londoner Bankenplatz
ansassige Banken bereit sind, am Geldmarkt untereinander Geld zu entleihen
oder zu verleihen.

Liquidation

Beendigung der laufenden Geschifte, Einziehung der Forderungen, Umset-
zung des Ubrigen Vermdgens in Geld und Befriedigung der Glaubiger einer
aufgelosten Gesellschaft.

Liquiditatsreserve

Barmittelreserve der Fondsgesellschaft fur unvorhergesehene Ausgaben.

Marktmietzins

Ortsubliche Miete, die bei Neuvermietungen flr vergleichbare Objekte er-
Zielbar ist.

Mindestbeteiligung

Gesellschaftsvertraglich geregelter Mindestbetrag der vom Anleger zu leis-
tenden Kapitaleinlage.

Net Asset Value

Nettovermdgenswert.

Nettomietvertrag

Bei einem Nettomietvertrag (Gegenteil: Bruttomietvertrag) zahlt der Mieter die
vereinbarte Nettomiete und tragt dartiber hinaus sémtliche Betriebskosten ein-
schliefllich Grundsteuern und Versicherungen sowie oftmals auch Reparaturen
und Instandhaltung.

Objektgesellschaft

Der Zielfonds halt die Immobilien Uber einzelne Objektgesellschaften, die
steuerlich transparente Personengesellschaften sind.

Off-Market-Angebot

Die Immobilie wird nicht Uber ein gegebenenfalls preistreibendes Bieterver-
fahren angeboten und richtet sich an einen ausgewahlten Kreis potenzieller
Kaufer.

p.a.

Abkurzung fur pro anno (pro Jahr).

Progressionsvorbehalt
Bei Steuerfreiheit unter Progressionsvorbehalt sind die in Deutschland ge-
méaR einem Doppelbesteuerungsabkommen steuerbefreiten Auslands-
einkunfte fur die in Deutschland zu versteuernden Einkiinfte des Anlegers
ausschlieBlich bei der Berechnung des Steuersatzes zu berticksichtigen (Seite
100 ff, Progressionsvorbehalt).

Sonderbedingungen des Zielfonds HECF

Die Rechte und Pflichten der Investoren des Zielfonds HECF (unter anderem
die Fondsgesellschaft), der Hines-Verwaltungsgesellschaft und der Depot-
bank sind im Verwaltungsreglement des Hines Master-Fund, im Depot-
bankvertrag sowie in den Sonderbedingungen des Zielfonds geregelt. Die
Rechte und Pflichten, die sich fur die Fondsgesellschaft aus dem Verwaltungs-
reglement des Hines Master-Fund und den Sonderbedingungen des Zielfonds
HECF ergeben, sind in den Abschnitten ,Beteiligung am Zielfonds Hines Pan-
European Core Fund (HECF)" auf Seite 88 ff. dargestellt.

Specified German Investors

Deutsche Versicherungsgesellschaften und Pensionskassen, die dem Versiche-
rungsaufsichtsgesetz unterliegen. Sie halten ihre Beteiligung im Deckungs-
stock und haben die Hines-Verwaltungsgesellschaft dariber informiert.

Standardisierte Arbeitslosenquote

Prozentualer Anteil der Arbeitslosen an den zivilen Erwerbspersonen (ein-
schlieBlich nicht kasernierter Militarangehoriger).

Steuerpflichtige Einkiinfte
Zu versteuern ist der jeweilige Anteil des Kommanditisten am steuerlichen
Ergebnis der Fondsgesellschaft, nicht der jéhrliche Auszahlungsbetrag.

Sub-Fund

Teilfonds eines Umbrella-Fonds, der eine eigenstdndige Vermdgensmasse
darstellt.
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Subsidiaritat

Nach diesem Prinzip sind bei einer staatlich zu I6senden Aufgabe zuerst und
im Zweifel die untergeordneten, lokalen Glieder wie Stadt, Gemeinde oder
Kommune fur die Umsetzung zustandig, wahrend Ubergeordnete Glieder
zurlicktreten.

Thesaurierung

Nichtausschuttung von Gewinnen.

Treugeber

Anleger, der mittelbar tiber die Treuhandkommanditistin in die Fondsgesell-
schaft investiert.

Treuhandkommanditistin
IK Property Treuhand GmbH.

Variabler Zinssatz

Zinssatz, dessen Bemessungsgrundlage die Refinanzierungskosten der darle-
hensgebenden Bank zuztiglich einer zu vereinbarenden Marge sind (in Basis-
punkten [bp] angegeben; 100 bp entsprechen 1%).

Verdul3erungserlos

Erl6s aus dem Verkauf von Immobilien oder Gesellschaftsbeteiligungen.

Verlangerungsoption

Recht einer Vertragspartei (zum Beispiel eines Mieters oder Darlehensnehmers),
die Vertragslaufzeit durch einseitige Erklarung um einen bestimmten Zeitraum
zu verlangern.

Vermietungskosten

Umbau-, Renovierungs- und sonstige Kosten sowie Maklerprovisionen, die
nach Auslaufen eines Mietvertrags fur die Anschluss- oder Neuvermietung
anfallen.

VermVerkProspV

Vermogensanlagen-Verkaufsprospektverordnung.

Verwaltungsreglement des Hines Master-Fund

Die Rechte und Pflichten der Investoren des Zielfonds HECF (unter anderem
die Fondsgesellschaft), der Hines-Verwaltungsgesellschaft und der Depot-
bank sind im Verwaltungsreglement des Hines Master-Fund, im Depotbank-
vertrag sowie in den Sonderbedingungen des Zielfonds geregelt. Die Rechte
und Pflichten, die sich fur die Fondsgesellschaft aus dem Verwaltungsreg-
lement des Hines Master-Fund und den Sonderbedingungen des Zielfonds
HECF ergeben, sind in den Abschnitten,Beteiligung am Zielfonds Hines Pan-
European Core Fund (HECF)" auf Seite 88 ff. dargestellt.

Volatilitat

Die Volatilitat zeigt die Schwankungsintensitat des Preises eines Basiswertes
innerhalb eines bestimmten Zeitraums.

Wechselkursentwicklung

Entwicklung des Kurses einer Wahrung gegeniiber einer anderen Wéhrung.

Zielfonds

Hines Pan-European Core Fund (HECF). Die Fondsgesellschaft erwirbt Anteile
an dem Zielfonds.

Zinsfestschreibung

Vereinbarung, durch die der fur ein Darlehen zu entrichtende Zins in be-
stimmter Hohe fur einen bestimmten Zeitraum festgeschrieben ist.

Zwischenfinanzierung
Kurzfristiger Kredit, der zur Finanzierung bis zur Ablésung durch einen lang-
fristigen Kredit gegeben wird.
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1. Die Firma der Fondsgesellschaft lautet: IDEENKAPITAL Metropolen Europa
GmbH & Co. KG (Fondsgesellschaft).

2. Sitz der Fondsgesellschaft ist Dusseldorf.

1. Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb und das Halten von An-
teilen an dem Hines Pan-European Core Fund, bei dem es sich um einen so
genannten ,Sub-Fund” der Hines Real Estate Master FCP-FIS handelt, bis zur
Beendigung des Investments. Der Hines Pan-European Core Fund wird nach-
folgend als, Zielfonds” der Fondsgesellschaft bezeichnet.

Die Geschéftsfuhrende Kommanditistin (§ 4 Abs. 1 und Abs. 2) ist ermachtigt,

sofern und soweit bestehende Einlageverpflichtungen der Fondsgesell-
schaft von dem Zielfonds dauerhaft nicht abgerufen werden sollten, den
nicht abgerufenen Betrag in eine zusatzliche Immobilieninvestition der
Fondsgesellschaft zu investieren (§ 4 Abs. 111.V.m. § 4 Abs. 13)

sowie einen Teil der Bargelderlose, die die Fondsgesellschaft aus der Beteili-
gung an dem Zielfonds erhalt, nach MaRgabe von § 4 Abs. 12i.V.m. § 4 Abs.
13 zu reinvestieren.

2. Die Fondsgesellschaft ist zu allen Rechtsgeschéften und MaBnahmen be-
rechtigt, die unmittelbar oder mittelbar diesen Zweck férdern.

3. Die Fondsgesellschaft betreibt keine Geschafte, die der staatlichen Geneh-
migung bedurfen, insbesondere keine Geschafte, die § 1 KWG oder § 34c
GewO unterfallen.

1. Die Dauer der Fondsgesellschaft ist unbestimmt.
2. Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.

1. Grindungsgesellschafterin und persénlich haftende Gesellschafterin ist
die IDEENKAPITAL Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft mbH (Kom-
plementarin) mit Sitz in Dusseldorf ohne Kapitaleinlage. Die Komplementarin
erhdlt die in § 9 vorgesehene Vergltung.

2. Grindungsgesellschafterin und Geschaftsflihrende Kommanditistin ist die
IK FE Fonds Management GmbH (,Geschaftsflihrende Kommanditistin”) mit
Sitz in Dusseldorf mit einer Kommanditeinlage von 1.000 EUR.

3. Griindungsgesellschafterin und Treuhandkommanditistin ist die IK Proper-
ty Treuhand GmbH (,Treuhandkommanditistin“) mit Sitz in Disseldorf mit ei-
ner anfanglichen Kommanditeinlage von 1.000 EUR. Diese anfangliche Kom-
manditeinlage von 1.000 EUR hélt die Treuhandkommanditistin auf eigene
Rechnung (,Eigenbeteiligung”). Die Treuhandkommanditistin ist, sobald sie
treuhdnderisch fir Anleger eine Kommanditbeteiligung Gbernommen hat,
berechtigt, ihre Eigenbeteiligung zum Preis von 1.000 EUR an die Geschafts-
flihrende Kommanditistin zu verduf3ern.

4. Soweit in diesem Vertrag nicht ausdriicklich etwas anderes geregelt ist,
umfasst der Begriff ,Gesellschafter” in diesem Gesellschaftsvertrag neben
der Komplementérin sowohl die Direktkommanditisten (einschlief3lich der
Treuhandkommanditistin und der Geschéftsfihrenden Kommanditistin) als
auch die mittelbar tber die Treuhandkommanditistin beitretenden Personen
(Treugeber der Treuhandkommanditistin).

Der Begriff , Anleger” umfasst die Treugeber der Treuhandkommanditistin so-
wie die Direktkommanditisten mit Ausnahme der Treuhandkommanditistin
und der Geschéftsfihrenden Kommanditistin.

Der Begriff, Kommanditisten” umfasst auch die Treuhandkommanditistin und
die Geschaftsfihrende Kommanditistin, soweit in diesem Gesellschaftsver-
trag nichts anderes bestimmt ist.

5. Es ist vorgesehen, das Gesellschaftskapital der Fondsgesellschaft durch
Erhohung der Kapitaleinlage von Kommanditisten (insbesondere der Treu-
handkommanditistin) schrittweise zu erhohen.

Im Finanz- und Investitionsplan ist ein Zielkapital der Fondsgesellschaft
von 57,5 Mio. EUR als Gesellschaftskapital kalkuliert, von dem die Fondsge-
sellschaft 50,0 Mio. EUR in den Zielfonds investieren soll. Die Erhéhung der
Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds tber einen Betrag von
50,0 Mio. EUR hinaus bedarf der Annahme einer zusétzlichen Zeichnungs-
vereinbarung fir den Zielfonds durch die Hines Master Fund Management
Company Sa.rl.

Das tatséchliche Gesellschaftskapital der Fondsgesellschaft kann gegebe-
nenfalls hoher oder niedriger sein als das im Finanz- und Investitionsplan
genannte Zielkapital von 57,5 Mio. EUR. Die Komplementarin ist zu einer Er-
hohung des Gesellschaftskapitals auf bis zu 140 Mio. EUR und zur Beteiligung
der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds in Hohe von bis zu 125 Mio. EUR
erméachtigt und bevollméachtigt, ohne dass es eines Gesellschafterbeschlusses
bedarf.

6. Eine Erhohung des Gesellschaftskapitals Uber den Betrag von 140,0 Mio.
EUR hinaus sowie eine Erhohung der Beteiligung der Fondsgesellschaft an
dem Zielfonds Gber den Betrag von 125 Mio. EUR hinaus beddrfen, wie auch
eine Anderung des Gesellschaftsvertrags mit diesem Inhalt, eines Beschlus-
ses der Gesellschafter mit einer Mehrheit von 75% aller Stimmen (§ 13 Abs.
6). Wird eine Kapitalerhéhung der Fondsgesellschaft mit der erforderlichen
Mehrheit beschlossen, so ist dies nicht mit einer Nachschusspflicht des ein-
zelnen Gesellschafters verbunden (keine Pflicht zur Teilnahme an einer Kapi-
talerhéhung).

7. Der Kapitalanteil” eines Kommanditisten (nachfolgend auch als Komman-
ditanteil bezeichnet) entspricht seiner eingezahlten Kapitaleinlage (ohne
Agio) im Sinne von § 15 Abs. 1. Nach Volleinzahlung der Kapitaleinlage ist
der Kapitalanteil fest.

8. Die in das Handelsregister fir jeden Kommanditisten einzutragende Haft-
summe betrdgt 10% der jeweiligen Kommanditeinlage (chne Agio).

9. Grundsétzlich kédnnen nur einzelne, in Deutschland ansassige naturliche
Personen der Fondsgesellschaft als Treugeber/Kommanditisten beitreten.
In Einzelféllen kénnen mit Zustimmung der Geschéftsfiihrenden Komman-
ditistin auch auferhalb Deutschlands ansdssige natirliche Personen der
Fondsgesellschaft als Treugeber/Kommanditisten beitreten, sofern dies nicht
zu rechtlichen, steuerlichen oder administrativen Belastungen oder Risiken
fur die Fondsgesellschaft fuhrt und dies nicht eine Vertragsverletzung der
IDEENKAPITAL AG oder der Fondsgesellschaft gegentber Dritten darstellt.
In keinem Fall kénnen jedoch Staatsbiirger der USA, in den USA ansdssige
Personen, juristische Personen, Personenhandelsgesellschaften und BGB-
Gesellschaften aufgenommen werden.

10. Die Fondsgesellschaft hat Anteile an dem Zielfonds erworben und sich in
der entsprechenden Zeichnungsvereinbarung verbindlich verpflichtet, 50,0
Mio. EUR in den Zielfonds HECF zu investieren. Die Fondsgesellschaft beab-
sichtigt jedoch, abhdngig vom Platzierungserfolg der Fondsgesellschaft und
von der Zustimmung der Hines Master Fund Management Company S.a.r.l.
zu einer Erhohung der Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds
dartber hinaus weitere Mittel in den Zielfonds zu investieren (insgesamt ma-
ximal 125,0 Mio. EUR).

Die Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds soll insbesondere auch
durch Aufnahme von Zwischenfinanzierungsdarlehen finanziert werden. Die
Kapitaleinzahlungen der beitretenden Anleger werden zur Ablésung dieser
Zwischenfinanzierung verwendet sowie zur Erfullung der vertraglichen, ge-
setzlichen oder sonstigen Verpflichtungen der Fondsgesellschaft und zur
Bildung einer angemessenen Liquiditatsreserve.

Neben der zum jeweiligen Zeitpunkt bestehenden Einlageverpflichtung der
Fondsgesellschaft bestehen auch Einlageverpflichtungen anderer Investoren
bei dem Zielfonds. Sobald der Zielfonds fir eine Investition oder sonstige
zuldssige MaBnahmen Eigenkapital benétigt, wird er das hierfir benétigte
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Eigenkapital von den Investoren (unter anderem von der Fondsgesellschaft),
die eine entsprechende Einlageverpflichtung abgegeben haben, abrufen
(Kapitalabruf). Wird von dem Zielfonds zundchst nicht der Gesamtbetrag
aller bestehenden Einlageverpflichtungen bendtigt, so wird das bendtigte
Eigenkapital von den Investoren grundsatzlich im Verhaltnis ihrer zu diesem
Zeitpunkt bestehenden Einlageverpflichtungen abgerufen. Vom Grundsatz
des Kapitalabrufs im Verhaltnis der zu diesem Zeitpunkt bestehenden Ein-
lageverpflichtungen wird gegebenenfalls durch den Zielfonds abgewichen,
zum Beispiel um steuerrechtliche oder aufsichtsrechtliche Bestimmungen
betreffend den Zielfonds zu erfullen.

Die Fondsgesellschaft ist bei jedem Kapitalabruf durch den Zielfonds ver-
pflichtet, ihren Anteil an dem Zielfonds entsprechend zu erhéhen, nicht je-
doch tber den Betrag ihrer zum jeweiligen Zeitpunkt bestehenden Einlage-
verpflichtung hinaus.

Soweit ein Kapitalabruf nicht in Héhe der gesamten Einlageverpflichtung
erfolgt, mussen die jeweils verbleibenden liquiden Barmittel der Fondsge-
sellschaft zwischenzeitlich angelegt werden. Die geleisteten Einlagen der
Gesellschafter in die Fondsgesellschaft werden daher so lange verzinslich
auf dem Euro-Geldmarktkonto der Fondsgesellschaft zum jeweils gelten-
den variablen Zinssatz beziehungsweise dem Wertpapierdepot mit Euro-
Geldmarktfonds angelegt, bis diese Mittel schrittweise von dem Zielfonds
fur Neuinvestitionen und sonstige zuldssige MaRnahmen abgerufen werden
oder anderweitig fiir den Geschéftsbetrieb der Fondsgesellschaft und die Bil-
dung einer angemessenen Liquiditatsreserve bendtigt werden.

Im Zusammenhang mit der Beteiligung an dem Zielfonds ist die Geschéfts-
flihrende Kommanditistin im Rahmen ihrer gemaf §§ 9 und 10 bestehenden
Geschéftsfuhrungs- und Vertretungsbefugnisse zu folgenden MaBnahmen
und Rechtsgeschaften erméachtigt, ohne dass es hierfiir der Zustimmung der
Gesellschafter bedarf:

(a) Abschluss von rechtsverbindlichen Zeichnungsvereinbarungen (Subscrip-
tion Agreements) der Fondsgesellschaft mit dem Zielfonds. Die Fondsgesell-
schaft wird hohere Einlageverpflichtungen als 50,0 Mio. EUR fiir den Zielfonds
HECF nur eingehen, soweit die entsprechenden Einlageverpflichtungen
der Fondsgesellschaft gegentiber dem Zielfonds nach Auffassung der Ge-
schaftsfuhrenden Kommanditistin betragsmaRig aus den zum Zeitpunkt der
Abgabe der jeweiligen Erhéhungsmitteilung eingezahlten Kapitaleinlagen
der Gesellschafter in die Fondsgesellschaft zuzlglich einer etwaigen Dar-
lehensaufnahme erfullt werden kénnen. Bei ihrer Beurteilung wird die Ge-
schaftsfuhrende Kommanditistin die rechtlichen, steuerlichen und sonstigen
Verpflichtungen der Fondsgesellschaft (insbesondere die Belastungen durch
eine bestehende oder geplante Darlehensaufnahme) und die Bildung einer
angemessenen Liquiditatsreserve berlicksichtigen.

(b) Abruf von Mitteln aus dem Euro-Geldmarktkonto/dem Wertpapierdepot
mit Euro-Geldmarktfonds der Fondsgesellschaft, sobald und soweit diese
Mittel nach erfolgter Einlageverpflichtung gemal3 vorstehendem § 4 Abs. 10
lit. (@) schrittweise von dem Zielfonds abgerufen werden oder nach Auffassung
der Geschéftsfiihrenden Kommanditistin anderweitig fir den Geschaftsbetrieb
der Fondsgesellschaft und/oder die Bildung einer angemessenen Liquiditats-
reserve bendtigt werden.

11. Besonderheiten gelten, sofern und soweit bestehende Einlageverpflich-
tungen der Fondsgesellschaft von dem Zielfonds dauerhaft nicht abgerufen
werden sollten:

In diesem Fall ist die Geschéftsflihrende Kommanditistin im Rahmen ihrer
gemal §§ 9 und 10 bestehenden Geschaftsfiihrungs- und Vertretungsbefug-
nisse zu den nachfolgenden MaBnahmen und Rechtsgeschaften erméchtigt,
ohne dass es hierfur der Zustimmung der Gesellschafter bedarf. Sie kann den
nicht abgerufenen Betrag, soweit er nicht anderweitig fur den Geschaftsbe-
trieb der Fondsgesellschaft verwendet wird, ganz oder zum Teil

(a) bis zum 31. Dezember 2013 (Investitionszeitraum) in eine zusatzliche Im-
mobilieninvestition ihrer Wahl investieren, die den Anlagekriterien in § 4 Abs.
13 entspricht;

(b) an die Gesellschafter als Sonderauszahlung (§ 18 Abs. 2) auszuzahlen.

12. Die Geschéftsfiihrende Kommanditistin ist im Rahmen ihrer gemaf3 §§ 9
und 10 bestehenden Geschéftsfihrungs- und Vertretungsbefugnisse ermach-
tigt, Barmittel, die die Fondsgesellschaft von dem Zielfonds aus der Verauf3e-
rung von Immobilieninvestitionen durch den Zielfonds (oder deren Objekt-
und Zwischengesellschaften) ausgeschiittet erhélt, bis zum 31. Dezember
2013 (Investitionszeitraum) in zusétzliche Immobilieninvestitionen ihrer Wahl
zu reinvestieren, die den Anlagekriterien in § 4 Abs. 13 entsprechen. Die Fonds-
gesellschaft wird die vorgenannten Barmittel, die sie von dem Zielfonds aus
der VerauRerung von Immobilieninvestitionen ausgeschuttet erhalt, jedoch
nach Maglichkeit zumindest zu einem Teil an die Gesellschafter auszahlen,
der fUr die Begleichung von gegebenenfalls anfallenden Einkommensteuer-
zahlungen ausreicht.

13. Sofern neben dem Zielfonds in andere Immobilien investiert wird, missen
diese zusatzlichen Immobilieninvestitionen folgenden Anlagekriterien ent-
sprechen:

(a) Die zusatzlichen Immobilieninvestitionen ddrfen nur in institutionelle In-
vestmentfonds erfolgen, die in européische Immobilien (einschlieBlich Russ-
land) der Immobilienklasse ,Core” investieren.

(b) Die zusatzlichen Immobilieninvestitionen sollen, im Vergleich zur Besteu-
erung infolge der Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds, zu
keiner grundlegend abweichenden Besteuerung der Gesellschafter fihren
(zum Beispiel keine Umquialifizierung von Einkinften).

1.Im Rahmen der Platzierung des Gesellschaftskapitals gemal § 4 Abs. 5 und
im Fall etwaiger Kapitalerhohungen gemal § 4 Abs. 6 wird die Geschafts-
fuhrende Kommanditistin von der Fondsgesellschaft erméachtigt und bevoll-
maéchtigt, mit Wirkung fuir alle Gesellschafter und ohne Zustimmung der Gbri-
gen Gesellschafter die Kapitaleinlage von Kommanditisten (insbesondere der
Treuhandkommanditistin) zu erhdhen und entsprechende Vereinbarungen
abzuschlieen. Die Treuhandkommanditistin wird von der Fondsgesellschaft
unter Befreiung von den Beschrankungen des § 181 BGB ermachtigt und
bevollmachtigt, mit Treugebern entsprechende Aufnahmevertrage (Beitritts-
erkldarungen) mit Wirkung fur alle Gesellschafter abzuschlieBen und etwaige
Widerrufe nach § 355 BGB mit Wirkung fir den Treuhandkommanditisten
und die Fondsgesellschaft sowie deren Gesellschafter entgegenzunehmen.

2. Die Anleger zeichnen eine Einlage, die aus einer Kapitaleinlage und einem
Agio in Hohe von 5% der Kapitaleinlage besteht. Die Kapitaleinlage eines
Kommanditisten wird nachfolgend auch als,Kommanditeinlage” bezeichnet.

3. Eingezahlte Betrage werden zunachst auf das Agio, dann auf die Haftsumme
und dann auf den Rest der Kapitaleinlage angerechnet. Samtliche Einzahlun-
gen erfolgen durch vorbehaltlose, spesenfreie Bankiberweisung auf das in der
Beitrittserklarung angegebene Bankkonto. Die Kapitaleinlage muss mindes-
tens 10.000 EUR betragen und durch 1.000 ganzzahlig teilbar sein, soweit nicht
in diesem Vertrag etwas anderes bestimmt ist.

4. Die Anleger kénnen sich durch ihren Beitritt zunédchst nur mittelbar Gber
die Treuhandkommanditistin an der Fondsgesellschaft beteiligen; der jewei-
lige Beitritt wird wirksam, sobald die vom Anleger unterschriebene Beitritts-
erklarung von der Treuhandkommanditistin gemal § 1 Abs. 2 des Treuhand-
vertrags angenommen wurde. Danach besteht die Moglichkeit des Wechsels
von der Treugeberstellung in eine Kommanditistenstellung nach Ma3gabe
von § 7.

5. Die Anleger sind zur Leistung der Kapitaleinlage zuztglich des Agios in
Hohe von 5% auf die Kapitaleinlage gemal3 den Bedingungen der Beitritts-
erklarung durch Einzahlung auf das dort angegebene Konto der Fondsge-
sellschaft verpflichtet. Die Kapitaleinlage (zuztglich Agio) ist in der Wahrung
Euro zu leisten.

Die Treuhandkommanditistin hat Kapitaleinlagen nebst Agio jedoch nur
insoweit zu leisten, als die Treugeber ihr die dafur erforderlichen Mittel zur



Verflgung gestellt haben. Die Treuhandkommanditistin ist gegentber der
Fondsgesellschaft berechtigt, ihre Einlageverpflichtung zu erflllen, indem
sie ihre Zahlungsanspriiche gegen die Treugeber an Erfillung statt an die
Fondsgesellschaft abtritt. Die Treuhandkommanditistin ist beauftragt, die
Anspriiche gegen Anleger auf Zahlung riickstandiger Einlagen nebst Agio
im eigenen Namen fur Rechnung der Fondsgesellschaft geltend zu machen
und einzuziehen.

6. Erbringt ein Kommanditist seine Kommanditeinlage (nebst 5% Agio) nicht
fristgerecht gemaf § 5 Abs. 5, so ist die Geschiftsflihrende Kommanditistin
in Vertretung der Ubrigen Gesellschafter und unter Befreiung von den Be-
schrankungen des § 181 BGB berechtigt und bevollméchtigt, nach fristloser
schriftlicher Mahnung unter Ausschluss- beziehungsweise Herabsetzungs-
androhung den betreffenden Kommanditisten durch schriftliche Erklérung
fristlos aus der Fondsgesellschaft auszuschlie3en oder die Kommanditeinlage
auf einen eventuell bereits geleisteten Teilbetrag herabzusetzen, ohne dass
es eines Gesellschafterbeschlusses bedarf. Der Ausschluss beziehungsweise
die Herabsetzung wird drei Werktage nach Absendung der schriftlichen Er-
klarung der Geschéftsfihrenden Kommanditistin (mafBgeblich: Datum des
Poststempels) an die der Fondsgesellschaft zuletzt schriftlich mitgeteilte
Adresse des betroffenen Gesellschafters wirksam. Samtliche Kosten und Auf-
wendungen der Fondsgesellschaft fiir den Ausschluss oder die Herabsetzung
tragt der sdumige Kommanditist.

Von einem nach dieser Vorschrift ganz ausgeschlossenen Gesellschafter kann
die Fondsgesellschaft als pauschalierten Schadenersatz einen Betrag in Hohe
von 1.000 EUR oder einen durch die Fondsgesellschaft nachgewiesenen ho-
heren Schaden verlangen. Dem Kommanditisten bleibt es vorbehalten, der
Fondsgesellschaft einen geringeren Schaden nachzuweisen.

Im Fall der Herabsetzung soll die verbleibende Kommanditeinlage regelméagig
mindestens 10.000 EUR betragen und ganzzahlig durch 1.000 teilbar sein. Im
Fall der Herabsetzung der Kommanditeinlage wird anschlieend die im Han-
delsregister eingetragene Haftsumme entsprechend herabgesetzt.

Ein in Verzug befindlicher Gesellschafter hat auf die verspétete Einzahlung
oder sonstige offene Verbindlichkeiten gegentber der Fondsgesellschaft
Zinsen seit Falligkeit in Hohe von 5% Uber dem Basiszinssatz gemaf § 247
BGB an die Fondsgesellschaft zu zahlen. Der Geschéftsfiihrenden Komman-
ditistin steht es frei, einen dartiber hinausgehenden Verzugsschaden geltend
zu machen. Im Fall der Herabsetzung der Kommanditeinlage werden bereits
geleistete Verzugszinsen nicht zurlickerstattet. Die Erhebung von Verzugszin-
sen und pauschaliertem Schadenersatz steht im pflichtgemalen Ermessen
der Geschéftsfiihrenden Kommanditistin.

Im Fall des Ausschlusses des Kommanditisten werden dem saumigen Kom-
manditisten bereits geleistete Zahlungen nach Abzug der im Zusammen-
hang mit seiner Beteiligung entstandenen Kosten und etwaiger weiterer
Gegenforderungen innerhalb von vier Wochen nach Absendung der Erklé-
rung Uber den Ausschluss zurlickerstattet. Weitere Anspriiche stehen dem
saumigen Kommanditisten nicht zu. Insbesondere nimmt der Kommanditist
nicht am Ergebnis und den Auszahlungen der Fondsgesellschaft teil. Wird die
Kapitaleinlage eines Treugebers herabgesetzt, so erfolgt eine entsprechende
anteilige Herabsetzung der Kommanditeinlage der Treuhandkommanditistin.

7. Im Verhaltnis zu den Glaubigern der Fondsgesellschaft haftet der Kom-
manditist nach Eintragung in das Handelsregister summenmégig beschrankt
nach MaRgabe seiner Haftsumme. Die Haftung ist ausgeschlossen, soweit
die Kommanditeinlage in Héhe der Haftsumme geleistet ist und die Kom-
manditeinlage nicht durch Entnahmen oder Ruickzahlungen im Sinne von
§ 172 Abs. 4 HGB unter den Betrag der Haftsumme herabgemindert ist. So-
weit von der Gesellschaft vorgenommene Auszahlungen Entnahmen oder
Ruckzahlungen gemal3 § 172 Abs. 4 HGB darstellen und durch diese Entnah-
men oder Ruckzahlungen die Kommanditeinlage eines Gesellschafters unter
den Betrag der Haftsumme herabgemindert wird, lebt die Haftung in diesem
Umfang wieder auf.

8. Die Kommanditisten Ubernehmen Uber die Verpflichtung gegentber der
Fondsgesellschaft zur Leistung der gesamten Kommanditeinlage nebst 5%
Agio (§ 5 Abs. 5) und die Verpflichtungen aus diesem Vertrag hinaus weder

gegenuber der Gesellschaft und ihren Gesellschaftern noch gegentiber Drit-
ten weitere vertragliche Zahlungsverpflichtungen oder Haftungen. Dies gilt
auch fir den Fall der Liquidation. Die Haftung der Kommanditisten gemaf
den gesetzlichen Regelungen in §§ 171 ff. HGB und geméf den §§ 30, 31
GmbHG in direkter oder entsprechender Anwendung bleibt von der vorste-
henden Regelung unberthrt.

9. Nur mit den Stimmen aller Gesellschafter kann eine Nachschusspflicht be-
schlossen werden; eine Nachschusspflicht kann gegen den Willen des einzel-
nen Kommanditisten oder Treugebers auch durch Mehrheitsbeschluss nicht
begriindet werden.

1. Den Gesellschaftern ist bekannt, dass die Treuhandkommanditistin an der
geplanten Kapitalerhdéhung zwar im eigenen Namen, jedoch als Treuhan-
derin fir fremde Rechnung teilnimmt und ihren Gesellschaftsanteil fur die
Treugeber halten wird.

Dieses Treuhandverhdltnis ist in dem beigefligten Treuhandvertrag gere-
gelt, den die Treuhandkommanditistin mit jedem Treugeber abschlie3t. Die
Gesellschafter haben diesen Treuhandvertrag zustimmend zur Kenntnis ge-
nommen.

2. Im Innenverhaltnis der Gesellschafter gelten die Treugeber als Kommandi-
tisten und damit als Gesellschafter. Dies gilt insbesondere fur die Beteiligung
am Vermogen und Ergebnis der Fondsgesellschaft, an einem Auseinander-
setzungsguthaben und einem Liquidationserlés sowie fur die Austbung
der Gesellschafterrechte, insbesondere Stimmrechte und Entnahmerechte
(Rechte auf Auszahlungen), sowie flr die Austibung von Riickgaberechten
und die Beteiligung an diesbezlglichen Riickgabeerlésen. Die Gesellschafter
sind ausdrticklich damit einverstanden, dass die Treugeber an den Gesell-
schafterversammlungen und schriftlichen Beschlussfassungen teilnehmen
und kraft der ihnen von der Treuhandkommanditistin erteilten Vollmacht
das auf ihre Beteiligung entfallende Stimmrecht sowie die einem Komman-
ditisten kraft Gesetzes und nach diesem Gesellschaftsvertrag zustehenden
Kontrollrechte und sonstigen Rechte unmittelbar selbst oder durch Bevoll-
méchtigte austiben kénnen.

3. Die Treuhandkommanditistin darf tGber die treuhanderisch gehaltene Be-
teiligung nur auf schriftliche Weisung oder mit schriftlicher Zustimmung des
jeweiligen Treugebers verfligen, sofern in diesem Gesellschaftsvertrag nichts
anderes bestimmt ist.

4. Jeder Treugeber, der als Kommanditist in das Handelsregister eingetragen
werden will, hat der Treuhandkommanditistin unverztglich eine tber den
Tod hinaus geltende, notariell beglaubigte Handelsregistervollmacht zu
erteilen, die die Treuhandkommanditistin zu allen Anmeldungen zum Han-
delsregister erméachtigt, an denen ein Kommanditist mitzuwirken verpflichtet
ist. Eine entsprechende Verpflichtung trifft den Sonderrechtsnachfolger an
einem Kommanditanteil sowie den Treugeber im Fall der Beendigung des
Treuhandverhéltnisses. Die mit der Vollmachtserteilung und Eintragung in
das Handelsregister verbundenen Kosten tragt der Treugeber. Gemaf den
Bestimmungen des Treuhandvertrags hat die Treuhandkommanditistin fur
den Fall der Beendigung des Treuhandverhaltnisses bereits zum Zeitpunkt
des Abschlusses des Treuhandvertrags aufschiebend bedingt die treuhan-
derisch gehaltene Kommanditbeteiligung in Hohe des Beteiligungsbetrags,
den der Treugeber zum Zeitpunkt der Beendigung des Treuhandverhaltnis-
ses am Kommanditanteil der Treuhandkommanditistin halt, an den Treuge-
ber abgetreten.

5. Soweit in diesem Vertrag im Zusammenhang mit der Beteiligung von
Treugebern der Begriff ,Kapitaleinlage” oder ,Kapitalanteil” eines Treugebers
verwendet wird, ist damit derjenige Teil der Kommanditbeteiligung der Treu-
handkommanditistin gemeint, den die Treuhandkommanditistin fiir den be-
treffenden Treugeber treuhdnderisch halt.

GESELLSCHAFTSVERTRAG.



Jeder Treugeber kann jederzeit schriftlich die Ubertragung der fir ihn treu-
handerisch gehaltenen Kommanditbeteiligung von der Treuhandkomman-
ditistin auf sich sowie seine unmittelbare Eintragung als Kommanditist im
Handelsregister verlangen. Die Fondsgesellschaft hat diesem Verlangen zu
entsprechen, wenn der jeweilige Treugeber der Treuhandkommanditistin
eine den Erfordernissen des § 6 Abs. 4 entsprechende Handelsregistervoll-
macht erteilt hat. Das Treuhandverhdltnis endet und die Kommanditbeteili-
gung beginnt dann zeitgleich mit dem Tag, an dem der ehemalige Treugeber
als Kommanditist in das Handelsregister eingetragen wird. Im Ubrigen erfolgt
der Wechsel von der Treugeberstellung in die Kommanditistenstellung nach
MaRgabe des Treuhandvertrags. Der in eine Kommanditistenstellung wech-
selnde Treugeber tragt die Kosten fur die Erteilung der Handelsregistervoll-
macht sowie die Kosten der Handelsregisteranderungen, die durch den
Wechsel des Treugebers in die Stellung eines Direktkommanditisten begriindet
werden und die hiermit im Zusammenhang stehenden Aufwendungen der
Gesellschaft.

Jeder Kommanditist kann jederzeit schriftlich von der Treuhandkommandi-
tistin verlangen, dass die Treuhandkommanditistin mit dem Kommanditisten
einen Treuhandvertrag abschlief3t, dessen Kommanditanteil Gbernimmt und
diesen treuhanderisch fur den ehemaligen Kommanditisten als Treugeber
halt. Das Treuhandverhaltnis beginnt und die Kommanditbeteiligung en-
det dann zeitgleich mit dem Tag, an dem die Eintragung des (ehemaligen)
Kommanditisten im Handelsregister geldscht wird, ohne dass es der Zustim-
mung der Treuhandkommanditistin zum Abschluss des Treuhandvertrags
bedarf. Der in eine Treugeberstellung wechselnde Kommanditist tragt die
Kosten fur die Erteilung der Handelsregistervollmacht sowie die Kosten der
Handelsregisteranderungen, die durch den Wechsel des Kommanditisten in
die Stellung eines Treugebers begriindet werden, und die hiermit im Zusam-
menhang stehenden Aufwendungen der Gesellschaft.

1. Zur Geschaftsfiihrung ist allein die Geschéftsflihrende Kommanditistin be-
fugt; die Komplementérin ist von der Geschaftsfihrung ausgeschlossen.

Die Geschéftsfihrende Kommanditistin ist von der Fondsgesellschaft in vol-
lem Umfang zur Vertretung der Fondsgesellschaft bevollmachtigt. Die Ge-
sellschafter sind bei Vorliegen eines wichtigen Grundes erméchtigt, die der
Geschéftsfihrenden Kommanditistin erteilte  Geschaftsfihrungsbefugnis
nebst Generalvollmacht durch Gesellschafterbeschluss zu widerrufen, soweit
dies gesetzlich zulassig ist.

Die Geschéftsfuhrende Kommanditistin und die Komplementarin sind jeweils
einzelvertretungsberechtigt und von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit. Die Befreiung von den Beschrénkungen des § 181 BGB gilt auch fur
die gesetzlichen Vertreter der Geschéftsfiihrenden Kommanditistin und der
Komplementarin, soweit sie gleichzeitig als Vertreter eines Dritten handeln.
Die Geschéftsfihrende Kommanditistin ist insbesondere zur Durchfihrung
des Finanz- und Investitionsplans, zum Abschluss der insoweit erforderlichen
Vertrdge und zu sonstigen Rechtsgeschaften und -handlungen hinsichtlich
des Unternehmensgegenstandes berechtigt.

2. Die Kommanditisten (mit Ausnahme der Geschaftsfihrenden Kommandi-
tistin) sind an der Geschaftsfuhrung der Fondsgesellschaft nicht beteiligt. Die
Regelung in § 13 bleibt unberthrt.

3. Fiir die Ubernahme des Haftungsrisikos erhélt die Komplementdrin — erst-
malig fur das Jahr 2009 - eine jahrliche Vergltung in Hohe von pauschal
10.000 EUR inklusive etwaiger Umsatzsteuer. Die Vergttung ist jéhrlich zahl-
bar und spatestens zum 30. Dezember eines jeden Jahres fallig.

Fir die Ubernahme der Geschéftsfilhrung erhélt die Geschéftsfiinrende Kom-
manditistin ab dem Jahr 2010 einen Betrag in Hohe von 0,20% p.a. des platzier-
ten und gemal Geschéaftsbesorgungsvertrag abrechnungsféhigen nominellen
Eigenkapitals (ohne Agio) zuziiglich Umsatzsteuer. Die Vergltung ist jeweils
monatlich in Héhe von 1/12 von 0,20% des platzierten und geméR Geschafts-
besorgungsvertrag abrechnungsfahigen nominellen Eigenkapitals zum jewei-
ligen Monatsende (ohne Agio) zuzliglich Umsatzsteuer zur Zahlung fallig.

Scheidet die Geschaftsflihrende Kommanditistin oder die Komplementarin
aus der Gesellschaft aus oder tritt sie unterjéhrig ein, erhlt sie ihren Anteil an
der Vergitung zeitanteilig.

Die Geschaftsfuhrende Kommanditistin und die Komplementarin haben An-
spruch auf Erstattung aller mit der Geschéftsfihrung und Vertretung zusam-
menhangenden Drittkosten und Aufwendungen.

4. Die Geschaftsfihrende Kommanditistin wird als die fur Steuerangelegenhei-
ten zustandige Gesellschafterin der Fondsgesellschaft bestimmt. In dieser Ei-
genschaft ist die Geschaftsfihrende Kommanditistin ermdachtigt, alle etwaigen
Wahlmaglichkeiten der Fondsgesellschaft fur Steuerzwecke in Deutschland
und in den Landern auszutiben, in denen die Fondsgesellschaft dank ihrer
Investitionen steuerliche Wahlmaglichkeiten hat.

5. Die Geschéftsfihrende Kommanditistin und die Komplementérin, deren
Gesellschafter sowie die mit ihnen verbundenen Unternehmen unterliegen
keinem Wettbewerbsverbot (§ 112 HGB). Dasselbe gilt sinngemal fur die Or-
gane der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin und der Komplementarin.

6. Die Geschaftsfiihrende Kommanditistin und die Komplementarin handeln
mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns. Soweit sie schuldhaft eine
wesentliche Vertragspflicht verletzen, haften sie jeweils nach den gesetzlichen
Vorschriften. Dasselbe gilt fur ihre Haftung fur Schéden, die aus einer Ver-
letzung des Lebens, des Korpers oder der Gesundheit des Gesellschafters
(physische Schaden) entstehen. Im Ubrigen haften die Geschéftsfiihrende
Kommanditistin und die Komplementarin jeweils nur, soweit ihnen Vorsatz
oder grobe Fahrléssigkeit zur Last gelegt werden kann.

Die Fondsgesellschaft stellt die Geschaftsfihrende Kommanditistin und die
Komplementarin von jeglicher Dritthaftung (Verluste, Kosten, Schadener-
satzleistungen, Anwaltshonorare) frei, die ihnen durch ihre Tétigkeit fir die
Fondsgesellschaft entstehen, soweit die Geschéftsfihrende Kommanditistin
und die Komplementérin nicht wegen ihrer die Dritthaftung auslésenden
Verhaltens gemaf dem vorhergehenden Absatz auch gegentiber der Fonds-
gesellschaft haften und/oder soweit die Dritthaftung nicht auf vorsatzlichem
oder grob fahrlassigem Fehlverhalten beruht.

7. Die Geschéftsfihrende Kommanditistin ist berechtigt, im Namen und auf
Rechnung der Fondsgesellschaft Dritte mit Aufgaben der Geschaftsfiihrung
und mit der Vertretung der Fondsgesellschaft zu beauftragen, entsprechende
Geschéftsbesorgungsvertrage mit Wirkung fur die Fondsgesellschaft abzu-
schlieBen und entsprechende Vollmachten zu erteilen. Die eigene Geschafts-
fuhrungsbefugnis der Geschéftsfiihrenden Kommanditistin und deren Ver-
antwortung fur die Geschaftsfiihrung werden hiervon nicht bertihrt, ebenso
wenig die Vertretungsbefugnis der Geschaftsfihrenden Kommanditistin und
der Komplementérin.

1. Die Geschéftsfuhrende Kommanditistin ist zur Vornahme samtlicher
Rechtsgeschéfte und Rechtshandlungen berechtigt und bevollméachtigt, die
in dem in § 2 beschriebenen Unternehmensgegenstand und/oder in dem
in Anhang A dieses Vertrags aufgeftihrten Finanz- und Investitionsplan (ein-
schlieBlich dessen Erlduterungen) beschrieben, vorgesehen oder geregelt
sind oder nicht wesentlich davon abweichen, ohne dass es der Zustimmung
der Gesellschafter bedarf.

Insbesondere bedirfen folgende GeschaftsfihrungsmalBnahmen, Rechts-
geschéfte und Rechtshandlungen keiner Zustimmung der anderen Gesell-
schafter:



(a) Investition in Anteile des Zielfonds gemal3 § 4 Abs. 10 im Namen und auf
Rechnung der Fondsgesellschaft;

(b) Investition in etwaige zusétzliche Immobilieninvestitionen gemal § 4
Abs. 11 und § 4 Abs. 12 in Verbindung mit § 4 Abs. 13 im Namen und auf
Rechnung der Fondsgesellschaft;

(c) Wahrnehmung der Interessen der Fondsgesellschaft gegentber dem in
§ 10 Abs. 1 lit. (@) genannten Zielfonds sowie gegentber Gesellschaften, an
denen sich die Fondsgesellschaft gegebenenfalls durch zusatzliche Immobi-
lieninvestitionen gemals § 10 Abs. 1 lit. (b) beteiligt (insbesondere Austibung
von Kindigungsrechten; Austibung des Rechtes auf Anteilsriickgabe bei
dem Zielfonds HECF);

(d) Verkauf, und Ubertragung von Anteilen an dem in § 10 Abs. 1 it. (a) ge-
nannten Zielfonds oder von zusétzlichen Immobilieninvestitionen im Sinne
von § 10 Abs. 1 lit. (b) im Namen und auf Rechnung der Fondsgesellschaft;

(e) Abschluss beziehungsweise Abgabe der mit den vorstehend in § 10 Abs.
10 lit. (@) bis (d) in Zusammenhang stehenden Vertrage und Erklarungen;

(f) die finanzielle Verwaltung (Controlling, Buchftihrung, Cash-Management,
Asset-Management); MalBnahmen betreffend die Anlegerverwaltung; die
Einwerbung der Kapitaleinlagen gema3 den Bestimmungen des Verkaufs-
prospektgesetzes und der Vermdgensanlagen-Verkaufprospektverordnung
sowie gemal dem Standard IDW S 4 des Instituts der Wirtschaftsprifer;

(g) die Geldanlage in Tages- und/oder Termingelder und jede sonstige Wie-
deranlage von Guthabenbetrégen des Gesellschaftsvermégens zu markt-
Ublichen Konditionen mit nahezu vergleichbaren Risiken und im Rahmen
der Verwaltung und Nutzung eigenen Kapitalvermégens; § 4 Abs. 10 bleibt
unberdhrt;

(h) Abschluss, Anderung und Kiindigung von Vertragen zur Darlehensauf-
nahme und Sicherheitenstellung sowie zu Zinssicherungsgeschaften fur
diese Darlehen, soweit die Darlehenssummen

bis zur SchlieBung der Fondsgesellschaft zum jeweiligen Zeitpunkt insge-
samt nicht mehr als 50,0 Mio. EUR betragen; mit Ausnahme eines Betrages
von 5,0 Mio. EUR muss fir die Darlehenssummen eine Kreditsicherheit oder
eine Platzierungsgarantie einer Gesellschaft der IDEENKAPITAL-Gruppe be-
ziehungsweise des Konzerns der ERGO-Versicherungsgruppe AG bestehen;
die Geschéftsflihrende Kommanditistin ist zum Abschluss der entsprechen-
den Vertrage im Namen und auf Rechnung der Fondsgesellschaft berech-
tigt;

nach SchlieBung der Fondsgesellschaft zum jeweiligen Zeitpunkt insge-
samt nicht mehr als 2 Mio. EUR betragen;

(i) Abschluss, Anpassung und Durchfiihrung von Dienst-, Verwaltungs- und
Geschéftsbesorgungsvertragen sowie von Vereinbarungen Uber die Platzie-
rung von Eigenkapital und tber die Stellung einer Platzierungsgarantie oder
einer Kreditsicherheit durch eine Gesellschaft der IDEENKAPITAL-Gruppe be-
ziehungsweise des Konzerns der ERGO-Versicherungsgruppe AG;

(j) sofern im Einzelfall in einem Investitionsland steuerliche oder sonstige
Melde- oder Erklarungspflichten fir die einzelnen Gesellschafter der Fonds-
gesellschaft bestehen sollten und die Mdglichkeit der Abgabe von einheitli-
chen Meldungen oder Erklarungen durch die Fondsgesellschaft mit Wirkung
fur alle Gesellschafter oder einen GroRteil der Gesellschafter besteht, so kann
die Geschéftsfihrende Kommanditistin einheitliche Erklarungen fur die Ge-
sellschafter, die sich fir ein derartiges Sammelverfahren qualifizieren, abge-
ben, falls die Geschéftsfiihrende Kommanditistin der Auffassung ist, dass dies
im besten Interesse der Fondsgesellschaft und ihrer Gesellschafter ist; nach
MaRgabe dieser Befugnis kann die Geschaftsflihrende Kommanditistin auch
einen Steuerberater, Wirtschaftsprifer oder Rechtsanwalt bestimmen, der
ihr bei der Einreichung bebhilflich ist oder die Erklarungen selbst namens der
Gesellschafter abgibt;

(k) die Geltendmachung und Durchsetzung von Ansprichen aus Vertrags-
verhaltnissen der Fondsgesellschaft sowie die Abwehr solcher Anspriiche;

dies umfasst insbesondere auch die Durchfiihrung etwaiger Vergleichsver-
handlungen und den Abschluss von Vergleichsvereinbarungen.

2. Folgende Rechtsgeschafte und Rechtshandlungen bedrfen eines zustim-
menden Gesellschafterbeschlusses:

(a) Abschluss, Anderung und Kiindigung von Vertrdgen zur Darlehensauf-
nahme und Sicherheitenstellung sowie zu Zinssicherungsgeschaften fur die-
se Darlehen mit Ausnahme der Darlehensvertrage gemdf3 § 10 Abs. 1 lit. (h)
sowie Abschluss, Anderung und Kiindigung von Vertragen zur Gewahrung
von Darlehen;

(b) Ubernahme von Biirgschaften, Abschluss von Garantievertréagen, Schuld-
beitritte, Abgabe von Patronatserklarungen und die Ubernahme jeglicher
sonstigen Sicherheiten einschlieBlich solcher zugunsten von Gesellschaf-
tern;

(c) auBergewohnliche Rechtsgeschafte und Rechtshandlungen, die von
dem in § 2 beschriebenen Unternehmensgegenstand und/oder in dem in
Anhang A dieses Vertrags aufgefihrten Finanz- und Investitionsplan (ein-
schlieBlich dessen Erlauterungen) wesentlich abweichen.

3. In Not- und in Eilféllen hat die Geschaftsfihrende Kommanditistin das
Recht und die Pflicht, unaufschiebbare Rechtsgeschafte und/oder Rechts-
handlungen, die Gber den gewohnlichen Geschéftsbetrieb der Fondsge-
sellschaft hinausgehen, mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns auch
ohne zustimmenden Gesellschafterbeschluss vorzunehmen. Hat die Ge-
schaftsfihrende Kommanditistin hiervon Gebrauch gemacht, so hat sie die
Gesellschafter unverztglich zu unterrichten.

1. Den Kommanditisten steht, vorbehaltlich der nachfolgenden Bestim-
mungen, ein Kontrollrecht in dem in § 166 HGB bestimmten Umfang zu. Sie
konnen insbesondere die Kopie des Jahresabschlusses verlangen und des-
sen Richtigkeit unter Einsicht der Blicher und Papiere priifen. Die Treugeber
sind berechtigt, das ordentliche Kontrollrecht gemaR § 166 Abs. 1 HGB selbst
auszutiben. Dieser unmittelbaren Austbung des ordentlichen Kontrollrechts
durch die Treugeber stimmen hiermit alle Gesellschafter ausdrticklich zu.

2. Die Kommanditisten und Treugeber kénnen ihr Kontrollrecht jedoch hin-
sichtlich von Vertragsunterlagen nur durch einen standesrechtlich zur Ver-
schwiegenheit verpflichteten Angehorigen der rechts- oder steuerberaten-
den oder wirtschaftsprifenden Berufe (Einsichtsbevollméchtigter) austiben,
der sich der Fondsgesellschaft gegentiber zur Verschwiegenheit auch gegen-
Uber dem Einsicht nehmenden Anleger verpflichtet. Letzteres gilt allerdings
nur im Hinblick auf unternehmensspezifisches Know-how der Fondsgesell-
schaft darstellende Geschéaftsgeheimnisse, deren Bekanntwerden die wirt-
schaftliche Situation der Fondsgesellschaft beeintrachtigen kénnte. Die Ge-
schaftsfuhrende Kommanditistin kann der Entscheidung Uber die Auswahl
des Einsichtsbevollmdchtigten aus wichtigem Grund widersprechen. Wird
der nachfolgenden Auswahlentscheidung erneut wirksam widersprochen,
so wird der Einsichtsbevollméchtigte durch die Wirtschaftspriiferkammer
Berlin bestimmt. Die Kosten fur den Einsichtsbevollméchtigten und etwaige
Kosten der Wirtschaftspriferkammer tragt der Einsicht verlangende Anleger.

1. Die Treuhandkommanditistin erhélt fir ihre auch im Interesse der Fonds-
gesellschaft liegende Tatigkeit gemél dem zwischen ihr und der Fonds-
gesellschaft abgeschlossenen Geschéftsbesorgungsvertrag tber die An-
legerverwaltung (im Folgenden: Geschéftsbesorgungsvertrag) folgende
Vergitungen:

(a) Fur die Fondseinrichtung erhalt die Auftragnehmerin 0,30% des platzier-
ten und gemafR Geschéftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahigen nomi-
nellen Eigenkapitals (ohne Agio) zuzlglich Umsatzsteuer. Die Vergltung ist
jeweils monatlich in Hohe des in dem jeweiligen Monat abrechnungsféhigen
Eigenkapitals entstanden und zur Zahlung fallig.

GESELLSCHAFTSVERTRAG.



(b) Fur die Anlegerverwaltung und die Treuhandtatigkeit erhalt die Treuhand-
kommanditistin ab dem Jahr 2010 einen Betrag in Hohe von 0,20% p.a. des
platzierten und gemal3 Geschaftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahigen
nominellen Eigenkapitals (ohne Agio) zuzlglich Umsatzsteuer. Die Vergu-
tung ist, beginnend ab 2010, jeweils monatlich in Hhe von 1/12 von 0,20%
des platzierten und gemafl Geschaftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahi-
gen nominellen Eigenkapitals zum jeweiligen Monatsende (ohne Agio) zu-
zuglich Umsatzsteuer zur Zahlung fallig. In der Vergltung sind Sachkosten
fir Massenmailings (zum Beispiel Herstellung der Geschéftsberichte, Brief-
umschlége, Briefpapier, Porto etc.) nicht enthalten; diese Kosten sind von der
Fondsgesellschaft zu tragen.

(c) Die Abrechnungsféhigkeit des nominellen Eigenkapitals (ohne Agio)
hangt gemaf Geschaftsbesorgungsvertrag von folgenden Bedingungen ab:

Die fur den Beitritt des Anlegers erforderlichen und rechtsverbindlich unter-
zeichneten Beteiligungsunterlagen liegen vor,

die Widerrufsfrist fr den Beitritt des Anlegers ist abgelaufen,

die Kommanditeinlage ist eingezahlt und

die Annahme und Aufnahme des Anlegers in die Fondsgesellschaft ist
erfolgt.

(d) Soweit das gemdl3 Geschaftsbesorgungsvertrag bestehende Auftrags-
verhaltnis mit der Treuhandkommanditistin vorzeitig beendet wird, wird der
volle Monatsbetrag der Vergutung fur den Monat, in den die Beendigung
fallt, am Tag der Beendigung zur Zahlung féllig.

2. Die Verglitungen gemdf3 § 12 Abs. 1 werden unter Entlastung der Treuge-
ber von der Fondsgesellschaft geschuldet und im Verhéltnis der Gesellschaf-
ter zueinander als Aufwand der Fondsgesellschaft behandelt.

3. Kosten fiir Sondertatigkeiten (zum Beispiel Registerumschreibung, Kapi-
talherabsetzung) sind von dem jeweils betroffenen Anleger gesondert zu
verguten.

4. Etwaige Fremdkosten, die im Zusammenhang mit einem Treugeber-/
Gesellschafterwechsel entstehen (zum Beispiel Notarkosten, Kosten fur Han-
delsregistereintragungen und -léschungen, Steuerberatungskosten), sind
vom Ubertragenden Anleger zu tragen.

1. Die von den Gesellschaftern in Angelegenheiten der Fondsgesellschaft zu
treffenden Entscheidungen erfolgen durch Beschlussfassung. Der Beschluss-
fassung der Gesellschafter unterliegen:

(a) zustimmungsbeddirftige Rechtsgeschafte gemal3 § 10 Abs. 2;

(b) Wahl des Abschlussprufers fur die Jahresabschlisse fur die Geschéftsjahre
ab 2011 gemal § 16 Abs. 2;

(c) Feststellung des Jahresabschlusses gemaR § 16 Abs. 2;
(d) Beschlussfassung Uber Auszahlungsregelung gemaf § 18 Abs. 2 Satz 1 HS 2;

(e) Entlastung der Komplementérin und der Geschéftsfihrenden Komman-
ditistin;

(f) Anderung des Gesellschaftsvertrags;
(g) Ausschluss von Gesellschaftern geméaR § 21 (§ 5 Abs. 6 bleibt unberiihrt);
(h) Auflésung der Fondsgesellschaft gemal3 § 23 Abs. 1 lit. (a);

(i) Verschmelzung, Umwandlung, Spaltung der Fondsgesellschaft oder andere
Vertrage gemaR Umwandlungsgesetz;

(j) Erhdhung der Beteiligung der Fondsgesellschaft an dem Zielfonds tber
den Betrag von 125,0 Mio. EUR hinaus;

(k) Erhohung des Gesellschaftskapitals der Fondsgesellschaft tber den Betrag
von 140,0 Mio. EUR hinaus;

(I) Aufnahme eines neuen Komplementdrs oder eines neuen geschafts-
fihrenden Kommanditisten im Fall des Ausscheidens der Komplementarin
beziehungsweise der Geschéftsfihrenden Kommanditistin aus der Fondsge-
sellschaft;

(m) Widerruf der Geschéftsfihrungsbefugnis nebst Generalvollmacht der Ge-
schéftsfiihrenden Kommanditistin aus wichtigem Grund gemal3 § 9 Absatz 1;

(n) alle sonstigen den Gesellschaftern in diesem Vertrag zugewiesenen sowie
ihnen von der Geschaftsfihrenden Kommanditistin zur Beschlussfassung
vorgelegten Angelegenheiten.

2. Das Stimmrecht der Gesellschafter richtet sich nach der Hohe der einge-
zahlten Kapitaleinlagen. Ein Kapitalanteil von 1.000 EUR gewéhrt jeweils eine
Stimme.

3.Sofern ein Treugeber auf einer Gesellschafterversammlung nicht anwesend
und nicht durch einen Dritten vertreten ist beziehungsweise sich weder am
schriftlichen Verfahren gemal3 § 14 Abs. 4 beteiligt noch diesem Verfahren
gemaR § 14 Abs. 9 widerspricht, wird die Treuhandkommanditistin das auf
den Treugeber entfallende Stimmrecht nach dessen Weisungen austiben.
Liegen Weisungen oder eine entsprechende Bevollmachtigung nicht vor,
wird die Treuhandkommanditistin das auf den Treugeber entfallende Stimm-
recht nach pflichtgemaRem Ermessen austiben. Der Treugeber ermdachtigt
und bevollméchtigt insoweit die Treuhandkommanditistin unter Befreiung
von den Beschréankungen des § 181 BGB, sein Stimmrecht in der Héhe auszu-
Uiben, wie es der Kapitaleinlage des Treugebers entspricht.

4. Ein Bevollméchtigter, der mehrere Gesellschafter vertritt, kann entspre-
chend den ihm erteilten Weisungen voneinander abweichende Stimmen
abgeben. Dies gilt auch fur die Treuhandkommanditistin; diese ist berechtigt,
das ihr zustehende Stimmrecht gespalten auszutiben. Im Ubrigen kann ein
Gesellschafter oder Bevollmachtigter das Stimmrecht nur einheitlich aus-
Uben.

5. Soweit in diesem Gesellschaftsvertrag nicht ausdriicklich etwas anderes
bestimmt ist, werden Gesellschafterbeschlisse mit der einfachen Mehrheit
der abgegebenen Stimmen gefasst. Stimmenthaltungen gelten als nicht ab-
gegebene Stimmen.

6. Einer Mehrheit von 75% der abgegebenen Stimmen bedurfen die Be-
schlisse in denin § 13 Abs. 1 lit. (d), (f), (9), (h), (i) und (m) genannten Ange-
legenheiten, einer Mehrheit von 75 % aller Stimmen bedurfen Beschlisse in
denin § 13 Abs. 1 lit. (j) und (k). MaRgeblich fiir die Feststellung des gesam-
ten vorhandenen Gesellschaftskapitals ist der letzte Tag des Monats, der dem
Monat vorangeht, in dem die Beschlussfassung stattfindet beziehungsweise
beendet wird.

7. Die Gesellschafter sind auch in eigenen Angelegenheiten stimmberechtigt,
es sei denn, dass es sich um ihre Entlastung oder um ihre Befreiung von einer
Verbindlichkeit oder um die Entziehung eines ihnen zustehenden Rechts aus
wichtigem Grund handelt.

8. Die Unwirksamkeit eines Gesellschafterbeschlusses kann nur binnen einer
Ausschlussfrist von einem Monat nach Absendung des Protokolls Gber die
Gesellschafterversammlung (§ 14 Abs. 6) beziehungsweise der schriftlichen
Mitteilung des Ergebnisses der schriftlichen Beschlussfassung (§ 14 Abs. 9)
geltend gemacht werden. Mal3gebend firr den Beginn der Frist ist die Auf-
gabe des Protokolls beziehungsweise der schriftlichen Mitteilung zur Post
unter Adressierung an die zuletzt der Fondsgesellschaft benannte Adresse
des Gesellschafters. Soweit Klage erhoben wird, ist diese Klage gegen die
Fondsgesellschaft zu richten, die durch die Geschaftsfiihrende Kommanditis-
tin vertreten wird. Nach Ablauf der Frist gilt ein etwaiger Mangel als geheilt.

1. Die ordentliche Gesellschafterversammlung oder die regelméaBig an deren
Stelle stattfindende schriftliche Beschlussfassung soll jahrlich innerhalb einer
Frist von zehn Monaten nach Ablauf des Geschéftsjahres — erstmals fir das
Jahr 2010 - stattfinden. In begriindeten Ausnahmefallen kann die ordentli-



che Gesellschafterversammlung beziehungsweise die an ihre Stelle tretende
schriftliche Beschlussfassung von der Geschaftsfihrenden Kommanditistin
um bis zu zwei Monate verschoben werden.

2. AuBerordentliche Gesellschafterversammlungen, die ebenfalls im schriftli-
chen Verfahren abgehalten werden kénnen, finden statt, wenn

(a) die Geschéftsfihrende Kommanditistin hierzu einlddt oder

(b) Gesellschafter, die mindestens 25% des Gesellschaftskapitals nachweis-
lich vertreten, die Einberufung schriftlich unter Angabe des Zwecks, der
Griinde und des Beschlussverfahrens beantragen. Entsprechend dem Antrag
erfolgt die Beschlussfassung im Wege der Gesellschafterversammlung oder
im schriftlichen Verfahren.

3. Die Gesellschafterversammlungen werden von der Geschéftsfihrenden
Kommanditistin einberufen und finden in Deutschland statt. Die Einberufung
erfolgt durch schriftliche Einladung der Gesellschafter unter Angabe der
Tagesordnung, des Versammlungsortes und der Versammlungszeit. Die Ein-
ladung erfolgt an die zuletzt der Fondsgesellschaft benannte Adresse eines
jeden Gesellschafters. Zwischen der Absendung der Einladungen (maf3geb-
lich: Datum des Poststempels) und dem Termin der Gesellschafterversamm-
lung mussen vier

Wochen liegen. In dringenden Fallen kann diese Frist verkirzt werden. Die
Frist muss aber in jedem Fall sieben Tage betragen, wobei der Tag der Ab-
sendung und der Tag der Gesellschafterversammlung nicht mitgerechnet
werden.

4. Die Geschaftsfuhrende Kommanditistin fuhrt die schriftlichen Beschluss-
fassungen durch. Sie bestimmt die Abstimmungsfrist fir die Abgabe der
Stimmen, die nicht vor Ablauf von vier Wochen nach Absendung der Be-
schlussunterlagen (malgeblich: Datum des Poststempels) enden darf. Die
Aufforderung zur Beschlussfassung hat samtliche Abstimmungspunkte,
die Mitteilung des genauen Verfahrens und die Angabe des letzten Abstim-
mungstages zu enthalten. Die Aufforderung zur Beschlussfassung erfolgt
schriftlich an die zuletzt der Fondsgesellschaft benannte Adresse eines jeden
Gesellschafters.

5. Jeder Gesellschafter kann sich in der Gesellschafterversammlung oder der
an deren Stelle stattfindenden schriftlichen Beschlussfassung durch seinen
Ehegatten, durch einen anderen Gesellschafter oder durch einen beruflich
zur Verschwiegenheit verpflichteten Rechtsanwalt, Wirtschaftsprifer oder
Steuerberater vertreten lassen; die Vertretungsmacht ist durch schriftliche
Vollmacht nachzuweisen. Die schriftliche Vollmacht ist zu Beginn der Gesell-
schafterversammlung im Original der Geschéftsfiihrenden Kommanditistin
oder dem Leiter der Versammlung auszuhandigen oder bei Abstimmung im
schriftlichen Verfahren der Stimmabgabe im Original beizuftigen. Der Vorlage
einer Vollmacht bedarf es nicht, wenn die Treuhandkommanditistin fir den
Treugeber abstimmt oder wenn der Treugeber aufgrund des ihm tbertrage-
nen Stimmrechts selbst abstimmt.

6. Die Gesellschafterversammlung wird von der Geschéftsfihrenden Kom-
manditistin oder von einem durch sie bevollmachtigten Dritten geleitet. Die
Teilnahme ist nur Gesellschaftern oder ihren Bevollmachtigten gestattet,
soweit nicht abweichend hiervon der Versammlungsleiter die Teilnahme
gestattet. Die Geschéftsfihrende Kommanditistin oder eine durch sie be-
stimmte Person fUhrt Uber die Beschlisse der Gesellschafterversammlung
Protokoll. Das Protokoll wird den Gesellschaftern zugesandt.

7. Die Kosten fur die Teilnahme an einer Gesellschafterversammlung und fur
eine eventuelle Vertretung tragt jeder Gesellschafter selbst. Die Kosten der
Gesellschafterversammlung, mit Ausnahme der persénlichen Kosten der Ge-
sellschafter, tragt die Fondsgesellschaft.

8. Die Gesellschafterversammlung ist beschlussfahig, wenn alle Gesellschafter
gemal § 14 Abs. 3 ordnungsgemal geladen wurden und die Geschaftsfiih-
rende Kommanditistin (oder ein von ihr mit der Leitung der Gesellschafter-
versammlung beauftragter Dritter) sowie die Treuhandkommanditistin und/
oder so viele Anleger in der Versammlung anwesend oder vertreten sind,
dass mindestens 50% aller Stimmen in der Versammlung anwesend oder

vertreten sind, sofern in diesem Gesellschaftsvertrag keine qualifizierten
Mehrheiten fir die Abstimmung vorgesehen sind. Sollte keine Beschluss-
fahigkeit erreicht werden, ist die Gesellschafterversammlung mit gleicher
Tagesordnung geméf § 14 Abs. 3 erneut zu laden. Die so neu geladene Ge-
sellschafterversammilung ist dann unabhéangig von der Zahl der anwesenden
und vertretenen Stimmen erneut beschlussfahig.

9. Bei schriftlicher Beschlussfassung ist die Beschlussfahigkeit gegeben, wenn
alle Gesellschafter gemal3 § 14 Abs. 4 ordnungsgemal zur Beschlussfassung
aufgefordert wurden, mindestens 40% aller Stimmen an der Abstimmung
teilnehmen und der Abstimmung im schriftlichen Verfahren nicht mit min-
destens 30% aller Stimmen innerhalb der Abstimmungsfrist schriftlich wider-
sprochen haben. Nicht fristgerecht abgegebene Stimmen werden bei der
Abstimmung nicht berticksichtigt und gelten als nicht abgegeben. Kommt
ein Beschluss im schriftlichen Verfahren zustande, so hat die Geschaftsfuh-
rende Kommanditistin den Anlegern und der Treuhandkommanditistin un-
verzliglich das Ergebnis schriftlich mitzuteilen.

1. Auf dem Kapitalkonto | werden die eingezahlten Kapitaleinlagen auf den
Kapitalanteil gebucht. Das Kapitalkonto | wird nach Volleinzahlung der Ka-
pitaleinlage als Festkonto geflhrt. Das Kapitalkonto | (beziehungsweise
der Kapitalanteil gemdf3 § 4 Abs. 7) ist mal3geblich fir die Beteiligung des
Gesellschafters am Vermdgen und am Gewinn und Verlust der Gesellschaft
sowie fir alle Gesellschafterrechte, soweit in diesem Vertrag nichts anderes
geregelt ist.

2. Fur jeden Gesellschafter wird ein variables Kapitalkonto Il gebildet, auf dem
das Agio und alle weiteren Einlagen sowie sémtliche Entnahmen verbucht
werden.

3. Fur jeden Gesellschafter wird des Weiteren ein variables Kapitalkonto Il ge-
bildet, auf dem alle anteiligen Gewinne sowie Verluste gebucht werden.

4. Die Kapitalkonten werden nicht verzinst.

1. Die Geschéftsfihrende Kommanditistin fihrt tber samtliche Geschaftsvor-
falle Buch. Die Blicher werden in den Rdumlichkeiten der Fondsgesellschaft
in Dusseldorf gefthrt. Die Bucher sind entsprechend den in Deutschland
allgemein anerkannten Bilanzierungsgrundsatzen auf der Grundlage der
Bilanzkontinuitdt und im Ubrigen auf einer von der Komplementérin nach
ihrem Ermessen bestimmten Grundlage zu fihren.

2. Der Jahresabschluss ist von der Geschéftsfihrenden Kommanditistin inner-
halb von sechs Monaten nach Schluss des Geschéftsjahres aufzustellen. Die
Jahresabschlisse fur die Geschaftsjahre 2009 bis 2010 werden durch einen
von der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin bestimmten Abschlusspriifer
gepruft, ohne dass es dazu eines Gesellschafterbeschlusses bedarf. Die Jah-
resabschlisse fur Geschéftsjahre ab 2011 sind durch einen von der Gesell-
schafterversammlung zu bestellenden Abschlusspriifer zu prifen. Eine Kopie
des Jahresabschlusses sowie der Geschéftsbericht der Fondsgesellschaft
sind allen Anlegern spétestens mit der Ladung zur jahrlichen ordentlichen
Gesellschafterversammlung beziehungsweise im Fall der schriftlichen Be-
schlussfassung mit Ubersendung der Abstimmungsunterlagen zuzuleiten.
Der Jahresabschluss ist durch die Gesellschafter bei der ordentlichen Gesell-
schafterversammlung oder der regelmaflig an deren Stelle stattfindenden
schriftlichen Beschlussfassung (§ 14 Abs. 1) per Beschluss festzustellen.

3. Einwendungen gegen den festgestellten Jahresabschluss kénnen nur in-
nerhalb eines Monats nach dessen Feststellung geltend gemacht werden.

1. Gewinn und Verlust (Ergebnis) der Fondsgesellschaft werden den Kom-
manditisten/Treugebern flr jedes Geschaftsjahr, nach Berlicksichtigung des
in § 17 Abs. 2 geregelten Vorabgewinns, am Ende eines Geschéftsjahres zeit-
anteilig im Verhdltnis ihrer Kapitalanteile (Kapitalkonto ) zugewiesen.

2. Gegebenenfalls erfolgt die Platzierung der Kapitalanteile Uber das Ge-
schéftsjahr 2009 hinaus und Beitritte erfolgen in unterschiedlichen Ge-
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schaftsjahren. Fihrt die Zurechnung ausschittungsgleicher Ertrage gemaf
§ 2 Abs. 1 InvStG in Verbindung mit § 1 Abs. 3 Satz 2 InvStG bei den in den
Geschéftsjahren vor Platzierungsbeendigung beigetretenen Kommanditis-
ten/Treugebern zu einer steuerlichen Belastung in Geschaftsjahren vor Plat-
zierungsbeendigung und werden die Ertrdge in den nachfolgenden Jahren
letztlich an die Gesamtheit der bis dahin beigetretenen Kommanditisten/
Treugeber ausgezahlt, ist die steuerliche Belastung der in den Geschéftsjah-
ren vor Platzierungsbeendigung beigetretenen Kommanditisten/Treugeber
auszugleichen. Zu diesem Zweck wird den Kommanditisten/Treugebern, bei
denen die ausschuttungsgleichen Ertrage in den Geschéftsjahren vor Plat-
zierungsbeendigung einer Besteuerung unterlagen, im Jahr der Auszahlung
anteilig vorab ein pauschaler Ausgleich in Hohe von 25% dieser ausschiit-
tungsgleichen Ertrage als Vorabgewinn zugewiesen.

3. Die Beteiligung des jeweiligen Kommanditisten/Treugebers an den Gewin-
nen und Verlusten der Fondsgesellschaft erfolgt ab dem ersten Monat nach
Beitritt und Einzahlung der Kapitaleinlage (Kapitalanteil zuziglich 5% Agio).

4. Allen Kommanditisten/Treugebern werden Verlustanteile auch dann zuge-
rechnet, wenn sie die Hohe ihres Kapitalanteils Ubersteigen.

5.Grundsétzlich folgt die steuerliche Ergebnisverteilung der handelsrechtlichen
Ergebnisverteilung mit Ausnahme der Zurechnung von ausschittungsglei-
chen Ertragen, die den Kommanditisten/Treugebern zeitanteilig im Verhaltnis
ihrer eingezahlten Kapitalanteile (Kapitalkonto I) zugerechnet werden.

1. Der Liquiditatstiberschuss der Fondsgesellschaft definiert sich wie folgt:

Samtliche Einnahmen der Fondsgesellschaft fur ein Geschéftsjahr einschlief3-
lich aller an die Fondsgesellschaft aufgrund ihrer Beteiligung an dem Ziel-
fonds (sowie an etwaigen anderen Beteiligungen im Fall von zusatzlichen
Immobilieninvestitionen gemal § 4 Abs. 11 und § 4 Abs. 12) ausgeschltte-
ten Betrage und die gesamten Barmittelreserven der Fondsgesellschaft zum
31. Dezember des Vorjahres abztglich der Summe aus:

(@) den Ausgaben und Werbungskosten der Fondsgesellschaft wéhrend
dieses Zeitraums unter Einschluss aller im Rahmen dieses Vertrags an die
Komplementarin und die Geschéftsfihrende Kommanditistin zu zahlenden
Vergltungen und Aufwandsersatzzahlungen und der Vergttungen der Treu-
handkommanditistin;

(b) samtlichen Betragen, die wahrend des betreffenden Zeitraums von der
Fondsgesellschaft auf ihre Schulden (Zins, Tilgung, Bearbeitungsgebuthren
etc.) zu zahlen sind;

(c) den Investitionen und sonstigen Ausgaben der Fondsgesellschaft (ein-
schlieBlich gegebenenfalls in Deutschland von der Fondsgesellschaft
gezahlter Steuern) wahrend des betreffenden Zeitraums, jedoch ohne Be-
ricksichtigung von Wertminderungen oder Abschreibungen auf die An-
schaffungskosten oder Vermogenswerte der Fondsgesellschaft;

(d) den Steuerzahlungen der Fondsgesellschaft im Ausland, soweit es sich
nicht um Steuerzahlungen oder Steuervorauszahlungen fur die Gesellschafter
gemal § 18 Abs. 6 handelt;

(e) dem Teil der Barmittel, der gemal § 4 Abs. 10 auf dem Euro-Geldmarkt-
konto/dem Wertpapierdepot der Fondsgesellschaft angelegt ist, bis diese
Mittel schrittweise von dem Zielfonds fur Neuinvestitionen und sonstige zu-
lassige MaBnahmen abgerufen werden, und

(f)den Betragen, die nach dem Ermessen der Geschéftsfiihrenden Komman-
ditistin als Eigenkapital und/oder Liquiditatsreserve der Fondsgesellschaft
erforderlich und angemessen sind.

2. Sofern in einem Geschéftsjahr ein Liquiditatstberschuss der Fondsge-
sellschaft besteht, ist dieser (auch wenn er den Gewinn Ubersteigt) von
der Geschéftsfihrenden Kommanditistin im Folgejahr an die Gesellschafter
auszuzahlen, es sei denn, die Gesellschafter beschliefen mit einer Mehrheit
von 75% der abgegebenen Stimmen etwas anderes. Die Kommanditisten/
Treugeber haben jedoch Anspruch auf Auszahlungen in Hohe von 25 % auf

zuzurechnende ,ausschittungsgleiche Ertrdge” nach § 2 Abs. 1 InvStG in
Verbindung mit § 1 Abs. 3 Satz 2 InvStG, es sei denn, die Geschaftsfihrende
Kommanditistin ist der Auffassung, dass die Liquiditat hierftr nicht ausreicht.

Die Geschéftsfiihrende Kommanditistin ist berechtigt, vorab Sonderauszah-
lungen an die Gesellschafter auszuzahlen, insbesondere sofern die Fonds-
gesellschaft aus ihren Immobilieninvestitionen Erlése aus Verkdufen, aus
Finanzierungen oder Refinanzierungen, aus Anteilsriickgaben oder aus der
Liquidation von Gesellschaften erhdlt oder im Fall von § 4 Abs. 11 lit. (b).

Der Liquiditatstiberschuss ist mit folgenden Einschrankungen insgesamt aus-
zahlungsfahig: Die Geschaftsfiihrende Kommanditistin ist berechtigt, von der
Auszahlung erhaltener Erlése der Fondsgesellschaft abzusehen, soweit die
Fondsgesellschaft diese Erlose unter dem Vorbehalt der Zurtickforderung er-
halt beziehungsweise soweit sie verpflichtet ist, die Erlése gegebenenfalls zu
reinvestieren. Die Geschéftsfihrende Kommanditistin kann die gegebenen-
falls von der Fondsgesellschaft zu reinvestierenden Betrége vielmehr, soweit
sie nicht anderweitig von der Geschéftsfihrenden Kommanditistin fir den
Geschaéftsbetrieb der Fondsgesellschaft verwendet werden, als Ruicklage zwi-
schenzeitlich verzinslich auf einem Euro-Geldmarktkonto/einem Depot mit
Euro-Geldmarktfonds der Fondsgesellschaft zum jeweils geltenden variablen
Zinssatz anlegen, bis

diese Mittel wieder durch den Zielfonds von der Fondsgesellschaft abge-
rufen werden oder

diese Mittel endgultig nicht mehr durch den Zielfonds von der Fondsgesell-
schaft abgerufen werden kénnen und von der Geschéftsfihrenden Kom-
manditistin an die Gesellschafter ausgezahlt werden.

3. Die Beteiligung des jeweiligen Kommanditisten/Treugebers an Auszah-
lungen der Fondsgesellschaft erfolgt ab dem ersten Monat nach Beitritt und
Einzahlung der Kapitaleinlage zuztglich 5% Agio auf die Kapitaleinlage.

4. Die Auszahlungen erfolgen an die Kommanditisten/Treugeber zeitanteilig
entsprechend § 17 Abs. 1 bis 2.

5. Auszahlungen erfolgen in Euro auf das vom Kommanditisten/Treugeber in
der Beitrittserklarung angegebene Bankkonto. Sie erfolgen auch dann, wenn
die geleistete Kommanditeinlage rechnerisch durch Verluste oder friihere Aus-
zahlungen gemindert oder erschopft ist und wenn hierdurch die Komman-
ditistenhaftung wieder aufleben sollte. Soweit Auszahlungen Riickzahlungen
von Einlagen im Sinne von § 172 Abs. 4 HGB darstellen, lebt die Haftung bis zu
dem im Handelsregister eingetragenen Betrag der Haftsumme wieder auf.

6. Sémtliche Betrdge, die gemaf gesetzlichen Bestimmungen von Auszah-
lungen oder sonstigen Zahlungen an die Gesellschafter einbehalten werden
(zum Beispiel Steuer- oder Steuervorauszahlungen), gelten furr Zwecke dieses
Gesellschaftsvertrags als Betrage, die gemal3 § 18 ausgezahlt wurden.

7. Ungeachtet der Bestimmungen der vorstehenden Absatze 1 - 6 durfen
Auszahlungen an die Gesellschafter nur insoweit getétigt werden, als hier-
durch keine bilanzielle Uberschuldung der Gesellschaft eintritt oder verstérkt
wird.

1. Jeder Kommanditist kann seine Beteiligung an der Fondsgesellschaft oder
Teilen davon nach vorheriger schriftlicher Zustimmung der Geschéftsfihren-
den Kommanditistin — ohne Zustimmung der anderen Mitgesellschafter —
ganz oder teilweise Ubertragen oder in sonstiger Weise hiertiber verfligen.
Die entsprechende Anfrage muss Angaben dazu enthalten, ob der Erwer-
ber die Voraussetzungen des § 4 Abs. 9 erfllt. Die Entscheidung der Ge-
schaftsfuhrenden Kommanditistin Gber die Zustimmung muss binnen vier
Kalenderwochen nach Anzeige der Verfligungsabsicht des jeweiligen Gesell-
schafters an die Fondsgesellschaft erfolgen. Die Zustimmung zur Vornahme
von Verfigungen Uber die Beteiligung an der Fondsgesellschaft kann nur
aus wichtigem Grund gemaRB § 19 Abs. 4 versagt werden. Im Ubrigen wird
jedwede Verfugung im Verhdltnis zu der Fondsgesellschaft und den Mitge-
sellschaftern nur wirksam, wenn sie vom Verfiigenden und vom Verflgungs-
empfanger der Fondsgesellschaft schriftlich angezeigt wird.



2. Die Ubertragung der Beteiligung oder eine sonstige Verfiigung ist grund-
satzlich nur mit Wirkung zum jeweiligen Quartalsende maglich. Die Ge-
schaftsfiihrende Kommanditistin darf eine Ubertragung der Beteiligung oder
eine sonstige Verfligung auch erst zu einem spateren Termin zulassen, wenn
der Fondsgesellschaft und deren Gesellschaftern durch eine Ubertragung
zum Quartalsende erhebliche steuerliche Nachteile entstehen wiirden.

3. Eine Verfigung, die zu einer Trennung der Gesellschaftsbeteiligung von
Nutzungsrechten am Gesellschaftsanteil fuhrt, insbesondere die Bestellung
eines Niefbrauchs, ist unzulassig.

4. Die Geschéftsfihrende Kommanditistin darf ihre gemaR § 19 Abs. 1 erfor-
derliche Zustimmung zur Vornahme von Verfigungen nur versagen, wenn
ein wichtiger Grund vorliegt. Als wichtiger Grund gilt insbesondere, wenn

(a) die Verfigung die Beschrankungen des § 4 Abs. 9 dieses Vertrags verletzt
oder die von der Geschéftsfiihrenden Kommanditistin angeforderten Nach-
weise betreffend die Beschrankungen in § 4 Abs. 9 nicht oder nicht rechtzei-
tig erbracht werden oder

(b) der Fondsgesellschaft féllige Anspriche gegen den verflgungswilligen
Kommanditisten zustehen oder der Fondsgesellschaft und den Gbrigen Ge-
sellschaftern durch den verfiigungswilligen oder den eintretenden Gesell-
schafter keine angemessene Sicherheit flr etwaige steuerliche Nachteile aus
dem Gesellschafterwechsel gestellt wird oder

(c) durch eine teilweise Ubertragung Gesellschaftsanteile entstehen, die den
Betrag von 10.000 EUR unterschreiten oder nicht durch 1.000 ganzzahlig teil-
bar sind oder

(d) der Fondsgesellschaft und deren Gesellschaftern durch eine Ubertragung
erhebliche steuerliche Nachteile entstehen wiirden oder

e) der Verfligungsempfanger der Fondsgesellschaft nicht samtliche Informa-
tionen und Zusicherungen, die von der Geschéftsfihrenden Kommanditistin
als notwendig erachtet werden, um einschlagigen Antigeldwéschevorschrif-
ten und den damit zusammenhdngenden Pflichten nachzukommen, zur
Verfugung stellt.

5. Bei jedem Ubergang der Kommanditistenstellung auf einen Dritten, gleich-
glltig ob im Rahmen von Gesamtrechts- oder Sonderrechtsnachfolge, wer-
den alle Konten geméal § 15 unverandert und einheitlich fortgefthrt. Bei der
teilweisen Ubertragung eines Kommanditanteils erfolgt die Fortfiihrung auf
getrennten Konten in dem der Teilung entsprechenden Verhéltnis.

6. Der beitretende Gesellschafter (dies gilt auch fur Gesellschafter, die bereits
beteiligt sind und ihren Kommanditanteil erhéhen) stellt die Fondsgesell-
schaft und die Gesellschafter von allen Mehrbelastungen und steuerlichen
Nachteilen infolge des Gesellschafterwechsels frei. Er tragt auch das Risiko,
dass er wegen solcher Mehrbelastungen keinen Totalgewinn erzielt. Gestat-
tet die Fondsgesellschaft Entnahmen, so liegt hierin kein Verzicht der Fonds-
gesellschaft gegentiber dem Gesellschafter auf die Geltendmachung von
Ansprichen aus etwaigen Mehrbelastungen und steuerlichen Nachteilen
der Fondsgesellschaft.

7.1m Verhaltnis zu den Glaubigern der Fondsgesellschaft haftet der Erwerber
eines Kommanditanteils nach seiner Eintragung in das Handelsregister sum-
menmaBig beschrankt nach Mal3gabe seiner Haftsumme. Alle Gesellschafter
sind verpflichtet, bei der Eintragung eines neuen Kommanditisten im erfor-
derlichen Umfang mitzuwirken.

8. Alle Kosten einer Verfigung tber Kommanditanteile, insbesondere die
Kosten der Handelsregisteranderungen, trdgt im Verhdltnis zur Fondsgesell-
schaft der eintretende Gesellschafter.

1. Stirbt ein Kommanditist, so geht die Kommanditbeteiligung auf seine Er-
ben Uber. Die Gesellschaft wird mit diesen fortgesetzt.

Jeder Kommanditist verpflichtet sich, durch eine entsprechende Nachfolge-
regelung sicherzustellen, dass im Fall seines Todes eine Aufspaltung seines

Kommanditanteils in Betrdge, die unter 10.000 EUR liegen und nicht ganz-
zahlig durch 1.000 teilbar sind, nicht erfolgt.

Hat der Kommanditist fur seinen Todesfall eine der vorgenannten Verpflich-
tung entsprechende Regelung nicht getroffen, sollen die Erben ihre Beteili-
gungen in der Weise Ubertragen oder andere Beteiligungen hinzuerwerben,
dass jeder Erbe, der noch Gesellschafter ist, einen ganzzahlig durch 1.000
teilbaren Kommanditanteil von mindestens 10.000 EUR halt.

Ist dies noch nicht erfolgt, gilt Folgendes:

Mehrere Erben sind, sofern kein Testamentsvollstrecker bestellt wurde, ver-
pflichtet, sich durch einen gemeinsamen schriftlich Bevollméchtigten vertre-
ten zu lassen, der die Rechte zur Teilnahme an Gesellschafterversammlungen
und schriftlichen Beschlussfassungen und die Stimmrechte nur einheitlich
fur seine Vollmachtgeber austben darf und zur Entgegennahme von Aus-
zahlungen, Erkldrungen und Schriftstlicken ermachtigt sein muss.

Solange kein gemeinsamer Bevollmdchtigter beziehungsweise Testaments-
vollstrecker bestellt oder die Legitimation nach § 20 Abs. 2 nicht vollstandig
erfolgt ist, ruhen alle aus dem vererbten Kommanditanteil abgeleiteten
Rechte zur Teilnahme an Gesellschafterversammilungen und schriftlichen Be-
schlussfassungen und die Stimmrechte. Bei Beschliissen Gber die Anderung
oder Erganzung des Gesellschaftsvertrages sind stets die Erben teilnahme-
und stimmberechtigt, wenn zuvor die Legitimation nach § 20 Abs. 2 erfolgt
ist. Entnahmefahige Gewinnanteile werden von der Fondsgesellschaft bis zur
Bestellung eines gemeinsamen Bevollmdchtigten beziehungsweise eines
Testamentsvollstreckers einbehalten und fur die Dauer der Einbehaltung mit
dem von ihr tatsdchlich beztglich dieser Betrdge erzielten Zinssatz verzinst.
Bis zum Zugang einer schriftlichen Vollmachtserklarung eines gemeinsamen
Vertreters beziehungsweise eines Testamentsvollstreckerzeugnisses kann die
Fondsgesellschaft mit Wirkung gegentiber allen Rechtsnachfolgern an einen
Rechtsnachfolger ihrer Wahl Zustellungen vornehmen.

2. Die Erben/Testamentsvollstrecker missen sich durch Vorlage einer beglau-
bigten Abschrift des Erbscheins/Testamentsvollstreckerzeugnisses oder einer
letztwilligen Verfiigung nebst Erdffnungsprotokoll legitimieren. Werden der
Fondsgesellschaft auslandische Urkunden zum Nachweis des Erbrechts oder
der Verfigungsbefugnis vorgelegt, so ist die Fondsgesellschaft berechtigt,
auf Kosten dessen, der seine Berechtigung auf die auslandischen Urkunden
stutzt, diese Ubersetzen zu lassen und/oder ein Rechtsgutachten Uber die
Rechtswirkungen der vorgelegten Urkunden einzuholen.

3.Im Fall des Todes eines Kommanditisten tragen die Erben, auf die die Kom-
manditanteile Ubergehen, alle durch den Erbfall der Fondsgesellschaft ent-
stehenden Kosten, Steuern und Abgaben. Die Fondsgesellschaft kann hierfur
Freistellung und die Stellung einer angemessenen Sicherheit verlangen. Ver-
fugungen Uber einen Kommanditanteil im Zuge der Erbauseinandersetzung
sind nur nach MaBgabe des § 19 zuldssig. Bei der Ubertragung eines Kom-
manditanteils von einem Erben an einen Verméchtnisnehmer gilt § 19.

1. Das Gesellschaftsverhaltnis kann von jedem Kommanditisten mit einer
Frist von drei Monaten, erstmals jedoch zum 31. Dezember 2025, gekindigt
werden. Die Kiindigung ist nur wirksam, wenn sie per Ubergabeeinschreiben
oder einer vergleichbaren Zustellungsmethode fristgemaf der Geschaftsfuh-
renden Kommanditistin zugeht. Der kiindigende Kommanditist scheidet mit
Wirkung zu dem Zeitpunkt, zu dem er fristgerecht gekiindigt hat, aus der
Fondsgesellschaft aus (§ 21 Abs. 5 lit. (b)).

2. Daneben besteht das Recht zur fristlosen Kundigung aus wichtigem
Grund.

3. Die Regelungen des vorstehenden § 21 Abs. 1 und Abs. 2 gelten entspre-
chend, wenn ein Treugeber unter Beachtung der Voraussetzungen dieser
Vorschrift der Treuhandkommanditistin die Weisung erteilt hat, das Gesell-
schaftsverhéltnis zu kindigen. Im Kundigungsfall werden der Kapitalanteil
und die Haftsumme der Treuhandkommanditistin in dem Umfang herabge-
setzt, der dem Betrag der fiur den betreffenden Treugeber durch die Treu-
handkommanditistin  treuhanderisch gehaltenen Kommanditbeteiligung
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und der entsprechenden Haftsumme entspricht. Ansonsten steht der Treu-
handkommanditistin kein Ktindigungsrecht zu.

4. Ein Gesellschafter kann aus wichtigem Grund aus der Fondsgesellschaft
ausgeschlossen werden. Der Ausschluss aus wichtigem Grund obliegt grund-
satzlich der Beschlussfassung der Gesellschafter gemaf3 § 13 Abs. 1.

5. Ein Gesellschafter scheidet aus der Fondsgesellschaft aus, ohne dass es einer
weiteren Handlung oder Erklarung bedarf, wenn

(a) Uber das Vermogen des Kommanditisten oder des Treugebers ein Insol-
venzverfahren rechtskraftig eroffnet oder die Eréffnung eines Insolvenzver-
fahrens mangels Masse abgelehnt wird;

(b) er das Gesellschaftsverhéltnis gemal § 21 Abs. 1 oder gemal3 § 21 Abs.
2 gekindigt hat.

6.In nachstehenden Féllen scheidet ein Gesellschafter mit sofortiger Wirkung
aus der Fondsgesellschaft aus, wenn der jeweilige Ausschluss durch die Ge-
schaftsfuhrende Kommanditistin schriftlich erklart wird. Hierzu ist diese, mit
Ausnahme der Félle des § 21 Abs. 6 lit. (b), von allen Gesellschaftern bevoll-
machtigt:

(a) Pfandung des Gesellschaftsanteils eines Gesellschafters durch einen Glau-
biger, sofern die VollstreckungsmafBnahme nicht innerhalb von zwei Monaten
aufgehoben wird;

(b) grobe Verletzung von Verpflichtungen aus dem Gesellschaftsverhaltnis
trotz schriftlicher Abmahnung durch die Geschéftsfiihrende Kommanditistin,
Vorliegen eines wichtigen Grundes im Sinne des § 133 HGB; AuRerungen ins-
besondere gegentiber Dritten, die eine Fortsetzung des Gesellschaftsverhalt-
nisses mit diesem Gesellschafter fir die anderen Gesellschafter unzumutbar
machen; der Beschluss Gber den Ausschluss ist mit einer Mehrheit von 75%
derabgegebenen Stimmen (§ 13 Abs. 2) zu fassen, der ausscheidende Gesell-
schafter hat hierbei kein Stimmrecht;

(c) Verstol3 gegen die Zusicherungen gemal § 26 Absatz 2-4 oder Weige-
rung eines Anlegers, die entsprechenden Zusicherungen und Informationen
gemal § 26 Absatz 2-4 abzugeben.

Der Ausschluss wird mit Zugang der schriftlichen Mitteilung der Geschéfts-
fihrenden Kommanditistin Uber den Ausschluss wirksam. Kann der Zugang
nicht auf dem Postweg bewirkt werden, scheidet der Gesellschafter mit
Absendung der Erklarung an die zuletzt der Fondsgesellschaft schriftlich ge-
nannte Adresse aus.

7.In allen Fallen des Ausscheidens eines Kommanditisten/Treugebers wird
die Fondsgesellschaft zwischen den verbleibenden Gesellschaftern fortge-
fUhrt. Im Fall des Ausscheidens der Komplementdrin gilt § 23 Abs. 1 lit. (c).

8. Der Anteil am Gesellschaftsvermogen des ausscheidenden Gesellschafters
wachst den Ubrigen Gesellschaftern im Verhaltnis ihrer bisherigen Beteiligung
zu, soweit nicht § 21 Abs. 10 einschlégig ist.

9.Die Regelungen des § 21 gelten entsprechend bei Vorliegen von einem der
genannten Ausscheidens- und Ausschlussgriinde bei einem Treugeber mit
der MafB3gabe, dass der Kapitalanteil und die Haftsumme der Treuhandkom-
manditistin in dem Umfang herabgesetzt werden, der dem Betrag der fir
den betreffenden ausscheidenden Treugeber durch die Treuhandkomman-
ditistin treuh@nderisch gehaltenen Kommanditbeteiligung und der entspre-
chenden Haftsumme entspricht.

10. Statt der Anwachsung des Anteils am Gesellschaftsvermégen gemal § 21
Abs. 8 ist die Geschaftsflihrende Kommanditistin seitens des ausscheidenden
Gesellschafters ermachtigt und bevollmachtigt, unter Befreiung von den Be-
schrankungen des § 181 BGB, den Gesellschaftsanteil des ausscheidenden Ge-
sellschafters auf einen oder mehrere von ihr zu benennende Dritte zu Uber-
tragen. Hinsichtlich des Mindestbetrags einer von der Geschéftsflihrenden
Kommanditistin auf einen Dritten Ubertragenen Beteiligung gilt § 5 Abs. 3. Die
Treuhandkommanditistin hat, falls eine Ubertragung an Dritte nicht erfolgt,
das Recht, die Ubertragung des Gesellschaftsanteils an sich zu verlangen. Die

Ubertragung erfolgt zu dem Preis, der dem in § 22 festgelegten Auseinander-
setzungsguthaben eines ausscheidenden Kommanditisten entspricht.

1. Ein Kommanditist, der gemaf § 21 aus der Fondsgesellschaft ausscheidet,
hat Anspruch auf ein Auseinandersetzungsguthaben.

2. Das Auseinandersetzungsguthaben gemalS § 22 Abs. 1 richtet sich nach
dem Verkehrswert der Beteiligung des ausscheidenden Kommanditisten,
wobei ein ideeller Geschaftswert (Firmenwert) bei der Ermittlung des Aus-
einandersetzungsguthabens auller Betracht bleibt. Die Geschéftsfihrende
Kommanditistin wird dem ausscheidenden Kommanditisten rechtzeitig ein
Abfindungsangebot unterbreiten und hierfur erforderlichenfalls, insbeson-
dere in dem Fall, dass die zur Bestimmung des Verkehrswertes der Beteili-
gung Ublicherweise erforderlichen Grundlagen zum Ausscheidensdatum
alter als sechs Monate sind, eine aktuelle externe Feststellung des Verkehrs-
werts beziehungsweise der zur Ermittlung des Verkehrswertes erforderlichen
Grundlagen veranlassen. Sofern innerhalb von drei Monaten seit dem Abfin-
dungsangebot keine Einigung tber die Hohe des Auseinandersetzungsgut-
habens erzielt werden kann, wird der Verkehrswert auf Antrag des ausschei-
denden Kommanditisten oder der Geschéftsflihrenden Kommanditistin von
einem vom Prasidenten der Handelskammer Dusseldorf zu bestimmenden
Wirtschaftsprifer oder einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft fur alle Beteilig-
ten verbindlich durch Schatzung ermittelt. Die hieraus entstehenden Kosten
sowie alle anderen durch das Ausscheiden bedingten Kosten, Steuern, Abga-
ben und Gebuhren trdgt der ausscheidende Kommanditist.

3. Scheidet ein Kommanditist gemal3 § 21 Abs. 5 lit. (@) oder Abs. 6 aus, steht
ihm ein Auseinandersetzungsguthaben nur bezogen auf 80% des gemal3 § 22
Abs. 2 ermittelten Wertes zu.

4. Die Auszahlung des Auseinandersetzungsguthabens erfolgt neun Monate
nach seiner verbindlichen Feststellung. Wird jedoch die wirtschaftliche oder
liquiditatsmaBige Lage der Fondsgesellschaft durch die Auszahlung von
Auseinandersetzungsguthaben nach Auffassung der Geschéftsfihrenden
Kommanditistin geféhrdet, ist die Fondsgesellschaft berechtigt, das Ausei-
nandersetzungsguthaben in bis zu funf gleichen Jahresraten auszuzahlen.
Bei ratenweiser Auszahlung ist das restliche Auseinandersetzungsguthaben
zu dem Prozentsatz zu verzinsen, der dem Prozentsatz der Auszahlungen fur
das jeweilige Geschéftsjahr, bezogen auf das Gesellschaftskapital, entspricht.
Die Zahlung der Zinsen erfolgt mit den Abfindungsraten. Erfolgt wahrend
der Laufzeit der Auszahlung des Auseinandersetzungsguthabens die Liqui-
dation der Fondsgesellschaft oder eine VerauRerung ihrer Vermogenswerte,
ist die Fondsgesellschaft im Fall einer fir sie nachteiligen Abweichung des
Verwertungserloses oder des tatsachlich erzielten Verkaufspreises fir den
Grundbesitz berechtigt, das festgelegte Auseinandersetzungsguthaben ent-
sprechend dem tatsachlich erzielten Verwertungserlds anzupassen und die
noch nicht ausgezahlten Raten entsprechend zu mindern.

5. Die Regelungen des § 22 gelten entsprechend fir Treugeber in den Fallen
des § 21 Abs. 3 Satz 1 und des § 21 Abs. 9 mit der Malgabe, dass das je-
weilige Auseinandersetzungsguthaben des Treugebers anteilig fir den Teil
der Kommanditbeteiligung der Treuhandkommanditistin zu ermitteln ist, der
dem Betrag der fur den betreffenden ausscheidenden Treugeber durch die
Treuhandkommanditistin treuhanderisch gehaltenen Kommanditbeteiligung
entspricht.

1. Soweit in diesem Gesellschaftsvertrag nichts anderes vorgesehen ist,
kommt es bei Eintritt eines der folgenden Ereignisse zur Auflésung der
Fondsgesellschaft:

(a) durch Gesellschafterbeschluss mit einer Mehrheit von 75% der abgege-
benen Stimmen der Fondsgesellschaft;

(b) bei Verkauf oder anderweitiger VerduBerung des gesamten oder im We-
sentlichen gesamten Vermdgens der Fondsgesellschaft und Erhalt der vollen
Gegenleistung durch die Fondsgesellschaft;



(c) bei Kiindigung, Ausscheiden oder Ausschluss der Komplementarin sowie
bei Auflésung oder Liquidation der Komplementarin oder bei Eréffnung des
Insolvenzverfahrens Uber deren Vermégen, sofern nicht die Gesellschafter
binnen eines Monats nach einem solchen Ereignis einen Fortsetzungsbe-
schluss fassen und mit Wirkung ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens einen
oder mehrere neue Komplementére bestellen, die ihre Bestellung nach Maf3-
gabe dieses Gesellschaftsvertrags annehmen.

2. Nach der Auflésung wird die Fondsgesellschaft abgewickelt. Liquidatorin
ist die Geschaftsfuhrende Kommanditistin. Sie verwertet das Gesellschafts-
vermogen unter Wahrung der Interessen der Kommanditisten. Der Liquida-
tionserlos wird wie folgt verwendet:

(a) zundchst zur Begleichung samtlicher Schulden und Verbindlichkeiten der
Fondsgesellschaft in der durch Gesetz festgelegten Reihenfolge;

(b) danach zur Deckung von Ruickstellungen, wie sie von der Geschéftsfuh-
renden Kommanditistin fUr Eventualverbindlichkeiten oder sonstige Ver-
pflichtungen der Fondsgesellschaft fur erforderlich erachtet werden;

(c) ein verbleibender Liquidationserlds wird gemal3 § 18 ausgezahlt.

3. Die nach § 9 Abs. 3 der Komplementérin und der Geschéftsfihrenden
Kommanditistin sowie die nach § 12 Abs. 1 der Treuhandkommanditistin ge-
schuldeten Vergutungen sind auch wahrend der Dauer der Liquidation bis
zur Vollbeendigung der Gesellschaft zu zahlen.

1. Im Rahmen ihrer Anlegerverwaltungstétigkeit wird die Treuhandkomman-
ditistin ein Anlegerregister mit den personlichen und beteiligungsbezogenen
Daten der Gesellschafter fiihren, die den Angaben der Anleger in der Bei-
trittserklarung entnommen werden. Mit der Erfassung und Bearbeitung der
personenbezogenen Daten auf EDV-Anlagen sowie der Weitergabe an Dritte
nach Magabe der Angaben in der Beitrittserklarung ist der Gesellschafter
einverstanden.

2. Jeder Gesellschafter erhdlt auf Anfrage einen Anlegerregisterauszug Uber
den Eintrag seiner personlichen und beteiligungsbezogenen Daten. Ihm ob-
liegt es, alle Anderungen seiner eingetragenen Daten der Treuhandkomman-
ditistin unverztglich bekannt zu geben und gegebenenfalls durch Vorlage
entsprechender Urkunden (Erbschein, Ubertragungsvertrag etc.) nachzuwei-
sen. Dies gilt insbesondere furr den Wechsel der Anschrift des Gesellschafters.

3. Der Gesellschafter hat keinen Anspruch auf Einsicht in die Anlegerregister-
auszlige der Ubrigen Gesellschafter oder auf Angaben Uber die tbrigen Ge-
sellschafter. Die Gesellschaft, die Treuhandkommanditistin, die Geschaftsfiih-
rende Kommanditistin und die Komplementérin dirfen Auskinfte Uber die
Beteiligung und die eingetragenen Daten eines Gesellschafters im Anleger-
register nur in dem erforderlichen Umfang dem zustédndigen Finanzamt, den
Kreditgebern, den zur Berufsverschwiegenheit verpflichteten Priifern und
Beratern der Fondsgesellschaft oder Personen, gegentiber denen aufgrund
Gesetzes oder einer behordlichen Anordnung eine Auskunftspflicht besteht,
erteilen, es sei denn, der betreffende Gesellschafter hat der Auskunftsertei-
lung ausdricklich zugestimmt.

1. Die Gesellschafter sind verpflichtet, der Fondsgesellschaft unaufgefordert
jede Anderung ihrer in den Beitrittsunterlagen getétigten Angaben (insbe-
sondere Anschrifts- und Namensénderungen sowie Anderungen ihrer Bank-
verbindung fur Auszahlungen) unverziiglich mitzuteilen.

2. Ein Gesellschafter, der seine Verpflichtung gemaR § 25 Abs. 1 nicht erfuillt,
ist der Fondsgesellschaft gegentber verpflichtet, diese von allen Aufwen-
dungen und Schaden freizuhalten, die ihr aus der Nichterfillung dieser Ver-
pflichtung entstehen. Die ihm selbst aus der Nichterfullung eventuell entste-
henden Nachteile tragt der Gesellschafter.

3. Sofern die Fondsgesellschaft fur ihre eigenen Meldepflichten und Erkla-
rungspflichten (insbesondere Steuererklarungspflichten) Angaben von

den Gesellschaftern benétigt, sind diese zur unverztglichen Mitteilung der
betreffenden Angaben und zur Vorlage von gegebenenfalls erforderlichen
Dokumenten verpflichtet. Sofern im Einzelfall Melde- und Erklarungspflich-
ten (insbesondere Steuererklarungspflichten) des einzelnen Gesellschafters
bestehen und durch deren Nichterfiillung beziehungsweise nicht ordnungs-
gemalBe Erfullung der Fondsgesellschaft oder den anderen Gesellschaftern
Schaden entstehen kann, ist der betreffende Gesellschafter zur ordnungsge-
mafen Erfullung verpflichtet. Bei nicht ordnungsgemaler Erfullung der vor-
genannten Pflichten ist der betreffende Gesellschafter der Fondsgesellschaft
und/oder den anderen Gesellschaftern zum Schadenersatz verpflichtet. Die
ihm selbst aus der Nichterfullung eventuell entstehenden Nachteile trégt der
Gesellschafter.

1. Jeder Treugeber/Kommanditist versichert, dass alle Informationen, die er
der Fondsgesellschaft zur Verfigung gestellt hat, korrekt sind und der Wahr-
heit entsprechen.

2. Jeder Treugeber/Kommanditist versichert, dass er der Fondsgesellschaft
samtliche Informationen, die von der Fondsgesellschaft als notwendig
erachtet werden, um den Antigeldwaschevorschriften und den damit zu-
sammenhdngenden Pflichten nachzukommen, zu gegebener Zeit zur Ver-
fugung stellen wird.

3. Jeder Treugeber/Kommanditist versichert, dass die Geldmittel, die in
die Fondsgesellschaft investiert werden sollen, nicht aus irgendeiner Akti-
vitat stammen, die gegen die Antigeldwéschegesetze und Richtlinien der
USA oder eines anderen Landes versto3en.

4. Die Anteile an der Fondsgesellschaft sind weder nach dem US-Bundes-
wertpapiergesetz noch nach dem Wertpapiergesetz eines US-Bundesstaats
registriert und der Verkauf oder sonstige Verfligungen Uber die Anteile un-
terliegen daher Beschrankungen. Jeder Treugeber/Kommanditist versichert,
dass er nicht US-Burger oder in den USA ansassig ist und dass er sich nicht
an der Fondsgesellschaft beteiligt im Namen oder fur Rechnung eines US-
Burgers, eines in den USA Ansdssigen, einer nach dem Recht der USA oder
eines ihrer Bundesstaaten organisierten juristischen Person oder eines nach
einem solchen Recht organisierten sonstigen Rechtstragers.

5. Jeder Treugeber/Kommanditist erklart hiermit sein Einverstandnis, die
Fondsgesellschaft und jeden anderen Gesellschafter schadlos zu halten von
samtlichen Haftungsanspriichen, Verlusten, Kosten, Schadenersatzanspriichen
und Aufwendungen, die sich im Zusammenhang mit einer irrefihrenden
Darstellung oder einer Zuwiderhandlung gegen die Zusicherungen des be-
treffenden Treugebers/Kommanditisten nach Magabe von § 26 Abs. 1 bis
4 ergeben.

1. Soweit vorstehend nichts Abweichendes vereinbart ist, tragt die Fonds-
gesellschaft die Kosten flr diesen Vertrag und dessen Durchfiihrung; ausge-
nommen sind die Kosten der Beglaubigung der Handelsregistervollmachten
sowie die Kosten von Handelsregisteranderungen, die durch die Abtretung
oder teilweise Abtretung von Gesellschaftsanteilen sowie sonstige Verfigun-
gen Uber Gesellschaftsanteile begriindet werden. Diese Kosten tragt jeder
Gesellschafter, der die Anderungen veranlasst, soweit in diesem Vertrag nicht
bereits etwas anderes bestimmt ist. Dies gilt auch bei Handelsregisterande-
rungen im Todesfall.

2. Hinsichtlich Auszahlungen, Steuerriickzahlungen und etwaiger anderer
Zahlungsvorgange tragen die Anleger flr die sie jeweils betreffenden Zah-
lungsvorgange sémtliche Bankgebuhren.

1. Jeder Anleger ist berechtigt, bei Streitigkeiten aus oder im Zusammenhang
mit dem Gesellschaftsvertrag und dem damit begriindeten Gesellschafter-
verhéltnis die Ombudsstelle Geschlossene Fonds e.V. anzurufen und gegen
die Gesellschaft ein Schlichtungsverfahren einzuleiten.

GESELLSCHAFTSVERTRAG.



2. Das Schlichtungsverfahren richtet sich nach den geltenden Regelungen
der Verfahrensordnung Ombudsstelle Geschlossene Fonds e.V.

3. Geht eine Beteiligung an der Gesellschaft im Wege der Sonderrechtsnach-
folge auf einen neuen Gesellschafter tber, so gelten die Regelungen dieser
Schlichtungsvereinbarung auch fur den neuen Gesellschafter. Ein ausschei-
dender Gesellschafter soll seinen Rechtsnachfolger auf das Bestehen dieser
Regelung hinweisen.

1. Soweit eine Bestimmung dieses Vertrags nichtig oder unwirksam ist oder
werden sollte, behalten die Gbrigen Bestimmungen des Vertrags ihre Guiltig-
keit. Die nichtige oder unwirksame Bestimmung ist durch eine dem Gesetz
und dem wirtschaftlichen Zweck der nichtigen oder unwirksamen Bestim-
mung entsprechende Regelung zu ersetzen. Im Fall von Licken gilt Entspre-
chendes.

2. Nebenabreden sowie Anderungen und Ergédnzungen zu diesem Vertrag
einschlieBlich dieser Bestimmungen bedurfen der Schriftform, soweit sie
nicht durch einen Gesellschafterbeschluss nach den Bestimmungen dieses
Gesellschaftsvertrags erfolgen. Auf eine feste Verbindung dieses Gesell-
schaftsvertrags mit anderen Vertragen und Erklarungen — insbesondere auch
mit solchen, auf die hier Bezug genommen wird — wird verzichtet.

3. Es gilt deutsches Recht. Erfullungsort und Gerichtsstand fir alle Rechte und
Pflichten aus diesem Vertrag ist der Sitz der Fondsgesellschaft.

4. Samtliche Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit dem Gesellschafts-
verhdltnis, wie zum Beispiel Streitigkeiten im Zusammenhang mit Beitritt,
Ausscheiden, Rechten und Pflichten von Gesellschaftern und Gesellschafter-
beschlussen, konnen als Aktiv- und Passivprozesse von der Fondsgesellschaft
selbst gefuihrt werden.

5. Sollte, aus welchen Griinden auch immer, die Fondsgesellschaft die han-
delsrechtlichen Voraussetzungen fir ihre Eintragung im Handelsregister
nicht mehr erfillen, so gilt der Gesellschaftsvertrag fur die dann verbleiben-
de Gesellschaft burgerlichen Rechts mit folgender Magabe: Die personlich
haftende Gesellschafterin tragt weiterhin das Haftungsrisiko. Die Haftung
der Ubrigen Gesellschafter bleibt auf die erbrachte Haftsumme beschrankt.
Die Geschéftsfuhrende Kommanditistin und die Komplementarin haben
die Haftungsbeschrankungen dem Rechtsverkehr nach aullen kenntlich zu
machen. Uber das Weitere entscheiden die Gesellschafter durch Gesellschaf-
terbeschluss.

Dusseldorf, 10. August 2009

IDEENKAPITAL Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft mbH (Komple-
mentarin)

—vertreten durch die Geschéftsfihrer Daniela Schulte und Marc Schlotterbeck—

IK FE Fonds Management GmbH (Geschéftsfiihrende Kommanditistin)

—vertreten durch die Geschaftsfuihrer Marc Schlotterbeck und Frank Figiel -

IK Property Treuhand GmbH (Treuhandkommanditistin)

— vertreten durch den Geschéftsfihrer Thomas Bister-Fuisser —

Die Hohe des platzierten Gesellschaftskapitals und der Betrag, mit dem sich
die Fondsgesellschaft letztlich an dem Zielfonds beteiligen wird, steht im
Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht abschliefend fest. Der Finanz- und
Investitionsplan stellt jedoch exemplarisch eine Mittelherkunft und -verwen-
dung dar, wie sie sich im Fall einer Gesellschaftskapitalplatzierung in Hohe
von 57,5 Mio. EUR ergibt.

Wesentliche Positionen des Finanz- und Investitionsplans sind in prozentua-
ler Abhangigkeit von der Hohe des platzierten Gesellschaftskapitals kalkuliert
und auch mit den jeweiligen Dienstleistern und Vertragspartnern so verein-
bart, worauf der nachfolgende Finanz- und Investitionsplan in FuBnoten zu
den jeweils betroffenen Positionen der Mittelverwendung hinweist.



Mittelverwendung

in % der in % der

Gesamtinvestition Kommanditeinlage

in EUR (inklusive Agio) (ohne Agio)
Beteiligung am HECF 23 50.000.000 82,82 % 86,96 %
BeitrittsgebUhr 250.000 0,41% 0,43%
4
Konzeption? 307913 0,51% 0,54 %
Vermittlung Fremdfinanzierung? 225.000 0,37% 0,39%
Fondseinrichtung? 205.275 0,34% 0,36%
Schuldbeitritt fir Zwischenfinanzierung 778.500 1,29% 1,35%
Prospektaufstellung & Marketing? 661.250 1,10% 1,15%
Vermittlung Gesellschaftskapital ? 5.175.000 8,57 % 9,00%
Rechts- und Steuerberatungskosten 441500 0,73% 0,77 %
Allgemeine Verwaltungskosten 40.000 0,07% 0,07%
Bearbeitungsgebuhr Bank 245.000 041% 043 %
Zwischenfinanzierungszinsen 558.525 0,93 % 0,97 %
1.487.037 2,46% 2,59%
Mittelverwendung gesamt 60.375.000 100,0% 105,0%

" Bei den angegebenen Werten handelt es sich um gerundete Werte.

2 Die gekennzeichneten Positionen sind variabel und abhangig vom platzierten Gesellschaftskapital.

3 Der Fondsgesellschaft steht fur eine etwaige Zwischenfinanzierung ihrer Beteiligung an dem Zielfonds HECF ein Kreditrahmen in Hohe von 45,0 Mio. EUR zur Verfligung.

4 Zusatzlich zu den hier aufgefthrten Vergttungen erhélt die Treuhandkommanditistin ab dem 1. Januar 2010 eine Vergutung fir die laufende Verwaltung der Beteiligungen der
Anleger in Hohe von 0,20% p.a. des platzierten und geméaf Geschaftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahigen nominellen Eigenkapitals (ohne Agio) zuztiglich Umsatzsteuer. Die
Geschéftsfihrende Kommanditistin erhalt ab dem 1. Januar 2010 eine Vergiitung fiir die Ubernahme der Geschaftsfihrungstatigkeit in Hohe von ebenfalls 0,20% p.a. des platzierten
und gemal} Geschaftsbesorgungsvertrag abrechnungsfahigen nominellen Eigenkapitals (ohne Agio) zuztglich Umsatzsteuer. Die Komplementarin erhélt ab dem Jahr 2009 eine
Haftungsvergutung in Hohe von pauschal 10.000 EUR p.a. Diese Vergiitungen werden aus den laufenden Einnahmen der Fondsgesellschaft geleistet.
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Zwischen

der jeweils in der Beitrittserklarung zu der IDEENKAPITAL Metropolen Europa
GmbH & Co. KG genannten Person

- nachfolgend,Treugeber” oder,Anleger” genannt —
und der

im Handelsregister des Amtsgerichts in Disseldorf unter der Nummer 56571
eingetragenen Gesellschaft mit beschrankter Haftung unter der Firma IK Pro-
perty Treuhand GmbH mit Sitz in 40212 Dusseldorf, Berliner Allee 27-29,

- nachfolgend,Treuhandkommanditistin“ genannt —

wird nachfolgender Treuhandvertrag geschlossen:

1. Gesellschaftszweck der IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG
,Fondsgesellschaft”ist der Erwerb und das Halten von Anteilen an dem Hines
Pan-European Core Fund (im Folgenden: HECF), bei dem es sich um einen so
genannten ,Sub-Fund” der Hines Real Estate Master FCP-FIS handelt, bis zur
Beendigung des Investments. Der HECF wird nachfolgend als, Zielfonds" der
Fondsgesellschaft bezeichnet. Die Fondsgesellschaft kann gegebenenfalls
zusatzliche Immobilieninvestitionen vornehmen. Mit Unterzeichnung der
Beitrittserklarung erklart der Treugeber ausdriicklich seine Zustimmung zur
Auswahl und zum Erwerb der Anteilsbeteiligungen an dem Zielfonds.

2. Personlich haftende Gesellschafterin der Fondsgesellschaft ist die IDEEN-
KAPITAL Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft mbH (Komplementa-
rin). ,Geschaftsfihrende Kommanditistin” der Fondsgesellschaft ist die IK FE
Fonds Management GmbH.

3. Es ist vorgesehen, das Gesellschaftskapital der Fondsgesellschaft durch
Erhdhung der Kapitaleinlage von Kommanditisten (insbesondere der Treu-
handkommanditistin) schrittweise zu erhéhen.

Im Finanz- und Investitionsplan ist ein Zielkapital der Fondsgesellschaft von
57,5 Mio. EUR als Gesellschaftskapital kalkuliert, von dem die Fondsgesell-
schaft 50,0 Mio. EUR in den Zielfonds investieren soll.

Das tatsachliche Gesellschaftskapital der Fondsgesellschaft kann gegebe-
nenfalls héher oder niedriger sein als das im Finanz- und Investitionsplan
genannte Zielkapital von 57,5 Mio. EUR.

Im Rahmen der Platzierung des Eigenkapitals der Fondsgesellschaft ist die Ge-
schéftsfihrende Kommanditistin berechtigt und bevollméachtigt, mit Wirkung
fur alle Gesellschafter und ohne Zustimmung der Gbrigen Gesellschafter die
Kapitaleinlage von Kommanditisten (insbesondere der Treuhandkommandi-
tistin) zu erhdhen und entsprechende Vereinbarungen abzuschliefen.

GemaR § 5 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags der Fondsgesellschaft (Gesell-
schaftsvertrag) ist die Treuhandkommanditistin von der Fondsgesellschaft
und der Geschéftsfihrenden Kommanditistin unter Befreiung von den Be-
schrankungen des § 181 BGB ermachtigt und bevollmdchtigt, mit Anlegern
entsprechende Beitrittserklarungen mit Wirkung fur alle Gesellschafter abzu-
schlieBen und etwaige Widerrufe nach § 355 BGB mit Wirkung fir den Treu-
handkommanditisten und die Fondsgesellschaft sowie deren Gesellschafter
entgegenzunehmen. Der Beitritt eines Anlegers wird wirksam mit Gegen-
zeichnung der Beitrittserkldrung durch die Treuhandkommanditistin.

4. Bei der treuhdnderischen Ubernahme einer Kommanditbeteiligung halt
und verwaltet die Treuhandkommanditistin den Gbernommenen Komman-
ditanteil nach MalRgabe dieses Treuhandvertrags. Sie ist berechtigt, ihren ge-
samten Kommanditanteil treuhanderisch fiir eine Mehrzahl von Treugebern
zu halten.

5. Dem Treugeber ist bekannt und er ist damit einverstanden, dass die Treu-
handkommanditistin mit einer Vielzahl von Treugebern Treuhandvertrage
dieses Inhalts abschlief3t.

6. Die Beitrittserklarung wird von der Treuhandkommanditistin im eigenen
Namen und im Namen der brigen Gesellschafter angenommen. Der Gesell-

schaftsvertrag der Fondsgesellschaft (Gesellschaftsvertrag) ist dem Treuge-
ber mit diesem Vertrag ausgehandigt und von ihm zur Kenntnis genommen
worden. Die Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags sind Bestandteil dieses
Vertrags und gelten, soweit in diesem Vertrag nichts anderes bestimmt ist, in
der jeweiligen Fassung erganzend.

7. Soweit in diesem Vertrag im Zusammenhang mit der Beteiligung von
Treugebern der Begriff ,Kapitaleinlage” oder Kapitalanteil” eines Treugebers
verwendet wird, ist damit derjenige Teil der Kommanditbeteiligung der Treu-
handkommanditistin gemeint, den die Treuhandkommanditistin ftr den be-
treffenden Treugeber treuhdnderisch halt.

1. Bei der Beteiligung als Treugeber beauftragt der jeweilige Treugeber die
Treuhandkommanditistin, auf Grundlage der Beitrittserklarung ihren Kom-
manditanteil an der Fondsgesellschaft um einen Betrag in Hohe der in der
Beitrittserklarung angegebenen Kapitaleinlage zu erhohen. Die Treuhand-
kommanditistin wird den (ideellen) Anteil an der im Aul3enverhaltnis einheit-
lich gehaltenen Kommanditbeteiligung an der Fondsgesellschaft in Hohe
der vorgenannten Kapitaleinlage im eigenen Namen, aber ftir Rechnung und

auf Risiko des Treugebers nach Magabe dieses Vertrags halten.

2. Das Treuhandverhdltnis wird erst mit Annahme der Beitrittserklarung durch
die Treuhandkommanditistin begriindet. Die Treuhandkommanditistin wird
die Annahme der Beitrittserklarung schriftlich bestétigen. Der Zugang der
Annahmeerklérung beim Treugeber ist fur das Zustandekommen des Treu-
handverhéltnisses jedoch nicht erforderlich.

3. Die Treuhandkommanditistin nimmt die Funktion einer Verwaltungstreu-
héanderin wahr. Sie war nicht an der Entwicklung der Fondsstruktur beteiligt
und hat den Verkaufsprospekt oder das Beteiligungsangebot selbst nicht ge-
prift. Die Anlageberatung oder Aufklarung tber die Vor- und Nachteile einer
Beteiligung des Treugebers an der Fondsgesellschaft ist nicht vertragliche
Pflicht der Treuhandkommanditistin.

4. Der Treugeber ist entsprechend § 5 Abs. 5 des Gesellschaftsvertrags ver-
pflichtet, seine Kapitaleinlage zuzlglich des Agios in Hohe von 5% auf die
Kapitaleinlage gemal den Bestimmungen der Beitrittserklarung auf das dort
angegebene Konto der Fondsgesellschaft zu leisten. Die Kapitaleinlage (zu-
zuglich Agio) ist in der Wahrung Euro zu leisten. Die Treuhandkommanditistin

wird ihren Kommanditanteil schrittweise erhéhen.

5. Der Beteiligungsbetrag jedes Treugebers muss mindestens 10.000 EUR
betragen und durch 1.000 ganzzahlig teilbar sein, soweit nicht in diesem Ver-

trag oder im Gesellschaftsvertrag etwas anderes bestimmt ist.

6. Der Treugeber ist wirtschaftlicher Inhaber des fir ihn treuhanderisch gehal-
tenen Treugeberanteils. Deshalb treffen die sich aus der Beteiligung ergeben-
den steuerlichen Wirkungen ausschliel3lich den Treugeber.

7. Grundsatzlich kénnen nur einzelne, in Deutschland ansassige natdrliche
Personen der Fondsgesellschaft als Treugeber/Kommanditisten beitreten.
In Einzelféllen kénnen mit Zustimmung der Geschaftsfuhrenden Komman-
ditistin auch auferhalb Deutschlands ansdssige naturliche Personen der
Fondsgesellschaft als Treugeber/Kommanditisten beitreten, sofern dies nicht
zu rechtlichen, steuerlichen oder administrativen Belastungen oder Risiken
fur die Fondsgesellschaft fiihrt und dies nicht eine Vertragsverletzung der
IDEENKAPITAL AG oder der Fondsgesellschaft gegentber Dritten darstellt.
In keinem Fall konnen jedoch Staatsbirger der USA, in den USA anséssige
Personen, juristische Personen, Personenhandelsgesellschaften und BGB-

Gesellschaften aufgenommen werden.

8. Der Treugeber Ubernimmt personlich die Verpflichtungen aus § 26 des
Gesellschaftsvertrags.

TREUHANDVERTRAG.



1. Die Treuhandkommanditistin halt ihre Kommanditbeteiligung fur den
Treugeber und weitere Treugeber im Aullenverhaltnis als einheitlichen Gesell-
schaftsanteil und tritt nach auen im eigenen Namen auf. Im Innenverhaltnis
handelt die Treuhandkommanditistin ausschlieRlich im Auftrag, fir Rechnung
und auf Risiko des jeweiligen Treugebers, sodass dieser wirtschaftlich den
Kommanditisten der Fondsgesellschaft gleichgestellt ist.

2. Die fur die Treuhandkommanditistin in das Handelsregister einzutragende
Haftsumme betrégt entsprechend den gesellschaftsvertraglichen Regelun-
gen 10% der einheitlich gehaltenen Kommanditbeteiligung (Pflichteinlage).

3. Die Treuhandkommanditistin halt und verwaltet das im Rahmen des Treu-
handverhaltnisses erworbene Vermogen getrennt von ihrem sonstigen Ver-
maogen.

1. Der Treugeber ist in Héhe des rechnerischen Anteils am Kommanditanteil
derTreuhandkommanditistin, der sich aus der geméf § 4 Abs. 3 eingezahlten
Kapitaleinlage ergibt, nach Ma3gabe des Gesellschaftsvertrags am Vermégen
und Ergebnis der Fondsgesellschaft (Anspriiche auf Beteiligung am laufen-
den Gewinn und Verlust, auf Auszahlungen/Entnahmen sowie Beteiligung
am Liquidationserls/Auseinandersetzungsguthaben) beteiligt.

2. Der Treugeberanteil wird durch die Treuhandkommanditistin treuhande-
risch fur den Treugeber gehalten und uneigenntitzig verwaltet. Die Treuhand-
kommanditistin nimmt die Gesellschafterrechte und -pflichten im Interesse
des Treugebers und unter Beachtung der fir den Treugeberanteil einheitlich
erteilten Weisungen des Treugebers sowie ihrer Treuepflicht gegentber
den Ubrigen Gesellschaftern wahr. Widerspricht eine Weisung gesetzlichen
Vorschriften, insbesondere den gesellschaftsvertraglichen Treuepflichten,
braucht die Treuhandkommanditistin der Weisung nicht Folge zu leisten; sie
hat den Treugeber hierauf hinzuweisen. Fiir die Austibung von Stimmrechten
im Rahmen von Gesellschafterbeschlissen gilt § 3 Abs. 4.

3. DerTreugeber ist berechtigt, persénlich an den Gesellschafterversammlun-
gen der Fondsgesellschaft teilzunehmen. Die Treuhandkommanditistin wird
ihm die Einladung zur Gesellschafterversammlung nebst Anlagen Ubersen-
den beziehungsweise eine direkte Zuleitung durch die Geschéftsfihrende
Kommanditistin veranlassen. Entsprechendes gilt fur schriftliche Beschluss-
fassungen gemaf § 14 des Gesellschaftsvertrags.

4. Die Treuhandkommanditistin hat gemal3 § 13 Abs. 4 des Gesellschafts-
vertrags hinsichtlich ihres treuhdnderisch gehaltenen Kommanditanteils
ein gespaltenes Stimmrecht in der Gesellschafterversammlung der Fonds-
gesellschaft, um dem Willen der einzelnen Treugeber Rechnung tragen zu
kénnen. Der Treugeber ist berechtigt, die rechnerisch auf ihn entfallenden
Stimmrechte der Treuhandkommanditistin in deren Namen selbst auszu-
Uben. Hierzu wird der Treugeber durch die Treuhandkommanditistin unter
der auflosenden Bedingung der Beendigung des Treuhandvertrags unwider-
ruflich bevollmachtigt. Der Treugeber ist berechtigt, entsprechend den Re-
gelungenin § 14 Abs. 5 des Gesellschaftsvertrags schriftliche Untervollmacht
zu erteilen, wobei die weitere Erteilung von Untervollmachten durch einen
Unterbevollmachtigten ausgeschlossen ist.

Sofern ein Treugeber auf einer Gesellschafterversammlung nicht anwesend
und nicht durch einen Dritten im Sinne von § 14 Abs. 5 des Gesellschafts-
vertrags vertreten ist beziehungsweise sich weder am schriftlichen Verfahren
gemaR § 14 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags beteiligt noch diesem Verfahren
gemal § 14 Abs. 9 des Gesellschaftsvertrags widerspricht, wird die Treuhand-
kommanditistin das auf den Treugeber entfallende Stimmrecht nach dessen
Weisungen austben. Liegen Weisungen nicht vor, wird die Treuhandkomman-
ditistin das auf den Treugeber entfallende Stimmrecht nach pflichtgemaem
Ermessen austiben. Der Treugeber erméchtigt und bevollmachtigt insoweit
die Treuhandkommanditistin unter Befreiung von den Beschrankungen des
§ 181 BGB, sein Stimmrecht in der Hohe auszutiben, wie es der Kapitaleinlage
des Treugebers entspricht. Bei schriftlichem Beschlussverfahren wird die Treu-
handkommanditistin die Treugeber im Vorfeld der Beschlussfassung dartber

informieren, in welcher Weise sie zu den jeweiligen Beschlusspunkten abstim-
men wird, sofern der Treugeber ihr keine Weisung erteilt.

Der Treugeber erhdlt das Protokoll der Gesellschafterversammlung gemaf
§ 14 Abs. 6 des Gesellschaftsvertrags beziehungsweise die schriftliche Mittei-
lung Uber einen Beschluss im schriftlichen Verfahren gemaR § 14 Abs. 9 des
Gesellschaftsvertrags.

5. Die Treuhandkommanditistin ist verpflichtet, bei der Geschéftsfiihrenden
Kommanditistin schriftlich die Einberufung einer auBerordentlichen Ge-
sellschafterversammlung zu verlangen, wenn dies von Treugebern, deren
Kapitaleinlagen zusammen mindestens 25% des Gesellschaftskapitals der
Fondsgesellschaft entsprechen, schriftlich unter Angabe des Zwecks und der
Griuinde verlangt wird.

6. Die Treugeber sind berechtigt, diejenigen Kontrollrechte selbst auszu-
Uben, die ihnen zusttinden, wenn sie unmittelbar an der Fondsgesellschaft
als Kommanditist beteiligt wéren. Hierzu wird der Treugeber durch die Treu-
handkommanditistin unter der auflésenden Bedingung der Beendigung des
Treuhandvertrags unwiderruflich bevollméchtigt. Die Treuhandkommanditis-
tin verzichtet auf die Ausiibung der auf den betroffenen Treugeberanteil ent-
fallenden Kontrollrechte, soweit der Treugeber selbst diese Rechte austibt.

1. Der Treugeber Ubernimmt in Hohe des Treugeberanteils alle Rechte und
Pflichten der Treuhandkommanditistin aus dem Gesellschaftsvertrag der
Fondsgesellschaft mit Ausnahme ihrer gesellschaftsrechtlichen Sonderrechte,
insbesondere des Rechts auf Begriindung von Treuhandverhaltnissen, des je-
derzeitigen Verfligungsrechts tUber den Kommanditanteil und des Rechts auf
eine gespaltene Stimmrechtsaustbung, und stellt sie von allen Verbindlich-
keiten frei, die sie fur ihn gegentber der Fondsgesellschaft eingeht oder die
aus der (beschrénkten) Gesellschafterhaftung der Treuhandkommanditistin,
soweit sie auf den von ihr fUr den Treugeber gehaltenen Anteil entfallt, resul-
tieren, insbesondere im Hinblick auf noch offene Einzahlungsverpflichtungen
hinsichtlich seines Beteiligungsbetrags und auf etwaige Ruickzahlungen der
Haftsumme. Wurde die Treuhandkommanditistin aus solchen Verbindlich-
keiten in Anspruch genommen, so hat der Treugeber unverziglich Ersatz zu
leisten. Die Treuhandkommanditistin kann die Herausgabe von Zahlungen
und sonstigen Leistungen an den Treugeber so lange verweigern, bis dieser
ihr in Hohe der Freistellungsverpflichtung Sicherheit leistet oder bis Ersatz
geleistet wurde. Die Treuhandkommanditistin ist, soweit kein gesetzliches
Aufrechnungsverbot besteht, ausdriicklich berechtigt, mit konkretisierten
Ansprichen auf Freistellung beziehungsweise mit Schadenersatzansprichen
gegen alle Forderungen des Treugebers aufzurechnen. Der Treugeber haftet
nicht fur die Erfullung der Verbindlichkeiten anderer Treugeber.

2. Sofern durch Rickzahlungen der Kapitaleinlage an den Treugeber eine
Haftung der Treuhandkommanditistin aus den §§ 171 ff. HGB entsteht, ist der
Treugeber der Treuhandkommanditistin auch diesbezlglich zu Freistellung
und Ersatz verpflichtet.

3. Der Treugeber ist zur Leistung der Kapitaleinlage zuztiglich des Agios in
Hohe von 5% auf die Kapitaleinlage gemal3 den Bedingungen der Beitritts-
erklarung durch Einzahlung auf das dort angegebene Konto der Fondsge-
sellschaft verpflichtet.

4. Erbringt ein Treugeber seine Kapitaleinlage (nebst 5% Agio) nicht fristgerecht
gemal § 4 Abs. 3, so ist die Treuhandkommanditistin berechtigt, nach fristloser
schriftlicher Mahnung unter Rucktritts- beziehungsweise Herabsetzungsan-
drohung von dem Treuhandvertrag zurlickzutreten oder die Kapitaleinlage des
Treugebers auf einen eventuell bereits geleisteten Teilbetrag herabzusetzen.

Der Rucktritt beziehungsweise die Herabsetzung wird drei Werktage nach
Absendung der schriftlichen Erklarung der Treuhandkommanditistin (maf-
geblich: Datum des Poststempels) an die der Treuhandkommanditistin zu-
letzt schriftlich mitgeteilte Adresse des betreffenden Treugebers wirksam.
Samtliche Kosten und Aufwendungen der Treuhandkommanditistin bezie-
hungsweise der Fondsgesellschaft fur den Rucktritt oder die Herabsetzung
tragt der saumige Treugeber.



Im Fall des Rucktritts kann die Treuhandkommanditistin als pauschalierten
Schadenersatz einen Betrag in Hohe von 1.000 EUR oder einen durch die
Treuhandkommanditistin nachgewiesenen hoheren Schaden der Treuhand-
kommanditistin oder der Fondsgesellschaft verlangen. Dem Treugeber bleibt
es vorbehalten, einen geringeren Schaden nachzuweisen.

Im Fall der Herabsetzung soll die verbleibende Kapitaleinlage regelmagig
mindestens 10.000 EUR betragen und ganzzahlig durch 1.000 teilbar sein.

Der sich hinsichtlich der Einzahlung der Kapitaleinlage (zuzlglich Agio) oder
sonstiger offener Verbindlichkeiten in Verzug befindende Treugeber hat auf
das Konto der Fondsgesellschaft Zinsen seit Félligkeit in Hohe von 5% p.a.
Gber dem Basiszinssatz gemaf § 247 BGB an die Treuhandkommanditistin
zu zahlen. Der Treuhandkommanditistin steht es frei, einen dartber hinaus-
gehenden Verzugsschaden geltend zu machen. Im Fall der Herabsetzung der
Kapitaleinlage werden bereits geleistete Verzugszinsen nicht zurlickerstattet.

Die Erhebung von Verzugszinsen und pauschaliertem Schadenersatz steht
im pflichtgeméaBen Ermessen der Treuhandkommanditistin.

5.Im Fall des Ruicktritts der Treuhandkommanditistin werden dem saumigen
Treugeber bereits geleistete Zahlungen nach Abzug der im Zusammenhang
mit seiner Beteiligung entstandenen Kosten und etwaiger weiterer Gegen-
forderungen innerhalb von vier Wochen nach Absendung der Erklarung
Uber den Rucktritt zurlickerstattet. Weitere Anspriiche stehen dem sdumigen
Treugeber nicht zu. Insbesondere nimmt der Treugeber nicht am Ergebnis
und an den Auszahlungen der Fondsgesellschaft teil. Entsprechendes gilt fr
den Widerruf dieses Treuhandvertrags durch den Treugeber, aus welchem
Rechtsgrund auch immer.

6. Belastungen der Fondsgesellschaft mit Abgaben (Steuern, Gebiihren,
Beitrdge) und anderen Kosten, die auf Handlungen beziehungsweise dem
Verhalten eines Treugebers beruhen oder ihren Grund in der Person oder
Rechtspersonlichkeit/Rechtsform eines Treugebers haben, sind gegeniber
der Treuhandkommanditistin von dem jeweiligen die Belastung auslésenden
Treugeber zu tragen. Die Einforderung solcher Leistungen steht im pflichtge-
méaBen Ermessen der Treuhandkommanditistin.

7. Gegen Anspriche der Treuhandkommanditistin aus den vorstehenden
Absétzen ist eine Aufrechnung nicht zuldssig, es sei denn, es handelt sich
bei der zur Aufrechnung gestellten Forderung um eine unbestrittene oder
rechtskraftig festgestellte Forderung.

1. Jeder Treugeber kann nach vorheriger schriftlicher Zustimmung der Treu-
handkommanditistin das Treuhandverhaltnis mit allen Rechten und Pflichten
an einen Dritten ganz oder teilweise im Wege der Vertragstibernahme tber-
tragen oder in sonstiger Weise dariiber verfligen. Die entsprechende Anfrage
muss Angaben dazu enthalten, ob der Ubertragungsempfénger die Voraus-
setzungen des § 4 Abs. 9 des Gesellschaftsvertrags erfullt. Die Entscheidung
der Treuhandkommanditistin Uber die Zustimmung muss binnen vier Kalen-
derwochen nach Anzeige der Verfligungsabsicht des jeweiligen Treugebers
an die Treuhandkommanditistin erfolgen. Die Zustimmung zur Vornahme
von Verfiigungen durch den Treugeber kann nur aus wichtigem Grund ge-
mak § 5 Abs. 4 versagt werden. Im Ubrigen wird jedwede Verfiigung im Ver-
haltnis zu der Fondsgesellschaft und deren Gesellschaftern und Treugebern
nur wirksam, wenn sie vom Verfigenden und vom Verfiigungsempfanger
der Treuhandkommanditistin schriftlich angezeigt wird.

2. Die Ubertragung der Beteiligung oder eine sonstige Verfiigung ist
grundsatzlich nur mit Wirkung zum jeweiligen Quartalsende méglich. Die
Treuhandkommanditistin darf eine Ubertragung der Beteiligung oder eine
sonstige Verfligung auch erst zu einem spateren Termin zulassen, wenn der
Fondsgesellschaft und deren Gesellschaftern durch eine Ubertragung zum
Quartalsende erhebliche steuerliche Nachteile entstehen wiirden.

3. Eine Verfligung, die zu einer Trennung der Treugeberbeteiligung von Nut-
zungsrechten am Gesellschaftsanteil fihrt, insbesondere die Bestellung eines
NieBbrauchs, ist unzulassig.

4. Die Treuhandkommanditistin darf ihre gemal3 § 5 Abs. 1 erforderliche Zu-
stimmung zur Vornahme von Verfligungen nur versagen, wenn ein wichtiger
Grund vorliegt. Als wichtiger Grund gilt insbesondere, wenn

(a) die Verfugung die Beschrénkungen des § 4 Abs. 9 des Gesellschaftsver-
trags verletzt oder die von der Geschéftsflihrenden Kommanditistin angefor-
derten Nachweise betreffend die Beschrankungen in § 4 Abs. 9 des Gesell-
schaftsvertrags nicht oder nicht rechtzeitig erbracht werden oder

(b) der Fondsgesellschaft féllige Anspriiche gegen den verfiigungswilligen
Treugeber zustehen oder der Fondsgesellschaft, den Gesellschaftern und
Ubrigen Treugebern durch den verfigungswilligen oder den eintretenden
Treugeber keine angemessene Sicherheit fir etwaige steuerliche Nachteile
aus dem Gesellschafterwechsel gestellt wird oder

(c) durch eine teilweise Ubertragung Gesellschaftsanteile entstehen, die den
Betrag von 10.000 EUR unterschreiten oder die nicht durch 1.000 ganzzahlig
teilbar sind oder

(d) der Fondsgesellschaft und deren Gesellschaftern durch eine Ubertragung
erhebliche steuerliche Nachteile entstehen wiirden oder

e) der Verfigungsempfanger der Fondsgesellschaft nicht samtliche Informa-
tionen und Zusicherungen, die von der Treuhandkommanditistin als notwen-
dig erachtet werden, um einschldgigen Antigeldwaschevorschriften und den
damit zusammenhangenden Pflichten nachzukommen, zur Verfligung stellt.

5. Bei jedem Ubergang der Treugeberstellung auf einen Dritten, gleichgiiltig
ob im Rahmen von Gesamtrechts- oder Sonderrechtsnachfolge, werden alle
in § 15 des Gesellschaftsvertrags genannten Konten unverdandert und ein-
heitlich fortgefuhrt. Bei der teilweisen Ubertragung erfolgt die Fortfiihrung
auf getrennten Konten in dem der Teilung entsprechenden Verhaltnis.

6. Der beitretende Treugeber (dies gilt auch fir Treugeber, die bereits betei-
ligt sind und ihre Beteiligung erhéhen) stellt die Fondsgesellschaft und deren
Gesellschafter und Treugeber von allen Mehrbelastungen und steuerlichen
Nachteilen infolge des Treugeberwechsels frei. Er tragt auch das Risiko, dass
er wegen solcher Mehrbelastungen keinen Totalgewinn erzielt. Gestattet die
Fondsgesellschaft Entnahmen, so liegt hierin kein Verzicht der Fondsgesell-
schaft gegentiber dem Treugeber auf die Geltendmachung von Anspriichen
aus etwaigen Mehrbelastungen und steuerlichen Nachteilen der Fondsge-
sellschaft.

7. Die mit der Ubertragung oder sonstigen Verfiigung verbundenen Aufwen-
dungen und Kosten der Treuhandkommanditistin und der Fondsgesellschaft
trdgt der Treugeber.

1. Der Treuhandvertrag lauft auf unbestimmte Zeit. Er endet jedoch spatestens
mit dem Ausscheiden der Treuhandkommanditistin aus der Fondsgesellschaft
oder der abgeschlossenen Liquidation der Fondsgesellschaft und der wechsel-
seitigen Erfullung aller Anspriiche.

2. Der Treugeber kann das Treuhandverhéltnis jederzeit kiindigen. Die Wirk-
samkeit der Kiindigung steht unter den aufschiebenden Bedingungen, dass
(1.) der Treugeber zuvor die Abtretung der treuhdnderisch fir ihn gehalte-
nen Kommanditbeteiligung an der Fondsgesellschaft auf sich im Wege der
Sonderrechtsnachfolge gemall § 7 des Gesellschaftsvertrags verlangt hat,
dass (2.) der Treugeber seine aus der Beitrittserklarung resultierenden Zah-
lungsverpflichtungen vollstandig erfillt hat und dass (3.) der Treugeber die
erforderliche Handelsregistervollmacht erteilt hat. Ein sonstiges ordentliches
Kundigungsrecht des Treugebers ist ausgeschlossen.

3. Weiterhin ist der Treugeber berechtigt, unter Beachtung der Vorausset-
zungen des § 21 des Gesellschaftsvertrags, der Treuhandkommanditistin
schriftlich die Weisung zu erteilen, das Gesellschaftsverhaltnis anteilig, das
heillt bezogen auf den fiir den Treugeber treuhdnderisch gehaltenen Treu-
geberanteil, zu kiindigen. Mit entsprechendem anteiligem Ausscheiden der
Treuhandkommanditistin aus der Fondsgesellschaft und wechselseitiger
Erfullung der Verpflichtungen aus dem Treuhandverhéltnis endet dieses Ver-
tragsverhaltnis.

TREUHANDVERTRAG.



4. Die Treuhandkommanditistin hat kein Recht auf ordentliche Kindigung
des Treuhandverhdltnisses. Liegt einer der in § 21 des Gesellschaftsvertrags
genannten Grinde fir das Ausscheiden eines Gesellschafters in der Per-
son des Treugebers vor und scheidet die Treuhandkommanditistin deshalb
anteilig aus der Fondsgesellschaft aus, so ist dieses Vertragsverhéltnis nach
wechselseitiger Erfillung vertraglicher Anspriiche automatisch beendet. Ein
Anspruch auf Ubertragung des fiir den Treugeber treuhdnderisch gehaltenen
Treugeberanteils besteht nicht. § 22 des Gesellschaftsvertrags regelt Einzelhei-
ten zur Ermittlung und Auszahlung von Auseinandersetzungsguthaben von
Gesellschaftern und Treugebern der Fondsgesellschaft.

5. Die Treuhandkommanditistin tritt hiermit unter den nachfolgend genann-
ten aufschiebenden Bedingungen von ihrer Kommanditbeteiligung an der
Fondsgesellschaft den Anteil an den Treugeber ab, der der treuhdnderisch
fur den Treugeber gehaltenen Beteiligung zum Zeitpunkt der Beendigung
des Treuhandverhdltnisses entspricht. Die Abtretung erfolgt im Wege der
Sonderrechtsnachfolge und steht, falls der Anleger nicht auf die Eintragung
im Handelsregister verzichtet, unter der aufschiebenden Bedingung, dass
derTreugeber als Kommanditist in das Handelsregister eingetragen wird. Die
Abtretung erfolgt nur fir den Fall und — zusétzlich zu der vorgenannten auf-
schiebenden Bedingung — unter der weiteren aufschiebenden Bedingung,
dass

(a) Uber das Vermogen der Treuhandkommanditistin das Insolvenzverfahren
eroffnet oder mangels Masse nicht eréffnet oder eingestellt wird oder

(b) gegen die Treuhandkommanditistin aus einem rechtskraftigen Titel MaR3-
nahmen der Einzelzwangsvollstreckung in die Kommanditbeteiligung be-
trieben und nicht innerhalb von zwei Monaten aufgehoben oder eingestellt
werden oder

(c) die Treuhandkommanditistin wirksam auferordentlich gekindigt hat
oder

(d) der Treugeber wirksam gemaf § 6 Abs. 2 gekiindigt hat.

Der Treugeber nimmt diese aufschiebend bedingte Abtretung bereits hier-
mit an.

Die mit der Abtretung und der Beendigung des Treuhandverhaltnisses ver-
bundenen Kosten und Aufwendungen der Treuhandkommanditistin oder
der Fondsgesellschaft tragt der Treugeber, es sei denn, die Beendigung er-
folgte aufgrund einer Kuindigung des Treuhandverhaltnisses aus wichtigem
Grund, den die Treuhandkommanditistin zu vertreten hat.

6. Die Treuhandkommanditistin darf nur nach vorheriger schriftlicher Zustim-
mung durch den Treugeber tber den treuhénderisch fur den Treugeber ge-
haltenen (Teil-)Kommanditanteil verfigen.

1. Beim Tod eines Treugebers wird dieser Treuhandvertrag mit den Erben
fortgesetzt.

Jeder Treugeber verpflichtet sich, durch eine entsprechende Nachfolgerege-
lung sicherzustellen, dass im Fall seines Todes eine Aufspaltung seiner Kapi-
taleinlage in Betrdge, die unter 10.000 EUR liegen und nicht ganzzahlig durch
1.000 teilbar sind, nicht erfolgt.

Hat der Treugeber fur seinen Todesfall eine der vorgenannten Verpflichtung
entsprechende Regelung nicht getroffen, sollen die Erben ihre Beteiligungen
in der Weise Ubertragen oder andere Beteiligungen hinzuerwerben, dass je-
der Erbe, der noch Gesellschafter ist, einen ganzzahlig durch 1.000 teilbaren
Kapitalanteil von mindestens 10.000 EUR halt.

Ist dies noch nicht erfolgt, gilt Folgendes:

Mehrere Erben sind, sofern kein Testamentsvollstrecker bestellt wurde, ver-
pflichtet, sich durch einen gemeinsamen schriftlich Bevollmachtigten ver-
treten zu lassen, der die Rechte aus dem Treuhandverhéltnis nur einheitlich
fur seine Vollmachtgeber austiben darf und zur Entgegennahme von Aus-
zahlungen, Erklarungen und Schriftstiicken ermachtigt sein muss. Solange
kein gemeinsamer Bevollméchtigter beziehungsweise Testamentsvollstrecker

bestellt oder die Legitimation nach § 7 Abs. 2 nicht vollstandig erfolgt ist, ru-
hen die Rechte des Treugebers aus dem Treuhandverhdltnis und das Recht
zur Teilnahme an Gesellschafterversammlungen und Beschlussfassungen
(§ 3 Abs. 3) und die Befugnis zur Austibung des Stimmrechts der Treuhand-
kommanditistin (§ 3 Abs. 4). Entnahmefahige Gewinnanteile werden von der
Fondsgesellschaft bis zur Bestellung eines gemeinsamen Bevollmachtigten
beziehungsweise eines Testamentsvollstreckers einbehalten und fur die Dau-
er der Einbehaltung mit dem von ihr tatséchlich bezuglich dieser Betrage
erzielten Zinssatz verzinst. Bis zum Zugang einer schriftlichen Vollmachtser-
klarung eines gemeinsamen Vertreters beziehungsweise eines Testaments-
vollstreckerzeugnisses kann die Fondsgesellschaft mit Wirkung gegentber
allen Rechtsnachfolgern an einen Rechtsnachfolger ihrer Wahl Zustellungen
vornehmen.

2. Die Erben/Testamentsvollstrecker missen sich durch Vorlage einer beglau-
bigten Abschrift des Erbscheins/Testamentsvollstreckerzeugnisses oder einer
letztwilligen Verfiigung nebst Eréffnungsprotokoll legitimieren. Werden der
Fondsgesellschaft auslandische Urkunden zum Nachweis des Erbrechts oder
der Verfugungsbefugnis vorgelegt, so ist die Fondsgesellschaft berechtigt,
auf Kosten dessen, der seine Berechtigung auf die auslandischen Urkunden
stutzt, diese Ubersetzen zu lassen und/oder ein Rechtsgutachten Uber die
Rechtswirkungen der vorgelegten Urkunden einzuholen.

3. Im Fall des Todes eines Treugebers tragen die Erben, auf die die Kapitalan-
teile Ubergehen, alle durch den Erbfall der Fondsgesellschaft entstehenden
Kosten, Steuern und Abgaben. Die Fondsgesellschaft kann hierfur Freistellung
und die Stellung einer angemessenen Sicherheit verlangen. Verfugungen
Uber einen Kapitalanteil im Zuge der Erbauseinandersetzung sind nur nach
MaRgabe des § 5 zulassig. Bei der Ubertragung des Treuhandverhéltnisses von
einem Erben an einen Vermédchtnisnehmer gilt § 5.

1. Die Treuhandkommanditistin legt dem Treugeber im Zusammenhang mit
der Ubersendung des Jahresabschlusses sowie des Geschéftsberichts der
Fondsgesellschaft jéhrlich Rechnung Uber das abgelaufene Geschéftsjahr.
Alle fur die Erstellung der Abrechnung erforderlichen Unterlagen werden bei
der Treuhandkommanditistin aufbewahrt.

2. Die Treuhandkommanditistin wird den Treugeber tber alle wesentlichen
Geschéftsvorgange der Fondsgesellschaft informieren sowie unverztglich Ein-
ladungen zu Gesellschafterversammlungen, Beschlussunterlagen fur schrift-
liche Beschlussfassungen, Protokolle tber Gesellschafterversammlungen oder
Berichte der Geschéftsfiihrung an die Gesellschafter und Ahnliches an den
Treugeber weiterleiten.

3. Die Pflichten der Treuhandkommanditistin beschranken sich auf die in
diesem Vertrag und im Gesellschaftsvertrag festgelegten Aufgaben. Zu den
Aufgaben der Treuhandkommanditistin gehért es nicht, die Geschaftstatig-
keit der Fondsgesellschaft oder die Aufgabenerfiillung ihrer Organe tber die
gesetzlich festgelegten Mitwirkungsrechte der Kommanditisten hinaus zu
kontrollieren, zu Uberprifen oder zu beaufsichtigen.

4. Die Treuhandkommanditistin hat gegentiber dem Treugeber eine Heraus-
gabepflicht gemaR § 667 BGB insbesondere im Hinblick auf Zahlungen und
sonstige Leistungen auf den verwalteten Kommanditanteil.

5. Die Treuhandkommanditistin ist von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit.

1. Die Treuhandkommanditistin Gbernimmt auf der Grundlage dieses Ver-
trags gegenuber den Treugebern auch solche Treuhand- beziehungsweise
Verwaltungsleistungen, die die Fondsgesellschaft ohne die Einschaltung der
Treuhandkommanditistin selbst erbringen musste, zum Beispiel die Korres-
pondenz mit den Anlegern, die Verwaltung des Anlegerregisters etc.

Fur ihre Leistungen betreffend die Fondseinrichtung in der Investitionsphase
und die laufende Verwaltung der Beteiligungen der Anleger tragt daher die



Fondsgesellschaft die in § 12 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags vorgesehenen
Vergltungen der Treuhandkommanditistin.

2. Kosten fir Sondertatigkeiten (zum Beispiel Registerumschreibung, Kapital-
herabsetzung, Geltendmachung von Sonderwerbungskosten etc.) sind von
dem jeweils betroffenen Treugeber gesondert zu verguten.

3. Etwaige Fremdkosten, die im Zusammenhang mit einem Treugeber-/
Gesellschafterwechsel entstehen (zum Beispiel Notarkosten, Kosten fir Han-
delsregistereintragungen, Steuerberatungskosten), sind vom Ubertragenden
Treugeber zu tragen.

1. Die Treuhandkommanditistin handelt mit der Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufmanns. Soweit sie schuldhaft eine wesentliche Vertragspflicht verletzt,
haftet sie nach den gesetzlichen Vorschriften. Dasselbe gilt fiir ihre Haftung
fur Schaden, die aus einer Verletzung des Lebens, des Korpers oder der
Gesundheit des Treugebers (physische Schéaden) entstehen. Im Ubrigen
haften die Treuhandkommanditistin und die Personen, die sie vertreten, nur,
soweit ihnen Vorsatz oder grobe Fahrlassigkeit zur Last fallt.

2. Die Treuhandkommanditistin haftet nicht fir das Ausbleiben prognostizier-
ter beziehungsweise vom Treugeber erwarteter Ertrage der Fondsgesellschaft
oder fir das Ausbleiben steuerlicher Effekte sowie sonstiger Effekte. Ebenso
wenig Ubernimmt sie eine Haftung fur die Bonitét der Vertragsparteien der
Fondsgesellschaft oder eine ordnungsgemale Vertragserfiillung derselben.
Die Treuhandkommanditistin nimmt die Funktion einer Verwaltungstreuhan-
derin wahr und hat weder den Verkaufsprospekt Gberprift noch sich an der
Entwicklung des Beteiligungsangebotes und der Fondsstruktur beteiligt. Die
Anlageberatung oder die Information Uber die Vor- und Nachteile einer Be-
teiligung an der Fondsgesellschaft ist nicht vertragliche Pflicht der Treuhand-
kommanditistin.

3. Etwaige Schadenersatzanspriiche gegen die Treuhandkommanditistin
und ihre Organe verjahren, soweit nicht kirzere gesetzliche Fristen gelten,
innerhalb von drei Jahren nach Kenntniserlangung der haftungsbegriinden-
den Umstande und sind innerhalb einer Ausschlussfrist von sechs Monaten
nach Kenntniserlangung oder grob fahrldssiger Unkenntnis von Schaden
und Schuldner durch eingeschriebenen Brief geltend zu machen. In jedem
Fall verjahren etwaige Anspriiche spétestens nach finf Jahren ab ihrer Ent-
stehung. Die Sétze 1 und 2 gelten nicht fur Schadenersatzanspriche, die auf
grob fahrlassigem oder vorsatzlichem Handeln der Treuhandkommanditistin
beruhen, sowie fur Anspriche auf Ersatz von physischen Schaden.

1. Die Treuhandkommanditistin fuhrt fur alle Anleger ein Anlegerregister mit
deren personlichen und beteiligungsbezogenen Daten, die den Angaben
des Anlegers in der Beitrittserklarung entnommen werden. Mit der Erfassung
und Bearbeitung der personenbezogenen Daten auf EDV-Anlagen sowie der
Weitergabe an Dritte nach Ma3gabe der Angaben in der Beitrittserkldrung ist
der Treugeber einverstanden.

2. Jeder Treugeber erhélt auf Anfrage einen Anlegerregisterauszug tber den
Eintrag seiner persénlichen und beteiligungsbezogenen Daten. lhm obliegt
es, alle Anderungen seiner eingetragenen Daten der Treuhandkommandi-
tistin unverztglich bekannt zu geben und gegebenenfalls durch Vorlage ent-
sprechender Urkunden (Erbschein, Ubertragungsvertrag etc.) nachzuweisen.
Dies gilt insbesondere fiir den Wechsel der Anschrift des Treugebers.

3. Der Treugeber hat keinen Anspruch auf Einsicht in die Anlegerregisteraus-
zuige der Ubrigen Gesellschafter und Treugeber oder auf Angaben Uber die
Ubrigen Gesellschafter und Treugeber. Der Informationsanspruch nach § 8
Abs. 2 erstreckt sich nicht auf die Mitteilung von Daten der anderen Anleger,
mit denen die Treuhandkommanditistin Treuhandvertrdge abgeschlossen
hat. Die Treuhandkommanditistin darf Auskunfte Gber die Beteiligung und
die eingetragenen Daten eines Treugebers im Anlegerregister nur in dem
erforderlichen Umfang dem zustandigen Finanzamt, den Kreditgebern, den
zur Berufsverschwiegenheit verpflichteten Prifern und Beratern der Fonds-
gesellschaft oder Personen, gegentiber denen aufgrund Gesetzes oder einer

behardlichen Anordnung eine Auskunftspflicht besteht, erteilen, es sei denn,
der betreffende Treugeber hat der Auskunftserteilung ausdricklich zuge-
stimmt.

1. Der Treugeber ist berechtigt, bei Streitigkeiten aus oder im Zusammen-
hang mit diesem Treuhandvertrag und dem damit begriindeten Vertragsver-
héltnis die Ombudsstelle Geschlossene Fonds e.V. anzurufen und gegen die
Treuhandkommanditistin ein Schlichtungsverfahren einzuleiten.

2. Das Schlichtungsverfahren richtet sich nach den geltenden Regelungen
der Verfahrensordnung Ombudsstelle Geschlossene Fonds e.V.

3. Ein ausscheidender Treugeber soll seinen Rechtsnachfolger auf das Beste-
hen dieser Schlichtungsvereinbarung hinweisen.

1. Kuindigungen, Anderungen und Ergdnzungen dieses Vertrags einschliel-
lich der Aufhebung dieser Schriftformklausel bedurfen zu ihrer Wirksamkeit
der Schriftform, soweit nicht notarielle Beurkundung vorgeschrieben ist.
Schriftstticke gelten drei Werktage nach Versendung (Datum des Poststem-
pels) an die zuletzt schriftlich bekannt gegebene Adresse des Anlegers als
zugegangen. Mindliche Nebenabreden wurden nicht getroffen.

2. Sollte eine Bestimmung dieses Vertrags unwirksam oder undurchftihrbar
sein oder werden, so berthrt das die Wirksamkeit der tGbrigen Regelungen
nicht. Das Gleiche gilt, falls dieser Vertrag eine Liicke enthalt. An Stelle der un-
gultigen oder undurchfiihrbaren Bestimmung oder zur Ausfillung der Licke
soll eine angemessene Regelung gelten, die, soweit rechtlich zuldssig, dem
maoglichst nahekommt, was die Beteiligten beabsichtigt haben oder nach
dem Sinn und Zweck dieses Vertrags beabsichtigt hatten, wenn sie die Ange-
legenheit bei Abschluss des Treuhandvertrags bedacht hatten.

3. Gerichtsstand ist Dusseldorf.

4. Dieser Vertrag unterliegt deutschem Recht.

Ort, Datum

Treugeber
IK Property Treuhand GmbH

(Treuhandkommanditistin)

- vertreten durch ihren Geschaftsfihrer Thomas Bister-Fisser —

TREUHANDVERTRAG.



Fur den Fall, dass der Anleger der IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH
& Co. KG im Wege des Fernabsatzes unter Nutzung der Fernkommunikati-
onsmittel Internet, Telefon, E-Mail, Telefax oder Briefverkehr beitritt, sind nach
§ 312c Burgerliches Gesetzbuch in Verbindung mit § 1 BGB-Informations-
pflichten-Verordnung (BGB-InfoV) dem Anleger gegentber umfangreiche
Informationen zu erteilen:

Bei telefonischen Kontakten gelten folgende Informationsbestimmungen:

Der Unternehmer hat seine Identitdt und den geschéftlichen Zweck des Tele-
fonats zu Beginn des Gespréchs ungefragt offenzulegen.

Alle Vertragsbestimmungen sind dem Anleger zur Verfiigung zu stellen:

Gesellschaftsvertrag IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG
(Bestandteil des Verkaufsprospekts)

Treuhandvertrag (Bestandteil des Verkaufsprospekts)

Beitrittserklarung (Anlage zum Verkaufsprospekt)
Einzelinformationen bei Fernabsatzvertragen nach der BGB-InfoV in Textform:
1. Identitat des Unternehmers und ladungsfahige Anschriften:

a) Initiator/Prospektherausgeber

IDEENKAPITAL Financial Engineering AG

Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf

Telefon +49 (0)211/136 08-0, Telefax +49 (0)211/136 08-55

Handelsregister: Amtsgericht Dusseldorf, HRB 39010

Gesellschafter: IDEENKAPITAL AG, Dusseldorf, 100%

Geschaftsfiihrung: Daniela Schulte, Hurrth; Christian Middelberg, Dusseldorf

b) Fondsgesellschaft

IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG

Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf

Telefon +49 (0)211/136 08-0, Telefax +49 (0)211/136 08-55
Handelsregister: Amtsgericht Dusseldorf, HRA 19441

vertreten durch:

IDEENKAPITAL Metropolen Europa Verwaltungsgesellschaft mbH
Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf

diese vertreten durch: Marc Schlotterbeck, KéIn; Frank Figiel, Erkrath

c) Treuhandkommanditistin

IK Property Treuhand GmbH

Berliner Allee 27-29, 40212 Dusseldorf

Telefon +49 (0)211/136 08-0, Telefax +49 (0)211/136 08-55
Handelsregister: Amtsgericht Dusseldorf, HRB 44647
vertreten durch: Thomas Bister-Fuisser, Disseldorf

d) Anlageberater
Stempel:

2. Zustandekommen des Treuhandvertrags und der mittelbaren
Beteiligung des Anlegers

Der Anleger gibt durch Ubermittlung der ausgefiiliten und unterzeichneten
Beitrittserklarung an die Treuhandkommanditistin ein ihn bindendes Ange-
bot auf Abschluss des Treuhandvertrags ab. Der Treuhandvertrag kommt
zustande, wenn die Treuhandkommanditistin das Angebot des Anlegers
annimmt. Eines Zugangs der Annahmeerklarung der Treuhandkommandi-
tistin beim Anleger bedarf es nicht. Dem Anleger wird die Begriindung des
Treuhandverhaltnisses schriftlich bestétigt. Die mittelbare Beteiligung des
Anlegers an der Fondsgesellschaft wird wirksam, sobald die vom Anleger
unterschriebene Beitrittserklarung von der Treuhandkommanditistin ange-
nommen wurde.

3. Wesentliche Merkmale der Dienstleistung der Treuhandkommanditistin
sowie der Beteiligung an der Fondsgesellschaft, Risiken

Der Anleger beauftragt die Treuhandkommanditistin, nach MaB3gabe des
Treuhandvertrags die von ihm gezeichnete Beteiligung an der Fondsgesell-
schaft im eigenen Namen, jedoch treuhanderisch fir den Anleger zu tber-
nehmen und, sofern der Anleger nicht in das Handelsregister eingetragen zu
werden winscht, auf die Dauer des Treuhandvertrags zu halten.

Ab dem Zeitpunkt der Wirksamkeit seiner Beteiligung an der Fondsgesell-
schaft ist der Anleger mittelbar Uber die Treuhandkommanditistin in Hohe
seiner Einlage (ohne Agio) an der Fondsgesellschaft beteiligt. Die Treuhand-
kommanditistin handelt ausschlieBlich im Auftrag und fiir Rechnung und
Gefahr des Anlegers; die Stellung des Anlegers ist daher wirtschaftlich die
eines Kommanditisten der Fondsgesellschaft.

Die Fondsgesellschaft beteiligt sich an einem in Luxemburg ansassigen euro-
paischen Immobilienfonds (Zielfonds). Bei dem Zielfonds handelt es sich um
die Hines Pan-European Core Fund (im Folgenden: HECF). Der Zielfonds ist
ein so genannter Sub-Funds der in Luxemburg ansdssigen Hines Real Estate
Master FCP-FIS. Der Zielfonds HECF hat schon mehrere Immobilieninvestiti-
onen getétigt. Der Zielfonds wird weitere Immobilien erwerben; um welche
und um wie viele Immobilien es sich dabei handelt, steht bisher noch nicht
fest. Mit Unterzeichnung der Beitrittserklarung erklart der Anleger ausdrticklich
seine Zustimmung zur Auswahl und zum Erwerb der Anteilsbeteiligungen an
den Zielfonds.

Hinsichtlich der Einzelheiten wird auf den Verkaufsprospekt (insbesondere
auf das Prospektkapitel ,Rechtliche Grundlagen” mit dem Unterkapitel ,Treu-
handvertrag”) sowie auf den Treuhandvertrag und den Gesellschaftsvertrag,
die beide im Prospekt abgedruckt sind, verwiesen.

Die Beteiligung an der Fondsgesellschaft ist eine Investition, die mit den
beim Erwerb, bei der Vermietung und bei einem Verkauf von Immobilien
sowie bei der Renovierung, Sanierung und Neuentwicklung von Gebduden
typischerweise auftretenden Risiken verbunden ist (zum Beispiel Auswahl
der Immobilien, Vermietbarkeit, Bonitat und Zahlungswilligkeit von Mietern,
Reparaturen, Steuern). Hinzu treten auslandsspezifische Risiken, da die Im-
mobilien in verschiedenen Staaten Europas gelegen sind und ein GroRteil
des maRgeblichen Vertragswerks diesen jeweiligen Staaten unterliegt, sowie
Risiken der Beteiligungsstruktur (zum Beispiel Wahrungsrisiken, Rechtsrisiken,
kein Einfluss auf die Geschaftsfihrung der Zielfonds, kein Einfluss auf den
Zeitpunkt der Kapitalabrufe durch den Zielfonds bei der Fondsgesellschaft).
Eine exakte Aussage Uber die tatsachliche Portfoliozusammensetzung des
Zielfonds — insbesondere hinsichtlich der Anzahl der Objekte und der tat-
sachlichen Rentabilitdt der Gebdude - lasst sich konzeptionsbedingt nicht
treffen.

Ein Totalverlust des Beteiligungsbetrags und des Agios von 5% auf den Be-
teiligungsbetrag kann nicht ausgeschlossen werden. Eine Geféhrdung des
Privatvermdgens des Anlegers tber den Totalverlust des Beteiligungsbetrags
und des Agios in Hohe von 5% auf den Beteiligungsbetrag hinaus kann sich
grundsatzlich aus einer etwaigen Fremdfinanzierung seiner Beteiligung oder
unter steuerlichen Gesichtspunkten ergeben.

Die einzelnen Risiken sind im Verkaufsprospekt (Seite 16 ff,, Kapitel ,Risiko-
hinweise”) dargestellt. In der Vergangenheit erwirtschaftete Ertrage sind kein
Indikator fur kiinftige Ertrage.

4. \Vertragslaufzeiten, vertragliche Kiindigungsregelungen, au3erordent-
liche Kiindigung

Das Treuhandverhaltnis lauft auf unbestimmte Zeit und hat daher keine Min-
destlaufzeit. Unter den aufschiebenden Bedingungen, dass der Anleger zuvor
die Abtretung der treuhanderisch fir ihn gehaltenen Kommanditbeteiligung
an der Fondsgesellschaft von der Treuhandkommanditistin auf sich verlangt
hat, der Anleger seine aus der Beitrittserkldrung resultierenden Zahlungsver-
pflichtungen vollstandig erfullt hat und der Anleger die erforderliche Han-
delsregistervollmacht erteilt hat, kann der Anleger das Treuhandverhaltnis
geméR § 6 Abs. 2 Treuhandvertrag jederzeit schriftlich kiindigen. Im Wege



der Kiindigung kann der Anleger insbesondere jederzeit den Wechsel von
der Stellung eines Treugebers in die Stellung eines Direktkommanditisten
verlangen. Ein sonstiges ordentliches Kiindigungsrecht des Treuhandverhdlt-

nisses durch den Anleger ist ausgeschlossen.

Dariber hinaus besteht fur beide Vertragsparteien des Treuhandvertrags das
Recht, das Vertragsverhaltnis aus wichtigem Grund ohne Einhaltung einer
Kundigungsfrist zu kiindigen (§ 314 BGB). Entsprechendes gilt fir die Kiin-
digung des Gesellschaftsverhaltnisses mit der Fondsgesellschaft aus wichti-

gem Grund durch einen Direktkommanditisten.

Fur den Kundigungsfall hat die Treuhandkommanditistin bereits ihre Kom-
manditbeteiligung an der Fondsgesellschaft in Hohe des Anteils an den
Treugeber abgetreten, der der treuhdnderisch fiir den Treugeber gehaltenen
Beteiligung zum Zeitpunkt der Beendigung des Treuhandverhaltnisses ent-
spricht. Die Abtretung erfolgt im Wege der Sonderrechtsnachfolge und steht,
falls der Anleger nicht auf die Eintragung ins Handelsregister verzichtet, unter
der aufschiebenden Bedingung, dass der Treugeber als Kommanditist in das

Handelsregister eingetragen wird.

Die Dauer der Fondsgesellschaft ist unbestimmt. Die Fondsgesellschaft hat
daher keine feste Laufzeit. Direktkommanditisten kénnen ihr Gesellschafts-
verhaltnis mit der Fondsgesellschaft gegentber der Komplementarin mit
einer Frist von drei Monaten, jedoch erstmals zum 31. Dezember 2025, per
Ubergabeeinschreiben oder einer vergleichbaren Zustellungsmethode or-
dentlich kiindigen. Ein sonstiger Austritt aus der Fondsgesellschaft ist aus-

geschlossen.

Des Weiteren kommt es bei Eintritt eines der folgenden Ereignisse zur Auflésung

der Fondsgesellschaft:

(a) durch Gesellschafterbeschluss mit einer Mehrheit von 75 % der abgege-

benen Stimmen der Fondsgesellschaft;

(b) bei Verkauf oder anderweitiger VerdauBerung des gesamten oder im We-
sentlichen gesamten Vermogens der Fondsgesellschaft und Erhalt der vollen

Gegenleistung durch die Fondsgesellschaft;

(c) bei Kiindigung, Ausscheiden oder Ausschluss der Komplementarin der
Fondsgesellschaft sowie bei Auflésung oder Liquidation der Komplementa-
rin oder bei Eréffnung des Insolvenzverfahrens tber deren Vermogen, sofern
nicht die Gesellschafter binnen eines Monats nach einem solchen Ereignis
einen Fortsetzungsbeschluss fassen und mit Wirkung ab dem Zeitpunkt des
Ausscheidens einen oder mehrere neue Komplementére bestellen, die ihre

Bestellung nach Mal3gabe des Gesellschaftsvertrags annehmen.

5.Angaben tiber einen Vorbehalt, eine in Qualitat und Preis gleichwertige
Leistung zu erbringen, und tiber einen Vorbehalt, versprochene Leistungen

im Fall ihrer Nichtverfugbarkeit nicht zu erbringen

Der Treuhandvertrag kommt mit der Annahmeerklarung durch die Treuhand-
kommanditistin zustande. Nach Annahme der Beitrittserklarung bestehen

keine Leistungsvorbehalte.

Ein fester Platzierungszeitraum besteht nicht. Anteile an der IDEENKAPITAL
Metropolen Europa GmbH & Co. KG kénnen nur bis zur SchlieBung des Fonds

erworben werden.

6. Angaben tiber den Gesamtpreis einschlieBlich aller Steuern, die der Unter-

nehmer abfiihren muss, und sonstiger Preisbestandteile

Der Anleger hat die in der Beitrittserkldrung bezeichnete Einlage zuzlglich ei-
nes Agios in Hohe von 5% der Einlage zu leisten. Auf die von der IDEENKAPITAL
Metropolen Europa GmbH & Co. KG zu leistenden Steuern wird in dem Kapitel

,Steuerliche Grundlagen” des Verkaufsprospekts hingewiesen.

sowie ein Hinweis auf mogliche weitere Steuern oder Kosten, die nicht
tber den Unternehmer abgefiihrt oder von ihm in Rechnung gestellt
werden

Wenn der Anleger von der Treugeberstellung in die Kommanditistenstellung
wechseln mochte, hat er die anfallenden Kosten zu tragen (Eintragung ins
Handelsregister, Notar). Eigene Kosten (zum Beispiel fur Telefonate, Internet,
Porti) hat der Anleger selbst zu tragen. Soweit aus der Beteiligung Ertrdge
anfallen, sind diese grundsatzlich steuerpflichtig. Zu den steuerlichen Aus-
wirkungen der Beteiligung wird auf die Ausfiihrungen im Verkaufsprospekt,
insbesondere auf das Prospektkapitel ,Steuerliche Grundlagen” verwiesen.

8. Einzelheiten hinsichtlich der Zahlung und der Lieferung oder Erfiillung

Die Beteiligung muss mindestens 10.000 EUR zuziglich 5% Agio betragen;
hohere Betrage missen ganzzahlig durch 1.000 teilbar sein. Der Beteili-
gungsbetrag zuzlglich 5% Agio ist vom Anleger innerhalb von 14 Tagen
nach Annahme der Beitrittserkldrung durch die Treuhandkommanditistin
zu zahlen. Leistet der Anleger den Beteiligungsbetrag nicht fristgerecht,
kann die Treuhandkommanditistin Verzugszinsen in Hohe von 5% tber dem
Basiszinssatz und gegebenenfalls weiteren Schadenersatz verlangen. Nach er-
folgloser Mahnung und Nachfristsetzung kann die Treuhandkommanditistin
vom Treuhandvertrag mit dem Anleger zurlicktreten. In diesem Fall ist die
Treuhandkommanditistin berechtigt, einen pauschalierten Schadenersatz in
Hohe von 1.000 EUR oder einen nachgewiesenen héheren Schadenersatz zu
verlangen. Die Treuhandkommanditistin hélt und verwaltet die Beteiligung
des mittelbar beigetretenen Anlegers treuhdnderisch fir diesen (weitere
Einzelheiten ergeben sich aus dem Treuhandvertrag und dem Gesellschafts-
vertrag).

9. Alle spezifischen, zusatzlichen Kosten, die der Verbraucher fir die
Benutzung des Fernkommunikationsmittels zu tragen hat, wenn solche
zusatzlichen Kosten durch den Unternehmer in Rechnung gestellt werden

Dem Anleger werden keine zusétzlichen Telekommunikationskosten in
Rechnung gestellt.

10. Eine Befristung der Gultigkeitsdauer der zur Verfigung gestellten
Informationen, zum Beispiel die Glltigkeitsdauer befristeter Angebote,
insbesondere hinsichtlich des Preises

Eine Befristung der Gltigkeitsdauer der Informationen ist nicht vorgesehen.
Anteile an der IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG kénnen je-
doch nur erworben werden, solange der Fonds nicht geschlossen ist. Preisan-
passungen sind nicht vorgesehen. Eine Nachschussverpflichtung kann nicht
gegen den Willen des einzelnen Anlegers beschlossen werden.

11. Die Hauptgeschaftstatigkeit des Unternehmers und die fiir seine Zu-
lassung zustandige Aufsichtsbehorde

a) Initiator/Prospektherausgeber

Die Hauptgeschaftstatigkeit der IDEENKAPITAL Financial Engineering AG
besteht in Fonds-Serviceleistungen, insbesondere der Koordination und Ent-
wicklung von Vermdgensverwaltungs- und Vertriebskonzepten mit Immo-
bilienfonds und Investmentfonds, samtlichen unterstitzenden Beratungs-
dienstleistungen sowie Begleitung bei der Umsetzung und Durchfiihrung
dieser Konzepte. Dartiber hinaus zahlt hierzu die Durchfihrung aller Maf-
nahmen und Geschéfte, durch die der Gesellschaftszweck geférdert werden
kann, soweit hierfiir keine besondere Erlaubnis nach dem Kreditwesengesetz
erforderlich ist. Die Gesellschaft kann sich an anderen Gesellschaften beteili-
gen sowie Zweigniederlassungen errichten. Zum Gegenstand des Unterneh-
mens zahlen ausdriicklich auch solche Geschiéfte, die einer Erlaubnis nach §
34c GewO bed(irfen.

b) Fondsgesellschaft

Fir die IDEENKAPITAL Metropolen Europa GmbH & Co. KG ergibt sich die
Hauptgeschaftstatigkeit aus dem Unternehmensgegenstand in § 2 des Ge-
sellschaftsvertrags.

INFORMATION GEM. FERNABSATZGESETZ.



c) Treuhandkommanditistin

Die Hauptgeschéftstatigkeit der IK Property Treuhand GmbH besteht in der
Verwaltung von Treuhandbeteiligungen.

d) Aufsichtsbehoérde

Eine fur die Zulassung des Initiators, der Fondsgesellschaft oder der Treu-
handkommanditistin zustandige Aufsichtsbehérde gibt es derzeit nicht.

12. Hinweis auf die Mitgliedsstaaten der Europdischen Union, deren Rechte
der Unternehmer der Aufnahme von Beziehungen zum Verbraucher vor
Abschluss des Fernabsatzvertrags zugrunde legt

Bundesrepublik Deutschland.

13. Hinweis auf eine Vertragsklausel tiber das auf den Fernabsatzvertrag
anwendbare Recht oder iber das zustdndige Gericht

Es gilt das Recht der Bundesrepublik Deutschland.

14. Hinweis auf die Sprachen, in denen die Vertragsbedingungen und die
in dieser Vorschrift genannten Vorabinformationen mitgeteilt werden,
sowie die Sprache, in der sich der Unternehmer verpflichtet, mit Zustim-
mung des Verbrauchers die Kommunikation wahrend der Laufzeit dieses
Vertrags zu fiihren

Die Kommunikation erfolgt in deutscher Sprache.

15. Hinweis auf einen moglichen Zugang des Verbrauchers zu einem auf3er-
gerichtlichen Beschwerde- und Rechtsbehelfsverfahren und gegebenen-
falls die Voraussetzungen fiir diesen Zugang

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Biirgerlichen Ge-
setzbuchs (BGB) betreffend Fernabsatzvertrage tber Finanzdienstleistungen
kénnen sich die Beteiligten unbeschadet ihres Rechts, die Gerichte anzuru-
fen, an eine Schlichtungsstelle wenden, die bei der Deutschen Bundesbank
eingerichtet ist. Ein Merkblatt sowie die Schlichtungsstellenverfahrensver-
ordnung sind bei der Deutschen Bundesbank, Schlichtungsstelle, Postfach
1112 32, 60047 Frankfurt, Telefon: +49 (0)69/23 88-1906/1907, Telefax: +49
(0)69/23 88-1919, erhaltlich. Der Beschwerdefthrer hat zu versichern, dass er
in der Streitigkeit noch kein Gericht, keine Streitschlichtungsstelle und keine
Gutestelle, die Streitbeilegung betreibt, angerufen und auch keinen auflerge-
richtlichen Vergleich abgeschlossen hat.

Bei Streitigkeiten, die das Rechtsverhaltnis des Anlegers zum Anbieter des
geschlossenen Fonds, zur Fondsgesellschaft und/oder zur Treuhdndergesell-
schaft sowie alle mit der Verwaltung seiner Beteiligung in Zusammenhang
stehenden Sachverhalte betreffen, steht dem Anleger zudem ein aufler-
gerichtliches Schlichtungsverfahren, eingerichtet bei der Ombudsstelle
Geschlossene Fonds, zur Verfiigung. Die Verfahrensordnung ist bei der Om-
budsstelle Geschlossene Fonds erhdltlich. Die Adresse lautet: Ombudsstelle
Geschlossene Fonds, Postfach 64 02 22, 10048 Berlin, info@ombudsstelle-
gfonds.de. Der Beschwerdefihrer hat jeweils zu versichern, dass er in der
Streitigkeit noch kein Gericht und/oder keine Streitschlichtungsstelle ange-
rufen und auch keinen auBergerichtlichen Vergleich abgeschlossen hat.

16. Hinweis auf das Bestehen eines Garantiefonds oder anderer Entschadi-
gungsregelungen, die nicht unter die Richtlinie 94/19/EG des Europdischen
Parlaments und des Rates vom 30. Mai 1994 tiber Einlagesicherungssyste-
me (ABL.EG Nr. L 135, Seite 5) und die Richtlinie 97/9/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 3. Marz 1997 tiber Systeme fir die Entscha-
digung der Anleger (ABL.EG Nr. L 84, Seite 22) fallen

Ein Garantiefonds und/oder andere Entschadigungsregelungen der vorste-
henden Art bestehen derzeit nicht.

17. Informationen tiber das Widerrufsrecht bei Fernabsatzvertragen

Dem Anleger steht ein Widerrufsrecht nach § 355 BGB zu. Er kann seine Ver-
tragserklarung innerhalb von zwei Wochen ohne Angabe von Grinden in
Textform (zum Beispiel per Brief, Fax, E-Mail) widerrufen. Die Frist beginnt
nach Erhalt der Widerrufsbelehrung in Textform, jedoch nicht vor Vertrags-
abschluss und auch nicht vor Erfllung unserer Informationspflichten gemaf

§312c Abs. 2 BGBi.V.m.§ 1 Abs. 1,2 und 4 BGB-InfoV. Zur Wahrung der Wider-
rufsfrist genligt die rechtzeitige Absendung des Widerrufs. Der Widerruf ist
zu richten an: IK Property Treuhand GmbH, Berliner Allee 27-29, 40212 Dus-
seldorf. Im Fall eines wirksamen Widerrufs sind die beiderseits empfangenen
Leistungen zurlickzugewadhren und gegebenenfalls gezogene Nutzungen
(zum Beispiel Zinsen) herauszugeben. Kann der Anleger die empfangenen
Leistungen ganz oder teilweise nicht oder nur in verschlechtertem Zustand
zurlickgewdhren, muss er insoweit gegebenenfalls Wertersatz leisten. Dies
kann dazu fihren, dass der Anleger die vertraglichen Zahlungsverpflichtungen
fur den Zeitraum bis zum Widerruf gleichwohl erfiillen muss. Verpflichtungen
zur Erstattung von Zahlungen muss der Anleger innerhalb von 30 Tagen
nach Absendung seiner Widerrufserklarung erfillen. Die Frist beginnt fur
den Anleger mit der Absendung seiner Widerrufserklarung, fur die IK Pro-
perty Treuhand GmbH mit deren Empfang. Das Widerrufsrecht des Anlegers
erlischt vorzeitig, wenn der Vertrag von beiden Seiten auf ausdriicklichen
Wunsch des Anlegers vollstandig erfullt ist, bevor der Anleger das Widerrufs-
recht ausgetbt hat.
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DIE IDEENKAPITAL AG IST EIN UNTERNEHMEN DER ERGO VERSICHERUNGSGRUPPE.

MIT UBER 17 MRD. EUR BEITRAGSEINNAHMEN IST ERGO EINE DER GROSSEN EUROPAISCHEN VERSICHE-
RUNGSGRUPPEN. ERGO IST WELTWEIT IN UBER 30 LANDERN VERTRETEN UND KONZENTRIERT SICH AUF DIE
REGIONEN EUROPA UND ASIEN. IN EUROPA IST ERGO DIE NUMMER 1 IN DER KRANKEN- UND DER RECHTS-
SCHUTZVERSICHERUNG; IM HEIMATMARKT DEUTSCHLAND GEHORT ERGO UBER ALLE SPARTEN HINWEG
ZU DEN MARKTFUHRERN. HEUTE VERTRAUEN 34 MILLIONEN KUNDEN DEN LEISTUNGEN, DER KOMPETENZ
UND DER SICHERHEIT DER ERGO UND IHRER GESELLSCHAFTEN. IN DEUTSCHLAND SIND ES 15 MILLIONEN
KUNDEN, DIE AUF DIE STARKEN MARKEN D.A.S., DKV, HAMBURG-MANNHEIMER, KARSTADTQUELLE VER-
SICHERUNGEN UND VICTORIA SETZEN. 50.000 MENSCHEN ARBEITEN ALS ANGESTELLTE MITARBEITER ODER
ALS SELBSTSTANDIGE VERMITTLER HAUPTBERUFLICH FUR DIE GRUPPE. GROSSAKTIONAR MIT 94,7% DER
ANTEILE IST DIE MUNCHENER RUCK, EINER DER WELTWEIT FUHRENDEN RISIKOTRAGER. DIE WELTWEITEN
KAPITALANLAGEN DER MUNCHENER-RUCK-GRUPPE IN HOHE VON 179 MRD. EUR WERDEN VON DER MEAG
BETREUT, DIE IHRE KOMPETENZ AUCH PRIVATEN UND INSTITUTIONELLEN ANLEGERN AUSSERHALB DER
GRUPPE ANBIETET.
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