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| VORWORT

Sehr geehrte Anlegerin,
sehr geehrter Anleger,

die im September 2008 durch den Zusammenbruch von Lehman Brothers ausgeldste
Bankenkrise hat sich im ersten Halbjahr 2009 zu einer Konjunkturkrise ausgeweitet. In
der zweiten Jahreshalfte kam es dann zu einer unerwartet schnellen konjunkturellen
Erholung in den meisten Industrieldndern. Wir sind davon Uberzeugt, dass auch die
Finanzmarkte wieder auf einem guten Weg sind. Wir sind auBerdem davon (iberzeugt,
dass die ,Uberflutung” der Markte durch die jeweiligen Zentralbanken mit Liquiditit
(zur Abwendung eines Zusammenbruchs des weltweiten Finanzsystems) hohere Infla-
tionsraten nach sich ziehen wird.

Selbst kritische Marktbeobachter haben erkannt, dass die weltweite Finanz- und Kon-
junkturkrise auch ihre guten Seiten hat: Not macht erfinderisch! Die Ereignisse haben zu
erhéhten Anforderungen der Anleger an die Ausgestaltung von Anlageprodukten
gefiihrt: Kapitalerhalt im Hinblick auf die eigentliche Produktkonstruktion wie auch
Schutz vor inflationdren Auswirkungen (aufgrund der zuvor erwdhnten erheblichen
Ausdehnung der Geldmengen) haben gegeniiber der Rentabilitit erheblich an Bedeu-
tung gewonnen.

Mit dem Anspar FLEX Fonds 3 werden — nach unserem Kenntnisstand — erstmals in der
Branche die marktiiblichen Funktionstrégergebiihren (sog. ,Weichkosten") nicht ,front
up" erhoben, sondern planmiBig der Bewirtschaftungsphase

zugeordnet, damit das Anlagekapital vollstandig
in Substanzwerte investiert werden kann.

Wir meinen, ein revolutionarer Schritt,
der den Anlegerinteressen mehr als
gerecht wird.

FLEX Fonds Capital AG
Geschéftsflihrung

Schorndorf, im Februar 2010
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DIE BUNDESANSTALT FUR FINANZDIENSTLEISTUNGSAUFSICHT (BAFIN) HAT
DIE VEROFFENTLICHUNG DIESES VERKAUFSPROSPEKTES GESTATTET.

DIE INHALTLICHE RICHTIGKEIT DER IN DIESEM PROSPEKT GEMACHTEN
ANGABEN WAR NICHT GEGENSTAND DER PRUFUNG DES PROSPEKTES
DURCH DIE BUNDESANSTALT FUR FINANZDIENSTLEISTUNGSAUFSICHT.
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ERKLARUNG

Erklarung der Prospektverantwortlichen
Fir den Inhalt des vorliegenden Prospektes tber-

nimmt die GF Gesellschaft flir Konzeption &
Marketing von Vermdgensanlagen mbH, Friedens-
straBe 13-15, 73614 Schorndorf als Prospekt-
verantwortliche insgesamt die alleinige Verant-
wortung.

Fur den Inhalt des Prospektes sind die bis zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung bekannten oder der
Prospektverantwortliche erkennbaren Sachverhalte
mal3geblich. Alle Angaben und Berechnungen dieses
Prospektes wurden mit groBer Sorgfalt und gewis-
senhaft zusammengestellt und Gberprift. Sie beru-
hen auf dem gegenwdrtigen Planungsstand, den
gegenwadrtigen  wirtschaftlichen  Verhaltnissen,
bereits abgeschlossenen bzw. noch abzuschlieBen-
den Vertrdgen sowie den gesetzlichen Bestim-
mungen und der Praxis der Finanzverwaltung.
Grundsatzlich kénnen jedoch Anderungen in der
Gesetzgebung, der Rechtsprechung und in der
Verwaltungsauffassung sowie der wirtschaftlichen
Entwicklung nicht ausgeschlossen werden. Eine Haf-
tung fir den Eintritt der angegebenen Prognosen

kann nicht tibernommen werden.

Die Prospektverantwortliche empfiehlt jedem Ge-
sellschafter bzw. Treugeber, im eigenen Interesse
die in dem vorliegenden Prospekt gemachten
Angaben, insbesondere die Risikohinweise und die
steuerlichen Rahmenbedingungen, unter Beriick-
sichtigung seiner persdnlichen Situation kritisch
zu prifen und ggf. fachkundigen Rat Dritter ein-
zuholen.

Die Prospektverantwortliche und Anbieterin versi-
chert, nach bestem Wissen und Gewissen im vor-
liegenden Prospekt tiber erhebliche Umsténde, die
fur die Entscheidung uber eine Beteiligung an der
Beteiligungsgesellschaft von Bedeutung sind,
keine unrichtigen Angaben gemacht und keine
nachteiligen Tatsachen verschwiegen zu haben.
Die Prospektverantwortliche und Anbieterin
erklart, dass nach ihrem Wissen die im vorliegen-
den Prospekt gemachten Angaben richtig sind und
keine wesentlichen Umstdnde ausgelassen sind.

Datum der Prospektaufstellung
15. Februar 2010

GF Gesellschaft fiir Konzeption & Marketing von
Vermdgensanlagen mbH

vertreten durch den Geschéaftsfihrer

Gerald Feig




O Il KURZDARSTELLUNG

Fondsgesellschaft
Fondstyp/

Beteiligungsart

Portfolio

Open Pool-Charakter

PlanméBiges Fondsvolumen
ohne Agio

Mindestbeteiligung/

Beteiligungssummen

Verschiedene
Einzahlungsvarianten

I Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG

I Geschlossener Fonds/Beteiligung an einer GmbH & Co. KG
I Mittelbare Beteiligung (Treugeber) an einer Kommanditgesellschaft
(Personengesellschaft) Gber eine Treuhandkommanditistin

I PlanmiBig 100 % Substanzinvestitionen (ohne Agio), davon in Ge-
werbeimmobilien (60 %), Wohnimmobilien (10 %), Erwerbs-
nebenkosten Immobilien (3,5 %), Fondsbeteiligungen (5 %), Ol & Gas
(10 %), Photovoltaik (9 %) und Edelmetalle (2,5 %)

I Investitionen werden immer erst nach Vorhandensein der notwen-
digen Mittel (Beteiligungskapital und/oder Fremdkapital) vorge-

nommen
I Eigenkapital (Beteiligungskapital) EUR 58.000.000
I Fremdkapital EUR 42.000.000
I Gesamt EUR 100.000.000

I EUR 10.000 zzgl. Agio oder héhere, durch EUR 500 teilbare Betrdge
bzw. EUR 50 monatlicher Mindestbetrag

M-Variante

I Soforteinlage i.H.v. 10 % der Beteiligungssumme

I Agio 5%

I Einzahlung des Restbetrages (Beteiligungssumme abzgl. Sofortein-
lage) in gleich hohen monatlichen Teilbetrdgen tiber 5 (5"), 10 (10")
oder 15 (15") Jahre

O-Variante

I Keine Soforteinlage

I Agio 8 % (als Bestandteil der monatlichen Teilbetrige)

I Einzahlung der gesamten Beteiligungssumme und des Agios in
gleich hohen monatlichen Teilbetrdgen tiber 5 (5°), 10 (10°) oder 15
(159 Jahre




Hohe Flexibilitit I Jederzeit Sonderzahlungen in beliebiger Hohe bis zum vollstindi-
gen Ausgleich der Beteiligungssumme und damit wahlweise Ver-
kiirzung der Einzahlungsdauer oder Reduzierung der monatlichen
Teilbetrdge maoglich

I Stundung der monatlichen Zahlungen bis zu insgesamt 18 Monaten
maglich

Prognostizierte Ausschiittung 1 5,25 % (bezogen auf die eingezahlte Beteiligungssumme)
ab dem 6. Jahr und auf 9 % steigend ab dem 18. Jahr mdglich

Annahme des Beteiligungs- I Beginn der Zeichnungsfrist friihestens einen Tag nach Veroffentli-
angebots/Platzierungszeitraum  chung des Verkaufsprospektes; die planméBige Platzierungsphase
(Zeichnungsfrist) endet am 31.12.2012

Kiindigungsmoglichkeit I Ordentliche Kiindigung des Gesellschaftsverhaltnisses erstmals ab
dem 31.12.2023 maglich
I AuBerordentliche Kiindigung in besonderen Hartefallen (z.B. Krank-
heit) mit einer Frist von 2 Wochen zum Monatsende mdglich

Besteuerung I Einklinfte aus Vermietung und Verpachtung, Kapitalvermogen
sowie ggf. sonstige Einkiinfte, sofern die Beteiligung im Privat-
vermdgen gehalten wird

WICHTIGE I 100 % Substanzinvestition®
MERKMALE

I Flexibilitdt fir den Anleger durch verschiedene Einzahlungs-
varianten und der Mdglichkeit, Sonderzahlungen vorzunehmen
oder die vorlibergehende Stundung der Einzahlungen zu beantragen

I Schwerpunkt Immobilien-Investitionen:
Grundlage fiir eine solide Vermdgensanlage in inflationsaus-
gleichende Sachwerte

I Ol- und Gasinvestitionen:
Wachstumschancen, Erwirtschaftung einer profitablen Ertrage

I Photovoltaik-Investitionen:
Gesicherte und regelmaBige Ertrdge aufgrund gesetzlicher
Regelungen

I Edelmetall-Investitionen:
Sachwertanlage, liquides Vermdgensdepot

Um eine breite Streuung zu erzielen, sind groBe Investitionen notwendig, die ein Privatanleger mit kleinerem bis mittlerem

¥ ohne Agio; zu den
Fondsnebenkosten
siehe auch Seite 12
und Seite 19 ff.

Einkommen meist nicht alleine durchfiihren kann. Eine ,sukzessive" Aufbringung der Investitionsmittel in monatlichen
Teilbetragen innerhalb einer Anlegergemeinschaft ermdglicht das Erreichen dieses Ziels.




Der Anspar FLEX Fonds 3 investiert in
unterschiedliche Anlagesegmente, wobei der
Schwerpunkt auf Immobilien liegt.

Neben Gewerbe- und Wohnimmobilien in Deutsch-
land sowie in (Geschlossenen Immobilien-) Fonds-
beteiligungen investiert die Beteiligungsgesellschaft
in die Energierohstoffe Erdél und Erdgas, in Photo-
voltaik und in die Edelmetalle Gold, Silber und Platin.
Die Investitionen werden erst dann vorgenommen,
wenn die Beteiligungsgesellschaft Gber ausreichend
Kapital verfligt. Durch diese sogenannte Open-Pool-
Losung besteht flr die Beteiligungsgesellschaft
grundsétzlich kein Platzierungs- oder Investitions-
druck. Anleger kdnnen in den Anspar FLEX Fonds 3

IV ANGEBOT IM UBERBLICK

liquiditatsschonend investieren. Eine Anlage ist
bereits ab einem monatlichen Betrag von EUR 50,
mit unterschiedlichen Einzahlungszeitrdumen von 5,
10 oder 15 Jahren mdglich.

Die Beteiligungsgesellschaft richtet sich damit auch
an Anleger mit kleinerem und mittlerem Einkommen
und Vermdgen, die ohne personliche Kreditauf-
nahme an der Entwicklung des Immobilienmarktes
und anderer Sachwerte partizipieren mdochten.
Entwickelt sich die Beteiligungsgesellschaft entspre-
chend ihrer Prognosen, sind nach 5 Jahren Aus-
schiittungen von 5,25 % (bezogen auf die einge-
zahlte Beteiligungssumme) pro Jahr mdglich, ab
dem 18. Jahr sogar von 9 % und mehr.

1. AUFTEILUNG DER GESAMTINVESTITION (OHNE AGIO)

PlangemaB betrédgt die Gesamtinvestition EUR 100 Mio., wobei EUR 58 Mio. auf das Gesellschaftskapital,
also auf die von den Anlegern aufzubringenden Beteiligungssummen, und EUR 42 Mio. auf die noch auf-

zunehmenden Darlehen der Beteiligungsgesellschaft entfallen.

Mittelherkunft

Gesellschaftskapital
Fremdkapital®

Gesamtfinanzierung™
Agio

*¥X)

Mittelverwendung

Immobilien-Investitionen
Gewerbeimmobilien
Wohnimmobilien

Fondsbeteiligungen

Rohstoff- & Energieinvestitionen
0Ol und Gas

Photovoltaik

Edelmetalle
Gesamtinvestitionen™

Erwerbsnebenkosten Immobilien (Grundbuch-/Notarkosten, Grunderwerbsteuer)

in % Gesamtinvestition EUR
58,00 % 58.000.000
42,00 % 42.000.000
100,00 % 100.000.000
2.899.875

EUR

60,00 % 60.000.000
10,00 % 10.000.000
3,50 % 3.500.000
5,00 % 5.000.000
10,00 % 10.000.000
9,00 % 9.000.000
2,50 % 2.500.000
100,00 % 100.000.000

M
* Ohne Agio; zu den Fondsnebenkosten siehe auch Seite 12 und Seite 19 ff.

Planwert bei Gesamtinvestition der Beteiligungsgesellschaft. Die einzelnen, aufzunehmenden Darlehen kénnen von der hier dargestellten Quote abweichen.

*4 Das Agio wird zusdtzlich erhoben und fiir die Vermittlungstatigkeit der Vertriebsbeauftragten verwendet. Das Agio belduft sich auf 5 9% bzw. 8 % bezogen
auf das Beteiligungskapital. Bei vollstindiger Inanspruchnahme der Variante O kann sich das Agio auf EUR 4.639.800 erhéhen.

Fir die detaillierte Darstellung des Investitionsplans siehe auch Seite 102, Da die Berechnungen mit Nachkommastellen durchgefiihrt werden, kénnen sich im

Einzelfall auch FDV-bedingte Rundungsalifferenzen ergeben.




Die Beteiligungsgesellschaft strebt eine breite
Streuung der Investitionsmittel an. Sie plant, die
mittelbaren und unmittelbaren Immobilien-Investi-
tionen, sowohl mit gewerblicher als auch wohn-
wirtschaftlicher Nutzung, ,verglnstigt" lber den
Sekunddrmarkt (Zweitmarkt) zu tatigen.

INVESTITIONSAUFTEILUNG (PROGNOSE)

Bestédndige Ertrage flr den Anleger sollen mit den
Investitionen in Photovoltaik erzielt werden. Mit
dem Gesetz fiir den Vorrang Erneuerbarer Energien
(kurz EEG) stehen die Vergltungen fir den erzeug-
ten Strom fir die Betreiber von Photovoltaik-
Anlagen fir die nachsten 20 Jahre bereits heute fest.

B Gewerbe- (60 %) und Wohnimmobilien (10 %) zzgl.
Erwerbsnebenkosten (Grundbuch & Notar; 3,5 %)

I Fondsbeteiligungen

Dabei bietet sich auch der Erwerb von Objekten an,
die verstdrkt von den Sanierungsabteilungen deut-
scher Banken angeboten werden. Ebenfalls Gber
den Sekunddrmarkt wird die Beteiligungsgesell-
schaft in bereits bestehende Geschlossene Fonds
investieren, deren Investitionsschwerpunkt auch
Immobilien sind.

Weitere Ertragschancen fiir die Anleger sollen
Investitionen in Erdgas und Erdol ermdglichen. Die
Beteiligungsgesellschaft erschlieBt sich hierbei einen
attraktiven Markt durch die Beteiligung an aus-
sichtsreichen Bohrprogrammen in diesem Bereich.

0l und Gas
Photovoltaik
I Edelmetalle

Abgerundet wird das Portfolio mit Investitionen in
Edelmetalle, dem physischen Erwerb von Gold,
Silber und Platin, die sich vor allem in schwierigen
Wirtschaftsphasen als wertbestdndige Anlage aus-
zeichnen.

Die Aufteilung der Gesamtinvestition (ohne Agio)
nach Vollinvestition ist in oben stehendem Dia-
gramm dargestellt.

Die Investitionen beabsichtigt die Beteiligungs-
gesellschaft auch durch die Aufnahme von erheb-
lichen Fremdmitteln durchzufthren.
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1.1 Immobilien-Investitionen

Wohn- und Gewerbeimmobilien: Grundlage fiir eine solide Vermégensplanung

In der Vergangenheit hat sich der knappe Sach-
wert Immobilie als eine der sichersten und wert-
haltigsten Vermdgensanlagen bewdhrt. Immo-
bilieneigentum bildet damit eine wichtige Séule
der langfristig angelegten Vermdgens- und
Zukunftsplanung. Dabei nimmt der Ausgleich der
laufenden Geldentwertung (Inflation) einen hohen
Stellenwert ein. Wahrend des Berufslebens erfolgt
der Inflationsausgleich i.d.R. durch Gehalts-
erhéhungen automatisch, sodass der schleichende
Anstieg der Lebenshaltungskosten kaum registriert
wird. Doch mit dem Eintritt ins Rentenalter geht
diese Automatik zumindest teilweise verloren.
Hinzu kommt eine groBe Licke zwischen den
Altersbezligen, insbesondere der gesetzlichen Ren-
te, und den letzten Einklinften. Wie kann man
diese Liicke schlieBen? Mit Zinsertrdgen aus dem
Ersparten ldsst sie sich meist nur eine kurze Zeit
uberbriicken. Die hierfir langerfristig notwendi-
gen Ertrags- und Wertanpassungen kdnnen insbe-
sondere Immobilienwerte bieten.

Deshalb spielt Immobilieneigentum als Baustein in
der Zukunftsplanung eine groBe Rolle. Wahrend
ein Mieter ein Leben lang monatlich seine Miete
zahlt, hat ein Immobilieneigentiimer im Alter
effektiv mehr Geld zur Verfligung, da er keine
Mietzahlungen leisten muss und der Kredit i.d.R.
getilgt ist. Und flr den Fall, dass der Eigentiimer
die eigene Immobilie vermietet hat, profitiert er
von den regelmaBigen Mieteinnahmen. Dariiber
hinaus zeichnen sich Immobilien in Deutschland
langfristig, trotz gelegentlicher Schwankungen, als
wertbestandig aus — ein bewdhrter Grund, in
Immobilien zu investieren.

Vielen Anlegern steht allerdings haufig zu wenig
Eigenkapital zur Verfligung oder sie haben nicht
die Mdglichkeit, entsprechende Darlehen aufzu-
nehmen, um selbst eine Immobilie zu erwerben.
Der Anspar FLEX Fonds 3 ist hier eine Alternative,
um in werthaltige Sachwerte zu investieren.

Eine ausfiihrliche Darstellung der Immobilien-
Investitionen finden Sie auf den Seiten 43 bis 48.



1.2 Fondsbeteiligungen

Eine beliebte Investitionsform der Privatanleger

Geschlossene Fonds sind seit Jahrzehnten erprob-
te Beteiligungsformen, die auch Privatanlegern
mit mittleren Anlagesummen die Investition in
attraktive Immobilien und andere Anlageobjekte
in der Gemeinschaft mit anderen ermdglicht.
ErfahrungsgemaB werden aber im Laufe der Zeit
immer wieder Mittel fur zusétzliche Investitionen
(z.B. Reparaturen, Renovierungen, Aus- und Um-
bauten) oder fiir den Ausgleich voribergehender
Liquidititsengpésse (z.B. durch Mietausfille oder
-minderungen) bendtigt, sodass eine Streuung der
Investitionen auf mehrere Anlagemdglichkeiten
vorteilhaft erscheint.

Der Anspar FLEX Fonds 3 mischt Fondsbeteiligun-
gen (Geschlossene Immobilienfonds) dem Port-
folio bei, damit die Anleger an der Entwicklung in
diesem Investitionssegment teilhaben koénnen.

Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt, die
Fondsbeteiligungen Uber den sogenannten
JZweitmarkt" zu erwerben. Nachdem jedoch ein
geregelter Markt — wie etwa eine Aktienbdrse —
fur Fondsbeteiligungen nicht existiert, steht einem
groBen Angebot hdufig eine kleinere Nachfrage
gegentber. Der Vorteil: Der Angebotsiiberhang
schldgt sich i.d.R. in den Kaufpreisen — zugunsten
der Beteiligungsgesellschaft und damit der

Anleger — nieder.

Eine ausfiihrliche Darstellung der Investitio-
nen in Fondsbeteiligungen finden Sie auf den
Seiten 51 ff.
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1.3 Ol- und Gasinvestitionen

Ertragschancen durch begrenzte Vorkommen

Rohstoffe erfahren weltweit eine anhaltend hohe
Nachfrage. Und der Bedarf diirfte in den ndchsten
Jahren weiter steigen. Die Energierohstoffe Ol und
Gas werden, trotz intensiver Bemiihungen, diese
zu ersetzen, auf absehbare Zeit die wichtigsten
Energietrdger fir die Weltwirtschaft bleiben.
Investitionen in O und Gas erdffnen der Beteili-
gungsgesellschaft damit die Madglichkeit, in
attraktive Mérkte vorzudringen.

Rohdl gilt als der wichtigste Rohstoff der Welt. Es
ist noch immer der bedeutendste Energietrdger
und wird in vielen Industrien als elementarer
Grundstoff bendtigt. Doch die Jahre von Rohdl
sind gezahlt. Der Rohstoff ist endlich und kann nur
einmal geférdert werden. Der hohen Nachfrage
aus den Industrie- und Schwellenldndern steht
also ein begrenztes Vorkommen gegeniiber. Auch
wenn die Entwicklung in den vergangenen Jahren
mit groBen Schwankungen verlief, gehen Experten
von langfristig steigenden Rohélpreisen aus und
sehen hierin eine interessante Investitionschance.

Erdgas deckt etwa ein Viertel des weltweiten
Energiebedarfs. Gegeniiber Rohdl hat Erdgas einen
wichtigen Vorteil: Es gilt als deutlich umweltfreund-
licher; bei der Verbrennung entstehen weniger
Schadstoffe und Rickstdnde. Zudem hat es einen
hoheren Brennwert als Kohle oder Erddl, liefert also
bei gleicher Menge mehr Energie. Doch wie beim Ol
sind auch die weltweiten Erdgasvorrdte begrenzt.

In Erwartung steigender oder zumindest stabiler
Rohstoffpreise bieten sich mit den OI- und Gas-
investitionen Ertragschancen fir die Beteiligungs-
gesellschaft und ihre Anleger. Zudem erreicht die
Beteiligungsgesellschaft durch die Beimischung
von Rohstoffanlagen eine weitere Streuung der
Investitionen.

Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt, die Ol-
und Gasinvestitionen (ber eine schon titige US-
Gesellschaft durchzufiihren, die bereits die ersten
vielversprechenden Bohrprogramme aufgelegt
hat.

Eine ausfiihrliche Darstellung der Ol- und Gas-
investitionen finden Sie ab Seite 55 ff.



1.4 Photovoltaik-Investitionen

Ertragskontinuitat schafft Sicherheit

Mit den Photovoltaik-Investitionen verbindet der
Anspar FLEX Fonds 3 die Vorteile des Immobilien-
erwerbs mit den Vorteilen von erneuerbaren
Energien. Investitionen in diese Anlageklasse
nimmt die Beteiligungsgesellschaft in Form der
Beteiligung und Gewdhrung von partiarischen
Darlehen an eine Betreibergesellschaft vor. Diese
beteiligt sich wiederum an Projektgesellschaften,
die Dachflachen, die sich u.a. im Eigentum von
FLEX Fonds-Beteiligungsgesellschaften befinden,
pachtet, darauf Photovoltaik-Anlagen errichten
lasst und anschlieBend betreibt.

Kurz gesagt: Die Beteiligungsgesellschaft nutzt
neben den Ddchern ihrer eigenen Immobilien auch
die Décher der Immobilien anderer FLEX Fonds-
Beteiligungsgesellschaften sowie u.U. fremde
Dacher, um Photovoltaik-Anlagen zu errichten
und hieraus Ertrdge zu erzielen.

Neben der Generierung zusdtzlicher Ertrage wer-
den die FLEX Fonds-Immaobilien mit den Photovol-
taik-Anlagen zudem auch unabhédngiger von
anderen Energiequellen und -tragern.

Das deutsche Stromeinspeisegesetz (Gesetz fiir
den Vorrang Erneuerbarer Energien, kurz EEG)
sichert nach heutiger Gesetzeslage den Projekt-
gesellschaften als Erzeuger von Solarstrom ab dem
Zeitpunkt der Inbetriebnahme fiir weitere 20 Jahre
eine feste Einspeisevergiitung zu und ermdglicht
somit eine sichere Kalkulationsgrundlage.

Die Beteiligungsgesellschaft soll neben den Zins-
einklinften aus der Gewdhrung des partiarischen
Darlehens an die Betreibergesellschaft eine ergeb-
nisabhdngige Gewinnausschittung fir ihre
Beteiligung erhalten.

Eine ausfiihrliche Darstellung der Photo-
voltaik-Investitionen finden Sie auf den
Seiten 73 ff.

11.

. Aufteilung der

Gesamtinvestition
Investitionsbeirat
Entschuldung
Flexibilitat
Erwerbspreis
Beteiligungsmdglichkeit
Reporting

Zertifikat &
Vertrauensscheck

Langjahrige Erfahrung

. Steuerliche

Behandlung

Anlegereignung



IV ANGEBOT IM UBERBLICK

1.5 Edelmetall-Investitionen

Bestandssicherung durch glénzende Rohstoffe

Diese begrenzt verfligbaren Rohstoffe, reine Sach-

wertanlagen, sollen der Beteiligungsgesellschaft
als liquides Vermogensdepot dienen. Hierbei wird
direkt — also physisch — Gold, Silber und Platin
erworben und eingelagert. Diese Edelmetalle
unterliegen zwar Wertschwankungen und erzielen
keine direkten Ertrdge, zeichnen sich aber nach
bisheriger Erfahrung langfristig durch ihre Wert-
bestandigkeit aus. Insbesondere in Krisenzeiten

spielen sie ihre Vorteile als inflationssichere Ver-
mdogensanlagen aus. Die Beteiligungsgesellschaft
beabsichtigt, die Edelmetall-Investitionen aus den
der Beteiligungsgesellschaft zuflieBenden Einla-
gen planméaBig im Jahr 2024 vorzunehmen.

Eine ausfiihrliche Darstellung der Edelmetall-
Investitionen finden Sie auf den Seiten 81 ff.

1.6 Verteilung Substanzinvestitionen/-kosten

Beim Anspar FLEX Fonds 3 flieBen planméBig 100 % der Gesamtinvestitionen (einschlieBlich

ca. 3,5 % Erwerbsnebenkosten wie z.B. Grunderwerbsteuer, Notar- und Grundbuchkosten etc.)

und auBer des brancheniiblichen Agios i.H.v. 5 % bzw. 8 % — in Substanzwerte.

Funktionstragergebihren, bspw. fiir die Bestands-
pflege, Konzeption und Marketing sollen Gber die
Laufzeit aus hoéheren Ertrdgen, die u.a. aus der
hoheren Substanzquote resultieren, finanziert
werden. Die entstehenden Kosten sollen somit
planmdBig aus den Ertrdgen der Bewirtschaf-
tungsphase, aber nicht zu Lasten der Einlagen der
Anleger, erwirtschaftet werden. Da die Funktions-
trager ihrerseits die Mittel fir die Begleichung von
Aufwendungen, die im Zusammenhang mit der
Beteiligungsgesellschaft stehen, bendtigen, kdn-

nen diese die Mittel als verzinsliche Darlehen
erhalten. Nur wenn die Ertragslage der Beteili-
gungsgesellschaft dauerhaft (bis zum Ende des
Jahres 2021) und deutlich unter Plan verlduft oder
die Beteiligungsgesellschaft vorzeitig aufgeldst
wird, sind die Funktionstrdgergebihren ggf. an-
teilig aus dem Beteiligungskapital zu begleichen.
Damit wird dieses Konzept dem Anspruch nach
verhdltnismaBiger” Kostenkalkulation gerecht
und schafft gleichzeitig ausreichend Spielraum fiir
Substanzsicherung.



2. INVESTITIONSBEIRAT PRUFT DIE INVESTITIONSVORSCHLAGE DER

FONDSGESCHAFTSFUHRUNG

Da die geplanten Investitionen in Immobilien,
Fondsbeteiligungen, Rohstoffe sowie Photovoltaik
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht
feststehen (sog. ,Open Pool"), ist fir den Anleger
und seine Investitionsentscheidung von Bedeu-
tung, dass er die Investitionsabsichten der Beteili-
gungsgesellschaft, den voraussichtlichen Umfang
und die Art der Investition zuordnen bzw. ein-
schétzen kann. Deshalb sind die Investitionsgrund-
satze im Gesellschaftsvertrag fest verankert.

Damit die Einhaltung der Investitionsgrundsitze
gewahrleistet werden kann, wird ein fachlich kom-
petenter Investitionsbeirat, bestehend aus min-
destens 3 Personen, eingeschaltet. Mitglied des
Beirates kann nur werden, wer als Rechtsanwalt,
Wirtschaftsprifer, Architekt, Steuerberater oder

offentlich bestellter und vereidigter (Immobilien-)
Sachverstdndiger zugelassen ist. Der Geschéafts-
fuhrer der Beteiligungsgesellschaft kann grund-
satzlich nur Investitionsentscheidungen umsetzen,
wenn der Investitionsbeirat diese beflirwortet. Die
Mitglieder des Investitionsbeirates werden von der
geschaftsfiihrenden Kommanditistin mit Zustim-
mung der Treuhandkommanditistin bestimmt.
Durch die Mittelverwendungskontrolle des Treu-
hdnders werden die bis zum Ende der Platzie-
rungsphase, also bis voraussichtlich Ende 2012,
von den Anlegern eingezahlten Mittel flr Inves-
titionszwecke erst freigegeben, wenn eine Bestati-
gung der Einhaltung der Investitionskriterien fir
die jeweils geplante Investition durch den Inves-
titionsbeirat vorliegt. Die Kriterien sind in § 9 des
Gesellschaftsvertrages vollstdndig wiedergegeben.
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3. BETEILIGUNGSGESELLSCHAFT
VORAUSSICHTLICH ENDE DES
JAHRES 2027 WEITGEHEND
SCHULDENFREI

Die Beteiligungsgesellschaft strebt die Riick-
fithrung (Tilgung) der aufgenommenen Darlehen
fur die Immobilieninvestitionen in maximal 15
Jahren (nach Ende der Platzierung) an. Durch ent-
sprechend hohe Tilgungen und Verwertungserlse
aus den Erdgas- und Olinvestitionen sollen spite-
stens Ende des Jahres 2027 die Immobilien-
investitionen vollstdndig entschuldet sein. Sollten
die entsprechenden Verwertungserlése nicht in
der Hohe eintreffen, um eine Entschuldung voll-
standig durchzufiihren, wird der Tilgungszeitraum
entsprechend verldngert.

4. FLEXIBILITAT
FUR JEDEN ANLEGER

Ein Ziel des Anspar FLEX Fonds 3 ist es, fuir Anleger
mit kleinerem und mittlerem Vermdgen eine
ertragsstarke Alternative zum Immaobilienerwerb
und zu Rohstoffinvestitionen zu ermdglichen, ohne
dass eine personliche Kreditaufnahme nétig ist.
Immobilien- und Rohstoffinvestitionen sind meist
mit hohen Kreditverpflichtungen verbunden. Beim
Anspar FLEX Fonds 3 hat der Anleger die Mdglich-
keit, seine Investition (Beteiligungssumme) durch
eine Soforteinlage i.H.v. 10 % und den Rest in
wahlweise 60,
120 oder 180
hohen

Anzahl der Jahre

gleich

157

Bezeichnung der
Einzahlungsvariante

Teilbetrdgen zu
tatigen (Varian-
te M).

Hinzu kommt ein sofort fdlliges Agio i.Hv. 5 %
bezogen auf die Beteiligungssumme.

Alternativ hat der Anleger die Mdglichkeit, sowohl
das zu leistende Agio — in diesem Fall 8 % — als auch
die Beteiligungssumme in wahlweise 60, 120 oder
180 monatlichen Teilbetrdgen einzuzahlen (Variante
0). Fir beide Einzahlungsvarianten betrdgt die
Mindestbeteiligungssumme EUR 10.000 oder durch
EUR 500 teilbare hohere Betrdage, der monatliche
Mindestbetrag
belduft sich bei
der Einzah-

Anzahl der Jahre

50

Bezeichnung der
Einzahlungsvariante

lungsvariante
M"auf EUR 50,
bei der Einzah-
lungsvariante
,0" auf EUR 60.

Investitionen in Vermégensanlagen werden meist
langfristig vorgenommen und dienen der Zu-
kunftsplanung. Nicht selten kommt es jedoch vor,
dass Anleger erst sehr spat die fiir sie so wichtige
Grundlage flir eine gezielte strategische Zukunfts-
planung bilden. Vermégensanlagen, die auf Vor-
sorge ausgerichtet sind, haben meist Laufzeiten
von bis zu 25 Jahren (und sogar mehr). Wer also
mit der Zukunftsplanung erst spat beginnt, dem
fehlen oft die Substanz und die Zeit fiir eine stra-
tegische Vermdgensplanung, vor allem wenn sie
tberwiegend auf inflationsgeschiitzte Immo-
bilienwerte aufbauen soll. Mit dem Anspar FLEX
Fonds 3 haben Anleger die Mdglichkeit, mit
monatlichen Einzahlungen eine langfristig ausge-
richtete Investition zu tatigen und damit die
Chance, Vermdgen fir die Zukunft anzusparen.



Beim Anspar FLEX-Wahlrecht® kann der Anleger zwischen zwei Einzahlungsvarianten wéhlen:

Einzahlungsvariante M

Bei der Einzahlungsvariante M ist eine ,Soforteinlage” von 10 % zzgl. 5 % Agio, jeweils bezogen
auf die Beteiligungssumme, sofort einzuzahlen. Der Restbetrag ist dann in wahlweise 60, 120
oder 180 gleich hohen monatlichen Teilbetrdgen (Mindestbetrag monatlich EUR 50) einzuzahlen.

Einzahlungsvariante O

Bei der Einzahlungsvariante O fillt keine Soforteinlage an. Das Agio betrdgt bei dieser Einzah-
lungsvariante 8 % bezogen auf die Beteiligungssumme und ist zusammen mit der Beteiligungs-
summe in wahlweise 60, 120 oder 180 gleich hohen monatlichen Teilbetrdgen (Mindestbetrag
monatlich EUR 60) einzuzahlen. Hierbei wird der erste monatliche Teilbetrag auf die Beteili-
gungssumme und die weiteren Teilbetrdge zundchst bis zum vollstdndigen Ausgleich auf das
Agio angerechnet (siehe § 4 Abs. (2) Buchstabe b) Gesellschaftsvertrag).

Die nachfolgende Ubersicht gibt einen Aufschluss tiber die moglichen Einzahlungsvarianten:

ANSPAR FLEX FONDS 3

Einzahlungsvariante M Einzahlungsvariante O
(Mindest-)Beteiligungsumme 10.000 EUR 10.000 EUR
Agio 5 % 8 0"
Soforteinlage (10 %) 1.000 EUR entfallt
5 60 150 EUR 180 EUR
10 120 75 EUR 90 EUR
15 180 50 EUR 60 EUR

Fine Ubersicht tiber die verschiedenen Einzahlungsméglichkeiten und wie sich diese — bei planmaBigem
Verlauf — entwickeln kdnnen, wird in den nachfolgenden Fallbeispielen bzw. Abbildungen, die sich als™

Prognosen verstehen, ndher skizziert.
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Einzahlungsvariante 5"

Kurzfristige Einzahlungsdauer von 5 Jahren mit

Soforteinlage und Agio

5M

Bei dieser Variante zahlt der Anleger
eine Soforteinlage von 10 % zzgl.
5 % Agio ein, jeweils bezogen auf
die vom Anleger (bernommene
Beteiligungssumme, also insgesamt
15 %. Den Restbetrag zahlt der
Anleger in 60 gleich hohen monat-
lichen Teilbetragen ein, mindestens
jedoch monatlich EUR 150.

Einzahlungsvariante 5°

Kurzfristige Einzahlungsdauer von 5 Jahren ohne

Soforteinlage und mit Agioverrechnung

50

Bei dieser Einzahlungsvariante fallt
keine Soforteinlage an. Das vom An-
leger zu zahlende Agio betrdgt 8 %
bezogen auf die Beteiligungs-
summe. Die gesamte Beteiligungs-
summe zzgl. des Agios zahlt der
Anleger in 60 gleich hohen monat-
lichen Teilbetrdgen ein, mindestens

jedoch monatlich EUR 180.

Einzahlungsvariante 10"
Mittelfristige Einzahlungsdauer von 10 Jahren mit

Soforteinlage und Agio

10°

Hierbei ist eine Soforteinlage von 10 %
zzgl. 5 % Agio, jeweils bezogen auf
die vom Anleger (ibernommene
Beteiligungssumme, einzuzahlen,
also insgesamt 15 9. Den Restbe-
trag zahlt der Anleger in 120 gleich
hohen monatlichen Teilbetrdgen
ein, mindestens jedoch monatlich

EUR 75.

Einzahlungsvariante 10°
Mittelfristige Einzahlungsdauer von 10 Jahren ohne

Soforteinlage und mit Agioverrechnung

100

Bei dieser Einzahlungsvariante fallt
keine Soforteinlage an. Das vom An-
leger zu zahlende Agio betrdgt bei
dieser Einzahlungsvariante 8 % be-
zogen auf die Beteiligungssumme.
Die gesamte Beteiligungssumme
zzgl. des Agios zahlt der Anleger in
120 gleich hohen monatlichen
Teilbetrdgen ein, mindestens jedoch
monatlich EUR 90.

Einzahlungsvariante 15"
Langfristige Einzahlungsdauer von 15 Jahren mit

Soforteinlage und Agio

L5

Hierbei ist eine Soforteinlage von
10 9% zzgl. 5 % Agio, jeweils bezogen
auf die vom Anleger libernommene
Beteiligungssumme, einzuzahlen,
also insgesamt 15 %. Den Restbetrag
zahlt der Anleger in 180 gleich hohen
monatlichen Teilbetragen ein, min-

destens jedoch monatlich EUR 50.

Einzahlungsvariante 15°
Langfristige Einzahlungsdauer von 15 Jahren ohne

Soforteinlage und mit Agioverrechnung

15

Bei dieser Einzahlungsvariante fallt
keine Soforteinlage an. Das vom An-
leger zu zahlende Agio betrdgt bei
dieser Einzahlungsvariante 8 % be-
zogen auf die Beteiligungssumme.
Die gesamte Beteiligungssumme
zzgl. des Agios zahlt der Anleger in
180 gleich hohen monatlichen

Teilbetrdgen ein, mindestens jedoch
monatlich EUR 60.




Ausschiittungen Fall 1: Teilzahler-Variante 5° (Prognose) Nominal-Beteiligung 100.000 EUR
;jgm 8 EBE Ein Anleger mochte seine Beteiligungssumme in  Ausschiittungen 6. — 25. Jahr ~ 157.250 EUR
3:Jahr 0 EUR gleich hohen monatlichen Teilbetrdgen erbrin-

4. Jahr O0EUR  gen; die Liquiditat fiir das Agio und die Sofort-  Die Angaben basieren auf vollen Jahren!
5. Jahr 0 EUR o bendtigt llerdi fiir ei d
6 Jahr 5250 EUR einlage bendtigt er allerdings flir eine andere
7.Jahr 5250 EUR Investition und wahlt die Einzahlungsvariante 5°.
8. Jahr 5.250 EUR
9. Jahr 5.500 EUR
10. Jahr 5.500 EUR o
11.Jahr  5.500 EUR ‘
12. Jahr 6.000 EUR
13. Jahr 6.000 EUR 10,00 %
14. Jahr 6.000 EUR
15. Jahr 6.500 EUR o
16.Jahr  7.000 EUR E
17. Jahr 8.000 EUR E
18. Jahr 9.000 EUR § 5,00 %
19.Jahr 9500 EUR 2
20. Jahr  10.000 EUR
21.Jahr  10.500 EUR 2o
22.Jahr  11.000 EUR
23. Jahr ~ 11.500 EUR D
24. Jahr  12.000 EUR 11. Jahr 16. Jahr
25. Jahr ~ 12.000 EUR
Gesamt 157.250 EUR
—wr

Ausschiittungen Fall 2: Teilzahler-Variante 15" (Prognose) Nominal-Beteiligung 100.000 EUR
;' jzm 8 EBE Ein Anleger mochte seine Beteiligungssumme  Ausschiittungen 16. — 25. Jahr  100.500 EUR
3. Jahr 0 EUR langfristig in gleich hohen monatlichen Teilbe-

4. Jahr O0EUR  trigen erbringen; er wahlt die Einzahlungs-  Die Angaben basieren auf vollen Jahren!

Jah 0 EUR ?

5. Ja )

6.Jah[ 0 EUR variante 15"

7. Jahr 0 EUR

8. Jahr 0 EUR

9. Jahr 0 EUR _—

10. Jahr 0 EUR

11. Jahr 0 EUR

12. Jahr 0 EUR 10,00 %-

13. Jahr 0 EUR

14. Jahr 0 EUR .

15. Jahr 0 EUR s

16. Jahr 7.000 EUR

17.Jahr  8.000 EUR S

18.Jahr ~ 9.000 EUR £

19. Jahr 9500 EUR g
20. Jahr  10.000 EUR R
21.Jahr  10.500 EUR
22.Jahr  11.000 EUR ol _ _ N N
23. 'Jahr 11.500 EUR 6. Jahr 11. Jahr 16. Jahr 21. Jahr
24. Jahr  12.000 EUR
25. Jahr ~ 12.000 EUR

Gesamt 100.500 EUR
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4.1 Nach 5 Jahren Ausschiittung von
5,25 % geplant

Nach Ablauf der jeweils gewdhlten Einzahlungs-

dauer sind fiir die Anleger bei planméBigem Verlauf

jahrliche Ausschiittungen vorgesehen. Entwickelt
sich die Beteiligungsgesellschaft entsprechend der
Prognoserechnung (siehe Seite 106 ff), kdnnen
Anleger ab dem 18. Jahr mit einer Ausschiittung
von 9 % pro Jahr rechnen bezogen auf die Be-
teiligungssumme (ohne Agio). Im Weiteren sind bei
planmidBigem Verlauf steigende Ausschittungen
von bis zu 12 % pro Jahr mdglich.

Der Anleger erwirbt den Anspruch auf Ausschiit-
tungen, sobald er die Beteiligungssumme zzgl.
Agio vollstidndig eingezahlt hat (siehe § 23 Abs. (2)
Gesellschaftsvertrag). Wahlt der Anleger eine ent-
sprechend kurze laufzeit oder flllt" er seine
Beteiligungssumme friihzeitig vollstdndig durch
Sonderzahlungen auf, so hat er einen Anspruch
auf Ausschiittungen, die ggf. auf seinem Cash-
FLEX-Konto angesammelt und friihestens nach
Ablauf von 5 Jahren seit Beitritt zur Beteili-

gungsgesellschaft ausgezahlt werden.

Die Ausschiittungen werden 1 Monat nach Gesell-
schafterbeschluss fallig (siehe § 23 Abs. (4) Gesell-
schaftsvertrag), regelmiBig im Herbst des Folge-
jahres. Die Beteiligungsgesellschaft rechnet damit,
flir das 6. Jahr eine jéhrliche Ausschittung i.H.v.
5,25 % bezogen auf die Beteiligungssumme (ohne
Agio), an die Anleger vornehmen zu kénnen.

Ausgeschittet werden soll der im jeweiligen
Geschaftsjahr von der Beteiligungsgesellschaft
erwirtschaftete, nicht flir andere Zwecke bendtig-
te Liquiditatsuberschuss (siehe § 23 Abs. (1)
Gesellschaftsvertrag).

Die Auszahlung der Ausschiittungen erfolgt direkt
durch die Beteiligungsgesellschaft (Zahlstelle) per
Uberweisung. Zur moglichen Ausschiittungshohe
siehe Grafik auf Seite 17.

4.2 Einzahlungszeit kann der Anleger
selbst verkiirzen
Wer die Einzahlungszeit verkiirzen mochte, kann

dies durch die Zahlung von héheren Monatsbe-
trdgen erreichen. Darlber hinaus kann der Anleger
sowohl bei der Variante M als auch bei

der Variante O jederzeit vorfllige
Zahlungen (Sonderzahlungen) in
beliebiger Hohe leisten — bis zum
vollstdndigen Ausgleich der Beteili-
gungssumme und des Agios. Ge-
leistete Sonderzahlungen werden
wahlweise auf die zuletzt fallig wer-
denden monatlichen Teilbetrdge
(Laufzeitverkiirzung) oder auf die ver-
bleibenden monatlichen Teilbetrdge
(Beitragsreduzierung) angerechnet.




4.3 Stundung der monatlichen Teilbetrige

ErfahrungsgemaB lasst es sich nicht immer vermei-
den, dass vereinzelt Anleger, aus welchen Griinden
auch immer, ihre monatlichen Zahlungen einstellen
mussen. In bestimmten Fillen, z.B. bei Arbeits-
losigkeit, Krankheit oder Zahlungsengpéssen, kdn-
nen die monatlichen Zahlungen i.d.R. insgesamt bis
zu langstens 18 Monaten zinslos gestundet werden.
Der Anleger hat dann die Mdglichkeit, den Fehl-
betrag in einer Summe nachzuzahlen oder die rest-
lichen Teilbetrdge um den Fehlbetrag gleichmaBig
zu erhéhen (siehe & 4 Abs. (2) Buchstabe e) Gesell-
schaftsvertrag).

5. ERWERBSPREIS

Der Erwerbspreis belduft sich bei der von der
Beteiligungsgesellschaft festgelegten Mindest-
beteiligung auf EUR 10.000 — unabhéangig von der
vom Anleger gewdhlten Einzahlungsvariante (M
oder 0) oder der gewahlten Laufzeit (5, 10 oder 15
Jahre). Bei héheren Beteiligungssummen belduft
sich der Erwerbspreis auf 100 % der vom Anleger

tibernommenen Beteiligungssumme. Zusatzlich
zum Erwerbspreis erhebt die Beteiligungsgesell-
schaft ein Agio, das sich bei der Einzahlungs-
variante M auf 5 % und in der Einzahlungsvariante
0 auf 8 % bezogen auf die jeweils vom Anleger
tibernommene Beteiligungssumme belduft und
das die Vertriebsbeauftragte fiir ihre Vermitt-
lungs- bzw. Nachweistdtigkeiten erhalt.

Bankgebiihren durch Lastschriften, Uberweisungen
und ggf. Riicklastgebiihren sind vom Anleger zu leis-
ten. Dariiber hinaus hat der Anleger die Kosten zu
tragen, die ihm im Zusammenhang mit der Wahr-
nehmung seiner Rechte aus der Beteiligung entste-
hen, bspw. Kosten fiir die Teilnahme an Gesell-
schafterversammlungen. Bei einer Ubertragung sei-
ner Beteiligung entstehen dem Anleger Kosten i.H.v.
pauschal EUR 150 (zzgl. USt). Dartiber hinaus ent-
stehen mit dem Erwerb, der Verwaltung und der
VerduBerung der Vermdgensanlage keine weiteren
Kosten.

1.

. Aufteilung der

Gesamtinvestition
Investitionsbeirat
Entschuldung
Flexibilitat
Erwerbspreis
Beteiligungsmdglichkeit
Reporting

Zertifikat &
Vertrauensscheck

Langjahrige Erfahrung

. Steuerliche

Behandlung

Anlegereignung




IV ANGEBOT IM UBERBLICK

Der Anspruch auf das Agio entsteht mit Zufluss
der geleisteten Zahlungen des Anlegers. Die zuerst
eingezahlten Betrdge (Variante M) bzw. die nach
der Verbuchung des 1. Teilbetrages auf dem
Einlagenkonto (Variante 0) eingezahlten Teil-
betrdge werden dabei vollstandig zum Ausgleich
des Agios verwendet. Die Verglitungsanspriiche
werden nach Abrechnung fillig, soweit die Ver-
gltung aus Geldmitteln zu bestreiten ist, die der
Mittelverwendungskontrolle unterliegen, jedoch
friihestens mit Freigabe durch die Mittelverwen-
dungskontrolleurin. Die Abrechnung der Vergi-
tungen soll monatlich vorgenommen werden.

Zusatzlich erhdlt die mit der Betreuung der
Anleger beauftragte Vertragspartnerin eine — in
Abhdngigkeit des eingezahlten Beteiligungs-
kapitals zu zahlende — laufende Bestandspflege-
vergiitung. Die ab dem 2. Jahr nach Beitritt des
Anlegers zur Beteiligungsgesellschaft zu zahlende
Bestandspflegevergltung belduft sich bei planma-
Biger Einzahlung im 2. Jahr nach Beitritt des Anle-
gers auf 0,55 % (Ausnahme Variante 15°: 0,46 %),
im 3. Jahr auf 1,56 % (Variante 15°% 1,53 %), im 4.
Jahr auf 2,57 % (Variante 15° 2,60 %), im 5. Jahr
auf 3,57 % (Variante 15°: 3,66 %) bezogen auf das
vom Anleger lbernommene Beteiligungskapital.
Ab dem 6. Jahr auf 0,3 % bezogen auf das jeweils
vom Anleger eingezahlte Beteiligungskapital.

Fur die Vermittlung der planmaBig aufzunehmenden
Darlehen der Beteiligungsgesellschaft erhalt die mit
der Vermittlung der Darlehen beauftragte Ver-
tragspartnerin eine Vermittlungsgebihr i.H.v. 0,9 %
bezogen auf die jeweils vermittelte Darlehenssumme.

Fir die Konzeption und das Marketing erhdlt die
Konzeptionarin der Beteiligungsgesellschaft eine in 4
ansteigenden Jahresraten zu zahlende Geblhr i.H.v.
0,75 % bezogen auf die jeweils vom Anleger tber-
nommene Beteiligungssumme und bei Durchfiihrung
einer Investition eine Vergiitung i.H.v. 1,16 % bezo-

gen auf das jeweilige Investitionsvolumen.

Fir die Ubernahme der Haftung erhilt die Komple-
mentdrin der Beteiligungsgesellschaft planmaBig
spatestens ab dem Jahr 2013 eine Uber 6 Jahre auf
0,1 % p.a. ansteigende Vergltung (bezogen auf das
jeweils gezeichnete Gesellschaftskapital). Die
geschaftsflihrende Kommanditistin erhdlt fur die
Verwaltung planméBig spatestens ab dem Jahr
2013 eine (ber 6 Jahre auf 0,85 % p.a. (bezogen
auf das jeweils gezeichnete Gesellschaftskapital)
ansteigende Verglitung sowie planméaBig ab dem
Jahr 2015 eine von der Hohe der Ausschiittungen
abhdngige Erfolgsvergiitung.

Die Treuhandkommanditistin und die Steuer-
beraterin erhalten fir die Treuhandtatigkeit bzw.
die Buchflihrung und die Steuerberatung eine
Verglitung i.H.v. jeweils 0,15 % p.a. bezogen auf
das jeweils gezeichnete Beteiligungs- bzw. Gesell-
schaftskapital.

Die vorstehend genannten Vergltungen sollen
planmédBig — z.T. liber mehrere Jahre — ratierlich
aus den Ertrdgen der Beteiligungsgesellschaft an
die Funktionstrager ausgekehrt werden. Vergltungs-
anspriiche, die nicht oder nicht vollstdndig aus
den Ertrdgen der Beteiligungsgesellschaft bezahlt
werden kdnnen, werden den Funktionstrdgern als
verzinsliche Darlehen tberlassen, um die operative
Handlungsfdhigkeit der Funktionstrdger nicht zu
gefahrden. Nur flir den Fall, dass die Ertragslage
der Beteiligungsgesellschaft dauerhaft (bis zum Ende
des Jahres 2021) und deutlich unter Plan verl3uft
oder die Beteiligungsgesellschaft vorzeitig aufge-
|6st wird, sind die Funktionstrdgergebiihren dann ggf.
anteilig aus dem Beteiligungskapital zu begleichen
(siehe auch Seite 142 f. bzw. Seite 167 f..

Die vorgenannten Verglitungen erhéhen sich um
die Umsatzsteuer in der jeweiligen gesetzlichen
Hohe, sofern diese anfallt.



6. BETEILIGUNGSMOGLICHKEIT

6.1 Beitritt

Anleger beteiligen sich an der Gesellschaft mit der
handelsrechtlichen Firmierung ,Anspar FLEX Fonds 3
GmbH & Co. KG". Das Unternehmen hat die Rechts-
form einer Kommanditgesellschaft. Die Beteiligung
der Anleger an der Gesellschaft erfolgt dabei mittel-
bar als Treugeber (ber eine Steuerberatungs-
gesellschaft, die als Treuhandkommanditistin zwi-
schengeschaltet ist. Der Treugeber wird hierbei in
wesentlichen Belangen einem unmittelbar beteilig-
ten Kommanditisten gleichgestellt. Die auf seinen
Anteil entfallenden Zahlungsanspriiche (Anspriiche
auf Entnahmen, Abfindungsguthaben etc)) stehen
ihm unmittelbar zu. Die Jahresergebnisse (Gewinne
oder Verluste) der Beteiligungsgesellschaft und das
Gesellschaftsvermdgen werden ihm anteilig wirt-
schaftlich zugerechnet. Verfiigungen (z.B. Verpfan-
dung oder Abtretung) sind nach MaBgabe der
gesetzlichen Vorschriften und des Gesellschafts-
vertrags zuldssig.

Die Treuhandkommanditistin soll planméaBig
Kommanditanteile (Pflichteinlagen) i.H.v. EUR
57.997.500 Ubernehmen. Bei einer Mindestbe-
teiligung von EUR 10.000 kénnen demnach insge-
samt 5.799 Anteile ausgegeben werden, bei hohe-
ren Beteiligungsbetrdgen entsprechend weniger.

Die Gesamtinvestition des Fonds betrdgt planmaBig
EUR 100 Mio., abhédngig von dem der Beteiligungs-
letztendlich bei
Verfiigung stehendem Beteiligungskapital. Die

gesellschaft SchlieBung zur
Investitionsmittel werden, auBer durch das insge-
samt zu platzierende Beteiligungskapital i.H.v. plan-
miBig EUR 57.997.500, auch durch die Aufnahme
von Bankdarlehen (Fremdkapital) i.H.v. planmaBig
EUR 42 Mio. bzw. in Abhédngigkeit des platzierten
Beteiligungskapitals beschafft; die Aufnahme von
Fremdwahrungsdarlehen ist nicht vorgesehen.

6.2 Beteiligungsangebote werden voraus-
sichtlich bis Ende 2012 angenommen

Die Zeichnungsfrist beginnt friihestens einen Tag
nach Veroffentlichung des Verkaufsprospekts und
endet planmaBig am 31.12.2012 (Platzierungsphase,
siche hierzu § 4 Abs. (7) Gesellschaftsvertrag). Mit
Zustimmung der Treuhandkommanditistin kann die
geschaftsfiihrende Kommanditistin die Platzierungs-
phase (Zeichnungsfrist) vorzeitig beenden, aber auch
um bis zu 12 Monate, also bis zum 31.12.2013, ver-
langern. Abhdngig vom Verlauf der Platzierung kann
das tatsdchlich eingeworbene Beteiligungskapital
zum Ende der Platzierungsphase (Zeichnungsfrist)
unter dem geplanten Beteiligungskapital liegen; ein-
zelne Zeichnungen, Anteile oder Beteiligungen wer-
den nicht gekiirzt. Das Angebot ist auf die Bundes-
republik Deutschland beschrankt.

6.3 Kontroll- und Mitspracherecht

Den Anlegern stehen als Treugebern die Wider-
spruchsrechte gegen MaBnahmen der Geschafts-
fihrung nach § 164 HGB sowie die Kontrollrechte
nach § 166 HGB vollinhaltlich zu. Die Anleger
beschlieBen in den vertraglich und gesetzlich vor-
gesehenen Fillen auf Gesellschafterversammlun-
gen oder im schriftlichen Abstimmungsverfahren.
Dort hat der Anleger ein Teilnahme- und Stimm-
recht. Die Stimmengewalt bemisst sich nach dem
geleisteten Beteiligungsbetrag (je EUR 50 eine

Stimme).
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IV ANGEBOT IM UBERBLICK

6.4 Ausscheiden/Kiindigung
Die Beteiligung ist als langfristige Kapitalanlage zu

sehen. GemdB dem Gesellschaftsvertrag kann das
Gesellschaftsverhltnis frithestens zum 31.12.2023
ordentlich gekiindigt werden.

In besonderen Hartefdllen ist eine auBerordentliche
Kiindigung auch schon friiher mit einer Frist von 14
Tagen zum Ende eines Kalendermonats maglich.
Eine langere Haltedauer ist aber anzustreben.

Mit Ausscheiden eines Anlegers aus der Beteili-
gungsgesellschaft hat dieser grundsatzlich einen
Anspruch auf ein Auseinandersetzungsguthaben,
das seiner Beteiligung am Gesellschaftsvermdgen
entspricht. MaBgeblich ist der Verkehrswert des
Gesellschaftsvermdgens. Davon abweichend be-
tragt das Abfindungsguthaben in den ersten 4
Jahren der Beteiligung 70 % bis 80 % der geleiste-
ten Beteiligungssumme (ohne Agio).

AuBer der Kiindigung der Beteiligung besteht die
Mdglichkeit, die Beteiligung Uber die interne ,FLEX
Fonds-Anteilsbdrse” an andere interessierte Anleger
weiter zu verduBern (siehe auch & 25 Gesellschafts-
vertrag). Diese bietet dem Anleger den ,Zugriff* auf
das umfassende Vertriebsnetz der FLEX Fonds-
Gruppe und somit eine zumeist schnellere und
lukrativere Maglichkeit, die Beteiligung weiter zu
verduBern.

Dartiber hinaus besteht die Moglichkeit, allen FLEX
Fonds-Beteiligungsgesellschaften die Beteiligung im
Rahmen des Investitionssegments ,Fondsbeteiligun-
gen" anzubieten (siehe Seite 23, Ziff. 8.).

Letztendlich kann der Anleger seine Beteiligung
auch auf dem ,freien" Markt verduBBern; ein orga-
nisierter Markt, an dem die Anteile der Beteili-
gungsgesellschaft gehandelt werden, besteht der-
zeit indes nicht.

Nachschussverpflichtungen, also Anspriiche der
Beteiligungsgesellschaft auf lber die vereinbarten
Pflichteinlagen hinausgehende Einlageleistungen,
sind vertraglich ausgeschlossen. Das heiBt: Es be-
steht fir die Anleger keine Verpflichtung, Liquidi-
tatsunterdeckungen, Verluste der Beteiligungs-
gesellschaft oder etwaige bei der Liquidation auf-
tretende Fehlbetrage auszugleichen. Unter be-
stimmten Umstdnden konnen die Anleger aber
faktisch zur Erhaltung der Grundlagen ihrer
Beteiligung gezwungen sein, trotz des vertrag-
lichen Ausschlusses, Nachschiisse aufzubringen.

7. REGELMASSIGES REPORTING
SCHAFFT TRANSPARENZ




Uber die Entwicklung der Gesellschaft wird der
Anleger ausflhrlich mit dem jahrlichen Geschafts-
bericht der Beteiligungsgesellschaft informiert.
Darliber hinaus erhdlt der Anleger zweimal im Jahr
mit der Informationsbroschiire CHARISMA eine
umfassende Information Uber die getdtigten
Investitionen und Neuigkeiten der Beteiligungs-
gesellschaft.

8. ZERTIFIKAT UND
VERTRAUENSSCHECK

Der Anleger erhdlt nach Annahme durch den
Treuhdnder sein Beteiligungszertifikat und einen
personlichen ,FLEX Fonds-Vertrauensscheck”. Dabei
wird ihm auch ein Vorzugsrecht beim Verkauf seiner
weiteren Vermdgensanlagen eingerdumt, sofern
diese in das geplante Investitionsportfolio der
Beteiligungsgesellschaft passen.

Der Anspar FLEX Fonds 3 investiert in eine Vielzahl
von Zweitmarktprodukten. Vorteil fiir den Anleger:
Neben den angestrebten glinstigen Ankaufsfaktoren
der Produkte kann die Fondsgeschaftsflihrung dem
interessierten Anleger den vorzugsweisen Ankauf
eigener Immobilien bzw. Fondsbeteiligungen anbie-
ten und diese dem Investitionsbeirat bevorzugt zur
Befuirwortung vorlegen.

Herbert Mustermann

HauptstraBe 10 in 73614 Schorndorf

ist mit einer Kommanditeinlage in Hohe von

100.000,00 EUR

an der Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co.KG beteiligt

und eingetragen im Treugeberregister unter der Nummer 930001

Diese missen jedoch den Investitionsgrundsdtzen
des Gesellschaftsvertrages entsprechen und mit
maglichen Alternativinvestitionen gleichwertig sein
(siehe & 13 Abs. (1) Gesellschaftsvertrag). Ein
Rechtsanspruch darauf, dass die Beteiligungs-
gesellschaft vom Anleger die ihr angebotene/-en
Vermdégensanlage/-n erwirbt, besteht allerdings
nicht. Nach Zustimmung des Investitionsbeirates
hat somit die Fondsgeschaftsflihrung bei gleich-
wertigen Alternativen zugunsten des Anlegeran-

gebotes zu entscheiden.
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9. LANGJAHRIGE ERFAHRUNG
AUF DEM MARKT

2010

REFL=XION

1989

Die Prospektverantwortliche beschéftigt sich be-
reits seit 1989 mit der Entwicklung bzw. dem Ver-
trieb von Kapitalanlagen in Form von Geschlos-
senen Fonds. Geprdgt sind diese Anlagen durch
den Investitionsschwerpunkt ,Immobilie”, vor-
nehmlich in Gewerbeimmobilien.

Eine per saldo positive Entwicklung der Leistungs-
und Ertragsbilanz in den platzierten Fondsaktivi-
taten spiegelt die Qualitdt im Umgang mit dem
Vertrauen Dritter wider (siehe Seite 89, ,Partner”).

10. STEUERLICHE BEHANDLUNG

Die Prospektverantwortliche und Anbieterin
tibernimmt keine Zahlung von Steuern fir den
Anleger. Die Tatigkeit der Beteiligungsgesell-
schaft ist steuerrechtlich als Vermdgensverwal-
tung zu qualifizieren. Dies hat zur Folge, dass
die Anleger, soweit die Beteiligung im
Privatvermdgen gehalten wird, Einklinfte aus
Vermietung und Verpachtung (§ 21 EStG),
Kapitalvermdgen (§ 20 EStG) sowie ggf. son-
stige Einkiinfte (8§ 22, 23 EStG) erzielen.

IV ANGEBOT IM UBERBLICK

Anfénglich voraussichtlich negativen steuerlichen
Ergebnissen aus Vermietung und Verpachtung ste-
hen in den Folgeperioden voraussichtlich positive
steuerliche Ergebnisse gegentber. Damit liegt ein
Totallberschuss planméBig bereits ab dem Jahr
2020 vor. Anfingliche negative steuerliche Ergeb-
nisse konnen grundsatzlich bei prognosegemaBem
Verlauf mit positiven Einkiinften spaterer Jahre aus-
geglichen werden; etwaige Einschrankungen des all-
gemeinen Verlustausgleichs sind mdglich und in den
Steuerlichen Grundlagen” (siehe Seite 126 ff.) dar-
gestellt.

Die Erzielung steuerlicher Vorteile spielt bei dieser

Anlageform eine untergeordnete Rolle.

LEISTUNGSBILANZ 2009 |




11. ANLEGEREIGNUNG

Bei dem vorliegenden Angebot handelt es sich um
eine unternehmerische Beteiligung. Damit konnen
gleichbleibende Einkiinfte und eine Rickfiihrung
des eingebrachten Kapitals nicht sichergestellt wer-
den. Vergleiche mit den Eigenschaften von festver-
zinslichen Wertpapieren sind daher nicht zweckma-
Big. Dementsprechend ist dieses Beteiligungs-
angebot nicht flr Anleger geeignet, die eine
Vermogensanlage mit sicherer und feststehender
Verzinsung und einer heute schon feststehenden,
sicheren Riickzahlung des eingezahlten Anlagekapi-
tals zu einem bestimmten Zeitpunkt suchen. Eine
Investition im Zusammenhang mit dem Wunsch
einer geeigneten Altersvorsorge in Form einer
.Rente” wére daher verfehlt. Vielmehr richtet sich
das Angebot an Anleger, die ,unternehmerischen
Beteiligungen” offen gegeniiberstehen und mit der
Beteiligung langfristig ein ,Zweiteinkommen" an-
streben.

Das Beteiligungsangebot richtet sich vornehmlich
an in Deutschland ansdssige natirliche Personen,
welche beabsichtigen, die Beteiligung im Privatver-
mogen zu halten. Die Angaben dieses Prospektes
beziehen sich auf diese Zielgruppe. Allen Gbrigen
Interessenten wird empfohlen, die rechtlichen und
steuerlichen Auswirkungen des Beteiligungs-
angebots mit einem Vertreter der rechts- und steu-
erberatenden bzw. wirtschaftspriifenden Berufe zu
besprechen.

Geeignet ist dieses Angebot somit fiir Anleger, die
ihre Vermdgensstrukturen mit sinnvoll gestreuten
Immobilien-Investitionen, Investitionen in Ol und
Gas, Photovoltaik sowie in Edelmetalle langfristig er-
ganzen wollen und bereit sind, die in diesem Pro-
spekt nachstehend beschriebenen Risiken einzuge-
hen.

o
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Nl V RISIKEN

Bei der Beteiligung an der Anspar FLEX Fonds 3 handelt es sich um eine unternehmerische Beteiligung,
deren zukiinftige Entwicklung von verschiedenen wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerrechtlichen
EinflussgréBen abhingig ist, die der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung (Konjunktur) und den
damit verbundenen Schwankungen sowie den Anderungen der rechtlichen und steuerrechtlichen
Rahmenbedingungen unterworfen sind. Die wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerrechtlichen
EinflussgréBen unterliegen verschiedenen Risiken, die das Ergebnis bzw. die mit der Beteiligung an der
Anspar FLEX Fonds 3 verfolgten Ziele negativ beeinflussen kénnen. Des Weiteren basieren die im vorlie-
genden Emissionsprospekt gemachten Angaben im Wesentlichen auf Annahmen (ber die zukiinftigen
Entwicklungen der EinflussgréBen (Prognosen), deren Eintritt nicht sichergestellt werden kann.

Die aus der Sicht der Prospektverantwortlichen, zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung fiir eine
Anlageentscheidung wesentlichen, erkennbaren Risiken werden nachfolgend — unterschieden in
die Kategorien ,Prognosegefihrdende Risiken", ,Anlagegefdhrdende Risiken” und ,Anleger-

gefdhrdende Risiken" — dargestellt.

1. ALLGEMEINE RISIKEN

1.1 Unternehmerisches Risiko

1.2 Platzierungsrisiko

I Es handelt sich um eine Investition im unternehme-
rischen Bereich. Die Hohe des Beteiligungskapitals steht
erst mit Ende der Platzierungsphase, vorbehaltlich der
einjahrigen Verldngerungsmaoglichkeit, voraussichtlich
zum 31.12.2012 fest. Die Investitionsdurchfiihrung, ins-
besondere die Umsetzung des Prinzips der Risiko-
streuung, hingt von der Platzierung sowie davon ab,
dass Darlehen in planméaBiger Hohe aufgenommen wer-
den. Treten mehrere Risiken gleichzeitig ein, sind erheb-
liche Storungen des planmaBigen Verlaufs moglich
(,Kumulierungsrisiko"). Im Extremfall kann durch ver-
schiedene Risikofaktoren — vor allem wenn diese kumu-
liert auftreten — das Ausbleiben von Ausschiittungs-
zahlungen bzw. der Verlust des eingebrachten Kapitals
inkl. Agio (,Totalverlustrisiko") nicht ausgeschlossen wer-
den.

I Die Konzeption geht zunichst davon aus, dass EUR
57.997.500 an Beteiligungskapital eingezahlt werden.
Fir den Fall, dass die Platzierung nicht in geplanter Hohe,
nicht nach dem erwarteten Verlauf erfolgt oder die bei-
getretenen Anleger ihre Zahlungsverpflichtungen nicht
erflllen, ware das dem Beteiligungskonzept zugrunde
gelegte Portfolioprinzip nicht mehr im vorgesehenen
Umfang sichergestellt. Dariiber hinaus verschieben sich
die geplanten Ergebnisse in die Zukunft. Eine Rickab-
wicklung ist nicht vorgesehen. Sollte es dennoch dazu
kommen, kann nicht sichergestellt werden, insoweit die
Beteiligungsgesellschaft schon vertraglich nicht riickfor-
derbare Aufwendungen getragen hat (z.B. Darlehens-
zinsen, Gebiihren), dass die Anleger ihre Einlagen voll-
stdndig wieder erhalten. Dariiber hinaus konnen sich
abhidngig vom Platzierungsverlauf die geplanten Ergeb-
nisse auch bei im Ubrigen prognosegemaBer Entwick-
lung in die Zukunft verschieben.

Anlagegefahrdende Risiken:

Prognosegefahrdende Risiken: Risiken, die zu einer schwécheren Prognose fiihren konnen.

Risiken, die entweder das/die Anlageobjekt(e) oder die gesamte

Vermdgensanlage geféhrden und damit zu einem teilweisen oder

vollstandigen Verlust der Beteiligungssumme flihren kdnnen.

Anlegergefdhrdende Risiken:

Risiken, die nicht nur zu einem Verlust der gesamten Beteili-

gungssumme fiihren kdnnen, sondern z.B. liber Nachschuss-

pflichten, Biirgschaften, Steuerzahlungen u. A. auch das weitere

Vermogen des Anlegers gefahrden.




1.3 Open-Pool-Risiko —

I Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung stehen noch keine
InvestitionsmaBnahmen fest (sog. ,Open Pool"), daher geht
der Anleger eine Vertrauensinvestition ein. Fehlinvestitio-
nen kénnen grundsatzlich nicht ausgeschlossen werden.

I Die Beteiligungsgesellschaft hat sich durch die Bestim-
mungen des Gesellschaftsvertrages (siehe § 9 Gesell-
schaftsvertrag) besonderen Investitionseinschrankungen
unterworfen. Die Qualifikation des Fondsmanagements ist
somit von besonderer Bedeutung. Des Weiteren kann
nicht sichergestellt werden, dass Investitionsobjekte zu
den besonderen Investitionseinschrankungen auch in aus-
reichender Anzahl am Markt beschafft werden konnen.

-_—

.4 Prognoserisiko —

I Der Prospekt enthdlt eine Prognoserechnung, die von
angenommenen Voraussetzungen ausgeht. Ob die tat-
sdchliche Entwicklung mit den Prognoseannahmen Uber-
einstimmt, hadngt von zahlreichen Faktoren ab, die Uber
den langen Betrachtungszeitraum des Prospektes/der
Prognose nicht exakt vorhergesagt werden kdnnen und
mit hoher Wahrscheinlichkeit nicht so, wie geplant, eintre-
ten werden.

I Geringere als die geplanten Einnahmen und/oder héhere
als die planmiBig vorgesehenen Kosten sowie von den
geplanten Investitionszeitpunkten abweichende Inves-
titionen wirken sich unmittelbar auf die geplanten Ertrége
und Ausschiittungen der Beteiligungsgesellschaft aus.
Dauerhafte und nachhaltige Verschiebungen der geplan-
ten Investitionszeitpunkte, Einnahmen bzw. Kosten kdnnen
dazu flihren, dass die Beteiligungsgesellschaft die geplan-
ten Ausschiittungen und Ertrédge nicht realisieren kann
bzw. im Extremfall die Beteiligungsgesellschaft ihren Zah-
lungsverpflichtungen nicht mehr nachkommen kann, also
insolvent wird. Dann besteht auch das Risiko, dass das von
den Anlegern eingesetzte Beteiligungskapital inkl. Agio
vollstandig verloren geht.

-_—

.5 Finanzierungsrisiko —
I Die Prognoserechnung basiert darauf, dass der Beteili-

gungsgesellschaft in vorgesehener Hohe Fremdmittel zu
Investitionszwecken zur Verfligung gestellt werden.
Erhalt sie diese nicht, kann sie die geplanten Investi-
tionen, insbesondere die geplante Investitionsstreuung,
nicht durchfiihren, was ggf. auch nachteiligen Einfluss
auf die Hohe der Ausschiittungen hétte.

I Die Darlehensgewahrung, die Darlehenskonditionen und
die Auszahlungszeitpunkte sind zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung noch nicht verbindlich vereinbart.
Liegt das Zinsniveau zum Zeitpunkt der Kreditaufnahme
oder bei der Festlegung der Anschlussfinanzierungen ber
den in der Prognoseberechnung kalkulierten Ansatzen, ist
eine Reduzierung der Liquiditdtsreserve bzw. der
Ausschittungen mdglich. Fir die fir die Immobilien-
investitionen aufzunehmenden Fremdmittel wurde
unterstellt, dass flr die ersten 10 Jahre Zinssdtze von
jahrlich 5,75 % zum Tragen kommen, die sich nach dem
Ende dieser ersten 10 Jahre auf 7 % p.a. erhéhen. Fir die
fir die Photovoltaik-Investitionen aufzunehmenden
Darlehen wurden Zinssitze von 4 % (2010), 4,5 % (2011)
und 5 % (2012) fur die ersten 10 Jahre und Zinssédtze von
6 9% fur die anschlieBende Zinsperiode unterstellt. Wenn
ein Kreditgeber Darlehen kiindigt, zB. weil die Beteili-
gungsgesellschaft Zins und Tilgung nicht mehr bedienen
kann, kann es zu einer Zwangsverwertung der dem Kredit-
geber als Sicherheit dienenden Investitionsobjekte kom-
men; reicht das Aktivwermdgen der Beteiligungsgesell-
schaft nicht zur Deckung aller Verbindlichkeiten aus,
besteht das Totalverlustrisiko der Einlagen der Anleger. Die
Prospektverantwortliche weist darauf hin, dass — neben
den Immobilienanlagen — auch andere Investitionsgtiter
fiir die Aufnahme von Krediten verpfandet bzw. besichert
werden kénnen. Somit besteht grundsatzlich auch fiir
diese das Verwertungsrisiko durch den/die Kreditgeber.

I Wenn Kreditsicherheiten an Wert verlieren, besteht das
Risiko, dass die finanzierende Bank eine Nachbesiche-
rung verlangt oder den Kredit kiindigt.

I Die Planung der Beteiligungsgesellschaft sieht vor, die
Restdarlehen im Jahr 2027 durch die Erlése aus der Auf-
I6sung der Ol- und Gasinvestitionen zu tilgen. Sofern die
Erlose aus den Ol- und Gasinvestitionen nicht oder nicht
vollstdndig ausreichen, um die Darlehen abzulésen und
die Beteiligungsgesellschaft die Darlehen nicht oder
nicht zu den geplanten Konditionen fortfiihren kann,
besteht das Risiko einer Zwangsverwertung des Gesell-
schaftsvermégens durch den/die Kreditgeber, und sofern
das Aktivwermdgen der Beteiligungsgesellschaft nicht
zur Deckung der Verbindlichkeiten ausreicht, das
Totalverlustrisiko der Einlagen der Anleger.

. Allgemeine Risiken
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Risiken der OI- und
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M V RISIKEN

1.6 Ausschiittungsrisiko

1.9 Vertragspartner

I Die vorgesehenen Ausschiittungen basieren auf der
Planung bzw. der Prognoserechnung der Beteiligungs-
gesellschaft. Von den der Planungsrechnung zugrunde
gelegten Pramissen und Annahmen abweichende und
nicht vorhersehbare Entwicklungen konnen dazu fiihren,
dass die tatsdchlichen Ausschiittungen von den prognos-
tizierten Werten abweichen, u.U. sogar ganz ausbleiben.

I Bereits entstandene, jedoch noch nicht zugeflossene
Ausschittungen kénnen bei entsprechend negativer
Entwicklung der Beteiligungsgesellschaft u.U. wieder
verlustig werden.

-_—

.7 Kostenrisiko
I Die Kosten fiir die Griindung der Beteiligungsgesellschaft,
fir die Fondskonzeption, die Beschaffung des Eigen-

kapitals, die Bestandspflege, die Finanzierungsvermittiung,
die Steuerberatung, die Mittelverwendungskontrolle sowie
die laufenden Verwaltungskosten und die Verglitung fr
den Komplementdr, die geschéftsfiihrende Kommandi-
tistin und den Treuhdnder fiihren zu handelsrechtlichen
Verlusten der Beteiligungsgesellschaft, die erst durch kiinf-
tige Ertrage aufgeholt werden mussen.

1.8 Fondsmanagement/Schliissel-
personenrisiko

I Fur die planmaBige Umsetzung des konzipierten Ange-

bots ist von erheblicher Bedeutung, dass die das Mana-

gement beherrschenden bzw. die hierfiir eingesetzten
Personen nicht vorzeitig ausfallen. Nachdem weder die
persénlich haftende Gesellschafterin (Komplementérin)
noch die geschéftsfihrende Kommanditistin mit der
Institution einer Bank, deren Bestand langfristig gesichert
erscheint, vergleichbar sind, kann nicht ausgeschlossen
werden, dass es zu einem Ausfall, speziell der Initiatorin
oder der geschiftsfihrenden Gesellschafter — aus wel-
chen Griinden auch immer — kommt und diese ggf. nach
einiger Zeit nicht mehr zur Verfligung stehen.

Wenn unternehmenstragende Personen ihre Tatigkeit
fir das Unternehmen beenden, lassen sich die vergan-
genheitsbezogenen Erfahrungen nur noch bedingt auf
die Zukunft Ubertragen.

I Die Bonitdt von Vertragspartnern kann sich im Zeitablauf
verschlechtern, insbesondere die Zahlungsfahigkeit und
-willigkeit der Mieter der Beteiligungsgesellschaft.

I Sofern bereits abgeschlossene Vertrdge beendigt werden
bzw. die Beteiligungsgesellschaft noch Vertrdge abzu-
schlieBen hat, kann nicht sichergestellt werden, dass die
Beteiligungsgesellschaft die neu abzuschlieBenden Ver-
trdge zu den Konditionen wie die bereits abgeschlosse-
nen Vertrdge bzw. zu den geplanten Konditionen ab-
schlieBen kann. Von den kalkulierten Konditionen abwei-
chende Konditionen kdnnen sich erheblich auf das
Ergebnis der Beteiligungsgesellschaft auswirken.

-_—

.10 Insolvenzrisiko der
Treuhandkommanditistin

I Die Behandlung von treuhédnderisch gehaltenen Beteili-
gungen der hier in Rede stehenden Art ist rechtlich,
soweit ersichtlich, noch nicht geklart. Es kann daher nicht
ausgeschlossen werden, dass im Falle der Insolvenz der
Treuhandkommanditistin die Beteiligungen Gegenstand
der Insolvenzmasse werden und dadurch keine bevor-
rechtigten Aus- oder Absonderungsmdéglichkeiten zu-
gunsten der Treugeber bestehen. In diesem Fall stehen
den Treugebern nur einfache Insolvenzforderungen, die
nachrangig zu befriedigen sind, zu. In gleicher Weise ist
nicht mit letzter Sicherheit auszuschlieBen, dass die
Treugeber sich gegen etwaige Zwangsvollstreckungs-
maBnahmen der Glaubiger der Treuhandkommanditistin
in die treuhdnderisch gehaltenen Beteiligungen nicht zur
Wehr setzen konnen. Ursache fiir die Insolvenz der
Treuhandkommanditistin kann auch das von ihr getrage-
ne Insolvenzrisiko der Treugeber sein: Wird sie von einem
Glaubiger der Beteiligungsgesellschaft unmittelbar in
Anspruch genommen, kann sie aufgrund der Treuhand-
vertrage bei den einzelnen Treugebern lediglich anteilig
Freistellung bzw. Aufwendungsersatz geltend machen.
Erfullen nicht alle Treugeber die sich daraus fiir sie erge-
benden Verpflichtungen rechtzeitig, kann dies die
Ursache fiir die Zahlungsunfihigkeit oder Uberschul-
dung der Treuhandkommanditistin sein.

1.11 Langfristige —
Zahlungsverpflichtung —

I Der Anleger ist zur Zahlung monatlicher Teilbetrdge
reguldr im ldngsten Fall Gber 15 Jahre bis zur vollstdndi-
gen Erfillung seiner Zahlungsverpflichtungen gebunden.



-_—

Seine Zahlungsverpflichtung erlischt bspw. auch bei
Arbeitslosigkeit, Krankheit und sonstigen wirtschaft-
lichen Notlagen des Anlegers nicht. Selbst bei einer
Insolvenz der Beteiligungsgesellschaft kann eine Fort-
dauer der Zahlungsverpflichtungen nicht ausgeschlos-
sen werden. Des Weiteren werden Substanzwerte z.T.
durch die Aufnahme von erheblichen Fremdmitteln
erworben. Insbesondere in den ersten Jahren ist daher
davon auszugehen, dass im Fall einer vorzeitigen oder
auch planmédBigen Vertragsbeendigung, z.B. durch
Kiindigung, das Abfindungsguthaben des Anlegers unter
dem bis zu diesem Zeitpunkt eingezahlten Betrag liegt.

.12 Finanzierung der

Beteiligungssumme —

-_—

Die Prospektverantwortliche weist ausdriicklich darauf hin,
dass die Finanzierung der Einlagen des Anlegers Gber eine
externe Kreditfinanzierung keinesfalls empfohlen wird.
Sofern der Anleger eine Einlagenfinanzierung (Anteils-
finanzierung) dennoch abschlieBt, trigt dieser sein Finan-
zierungsrisiko selbst, d.h. Zinsen und Tilgung der
Finanzierung sind vom Anleger unabhingig davon zu leis-
ten, ob der Anleger auch entsprechende Ausschiittungen
aus der Beteiligungsgesellschaft erhélt. Dies kann beim
Anleger zu einer Privatinsolvenz fihren (Maximalrisiko).

.13 VerduBerbarkeit, Kiindigung —

Die Beteiligung ist als langfristige Investition zu sehen.
Ein offizieller Zweitmarkt fiir Fondsbeteiligungen wie bei
einer Aktienbdrse besteht zur Zeit nicht, was die Ver-
duBerbarkeit stark einschrankt.

Im Fall einer vorzeitigen oder auch planmaBigen
Vertragsbeendigung, z.B. durch Kiindigung, ist nicht aus-
zuschlieBen, dass das Abfindungsguthaben des Anlegers
unter dem von ihm bis zu diesem Zeitpunkt eingezahlten
Betrag liegt. Bei Ausscheiden im Jahr des Beitritts und in
den 3 Folgejahren betrdgt das Abfindungsguthaben
grundsatzlich 70 %, 75 % bzw. 80 %, jeweils bezogen auf
die eingezahlte Einlage (siehe § 33 Abs. (2) Gesellschafts-
vertrag). Sofern eine Vielzahl der Anleger ihre Beteili-
gungen kiindigen, kénnte dies negativen Einfluss im
Hinblick auf die Auszahlung der Abfindungsguthaben
haben, und im Extremfall die Insolvenz der Beteiligungs-
gesellschaft auslosen.

Die in den ersten Jahren gemiB § 33 Abs. (2) Gesell-
schaftsvertrag zu zahlenden Abfindungsguthaben kon-

nen hoher sein als der aktuelle Beteiligungswert. In die-
sem Fall vermindern sich der Anteilswerte der verblei-
benden Treugeber/Gesellschafter um die Differenz zwi-
schen dem tatséchlichen Wert der Beteiligung des aus-
scheidenden Treugebers/Gesellschafters und des an die-
sen gezahlten Abfindungsguthabens zzgl. der in diesem
Fall der geschéftsfiihrenden Kommanditistin zustehen-
den Sondervergiitung (vgl. § 24 Abs. (2) c) Gesellschafts-
vertrag).

I Verfiigungen (unter Beachtung von § 12 des Treuhand-
bzw. §8 25 und 29 des Gesellschaftsvertrages) sind nur
mit schriftlicher Zustimmung der geschaftsfiihrenden
Kommanditistin mdglich. Die Zustimmung kann aus
wichtigem Grund, z.B. solange die Zahlungsverpflich-
tungen nicht erfiillt sind, versagt werden. Verfligungen
sind dann nicht mdglich. Die ordentliche Kiindigung des
Gesellschaftsvertrages ist — Volleinzahlung der Beteili-
gungssumme unterstellt — erstmals ab dem 31.12.2023
moglich.

2. RISIKEN DER IMMOBILIEN-
INVESTITIONEN

2.1 Vermietungsrisiko —

I Leerstinde, Mietausfille, Vermietung oder Anschlussver-
mietungen nicht zu den geplanten Konditionen, mangel-
hafte Betreuung und Verwaltung der Objekte, nicht
durchgeflihrte ReparaturmaBnahmen und Fehleinschat-
zungen des Managements hdtten negative Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Liquiditdts- und Ertragslage der
Beteiligungsgesellschaft zur Folge.

I Liegt die durchschnittliche Inflationsrate unter 2,5 % p.a.,
weichen die tatsdchlichen Mieteinnahmen auch bei im
Ubrigen planméBigem Verlauf von den prognostizierten
Werten nach unten ab. Soweit in den Mietvertragen keine
vollstdndige Anpassung an die sich ergebenden Index-
verdnderungen vereinbart ist bzw. wird, ist ein Ausgleich
der zukiinftig sich ergebenden Geldentwertung wahrend
der vereinbarten Laufzeit nur in Héhe der vereinbarten
Mietindexierungen maoglich. In der Folge wiirde sich ein
tber der Mietanpassung liegender Kaufkraftschwund
ergeben. Die Prospektverantwortliche weist daraufhin, dass
das Risiko besteht, dass nicht mit jedem Mieter die kalku-
lierte Mietanpassung vereinbart werden kann.

. Allgemeine Risiken

. Risiken der Immo-

bilien-Investitionen

Risiken der OI- und
Gas-Investitionen

Risiken der Photo-
voltaik-Investitionen

Risiken der Edelmetall-
Investitionen

. Steuerliche Risiken

Rechtliche Risiken
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Folgerichtig konnten in diesem Fall die geplanten Miet-
steigerungen nicht in vollem Umfang erfolgen.

I Der Standortfrage, der Objektqualitdt und der langfristig
ausgerichteten Nutzungskonzeption einer Immobilie
kommt eine erhebliche Bedeutung zu. Eine Reduzierung
der Miete oder gar ein Leerstand, z.B. wegen einer nicht
vorhandenen oder abnehmenden Nachfrage oder wegen
einer schlechten bzw. nicht vorhandenen Anbindung an
o6ffentliche Nahverkehrsmittel, hdtte entsprechende
Auswirkungen auf die Ertrdge bzw. die Ausschiittung der
Gesellschaft und reduziert zusatzlich den Wert des be-
troffenen Objektes — und entsprechend den der Beteili-
gung des Anlegers — deutlich.

I Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die Beteili-
gungsgesellschaft noch keine Investitionen in Immobilien
vorgenommen und die konkrete Vermietungssituation ist
der Beteiligungsgesellschaft unbekannt. Die Prognose-
rechnung beruht dementsprechend auf fiktiven Annahmen
und die Beteiligungsgesellschaft kann nicht von vornehe-
rein sicherstellen, dass die geplanten Mieteinnahmen der
Héhe nach bzw. — wie zeitlich geplant erzielt — werden.

2.2 Instandhaltungsaufwendungen/
Nebenkosten i

I Renovierungs-, Modernisierungs-, Instandhaltungs-,
Sanierungs- oder Revitalisierungsaufwendungen der
Immobilieninvestitionen konnen Ertrags- und Liquiditéts-
belastungen verursachen, die die kalkulierten Ansétze
Ubersteigen. Sollten die kalkulierten Betrdge nicht ausrei-
chen, konnten Mehraufwendungen entstehen, die zu
einer Minderung der Ausschittungszahlungen fiihren
kénnten, ggf. auch zu Lasten der sonstigen liquiden
Mittel gehen oder — sofern mdoglich — fremdfinanziert
werden missen.

2.3 Méngel der Fondsimmaobilien —

I Generell ist beim Erwerb von Immobilien das Risiko ver-
steckter Altlasten und/oder Baumingel sowie sonstige
Mangel, die Instandsetzungs-, Sanierungs- und Abraum-
beseitigungskosten verursachen kdnnen, nicht auszu-
schlieBen. Dies gilt auch fiir ggf. kiinftig nochmals ent-
stehende ErschlieBungskosten. Gebrauchte Immobilien

— wie die geplanten Immobilien der Beteiligungs-

gesellschaft — werden i.d.R. unter Ausschluss jeglicher

Gewdhrleistung verdufBert.

2.4 Wertentwicklung —]
I Kaufpreise, die zum Erwerbszeitpunkt bezahlt werden,

missen nicht nachhaltig erzielbar sein, sondern kénnen
z.B. auch Ausdruck eines vorlbergehenden Angebots-
mangels sein.

Wertentwicklungen von Immobilien-Anlagen sind nur
schwer prognostizierbar, da diese insbesondere zyklischen
Entwicklungen des Immobilienmarktes allgemein, aber
auch Entwicklungen am Standort selbst sowie objektbe-
dingten Umsténden unterliegen.

Veranderte Marktstrukturen, Wettbewerbs- und Kon-
kurrenzsituationen sowie eine mangelnde Akzeptanz der
Bevdlkerung bzw. potenzieller Nutzer kénnen ggf. einen
erheblichen Anpassungsaufwand bzw. Wertverlust ver-
ursachen. Immobilien-Investitionen haben grundsatzlich
einen gewissen spekulativen Charakter. Erweist sich die
Immobilie oder der Standort als langfristig nicht attrak-
tiv, wird diese Anlage fiir den Anleger eine nachteilige
Investition.

I Sowohl der Bedarf als auch die Anforderungen an die
verschiedenen Immobilien (Gewerbe- und Wohnimmo-
bilien) kénnen sich verandern. Das diesbeziiglich kalku-
lierte Mietniveau kénnte sich deshalb in der Zukunft
nicht mehr am Markt durchsetzen lassen. Auch ist denk-
bar, dass der spatere Verkauf solcher Immobilien nicht zu
den Preisen méglich ist, die im Zeitpunkt der Prospekt-
aufstellung als realistisch angesehen werden, was sich
negativ auf die Ertragslage auswirken wiirde.

Die im Mittelverwendungsplan ausgewiesenen, nicht
wertbildenden Erwerbsnebenkosten (z.B. Grunderwerb-
steuer, Notar- und Grundbuchkosten) mindern den Wert
des Gesellschaftsvermégens und damit den Beteili-
gungswert.



2.5 Untergang/Zerstorung der
Fondsimmobilien —

I Da nicht alle Risiken vollstdndig versicherbar sind, kén-
nen gravierende Schadensfalle zu enormen Belastungen
der Liquiditdtslage sowie nachhaltigen Wertverlusten
des Gesellschaftsvermdgens und somit des angelegten
Kapitals der Beteiligungsgesellschaft fihren.

3. RISIKEN DER OL- UND GAS-
INVESTITIONEN

3.1 Bohr- und Fordertatigkeit —]

I Simtliche Bohrungen nach Erdél bzw. Erdgas sind spe-
kulativer Natur. Bei den eingesetzten Mess- und
Analysetechniken zur Erkennung und Lokalisierung von
Ol- und Gasvorkommen handelt es sich um indirekte
Messmethoden, die einen zweifelsfreien Nachweis Gber
die vorhandenen Ol- und Gasvorkommen, deren Wert-
haltigkeit oder Férderwiirdigkeit und Ertragskraft nicht
gewdhrleisten kdnnen. Es besteht daher die Mdglichkeit,
dass einzelne oder mehrere Bohrungen nicht oder nur
teilweise die geplanten Ergebnisse erzielen.

I Die Beteiligung an der US-Gesellschaft, insbesondere die
von der US-Gesellschaft zu erwerbenden und gehaltenen
Produktions- und Forderrechte, sind risikobehaftet. Fiir
den Fall, dass die Forderausbeute gegeniiber den Ziel-
setzungen der US-Gesellschaft erheblich nachlassende
oder gar génzlich ausbleibende Ergebnisse aufweist,
kann dies dazu flihren, dass einzelne, im Extremfall sogar
alle Quellen weniger rentabel sind als angenommen und
es zu nachhaltigen Erlésschmélerungen und im
Extremfall zur Insolvenz der US-Gesellschaft und damit
dem Verlust des in diese Gesellschaft investierten
Kapitals der Beteiligungsgesellschaft kommen kann.

Es kann dariiber hinaus nicht sichergestellt werden, dass
die US-Gesellschaft sich an den geplanten oder in Frage
kommenden Erdél- und Gasquellen beteiligen kann bzw.
die vorgesehenen Investitionen durchgefiihrt werden
kénnen. Damit einhergehend kann nicht sichergestellt
werden, dass die geplanten Ertrdge und Ausschiittungen
aus den Investitionen der US-Gesellschaft sowie die
geplanten Erlése aus der Verwertung dieses Investi-
tionsteils realisiert werden kénnen.

I Auch bei der Beteiligung an bereits arbeitenden Quellen
ist das Risiko nicht auszuschlieBen, dass im Verlauf der
Fordertatigkeit bspw. technische Komplikationen auftre-
ten, die zu einer geringeren als der kalkulierten Ge-
samtausbeute (im Extremfall zum génzlichen Versiegen
der Quelle/n) fithren kénnen. Ein Risiko im Zusammen-
hang mit der realisierbaren Férdermenge kann darin lie-
gen, dass hier friiher oder spater — tber die Planwerte
hinaus — unvorhergesehene Forderkosten und abnorme
Restrukturierungserfordernisse anfallen, sodass sich die
Férderung zu wirtschaftlich vertretbaren Bedingungen
moglicherweise im Laufe der Forderzeit zunehmend
unattraktiv entwickelt oder sogar eines Tages eine sinn-
volle Fordertatigkeit als Ganzes in Frage zu stellen ist.
Hinzu kommt, dass bei den Investitionen in Ol- und
Gasquellen es sich um illiquide Anlagen handelt. Es kann
daher nicht sichergestellt werden, dass die US-
Gesellschaft im Falle eines Verkaufs einzelner Anlagen/
Quellen bzw. des gesamten Portfolios den tatsdchlich
angemessenen Preis realisieren kann bzw. die Verkdufe
iberhaupt getétigt werden kénnen.

3.2 Preisentwicklung —
I Preisschwankungen wahrend der Gesamtlaufzeit fiihren

naturgemdB zu entsprechenden Ergebnisschwankungen,
die sich unmittelbar auch auf die Beteiligungsgesellschaft
negativ auswirken konnen. Die Preisentwicklung fir die
Energierohstoffe Erdol und Erdgas unterliegt im hohen
MaBe dem weltweiten Angebot und der Nachfrage nach
diesen Rohstoffen. Erhebliche Schwankungen des An-
gebots bzw. der Nachfrage nach den Energietrégern Ol und
Gas infolge von dauerhaften Angebots-Nachfrage-Ver-
schiebungen, politischen und staatlichen Einfliissen und
anderen, auBerhalb der Beteiligungsgesellschaft liegenden
Faktoren kénnen sich unmittelbar negativ auf das Ergebnis
der Beteiligungsgesellschaft auswirken. Es kann daher
nicht sichergestellt werden, dass die Beteiligungs-
gesellschaft die geplanten Ertrdge und Ausschiittungen
einschlieBlich Verwertungserldse realisieren kann.

3.3 Wechselkursrisiko —

I Das Beteiligungskapital wird von den Treugebern
(Anlegern) in Euro erbracht. Die Durchfiihrung der US-
Investition (O und Gas) erfolgt in US-$. MaBgeblich fiir
die zukiinftige Entwicklung der Ol- und Gasinvestition
sind die durchschnittlichen US-$-Kurse, zu denen das

geplante Aktienkapital und die Darlehen in die US-
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Gesellschaft eingebracht sowie die Zahlungen (Dividen-
den-, Tilgungs- und Zinszahlungen, VerduBerungserldse
aus dem Verkauf des Ol- und Gasportfolios) der US-
Gesellschaft an die Beteiligungsgesellschaft vorgenom-
men werden. Schwankungen des Wechselkurses kdnnen
sich negativ auf die geplanten Ergebnisse der Beteili-
gungsgesellschaft auswirken.

Mehraufwendungen bzw. Einnahmenminderungen der
0l- und Gasinvestition in Euro sind dann zu Lasten der
Liquiditatsreserve und ggf. der Edelmetall-Investitionen
vorzunehmen.

3.4 FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc.
I Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die Beteili-

gungsgesellschaft noch keine konkreten Ol- und Gas-
investitionen vorgenommen. Es ist jedoch geplant, dass
die Beteiligungsgesellschaft sich an der FLEX Fund Oil &
Gas 1, Inc, Houston, Texas, als weitere Aktiondrin neben
der Private FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG und der Anspar
FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG und ggf. weiterer FLEX
Fonds-Beteiligungsgesellschaften beteiligen wird. Diese
US-Gesellschaft hat erste Investitionen getatigt, deren
Ertrdge bisher hinter den Erwartungen zurlickgeblieben
sind.

3.5 Kooperationspartner &
Beratungsvertrag

erheblichem Zeitverlust und Zusatzkosten im Zusam-
menhang mit der Realisierung der geplanten Ol- und
Gasinvestitionen kommen.

I Die wirtschaftliche Betdtigung im Ol- und Gasgeschift
ist mit erheblichen Haftungsrisiken verbunden, die sich
z.B. aus der Gefédhrdung der Umwelt ergeben konnen.
Aufgrund weitreichender Freistellungsvereinbarungen
zugunsten des Kooperationspartners konnen sich im
Falle rechtlicher Auseinandersetzungen mit Dritten —
insbesondere aufgrund des US-Rechtssystems — hohe
Kosten durch die Notwendigkeit der Einschaltung von
Experten, Gutachtern, Beratern und Anwélten sowie
durch ggf. erhebliche Schadensersatzleistungen ergeben.
Sofern die erforderlichen Mittel nicht zur Verfiigung ste-
hen, besteht dartiber hinaus das Risiko, dass die US-
Gesellschaft berechtigte Forderungen nicht durchsetzen
kann bzw. sich nicht gegen unberechtigte Forderungen
wehren kann.

I Der Kooperationspartner hat auch mit anderen Unter-
nehmen, die sich zum Teil gemeinsam mit der FLEX Fund
QOil & Gas 1, Inc. an Bohrprogrammen beteiligen, Bera-
tungsvertrdge bzw. weitere Vertrdge abgeschlossen,
sodass insbesondere Interessenskonflikte nicht ausge-
schlossen werden kdnnen.

3.6 Gesetzliche Vorschriften

I Die Auswahl und Zusammenstellung der Ol- und Gas-
quellen zu einem Portfolio sowie der mit der Auflosung
der US-Gesellschaft geplante Verkauf des Portfolios hdn-
gen in hohem MaBe von der Kompetenz der kiinftigen
Kooperationspartner ab. Beratungsfehler der Koopera-
tionspartner sind grundsatzlich nicht auszuschlieBen und
kénnen sich unmittelbar negativ auf die geplanten
Ergebnisse der Beteiligungsgesellschaft auswirken.

Der Anlageberatungsvertrag, den die FLEX Fund Oil & Gas
1, Inc., mit dem Kooperationspartner Wildes Exploration
LLC abgeschlossen hat, sieht zundchst eine weitgehende
Bindung der US-Gesellschaft an diesen Kooperations-
partner vor, die erst nach einer gewissen Anlaufphase
unter bestimmten Voraussetzungen (Nichterfiillung be-
stimmter Erfolgskriterien) und verbunden mit weiteren
Zahlungsverpflichtungen fiir die FLEX Fund Oil & Gas 1,
Inc. beendet werden kann. Endet die Zusammenarbeit
mit dem Kooperationspartner unplanméBig, kann es zu

I Die US-Gesellschaft hat ihren Sitz in Texas und unter-
liegt somit den US-amerikanischen Gesetzen und Vor-
schriften bzw. den Gesetzen und Vorschriften des US-
Bundesstaates Texas. Von der US-Gesellschaft nicht
beeinflussbare gesetzliche, steuerrechtliche und politi-
sche Verdnderungen (z.B. in der Energiepolitik) sind nicht
auszuschlieBen und kdnnen erhebliche negative
Auswirkungen auf die US-Gesellschaft und die Ertrags-
kraft sowie auf die geplanten Ausschiittungen,
Kapitalriickfllisse und Verwertungserlose haben.

3.7 Transferrisiko USA

I Fir den Fall, dass die US-Gesellschaft trotz eigener
Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender Transferfahigkeit
und -bereitschaft der USA (z.B. aufgrund wirtschaftlicher
oder politischer Instabilitit) nicht mehr oder nicht frist-
gerecht in der Lage sein sollte, beschlossene Dividen-
denzahlungen, Zinszahlungen oder ggf. Darlehens- bzw.

Nennwertreduzierungen an die Beteiligungsgesellschaft



bzw. ihre aus Sicht der USA ausldndischen Aktionére zu
leisten, reduzieren sich die geplanten Zahlungen bzw.
Mittelriickflisse teilweise oder ganz.

4. RISIKEN DER PHOTOVOLTAIK-
INVESTITIONEN

4.1 Bau der Photovoltaik-Anlagen/
Inbetriebnahmezeitpunkt —
I Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt, mittelbar tber
Projektgesellschaften zu investieren, die ausschlieBlich fer-
tiggestellte und ans Stromnetz gegangene Anlagen erwer-
ben bzw. abnehmen. Es besteht das Risiko, dass einzelne

Anlagen entgegen dem Generalibernehmervertrag ver-
spatet fertiggestellt werden. Bei einer Verzégerung der
Inbetriebnahme (iber den Jahreswechsel oder andere rele-
vante Stichtage hinaus, kann es zudem zu einer Absenkung
des gesetzlichen Einspeisetarifs kommen, die ggf. nicht
oder nicht vollstdndig durch etwa aufgrund der
Verzogerung zu leistende Ausgleichszahlungen des
Generallibernehmers kompensiert werden kann. In diesem
Fall kénnte es zu einer Verringerung der Einnahmen kom-
men, was zu einer Reduzierung der prognostizierten
Rickflusse fuihren kann.

4.2 Baumingel —
I Die Photovoltaik-Anlagen kénnten mit Baumangeln

behaftet sein, die bei der technischen Abnahme unbe-
merkt bleiben oder nicht sachgerecht beseitigt werden.
Darliber hinaus besteht das Risiko, dass Bauméangel erst
nach Ablauf der Gewahrleistungsfrist auftreten und den
betroffenen Projektgesellschaften eventuell keine Ge-
wahrleistungsanspriiche mehr zustehen. In diesen Féllen
konnten sich erhéhte Instandhaltungskosten und
Einnahmenausfalle ergeben, die eine Verringerung der
prognostizierten Rickflisse bewirken konnen.

4.3 Betreiberrisiken/
Verkehrssicherungspflicht —
I Die jeweilige Projektgesellschaft unterliegt als Betreiber der

Photovoltaik-Anlage und ggf. als Nutzer von Dachflichen
der Haftung fiir die Photovoltaik-Anlage und die mit ihrem
Betrieb verbundenen Risiken, insbesondere der Verkehrs-
sicherungspflicht. Schadensersatzanspriche Dritter, die
nicht durch Versicherungsleistungen ausgeglichen werden
und firr die auch in sonstiger Weise kein Ersatz erlangt

werden kann, sind von der jeweiligen Projektgesellschaft
zu tragen und kdnnen so zu Ertragsminderungen, im
schlechtesten Fall bis zur Insolvenz der betroffenen
Projektgesellschaft und den Verlust des investierten
Kapitals flihren und damit eine Verringerung der pro-
gnostizierten Ruckfliisse zur Folge haben.

4.4 Energieerzeugung/Einspeisung ===

I Die Erlose der Projektgesellschaften bestehen nahezu
vollstdndig aus der Vergiitung des durch die einzelnen
Photovoltaik-Anlagen erzeugten Stroms. Die Hohe der
Verglitung ist abhdngig von der Menge der gelieferten
Energie und von dem hierfiir erzielten Preis. Die Menge
der tatsdchlich gelieferten Energie ergibt sich wiederum
aus der tatsdchlich vorherrschenden Sonneneinstrah-
lung und der Leistungscharakteristik der Photovoltaik-
Anlagen unter Berticksichtigung von auftretenden Still-
standszeiten. Der erwartete bzw. prognostizierte spezifi-
sche Ertrag der Photovoltaik-Anlage wird der Wirt-
schaftlichkeitsberechnung und der Kaufpreisermittiung
fur die Investition zugrunde gelegt. Diesbeziiglich
besteht das Risiko, dass die tatsdchlichen Einstrahlungs-
daten in einzelnen Betriebsmonaten bzw. -jahren erheb-
lich von den langfristigen Erwartungswerten abweichen.
Es besteht ferner das Risiko, dass die langfristigen
Erwartungswerte der Einstrahlungsdaten nicht zutref-
fend ermittelt wurden. Diese Risiken konnen dazu fiih-
ren, dass die tatsdchlichen Einstrahlungsverhaltnisse an
den Standorten unglnstiger sind, als dies prognostiziert
wurde. Es besteht des Weiteren das Risiko, dass die in
den Ertragsprognosen beriicksichtigten Abschldge und
Sicherheiten flr Faktoren wie z.B. Luftverunreinigung
und Leitungsverluste nicht der tatsdchlichen Ein-
flussnahme dieser Faktoren auf den Energieertrag ent-
sprechen. Weiterhin kann nicht ausgeschlossen werden,
dass die angesetzten Abschldge flr Verfligbarkeits-
verluste, Transformationsverluste sowie sonstige Pro-
gnoseunsicherheiten sich als zu niedrig erweisen. All dies
konnte zu einer Reduzierung der prognostizierten
Stromerldse der Projektgesellschaften fiihren mit dem
Ergebnis, dass sich die prognostizierten Riickfliisse aus
der Investition verringern.

I Die Projektgesellschaften tragen ferner das Risiko von
Erlosausfillen aufgrund von Stillstandszeiten (z.B. be-
hérdliche Anordnungen, Netzausfalle oder -abschaltun-
gen, unvorhergesehene Hindernisse und Ereignisse ho-
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herer Gewalt). Auch insoweit kdnnen sich im Ergebnis
Mindereinnahmen ergeben.

4.5 Strompreis

I Die Hohe der Vergiitung fiir den eingespeisten Strom

bestimmt sich nach dem Gesetz fiir den Vorrang
Erneuerbarer Energien (EEG) und dem Zeitpunkt der
erstmaligen Stromeinspeisung. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass der deutsche Gesetzgeber das
jeweilige Gesetz fiir bereits in Betrieb befindliche An-
lagen dndert und die jeweilige Einspeisevergltung redu-
ziert oder gar abschafft. Dies kann die Profitabilitat der
Beteiligung erheblich beeinflussen und/oder dazu fiihren
das, soweit die Photovoltaik-Anlagen entsprechend
finanziert sind, die Projektgesellschaft die vereinbarten
Zins- und Tilgungszahlungen nicht mehr leisten kann.
Dies kénnte im schlechtesten Fall zur Insolvenz der
betreffenden Projektgesellschaft fihren.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wird eine
Kiirzung der Einspeiseverglitung noch im Jahr 2010 um
16 % diskutiert.

4.6 Wartung und Instandhaltung
I Die laufende Instandhaltung, Wartung und Versicherung
der Photovoltaik-Anlagen Gbernimmt ein Kooperations-

partner im Rahmen des jeweiligen Service- und War-
tungsvertrages gegen eine pauschale Verglitung. Sollten
auBerplanméBig weitere InstandhaltungsmaBnahmen
notwendig sein oder Schaden nicht oder nur teilweise
vom Versicherer reguliert werden, tragen die Projekt-
gesellschaften insoweit das Kostenrisiko.

I Vertragsverletzungen durch den Service- und Wartungs-
dienstleister konnen dazu flihren, dass die Photovoltaik-
Anlagen nicht ordnungsgemaB gewartet, instand gehal-
ten und gepflegt werden. In solchen Féllen kdnnten nicht
geplante zusitzliche MaBnahmen zu einer Uberschrei-
tung der vorgesehenen Betriebskosten fiihren und/oder
die Leistungsfahigkeit der Photovoltaik-Anlagen ertrags-
mindernd beeintrachtigt werden.

I Sollten Schiden an einem Dach auftreten oder im Rah-
men von Umbau-, Instandhaltungs- und/oder Sanie-
rungsmaBnahmen Reparaturarbeiten an der Dachhaut
erforderlich sein, muss die Photovoltaik-Anlage fiir die-
sen Zeitraum teilweise oder sogar vollstindig auBer

Betrieb genommen werden. Ein Produktionsausfall wah-
rend des Zeitraums der AuBerbetriebnahme der Photo-
voltaik-Anlage hat entsprechende Erlosausfille zur
Folge.

Die oben genannten Risiken kénnten dazu fiihren, dass
durch zusédtzliche Kosten oder Ertragsminderungen die
Riickflisse an die Beteiligungsgesellschaft und damit an
die Anleger vermindert wiirden.

4.7 Modulleistung/Wirkungsgrad

I Es besteht das Risiko, dass die installierten Module die
vom Hersteller angegebenen Nennleistungen dauerhaft
unterschreiten. Die Projektgesellschaften tragen ferner
das Risiko, dass eine Verschlechterung des Wirkungs-
grades bereits zu einem friiheren als dem angenommenen
Zeitpunkt eintritt bzw. die Abnahme starker ist, als ange-
nommen. Die Projektgesellschaften tragen zudem das
Risiko einer Verschlechterung des Wirkungsgrades
wesentlicher Anlagenkomponenten — wie z.B. der
Wechselrichter — durch Uberhitzung, Korrosion, Ver-
schmutzung, Schneebedeckung und Verschattung durch
Bewuchs oder Bebauung. Es kann ferner nicht ausge-
schlossen werden, dass wadhrend der geplanten Fonds-
laufzeit Mangel oder Schaden an den verwendeten Kom-
ponenten auftreten, die nicht von Gewahrleistungen oder
Versicherungen gedeckt sind.

Die vorgenannten Umstadnde konnten zu Mindereinnah-
men und zusatzlichen Kosten der Projektgesellschaften
fuihren, mit dem Ergebnis, dass sich die prognostizierten
Riickflisse aus der Investition verringern.

Die errichteten Photovoltaik-Anlagen kénnten schlieB-
lich nicht die fiir Prognosezwecke geplante Lebensdauer
erreichen. In diesem Fall missten die Photovoltaik-
Anlagen entweder mit entsprechendem Kostenaufwand
erneuert werden oder aber der Betrieb vorzeitig beendet
werden; dies konnte die Kapitalrickfliisse aus der
Investition vermindern und im schlechtesten Fall zur
Insolvenz einer Projektgesellschaft flihren.

4.8 Anlagenriickbau

I Nach Beendigung des jeweiligen Pachtvertrages ist die
Photovoltaik-Anlage durch die Projektgesellschaft
zuriickzubauen. Kann die Photovoltaik-Anlage nicht

anderweitig verwertet werden, entstehen der Projekt-



gesellschaft durch den Riickbau zusétzliche Kosten, die
in der Prognoserechnung nicht beriicksichtigt sind. Dies
kann zu einer Reduzierung der prognostizierten Riick-
fllisse aus der Investition fiihren.

4.9 Untergang bzw. Zerstorung der
Photovoltaik-Anlagen —
I Die Gefahr des zuflligen Untergangs, der zufilligen gan-
zen oder teilweisen Zerstérung und des langfristigen
Nutzungsausschlusses der Photovoltaik-Anlagen tragen
die Projektgesellschaften. Die Projektgesellschaften schlie-
Ben jeweils Versicherungen fiir die einzelnen Photo-
voltaik-Anlagen gegen versicherbare Elementarschéden
ab. Da jedoch nicht alle Schaden vollstandig versicherbar

sind (z.B. durch Krieg, nukleare Verseuchung, hohere
Gewalt), kann nicht ausgeschlossen werden, dass einzelne
Photovoltaik-Anlagen nach Schadensereignissen nicht
mehr betrieben werden kénnen und entsprechend keiner-
lei Stromerlése mehr generiert werden. Dartiber hinaus
besteht das Risiko, dass unter bestimmten Umstdnden die
Photovoltaik-Anlagen in das Eigentum des Grundstiicks-
eigners tbergehen konnen. Weiterhin besteht das Risiko,
dass Teile oder die Photovoltaik-Anlage im Ganzen ent-
wendet werden kdnnen. Dies kdnnte zu Mindereinnahmen
oder zur Insolvenz der betroffenen Projektgesellschaft
fiihren und folglich eine Verringerung der prognostizier-
ten Rickfltsse bewirken.

4.10 Offentlich-rechtliche
Genehmigungen —
I Photovoltaik-Anlagen auf Freifldchen bedirfen einer be-

hérdlichen Genehmigung. Fiir Photovoltaik-Anlagen auf
Dachflachen ist in Deutschland derzeit regelméBig keine
behérdliche Genehmigung erforderlich. Fiir den Betrieb,
je nach Anlage, notwendige Nebengebdude wie z.B.
Transformatoren- und Wechselrichterstationen oder
andere Betriebseinrichtungen wie z.B. Kabeltrassen kén-
nen einer behdrdlichen (Bau-) Genehmigung bedurfen.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass kiinftig ande-
re Anforderungen an die Erforderlichkeit von Genehmi-
gungen flr Photovoltaik-Anlagen und deren Neben-
einrichtungen gestellt werden und dies nachteilige
Auswirkungen auf die geplante Errichtung der Photo-
voltaik-Anlagen hat. Sollten Genehmigungen erforder-
lich sein oder werden, die nicht vorliegen oder nicht
(nachtréglich) erteilt werden, kann dies den Rickbau der

betroffenen Photovoltaik-Anlagen zur Folge haben. Dies
kann zu Minderungen der prognostizierten Gesamt-
riickflisse bis hin zum teilweisen oder vollstandigen
Verlust der geleisteten Einlage des Anlegers in diesem
Segment flihren.

5. RISIKEN DER EDELMETALL-
INVESTITIONEN

5.1 Wertinderung —

I Grundsétzlich richtet sich die Entwicklung der Edel-
metallpreise nach dem Angebots- und Nachfragever-
halten der Marktteilnehmer in diesem Marktsegment.
Negative Wertentwicklungen des Edelmetallbestandes
wie bspw. aus kursbedingten Bestandsverdnderungen
konnen daher nicht ausgeschlossen werden. Ferner
beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft zwar, die
erworbenen Edelmetalle im Bestand zu halten, jedoch
kann fiir den Fall, dass Teile oder der gesamte
Edelmetallbestand verkauft werden, nicht ausgeschlos-
sen werden, dass die Beteiligungsgesellschaft die
Edelmetalle mit Verlusten verduBert. Wertdnderungen
des Edelmetallbestandes kénnen sich auch aus der teil-
weisen oder vollstdndigen Entwendung der Edelmetalle
ergeben.

6. STEUERLICHE RISIKEN

6.1 Allgemeine steuerliche Hinweise

I Die steuerliche Konzeption dieses Beteiligungsangebots
beruht auf dem im Februar 2010 geltenden deutschen
Steuerrecht einschlieBlich der zu diesem Zeitpunkt herr-
schenden Verwaltungspraxis der Finanzbehdrden sowie
der aktuellen Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs.

Es ist nicht auszuschlieBen, dass Gesetzesdnderungen
(z.B. die mégliche Besteuerung von Gewinnen aus priva-
ten Grundstiicksverkdufen unabhingig von einer Frist (§
23 EStG), die Wiedererhebung der Vermdgensteuer oder
die Erhohung der Umsatzsteuer), sonstige Rechtsande-
rungen (z.B. bei Anderung von Doppelbesteuerungs-
abkommen) und/oder auch Anderungen in der Finanz-
rechtsprechung undfoder der Praxis der Finanz-
verwaltung zukiinftig zu anderen als den in diesem
Beteiligungsprospekt dargestellten Ergebnissen sowohl
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fiir die Beteiligungsgesellschaft und deren Gesellschafter
und Treugeber sowie auch fir die Objektgesellschaften
flihren. Diese Risiken tragt vollstandig und allein der
Anleger.

I Sofern die persénlichen Vermogens- und Einkommens-
verhéltnisse von den fiir die Prognoserechnung maBgeb-
lichen Annahmen abweichen, kann dies fiir den Anleger
zu einem unginstigeren steuerlichen Ergebnis fiihren;
der Anleger sollte daher vor Beitritt zur Beteiligungs-
gesellschaft den sachkundigen Rat eines Steuerberaters
einholen.

6.2 Personliche Steuerlast
I Das Beteiligungsangebot ist auf Anleger ausgerichtet,

die ihre Beteiligung im Privatvermdgen halten. Sofern
der Anleger beabsichtigt, die Beteiligung im Betriebs-
vermdgen zu halten, ergeben sich vollig andere steuerli-
che Auswirkungen, als in diesem Beteiligungsprospekt
beschrieben. Es wiirde insbesondere eine Einkommen-
und Gewerbesteuerpflicht auf VerduBerungsgewinne
bestehen.

I Der personlichen Steuerlast der Anleger werden nicht die
jeweiligen jahrlichen Ausschiittungen, sondern das steu-
erliche Ergebnis der Gesellschaft zu Grunde gelegt.
Entsprechend der Prognoserechnung besteht das Risiko, in
einem Geschéftsjahr, in dem die Gesellschafter trotz posi-
tiver steuerlicher Ergebnisse der Gesellschaft beschlieBen,
keine oder nur eine geringe Ausschiittung vorzunehmen
(um zB. anderweitige Investitionen vorzunehmen), dass
die Anleger aus dem personlichen anderweitigen
Einkommen die Steuerlast aus der Beteiligung zu tragen
haben, ohne dass dem gleich hohe oder dariiber hinaus-
gehende liquide Zufllisse aus der Beteiligung gegeniiber-
stlinden.

I Die der Beteiligungsgesellschaft neu beitretenden
Gesellschafter/Treugeber sollen ihre Einlageverpflich-
tung dadurch erbringen, dass sie den tUbernommenen
Beteiligungsbetrag in monatlichen Teilbetrdgen Uber
einen Zeitraum von 5, 10 oder 15 Jahren erbringen.
Hinsichtlich der steuerlichen Konsequenzen ist zu beach-
ten, dass das steuerliche Ergebnis dieser Beteiligungs-
gesellschaft jahrlich festgestellt wird. Die Anleger sind im
Verhéltnis ihrer jeweils eingezahlten Einlage zu allen ein-

gezahlten Einlagen am steuerlichen Ergebnis der

Beteiligungsgesellschaft beteiligt. Die zunehmende
Kapitaleinzahlung fiihrt dazu, dass im Laufe der Ein-
zahlungsphase auch stindig steigende anteilige Uber-
schussanteile zu versteuern sein werden, ohne dass zur
Begleichung der daraus resultierenden Steuerbelastung
ein entsprechender Liquiditdtszufluss (Ausschiittung)
aus der Beteiligungsgesellschaft erfolgt. Die Steuerlast
aus den steuerlichen Ergebnissen dieser Beteiligungs-
gesellschaft ist dann aus dem anderweitigen Einkommen
des Anlegers zu erbringen.

6.3 Allgemeine steuerliche Risiken

1 Uber die endgiiltige Anerkennung der abzugsfihigen
Werbungskosten entscheidet letztendlich die Finanz-
behdrde. Abweichende Festsetzungen der Werbungs-
kosten durch die Finanzbehdrden konnen nicht ausge-
schlossen werden. Derartige andere Auffassungen, ins-
besondere eine von den Prospektannahmen abweichen-
de Verteilung von Grundstiicks- und Gebdudeanteil oder
eine abweichende Beurteilung von Ausgabenpositionen
oder eine andere Beurteilung einzelner Sachverhalte, z.B.
umsatzsteuerlicher oder  grunderwerbsteuerlicher
Sachverhalte oder Gebiihrenfragen fiir Vertrdge, kénnen
ggf. zu einer flr den Anleger nachteiligen steuerlichen
Beurteilung fiihren und bei zusétzlichen Kosten und
Steuern zu Llasten der Liquiditdtsreserve der Beteili-
gungsgesellschaft oder der Objektgesellschaften gehen
und damit letztlich zu einer Ausschittungsreduzierung
fuhren.

Esist zu beachten, dass Einnahmen und Werbungskosten
grundsatzlich nur in dem Jahr zu berticksichtigen sind, in
dem sie ab- oder zugeflossen sind. Die Bildung einer
Instandhaltungsriicklage berechtigt noch nicht zum
Werbungskostenabzug; dieser ist erst in dem Zeitpunkt
mdglich, in dem tatsdchlich Instandhaltungsaufwen-
dungen geleistet werden.

I Die Prospektverantwortliche geht davon aus, dass weder
durch den Beitritt der Anleger zur Beteiligungsgesell-
schaft noch durch den Beitritt der Beteiligungsgesell-
schaft zu den noch zu erwerbenden Objektgesellschaften
ein nochmaliger Anfall von Grunderwerbsteuer (§ 1 Abs.
2a GrEStG) eintritt. Es besteht das Risiko, dass die Finanz-
verwaltung oder die Steuerrechtsprechung eine andere
Auffassung vertritt. Diese Grunderwerbsteuer wire aus

der Liquiditat der Gesellschaften zu bezahlen und wiirde



in der Folge zu geringeren Ausschiittungen an die
Gesellschafter/Treugeber und einem geringeren Beteili-
gungswert flhren.

I Sollten die Ankdufe von noch zu erwerbenden Immo-
bilien als GeschaftsverduBerung im Ganzen gemaB § 1
Abs. 1a UStG behandelt werden, hitte dies zur Folge,
dass die Beteiligungsgesellschaft oder die Objektgesell-
schaften hinsichtlich der umsatzsteuerlichen Pflichten in
die Rechtstellung des Verkaufers eintreten wirden. Es
besteht das Risiko, dass vom Verkaufer geltend gemach-
te Vorsteuern berichtigt und zuriickgezahlt werden mis-
sen. Insoweit wird auch fiir einen zu Unrecht geltend
gemachten Vorsteuerabzug seitens des Verkdufers durch
die insoweit betroffenen Objektgesellschaften gehaftet.
Es besteht weiter das Risiko einer Haftung fiir Steuer-
schulden gemaB § 75 AQ. Danach haftet der Erwerber
eines Betriebes unter bestimmten Voraussetzungen fir
die Steuern des Verkaufers.

I Hinsichtlich der noch zu erwerbenden Gewerbeimmo-
bilien geht die Beteiligungsgesellschaft von der Még-
lichkeit des vollen Vorsteuerabzugs aus. Sollten sich die
fir den Vorsteuerabzug maBgeblichen Verhaltnisse
innerhalb des Berichtigungszeitraums von 10 Jahren
(8 15 a UStG) dndern, z.B. durch eine nicht umsatzsteu-
erpflichtige Vermietung in diesem Zeitraum), wire der
geltend gemachte Vorsteuerabzug insoweit zu berichti-
gen. Dies wiirde die Liquiditdtsreserve der Beteiligungs-
gesellschaft und ggf. die Ausschittungsmdglichkeiten
an die Anleger reduzieren.

6.4 Risiko einer gewerblichen
Tatigkeit —
I Sofern die Beteiligungsgesellschaft oder eine Objekt-
gesellschaft bzw. Projektgesellschaft, an der sie beteiligt
ist, aus zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch
nicht ersichtlichen Griinden eine eigene gewerbliche
Tétigkeit aufnehmen, flihrt diese Tatigkeit nach § 15 Abs.
3 Nr. 1 EStG dazu, dass auch die Beteiligungsgesellschaft

ab diesem Zeitpunkt Einklinfte aus Gewerbebetrieb
erzielen wiirde.

Diese Qualifikation hdtte zur Folge, dass abweichend von
den Prospektdarstellungen und Berechnungen samtliche
Gewinne aus der VerduBerung der Immobilien einkom-
mensteuerpflichtig wédren und dass die Beteiligungs-

gesellschaft und somit der Anleger abhdngig von ihrem
steuerlichen Ergebnis Gewerbesteuer zu entrichten hatte.

I Das Risiko einer gewerblichen Infizierung der Beteili-
gungsgesellschaft mit den oben dargestellten Aus-
wirkungen besteht dariiber hinaus fiir den Fall, dass infol-
ge einer Anderung der Verwaltungsauffassung oder der
Rechtsprechung, die Verpachtung der Dachfldchen durch
die Beteiligungsgesellschaft an die die Photovoltaik-
Anlagen betreibenden Projektgesellschaften als schadli-
che Betriebsaufspaltung qualifiziert wird.

6.5 VerduBerung —

I Sollte ein Anleger seine Beteiligung verduBern, bevor ein
Totalliberschuss aus seinem Investment erzielt wird,
kann insbesondere bei hohem Fremdfinanzierungsanteil
bei Anteilserwerb die Einklinfteerzielungsabsicht des
Anlegers in Zweifel gezogen werden. Eine VerduBerung
der Beteiligung vor Ablauf von 10 Jahren kann auBerdem
dazu fihren, dass bei diesem Anleger aufgrund der
Vielzahl der insoweit verduBerten Immobilien ein
gewerblicher Grundstiickshandel vorliegt, sodass hier
ebenfalls abweichend von den Prognoseannahmen auch
Gewinne aus der VerduBerung der Einkommen- und
Gewerbesteuer unterldgen. Zudem besteht das Risiko,
dass insbesondere gewerbesteuerliche Auswirkungen
und eine Steuerpflicht von VerduBerungsgewinnen auch
bei anderen privaten ImmobilienverduBerungen des An-
legers zum Tragen kommen.

I Die mdgliche Beseitigung der bisherigen Steuerbefreiung
von Gewinnen aus privaten GrundstiicksverduBerungsge-
schaften nach Ablauf von 10 Jahren durch die Anderung
des § 23 EStG kann abhdngig von der Festlegung des
Gewinnbegriffs und des Bestehens moglicher Ubergangs-
regelungen zu einer erheblichen Verringerung des
Beteiligungswertes fiihren.

I Bei hohen Beteiligungsbetrégen (z.B. ab EUR 580.000 bei
einem Gesamtkapital von EUR 58.000.000) kann bei
VerduBerung der Anteile an der Photovoltaik-Betreiber-

gesellschaft oder an der US-Gesellschaft eine anteilige

Steuerpflicht méglicher VerduBerungsgewinne im

Rahmen des § 17 EStG in Betracht kommen. Die

Berechnungen in diesem Beteiligungsprospekt gehen

dagegen von diesbeziiglich nicht steuerbaren Ver-

auBerungsgewinnen in Deutschland aus.
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6.6 Prognoserechnung —
I Die Richtigkeit der steuerlichen Ergebnisse der Prog-

noserechnung kann nicht mit Genauigkeit garantiert
werden. Es kann aufgrund unvorhergesehener Ereignisse
zu einer Verschiebung oder Verdnderung der Ergebnisse
kommen, die bei der individuellen Steuerplanung
bedacht werden sollten.

7. RECHTLICHE RISIKEN

Das vorliegende Angebot sieht eine mittelbare Beteiligung
als Treugeber an einer vermdgensverwaltenden Komman-
ditgesellschaft vor, einer Personengesellschaft, deren
gesetzliches Leitbild einer juristischen Person (GmbH, AG)
angendhert ist. Die Kommanditgesellschaft selbst wird
Inhaberin von Rechten und Pflichten (und damit zB. im
Grundbuch einzutragende Eigenttimerin der Immobilie/-n),
die Haftung der tber die Treuhandkommanditistin beteilig-
ten Anleger ist mittelbar auf die im Handelsregister einge-
tragene anteilige Kapitaleinlage der Treuhandkomman-
ditistin beschrdnkt. Es bestehen einige Besonderheiten, die
zu Risiken flihren kénnten:

7.1 Ausschluss aus der
Beteiligungsgesellschaft —
I Aufgrund des Gesellschaftsvertrages bzw. des Treuhand-

vertrages kann der Anleger in bestimmten Fillen, (z.B.
wenn (iber das Vermdgen des Anlegers ein Insolvenzver-
fahren erdffnet wird, sein Gesellschaftsanteil von einem
Glaubiger gepfandet wird und dieser das Gesellschafts-
verhaltnis kiindigt oder wenn der Anleger seine Ver-
pflichtungen zur Zahlung der Pflichteinlage zzgl. Agio
nicht oder nicht vollstindig erfillt hat) mit seiner (treu-
hinderischen) Beteiligung ausgeschlossen werden.

7.2 Kein Wettbewerbsverbot —]
I Die geschaftsfiihrende Kommanditistin der Beteiligungs-

gesellschaft und der Berater der US-Gesellschaft unterlie-
gen keinem Wettbewerbsverbot, sodass ggf. Interessens-
kollisionen bei der Verwaltung oder der Wahrnehmung
von Geschéftsinteressen angesichts anderer Tétigkeiten
nicht vollstdndig ausgeschlossen werden kénnen.

- I
7.3 Haftung der Kommanditisten —
I Die Haftung der Kommanditisten gegentber den
Gldubigern der Beteiligungsgesellschaft bestimmt sich

nach der im Handelsregister eingetragenen Haftsumme,
die vorliegend — fiir die Treuhandkommanditistin —
zundchst EUR 1.000 betrdgt und auf einen Betrag von
bis zu 5 % der jeweils tatséchlich auf die Pflichteinlage
in das Gesellschaftsvermdgen geleisteten Zahlungen
erhéht werden soll. Die Einzahlung der Pflichteinlage in
Héhe eines der Haftsumme entsprechenden Betrages
durch die Kommanditisten, auch Treuhandkomman-
ditistin, befreit diese grundsdtzlich von der Haftung
gegenuber den Glaubigern der Gesellschaft. Die Haftung
kann jedoch durch Entnahmen, zu denen auch die
Ausschiittungen sowie — bei Beendigung des Gesell-
schaftsverhdltnisses — die Auszahlung des Abfindungs-
guthabens gehoren, wieder aufleben. Soweit durch
Entnahmen der Kapitalanteil eines Kommanditisten, also
auch der Treuhandkommanditistin, unter den Betrag der
fur sie bzw. ihn eingetragenen Haftsumme herabgemin-
dert wird oder Gewinnanteile bezogen werden, ohne
dass zuvor angefallene Verluste ausgeglichen wurden,
besteht die Moglichkeit unmittelbarer Inanspruchnahme
der Kommanditisten durch Gldubiger der Beteiligungs-
gesellschaft bis zum Betrag der Haftsumme. Diese
Haftung endet nicht mit dem Ausscheiden des
Kommanditisten aus der Beteiligungsgesellschaft. Der
Kommanditist haftet trotz seines Ausscheidens fiir die
bis dahin begriindeten Verbindlichkeiten der Beteili-
gungsgesellschaft bis zur Hohe der Differenz zwischen
seiner Haftsumme und seiner tatsdchlich geleisteten,
nicht wieder entnommenen Einlage, soweit sie vor
Ablauf von 5 Jahren nach dem Ausscheiden (Eintragung
des Ausscheidens im Handelsregister!) fallig und rechts-
krdftig werden oder in einem Insolvenzverfahren oder in
einer vollstreckbaren Urkunde festgestellt werden oder
soweit eine gerichtliche oder behdrdliche Voll-
streckungshandlung vorgenommen bzw. beantragt wird.
Bei dffentlich-rechtlichen Verbindlichkeiten gentigt der
rechtzeitige Erlass eines Verwaltungsbescheides. Die 5-
jahrige Frist kann durch bestimmte MaBnahmen
gehemmt werden. Die vorgenannte Feststellung ist ent-
behrlich, soweit der Kommanditist den Anspruch schrift-
lich anerkannt hat. Wird die Beteiligungsgesellschaft
aufgeldst, verjdhren die Anspriiche von Gesellschafts-
gldubigern gegen die Gesellschafter grundsétzlich 5
Jahre nach Eintragung der Aufldsung der Beteiligungs-
gesellschaft in das Handelsregister oder, wenn die
Anspriiche erst nach Eintragung der Auflosung fillig
werden, 5 Jahre nach Félligwerden der Anspriiche.



Beendet ein Treugeber das Treuhandverhiltnis mit der
Treuhandkommanditistin und tritt der Gesellschaft
unmittelbar als Kommanditist bei, gelten die vorstehen-
den Ausflihrungen fir ihn unmittelbar. Ansonsten ist
direkte Schuldnerin der Glaubigeranspriiche — neben der
Beteiligungsgesellschaft, dem personlich haftenden
Gesellschafter und den dbrigen Kommanditisten — die
Treuhandkommanditistin. Diese kann allerdings von den
einzelnen Treugebern anteilige Freistellung von den
Verbindlichkeiten, flr die sie in Anspruch genommen wird,
verlangen. Wirtschaftlich entspricht insoweit die Ver-
pflichtung der Treugeber der Kommanditistenhaftung.

I Fur Direktkommanditisten besteht eine persénliche un-
beschrankte Haftung gegentiber Dritten im Zeitraum
zwischen ihrem Eintritt in die Beteiligungsgesellschaft
(Emittentin) und ihrer Eintragung in das Handelsregister
fur Verbindlichkeiten der Beteiligungsgesellschaft, die in
diesem Zeitraum begriindet wurden, sofern dem Ver-
tragspartner die beschrinkte Haftung nicht bekannt ist.

7.4 Nachschussverpflichtungen —
I GemiB § 22 Abs. (3) Gesellschaftsvertrag sind
Nachschussverpflichtungen, also  Anspriiche der
Beteiligungsgesellschaft auf (iber die vereinbarte
Pflichteinlage hinausgehende Einlageleistungen, ausge-

schlossen; unter bestimmten Umsténden konnen die
Anleger jedoch faktisch zur wirtschaftlichen Erhaltung
der Grundlagen ihrer Beteiligung gezwungen sein.

7.5 Beschlussfassung der
Beteiligungsgesellschaft —
I Der Gesellschaftsvertrag der Beteiligungsgesellschaft
sieht i.d.R. eine mehrheitliche Beschlussfassung auf Basis
der abgegebenen Stimmen in Gesellschafterversamm-
lungen bzw. bei schriftlichen Abstimmungen vor. Einige
Beschliisse der Beteiligungsgesellschaft bedirfen einer
75%igen Mehrheit der abgegebenen Stimmen, da sie als

wesentlich flr die Gesellschafter angesehen werden. Die
Vielzahl der beteiligten Anleger flihrt Gblicherweise dazu,
dass nur wenige Anleger bei Abstimmungen in
Versammlungen bzw. an schriftlichen Abstimmungen
teilnehmen. Es besteht daher die Mdglichkeit, dass eine
Minderheit von Anlegern Beschlisse fasst, die von der
gesamten Gesellschaft getragen werden missen und
ggf. auch Auswirkung auf einzelne Gesellschafter entfal-
ten; auch ist denkbar, dass einzelne GroBinvestoren

durch entsprechend hohe Kapitalanteile die Beteili-
gungsgesellschaft majorisieren.

I In der Einzahlungsvariante O werden die zuerst félligen
monatlichen Teilbetrdge bis zum vollstdndigen Ausgleich
zunéchst auf das Agio angerechnet. Aufgrund dessen
verzogert sich bei der Einzahlungsvariante O der Aufbau
des Kapitalkontos | mit den entsprechenden Aus-
wirkungen auf das Stimmrecht, die Vermdgens- und
Ergebnisbeteiligung und sonstige vom Stand des
Kapitalkontos | abhdngige Rechte des Anlegers.

7.6 Mittelverwendungskontrolle —
I Die Mittelverwendungskontrolle ist sowohl inhaltlich wie

zeitlich beschrinkt. Des Weiteren ist die Haftung der
Mittelverwendungskontrolleurin begrenzt. Aus diesem
Grund kénnen Risiken aus der vertragswidrigen Ab-
wicklung des Zahlungsverkehrs nicht ausgeschlossen
werden. Dariiber hinaus kann der Schutz der Einlagen
vor dem Zugriff von Glaubigern der Beteiligungsgesell-
schaft durch die Mittelverwendungskontrolle nicht
sichergestellt werden.

Weitere wesentliche Risiken existieren nach Kenntnis
der Prospektverantwortlichen nicht.

. Allgemeine Risiken

Risiken der Immo-
bilien-Investitionen

Risiken der OI- und
Gas-Investitionen

Risiken der Photo-
voltaik-Investitionen

Risiken der Edelmetall-
Investitionen

. Steuerliche Risiken

. Rechtliche Risiken
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Die Anspar FLEX Fonds 3 strebt eine breite Streu-
ung der ihr zuklinftig zur Verfligung stehenden
Investitionsmittel an. Der Schwerpunkt der
Investitionstdtigkeit liegt mit einem Anteil von
planmiaBig 60 % (ohne Erwerbsnebenkosten) fiir
Gewerbeimmobilien, 10 % (ohne Erwerbsneben-
kosten) fiir Wohnimmobilien und 5 % furr Fonds-
beteiligungen auf dem Investitionssegment
Immobilien. Neben der, trotz gelegentlicher
Schwankungen, langfristigen Wertbestdndigkeit
zeichnet sich der knappe Sachwert Immobilie ins-
besondere auch — (ber die Mdglichkeit entspre-

chende Mietanpassungen vornehmen zu kdnnen

— durch die grundsatzliche Unabhéngigkeit von
der laufenden Geldentwertung (Inflation) aus.
Darliber hinaus entwickeln sich Immobilien weit-
gehend unabhédngig von den internationalen
Finanz- und Kapitalméarkten und unterliegen
damit i.d.R. geringen Wertschwankungen.

Zusatzliche Ertragschancen fiir den Anleger sollen
mit den Investitionen in die Energierohstoffe Ol
und Gas generiert werden. Die Beteiligungs-
gesellschaft beabsichtigt, 10 % der Investitions-
mittel in Ol- und Gasbohrungen in den USA zu
investieren.

Anleger

TREUHANDKOMMANDITISTIN
Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft

ANSPAR FLEX FONDS 3
Komplementér: GF Beteiligungs-GmbH

Geschéftsfiihrende Kommanditistin: FLEX Fonds Capital AG

FLEX Fund New
Energy GmbH

Qil & Gas 1, Inc.

FLEX Fund J

FLEX Fonds
Objektgesellschaft
1 GmbH & Co. KG

FLEX Fund
Photovoltaik 1
GmbH & Co. KG

Direkterwerb

|

Fondsbeteiligungen Immobilien

Bl

A

Verpachtung

Déacher

0l & Gas Edelmetalle

Photovoltaik




Vor dem Hintergrund des stetigen Industriali-
sierungsfortschrittes der sog. Schwellenlander
und der damit einhergehenden zunehmenden
Nachfrage nach Energie ertffnet sich der
Beteiligungsgesellschaft durch die mittelbaren OI-
und Gasinvestitionen Uber eine US-Gesellschaft
ein attraktiver und chancenreicher Markt.

Die mittelbaren Investitionen Uber eine Betreiber-
Gesellschaft in Photovoltaik-Anlagen i.H.v. plan-
maBig 9 % der Investitionsmittel zielen insbeson-
dere auf die Erwirtschaftung von i.d.R. konstanten
Ertragen ab. Durch das Anfang 2009 novellierte
Gesetz fur den Vorrang Erneuerbarer Energien
(kurz EEG) stehen fur die Betreiber von Photo-
voltaik-Anlagen die Stromerldse bereits ab dem
Jahr der Inbetriebnahme fiir die ndchsten 20 Jahre
fest. Investitionen in Photovoltaik-Anlagen bieten
damit eine sichere Kalkulationsgrundlage und eine

hohe Ertragssicherheit fir die Zukunft.

Die Edelmetalle Gold, Silber und Platin zeichnen
sich insbesonders durch ihre, trotz gelegentlicher
Schwankungen, langfristige Wertbestdndigkeit —
auch in Krisenzeiten — aus. Mit dem physischen
Erwerb von Gold, Silber und Platin i.H.v. planmaBig
2,5 % der Investitionsmittel verfolgt der Anspar
FLEX Fonds 3 insbesondere die Ziele der Bestands-
sicherung und der Stabilitat.

Die in vergleichbaren Anlagearten Gblichen Funk-
tionstrigergebiihren (Weichkosten) plant die Be-
teiligungsgesellschaft aus den Ertrdgen der Be-
wirtschaftungsphase zu bestreiten.

Somit beabsichtigt der Anspar FLEX Fonds 3, 100 %
der Investitionsmittel und somit 100 % der Gesell-
schaftereinlagen (ohne Agio) direkt in Substanz-
werte (einschl. Erwerbsnebenkosten wie bspw.
Notar-, Grundbuchkosten und Grunderwerb-
steuer) zu investieren.

N

Gewerbeimmobilien
Wohnimmobilien
Fondsbeteiligungen
0l und Gas
Photovoltaik

Edelmetalle
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1. GEWERBEIMMOBILIEN

Die Standortphilosophie der Beteiligungsgesell-
schaft bei Gewerbeimmobilien wird in der sog. B-
oder C-Lage begriindet. Dabei spielt die mittel-
und langfristige Vermietbarkeit eine vornehmliche
und zentrale Rolle. Die Argumentation ,lLage-
Lage-Lage” in den sog. A-Lagen (Ballungszentren
groBer Stidte ab 500.000 Einwohner) hat sich oft
als triigerisch erwiesen, denn eine Gewerbe-
immobilie ist nur dann nachhaltig ertragreich,
wenn sie auch tatsdchlich ldngerfristig und dauer-
haft vermietet werden kann.

1.1 Nutzungskonzept Nahversorgung
B- oder auch C-lLagen sind fiir Nutzer und

Eigentlimer leichter berechen- und einschatzbar,
vor allem wenn die Mieterstruktur auf die ,Nah-
versorgung” der unmittelbaren Umgebung ausge-
richtet ist. In diesem Investitionsbereich ist somit
vornehmlich der Erwerb von Biliro- und/oder
Handelsimmobilien vorgesehen. Bevorzugt werden
dabei als Mieter Handelsunternehmen, Kommu-
nen oder Kérperschaften des 6ffentlichen Rechts,

Banken oder Sparkassen und Angehérige appro-
bierter Berufe (z.B. Arzte).

Bei Investitionen in Gewerbeimmobilien sind die
nachfolgend aufgefiihrten Investitionskriterien
(siehe im Einzelnen § 9 Gesellschaftsvertrag) ver-
bindlich zu beachten:

1.2 Makro-Standort
Die Immobilie muss innerhalb der Bundesrepublik

Deutschland in Stadten oder Gemeinden mit
einem Einzugsgebiet von mindestens 5.000 Ein-
wohnern liegen.

ol

1.3 Mikro-Standort
Daneben dirfen nur Gewerbeimmobilien erworben

werden, die sich in verkehrsgiinstiger Lage befinden.
Der Standort muss flr den Individualverkehr und
mit 6ffentlichen Verkehrsmitteln gut erreichbar und
sollte — wenn moglich —zentral gelegen sein.

‘Bahnhof

S
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1.4 Vermietung

1.7 Fremdkapital (Fremdmittel)

Darliber hinaus durfen nur Gewerbeimmobilien
erworben werden, deren vermietbare Nutzflachen
zu mindestens 75 % mit einer Restlaufzeit der
Mietvertrdge von mindestens 5 Jahren fest an
einen oder mehrere Mieter vermietet sind.

Liegt beim Erwerb die Restlaufzeit der Miet-
vertrage fur Nutzflachen, die die 75 % der fest
vermieteten Nutzflichen Ubersteigen, unter 5
Jahren, so kann die unterschrittene Mindestmiet-
dauer (bis 5 Jahre) durch eine werthaltige Garantie
in Hohe des rechnerischen Fehlbetrages ausge-
glichen werden. Die Bonitdten der Mieter, die
mehr als 20 % der vermieteten Nutzflichen ange-
mietet haben, mussen durch Einholung geeigneter
Auskiinfte Gberpriift und als gut bezeichnet wer-
den konnen.

1.5 Zustand der Immobilien
Weiterhin muss die Immobilie bezugsfertig sein.

Die erste Bezugsfertigstellung oder eine durchge-
fiihrte Sanierung bzw. Renovierung darf nicht lan-
ger als 15 Jahre zuriickliegen.

1.6 Kaufpreis und Investitionsaufwand
Der Investitionsaufwand flr eine einzelne Ge-

werbeimmobilie darf das 13,25fache der Jahres-
Nettomiete (Ankaufsfaktor) bzw. den Betrag von
EUR 20 Mio. nicht Uberschreiten. Der Investitions-
aufwand beinhaltet sowohl den Kaufpreis der
jeweiligen Immobilienanlagen als auch alle vor-
aussichtlichen Erwerbsnebenkosten (z.B. Grunder-
werbsteuer, Notar, Grundbuch, Makler) und ggf.
anfallende Sanierungs-, Revitalisierungs- bzw.
Modernisierungsaufwendungen. Die Beteiligungs-
gesellschaft kann die Immobilie/-n zu Allein- oder
Teileigentum oder auch in anderer Form z.B. durch
eine Beteiligung an Objektgesellschaften erwer-
ben.

Der Investitionsaufwand soll, soweit mdglich, auch
durch Kredite deutscher Banken finanziert wer-
den, die durch auf dem Erwerbsobjekt lastende
Grundpfandrechte, aber auch durch die Belastung
anderer Gegenstidnde des Vermdgens der Beteili-
gungsgesellschaft besichert werden kénnen. Zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung wurden noch
keine Finanzierungen getatigt.

1.8 Belastungen
Der Erwerb der Immobilienanlagen muss frei von

Grundpfandrechten erfolgen, auBer solchen, die
zur Sicherung von Verbindlichkeiten der Beteili-
gungsgesellschaft dienen. Belastungen in Abt. |l
des Grundbuches kénnen nur tibernommen wer-
den, soweit diese nicht wertmindernd sind bzw.
etwaige Wertminderungen bei der Vereinbarung
des Kaufpreises berlcksichtigt werden.

1.9 Erklarung der
Prospektverantwortlichen
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehen

keine laufenden Investitionen. Die Abbildungen
von Gewerbeobjekten auf den Seiten 42 und 45
besitzen keinen Anspruch auf Realisation, sondern
dienen lediglich der Veranschaulichung.
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2. WOHNIMMOBILIEN

Die Investitionen in diesem Segment erfolgen
grundsdtzlich in Ein-, Zwei- oder Mehrfamilien-
hduser, aber auch in Wohnanlagen bzw. in
Eigentumswohnungen. Die zu beachtenden Inves-
titionskriterien bei Wohnimmobilien (siehe § 9
Gesellschaftsvertrag) sind dabei zusammenfassend:

2.1 Makro-Standort

Die Immobilie muss innerhalb der Bundesrepublik
Deutschland liegen.

2.3 Zustand

Die Immobilie muss bezugsfertig sein. Die erste Be-
zugsfertigstellung oder eine durchgefiihrte Sanie-
rung darf nicht langer als 15 Jahre zuriickliegen.

2.2 Vermietung

2.4 Kaufpreis und Investitionsaufwand

Es dirfen nur Wohnimmobilien erworben werden,
die fest vermietet sind. Werden mehrere Wohnun-
gen in einer Anlage oder eine Wohnanlage insge-
samt (z.B. auch Zwei- oder Mehrfamilienhaus)
erworben, missen die insgesamt erworbenen
Wohnfldchen mindestens zu 75 9% fest vermietet
sein.

Der Investitionsaufwand beinhaltet sowohl den
Kaufpreis der jeweiligen Immobilienanlagen als
auch alle voraussichtlichen Erwerbsnebenkosten
(z.B. Grunderwerbsteuer, Notar, Grundbuch,
Makler) und ggf. anfallende Sanierungs- und
Modernisierungsaufwendungen.

@

CEE A

Gewerbeimmobilien
Wohnimmobilien
Fondsbeteiligungen
0l und Gas
Photovoltaik

Edelmetalle



VI INVESTITIONSSEGMENTE

Der Investitionsaufwand fiir eine einzelne Wohn-
immobilie darf das 13,25fache der Jahresnetto-
miete nur dann Ubersteigen, wenn der Kaufpreis
den Betrag von EUR 1.000/m2 Wohnfl4che nicht
uberschreitet. Der Kaufpreis fiir eine einzelne
Wohnimmobilie bzw. eine Wohnanlage darf dar-
tiberhinaus den Betrag von EUR 5 Mio. nicht Gber-
schreiten.

Die Beteiligungsgesellschaft kann die Immobilie/-n
zu Allein- oder Miteigentum oder auch in anderer
Form z.B. durch die Beteiligung an einer Objekt-
gesellschaft erwerben.

2.5 Fremdkapital (Fremdmittel)
Der Investitionsaufwand soll, soweit mdglich, auch

durch Kredite deutscher Banken finanziert wer-
den, die durch auf dem Erwerbsobjekt lastende
Grundpfandrechte, aber auch durch die Belastung
anderer Gegenstidnde des Vermdgens der Beteili-
gungsgesellschaft besichert werden konnen. Es
wurden zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
noch keine Finanzierungen getatigt.

2.6 Belastungen

Der Erwerb der Immobilienanlagen muss frei von
Grundpfandrechten, auBer solchen, die zur
Sicherung von Verbindlichkeiten der Beteiligungs-
gesellschaft dienen, erfolgen. Belastungen in Abt.
[l des Grundbuches kénnen nur tibernommen wer-
den, soweit diese nicht wertmindernd sind bzw.
etwaige Wertpapierminderungen bei der Ver-
einbarung des Kaufpreises beriicksichtigt werden.

2.7 Erklarung der
Prospektverantwortlichen
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehen

keine laufenden Investitionen.

Die Abbildungen von Wohnobjekten auf den
Seiten 46 und 49 besitzen keinen Anspruch auf
Realisation, sondern dienen lediglich der Ver-
anschaulichung.
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3. FONDSBETEILIGUNGEN

Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt, neben
unmittelbaren und mittelbaren Investitionen in
Wohn- bzw. Gewerbeimmobilien, sich auch an
anderen geschlossenen Fondsgesellschaften, deren
Investitionsschwerpunkt wiederum Immobilien
sind, zu beteiligen. Die Fondsbeteiligungen sollen
u.a. Uber eine Zweitmarktborse zu den sich dort
jeweils bildenden Kursen erworben werden. Die
Kurse flr die Fondsbeteiligungen werden dabei
nicht nur durch Angebot und Nachfrage be-
stimmt. Den Ankaufskursen liegen i.d.R. Ertrags-
werte, die sich an den nachhaltigen Aus-
schiittungen der jeweiligen Fonds orientieren,
zugrunde. Die zu beachtenden Investitions-
kriterien bei den Fondsbeteiligungen (§ 9 Gesell-
schaftsvertrag) sind dabei zusammenfassend:

3.1 Investitionsgrundsatze

Der Erwerb von Beteiligungen an Geschlossenen
Fonds ist nur insoweit zuldssig, als die entspre-
chenden Gesellschaften ihrerseits Investitionen
uberwiegend (mindestens 65 % ihres Gesamt-
investitionsvolumens) in Immobilienwerte durch-
fuhren. Die Fondsgesellschaft muss darauf ange-
legt sein, die von ihr erwirtschafteten Uberschiisse
regelméaBig auszuschiitten.

3.2 Rechtsform

Es kann sowohl — direkt oder mittelbar — in KG-
Fonds (Kommanditgesellschaft) als auch in GbR-
Fonds (Gesellschaften biirgerlichen Rechts), ggf.
auch in Kapitalgesellschaften oder bestimmte aus-
landische Gesellschaftsformen investiert werden.

3.3 Makro-Standort
Die Investition in in- wie auslindische Immo-

bilienbeteiligungen ist zuldssig. Bei ausldndischen
Immobilienbeteiligungen sind nur solche Lander

zugelassen, die ein Doppelbesteuerungsabkom-
men mit der Bundesrepublik Deutschland abge-
schlossen haben.
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3.4 Investitionshohe

3.7 Fremdkapital (Fremdmittel)

Wird ein Anteil von mehr als 90 % an einer
geschlossenen Fondsgesellschaft erworben, gilt
dies als Beteiligung an einer Objektgesellschaft;
hierflir gelten die Investitionskriterien, die fiir den
Erwerb von Gewerbe- bzw. Wohnimmobilien fest-
gelegt sind.

3.5 Kaufpreis und Investitionsaufwand

Der Aufwand fiir den Erwerb einer Fondsbe-
teiligung darf grundsétzlich das 15fache der
durchschnittlich fur die letzten 3 vollen Kalender-
jahre ermittelten jdhrlichen Ausschiittungsbe-
trdge, die auf die zum Erwerb vorgesehene Be-
teiligung entfallen, nicht Ubersteigen. Weiterhin
darf der Kaufpreis fir eine einzelne Fonds-
beteiligung den Betrag von EUR 2,5 Mio. nicht
uberschreiten.

3.6 Einkunftsart
Es dirfen nur Einklinfte aus Vermietung und Ver-

pachtung und/oder Einkiinfte aus Kapitalver-
mogen i.S.d 8§ 20, 21, 22 und/oder § 23 EStG
erzielt werden.

Der Investitionsaufwand soll, soweit mdglich, auch
durch Kredite deutscher Banken finanziert wer-
den, die durch auf dem Erwerbsobjekt lastende
Grundpfandrechte, aber auch durch die Belastung
anderer Gegenstidnde des Vermdgens der Beteili-
gungsgesellschaft besichert werden konnen. Es
wurden zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
noch keine Finanzierungen getatigt.

3.8 Erklarung der
Prospektverantwortlichen
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehen

keine laufenden Investitionen.

Die Abbildungen von Beteiligungsobjekten auf der
Seite 53 besitzen keinen Anspruch auf Realisation,
sondern dienen lediglich der Veranschaulichung.
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4. OL UND GAS

4.1 Die Energierohstoffe Ol und Gas

4.2 Der Markt fiir Energierohstoffe

Die Energierohstoffe Ol und Gas werden, trotz
intensiver Bemiihungen diese zu ersetzen, auf
absehbare Zeit die wichtigsten Energietréger fur
die Weltwirtschaft bleiben. Steigende Nachfrage
bei abnehmenden Reserven und politisch instabile
Férderregionen erschlieBen den Energierohstoffen
Ol und Gas auBergewdhnliche Potenziale.

ENERGIETRAGER 2008

24,14 %

34,78 %

Ol W Kohle B Wasserkraft
Gas W Kernenergie

Der Markt fur Energierohstoffe wurde und wird
von den nur begrenzt verfligbaren fossilen Brenn-
stoffen Ol, Kohle und Gas geprigt. Gegenwirtig
wird der globale Energiebedarf zu Gber 88 % durch
fossile Energietrdger abgedeckt, wobei die
Energierohstoffe Ol und Gas mit einem Anteil von
34,78 % fir Ol und 24,14 % fir Gas den Markt
dominieren.”

29,25 %

6,35 %

1. Gewerbeimmobilien
2. Wohnimmobilien
3. Fondsbeteiligungen
4. Ol und Gas

5. Photovoltaik

6. Edelmetalle

1. BP (2009), BP Statistical
Review of World Energy
2009, S. 41

Quelle:

BP (2009), BP Statistical
Review of World Energy
2009



Quelle:

BP Statistical Review of World
Energy 2009; IEA World Energy
Outlook 2008
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Unter den regenerativen und alternativen Energi-
en spielt bislang weltweit betrachtet lediglich die
Wasserkraft (6,35 %) eine nennenswerte Rolle.

Aufgrund der zunehmenden staatlichen Forderung
regenerativer Energien ist zwar grundsatzlich von
einem steigenden Anteil der regenerativen Energien
an der Energieversorgung auszugehen, ein kurz-
oder mittelfristiger Ersatz der fossilen Energietrager
aber als unwahrscheinlich einzustufen.

ERDOLNACHFRAGE (PROGNOSE)
(in Mio. Barrel pro Tag)

Seit 1970 hat sich der globale Energieverbrauch
nahezu verdoppelt. Wéhrend der Rohdlverbrauch
vor dem Hintergrund der Finanzmarkt- und
Wirtschaftskrise im Jahr 2008 mit 84,46 Mio. Barrel?
pro Tag knapp unterhalb des Rekordverbrauchs von
2007 lag, erreichte der weltweite Konsum an Erdgas
mit 3.018,6 Mrd. Kubikmetern pro Jahr sogar einen
neuen Hochststand.? Vor allem der ungebremste In-
dustrialisierungsfortschritt der Schwellenlander hat
zu dieser Entwicklung beigetragen. Die Prognosen
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der International Energy Agency (IEA) gehen
weiterhin langfristig von einem Anstieg der Roh-
6l- und Erdgasnachfrage bis ins Jahr 2030 aus.”

4.3 Die OI- und Erdgasreserven

Die nachgewiesenen, verfligbaren Reserven flr
Rohdl und Erdgas sind begrenzt. Bei einer optima-
len Nutzung der Ressourcen wird unter den heute
gegebenen Rahmenbedingungen das Olférderma-
ximum, in dem mehr als die Hilfte der weltweit

ERDOLRESERVEN 2008
(in Mrd. Barrel)

verfiigbaren Olvorkommen gefdrdert wurden, vor-
aussichtlich im nachsten Jahrzehnt erreicht wer-
den.” Dementsprechend betrug die statistische
Reichweite (eine Kennzahl, die angibt, wie lange
die  Rohstoffvorrdte bei gleichbleibendem

Verbrauch und unter der Annahme, dass keine

neuen Vorkommen mehr gefunden werden, rei-
chen) im Jahr 2006 fiir Rohdl lediglich 42 Jahre
und flr Erdgas 63 Jahre.?

ERDGASRESERVEN 2008
(in Billion Kubikmeter)

62,89

8,87 /
1539

I CEuropa & Eurasia B Sud- & Zentralamerika
I Mittlerer Osten [ Afrika

Asien & Pazifik

I Nordamerika

S

o o A W

Gewerbeimmobilien
Wohnimmobilien
Fondsbeteiligungen
Ol und Gas
Photovoltaik

Edelmetalle

. Barrel (bbl): MaBeinheit

fiir Flissigkeiten; 1 Barrel
entspricht 158,98 Liter

. IEA (International Energy

Agency, 2009), Key World
Energy Statistics 2009,

S. 6; BP (2009), Statistical
Review of World Energy
2009, S. 11,27

. IEA (International Energy

Agency, 2008), World
Energy Outlook 2008,
S. 93,110

BGR (Bundesanstalt fiir
Geowissenschaften und
Rohstoffe) (2009), Ener-
gierohstoffe 2009, S. 15.

BMWi (Bundesminis-
terium fiir Wirtschaft und
Technologie) (2006), Ver-
fligbarkeit und Ver-
sorgung mit Energie-
rohstoffen, S. 6, 7



OPEC (2008), Annual
Statistical Bulletin
2008, S. 117

Energy Information
Administration (2009),
Natural Gas,
http://tonto.eia.doe.gov
/Jdnav/ng/hist/n3020us
3a.htm

Berenberg Bank -
HWWI (Hamburgisches
Weltwirtschaftsinstitut)
(2006), Strategie 2030
- Energierohstoffe

Berenberg Bank -
HWWI (Hamburgisches
Weltwirtschaftsinstitut)
(2006), Strategie 2030 -
Energierohstoffe, S. 31

mbtu: Abk. fiir million
british thermal unit;
MaBeinheit fiir
(Wdirme-) Energie

IEA (International
Energy Ageny) (2008),
World Energy Outlook
2008, S. 68

Berenberg Bank -
HWWI (Hamburgisches
Weltwirtschaftsinstitut)
(2006), Strategie 2030
- Energierohstoffe
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4.4 Der Rohol- und Erdgaspreis
Die steigende Nachfrage nach den Energieroh-

stoffen O und Gas bei gleichzeitig abnehmenden
Reserven spiegelt sich auch in der Entwicklung der
Rohstoffpreise wider. Trotz gelegentlicher Erho-
lungsphasen konnten die Preise fir Rohdl und
Erdgas vorhergehende Tiefstdnde nicht mehr errei-
chen und die Preise weisen eine erkennbar steigen-
de Tendenz auf. So ist der Rohdlpreis in den vergan-
genen 30 Jahren von US-$ 12,70 je Barrel im Jahr
1978 auf US-$ 94,45 im Jahre 2008 um mehr als das
7,4fache” gestiegen. Der Erdgaspreis legte im glei-
chen Zeitraum um mehr als das 8,8fache zu.?

Auch fir die Zukunft gehen die Experten von wei-
ter steigenden Preisen flr die fossilen Energie-
trager, insbesondere den Energierohstoffen Rohol
und Erdgas, aus. In einer Studie wird die zuklinfti-
ge Entwicklung des Rohdl- und des Erdgaspreises
unter Berlcksichtigung verschiedener Szenarien,
wie bspw. eines verstarkten Wirtschaftswachstums
in Asien oder hoheren weltweiten Energie-
einsparungen, untersucht.?

Im Basisszenario, welches das Expertenteam flr
das Wahrscheinlichste halt,”” liegt der prognosti-
zierte Olpreis im Jahr 2030 bei US-$ 120 je Barrel
und damit um 215,70 % Gber dem Startpreis von
US-$ 38 je Barrel im Jahr 2004. Der Erdgaspreis
steigt laut dieser Studie von einem Startpreis von
US-$ 3,80 je mbtu™ um 192,10 % auf US-$ 11,10
je mbtu. In einer aktuellen Untersuchung wird
iiberdies im Jahr 2030 ein Olpreis von tiber US-$
200,00 je Barrel erwartet und der durchschnittli-
che Gaspreis zu diesem Zeitpunkt mit tber US-$
26,00 je mbtu prognostiziert."”

Mit einem flr das Jahr 2030 prognostizierten Anteil
der Energietrager Ol und Gas von zusammen 59 %
an der erwarteten Energienachfrage bleibt die hohe
Abhéngigkeit der weltweiten Energieversorgung
von den fossilen Energietrdgern Ol und Gas auch bis
ins Jahr 2030 voraussichtlich bestehen."

ENTWICKLUNG DER ERDOL- UND ERDGASPREISE
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I Erdélpreis in US-$ je Barrel (Quelle: OPEC-Annual Statistical Bulletin 2008)
Erdgaspreis (U.S. Natural Gas Wellhead Price) in US-$ je 1.000 KubikfuB (Quelle: U.S. Energy

Information Administration)



4.5 Die Ol-Industrie im Siiden der USA

4.6 Die FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc. 6.

Mit einer Gber 100-jdhrigen Geschichte zéhlt die
mittelstandische Olindustrie im Siiden zu den tra-
ditionellen Industrien in den USA. Neben vielen
Olférderfirmen, Betreibergesellschaften und Ex-
plorationsfirmen haben ebenfalls etliche, auf die
Erkundung und ErschlieBung von Ol- und Gas-
vorkommen spezialisierte Firmen und Experten
ihren Sitz im Stden der USA. Mit einem sehr gut
ausgebauten Netz von Pipelines flir den Transport,
Raffinerien fir die Weiterverarbeitung von Rohol
und Erdgas und weiteren O&lverarbeitenden
Unternehmen verfligt der Stiden Gber eine ausge-
zeichnete OI- und Gasinfrastruktur.

Viele kleinere und mittlere, nicht oder nur teil-
weise erschlossene Ol- und Gasvorkommen, deren
ErschlieBung und Ausbeutung vor dem Hinter-
grund einer global steigenden Nachfrage (bei
gleichzeitig abnehmenden Reserven der weltweit
wichtigsten Energietrdger) immer interessanter
wird, sowie stabile politische Verhéltnisse machen
die Region zu einem attraktiven Standort.

Mit der Moglichkeit, mittelbare Investitionen in die
weltweit wichtigsten Energietrager vornehmen zu
kénnen, erschlieBt sich der Beteiligungsgesell-
schaft und somit den Anlegern ein Zugang zum
lukrativen Markt der Energierohstoffe und die
Chance, an den erwarteten Preissteigerungen zu
partizipieren.

Firmensitz FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc., 1980 Post Oak Boulevard,
Houston, TX 77056, USA

Die Investitionen in die Rohstoffe Ol und Erdgas
beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft tber die
im Jahr 2007 mit Sitz in Texas gegriindete ,FLEX
Fund Qil & Gas 1, Inc." (nachfolgend US-Gesell-
schaft genannt, siehe Seite 97, ,Partner") vorzu-
nehmen. Die Beteiligungsgesellschaft plant dabei
— wie bereits die Private FLEX Fonds 1 GmbH & Co.
KG und die Anspar FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG
sowie planméaBig die Anspar FLEX Fonds 2 GmbH &
Co. KG und die Private FLEX Fonds 2 GmbH & Co.
KG®, sich ebenfalls an der FLEX Fund Oil & Gas 1,
Inc. zu beteiligen. Neben den zu erbringenden

Gesellschaftereinlagen wird die Beteili-
US-Gesellschaft
auch Gesellschafterdarlehen zur Durch-

gungsgesellschaft der

fihrung weiterer Investitionen im Roh-
stoffbereich zur Verfligung stellen; besondere

weitere Investitionsvoraussetzungen bestehen
nicht. Die der FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc. zur

. Gewerbeimmobilien

. Wohnimmobilien

Fondsbeteiligungen
Ol und Gas
Photovoltaik

Edelmetalle

Verfligung gestellten Mittel beabsichtigt die US- »
Gesellschaft iberwiegend in Ol- und Gasboh-
rungen in den im Stden der USA gelegenen
Bundesstaaten Louisiana und Texas zu investieren.

Bei den genannten
Gesellschaften handelt
es sich ebenfalls um
von der FLEX Fonds-
Gruppe initiierte Be-
teiligungsgesellschaften
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4.7 Die Finanzierung der US-Gesellschaft,
Dividenden und Zinszahlungen

Das flr die geplanten Investitionen benétigte

Kapital beabsichtigt die US-Gesellschaft entspre-

chend dem nachstehenden Finanzierungsplan durch
Einlagen der FLEX Fonds-Beteiligungsgesellschaften
sowie durch die Aufnahme von Gesellschafter-
darlehen aufzubringen. Konkret plant die Betei-
ligungsgesellschaft, sich mit einem Gesellschafts-
kapital i.H.v. EUR 2,50 Mio. an der US-Gesellschaft
zu beteiligen und der US-Gesellschaft Darlehen i.H.v.
EUR 7,50 Mio. zu gewdahren.

Der endglltige Umfang der geplanten Beteili-
gungen bzw. der geplanten Darlehen hdngen —
auBer von den sich konkret bietenden Investi-
tionsmaoglichkeiten — insbesondere auch davon
ab, welches Platzierungsergebnis die Beteiligungs-
gesellschaft bis zum Zeitpunkt ihrer SchlieBung
erreicht. Die oben genannten Zahlen basieren auf
einem angenommenen Gesamtbeteiligungskapital
der Beteiligungsgesellschaft von EUR 58 Mio. Ist
das jeweils letztendlich erreichte Beteiligungs-

kapital hoher, erhdhen sich entsprechend auch die

Anspar
FLEX Fonds 1

Anspar Anspar
FLEX Fonds 2 FLEX Fonds 3

¢ty

[nvestitionen in den Rohstoffbereich; ist das
jeweilige Beteiligungskapital zum Zeitpunkt der
SchlieBung geringer, verringern sich auch die als
Einlagen oder Gesellschafterdarlehen im Segment
Rohstoffe zu investierenden Betrdge im gleichen
Verhaltnis.

4.8 Ertrige Ol- und Gasinvestitionen

Mit der Einbringung des Gesellschaftskapitals
steht der Beteiligungsgesellschaft ein Anspruch
auf die Beteiligung am Gewinn, insbesondere den
Dividendenzahlungen der US-Gesellschaft zu. Fir
die Gewdhrung des Darlehens hat die Beteili-
gungsgesellschaft einen Anspruch auf laufende
Zinszahlungen. Die Beteiligungsgesellschaft beab-
sichtigt, der US-Gesellschaft — soweit die Ertrags-
situation der US-Gesellschaft dies zuldsst —
Dividendenzahlungen i.H.v. 15 9% p.a., bezogen auf
das eingebrachte Aktienkapital und Zinszahlungen
i.H.v. 15 % p.a. bezogen auf das gewadhrte Dar-
lehen, zu entnehmen.

Die nach Abzug der geplanten Zins- und Divi-

Private
FLEX Fonds 1

) o s '
Private |

FLEXFonds 2 [ |
1 |

N

FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc.

‘ Investitionen




dendenzahlungen sowie der Kosten und Steuern
verbleibenden liquiden Uberschiisse der US-
Gesellschaft beabsichtigt die US-Gesellschaft in
den Erwerb weiterer Produktions- und Forder-
rechte zu investieren.

Die Beteiligung der Aktiondre am Ergebnis der US-
Gesellschaft ist letztendlich nicht davon abhéngig,
wie sich die konkret mit den jeweils von ihnen zur
Verfigung gestellten  Mitteln  finanzierten
Investitionen entwickeln. Vielmehr sind die
Aktiondre entsprechend ihrer Beteiligung am
Kapital der US-Gesellschaft am Gewinn (Dividen-
den) und entsprechend den von ihnen der US-
Gesellschaft gewahrten Darlehen an den Zins-
zahlungen beteiligt. Wirtschaftlich betrachtet parti-
zipieren die Beteiligungsgesellschaften u.U. damit
an den Ergebnissen der bereits getdtigten
Investitionen. Die bisherigen Gesellschafter der US-

Gesellschaft werden kiinftig somit auch an den
Ergebnissen der Projekte teilhaben, die — auch —
mit Mitteln der neu beitretenden Aktionare finan-
ziert werden.

Zum 31.12.2009 standen der Private FLEX Fonds 1
GmbH & Co. KG fiir die der FLEX Fund Qil & Gas 1,
Inc. bereits gewdhrten Darlehen fir die Jahre
2007, 2008 und 2009 Zinsen iHv. US-$
1.490.426,98 und der Anspar FLEX Fonds 1 GmbH
& Co. KG fiir das Jahr 2009 Zinsen i.H.v. US-$
3.856,44 zu. Die Beteiligungsgesellschaften haben
vorerst auf die Auszahlung der Zinsen verzichtet
bzw. diese als Forderung verbucht und die Mittel
der US-Gesellschaft zu Gunsten der weiteren
Investitionstatigkeit und zum Aufbau eines diver-
sifizierten Ol- und Gasportfolios Giberlassen.

IST (Stand 31.12.2009) PLAN

USD EUR EUR
Gesellschaftskapital 2.039.000,00 1.419.737,45 19.491.000,00
davon Anspar FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG 136.000,00 91.959,74 5.500.000,00
davon Anspar FLEX Fonds 2 GmbH & Co. KG 0,00 0,00 5.022.000,00*
davon Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG 0,00 0,00 2.500.000,00*
davon Private FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG 1.903.000,00 1.327.777,71 3.969.000,00*
davon Private FLEX Fonds 2 GmbH & Co. KG 0,00 0,00 2.500.000,00*
Gesellschafter-Darlehen 6.117.000,00 4.257.029,60 58.475.000,00
davon Anspar FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG 408.000,00 275.879,23 16.500.000,00
davon Anspar FLEX Fonds 2 GmbH €& Co. KG 0,00 0,00 15.067.000,00%
davon Anspar FLEX Fonds 3 GmbH €& Co. KG 0,00 0,00 7.500.000,00*
davon Private FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG 5.709.000,00 3.981.150,37 11.908.000,00*
davon Private FLEX Fonds 2 GmbH & Co. KG 0,00 0,00 7.500.000,00*
Gesamtfinanzierung 8.156.000,00 5.676.767,05 77.966.000,00

. Gewerbeimmobilien
. Wohnimmobilien

. Fondsbeteiligungen
. 0l und Gas

. Photovoltaik

. Edelmetalle

*vorléufige Planzahlen
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4.9 Auswabhlkriterien fiir die Ol- und
Gasbeteiligungen
Die fiir eine Investition in Frage kommenden OI-

und Gasvorkommen plant die US-Gesellschaft,

anhand verschiedener Kriterien und unter
Zuhilfenahme modernster Technologien wie der
seismischen 3D-Technologie, geologischen und
geophysikalischen Messtechniken sowie Analyse-
methoden auszuwihlen. Mit der Analyse der Ol-
und Gasvorkommen auf ihre Werthaltigkeit, ihre
Forderwdirdigkeit und — soweit mdglich — auf ihre
Ertragskraft hin beabsichtigt die US-Gesellschaft,
Fehlinvestitionen moglichst zu vermeiden und die

Risiken zu verringern.

Die Erstellung und Beschaffung der entsprechen-
den Analysen und Gutachten, die Auswertung,
Beurteilung und Zusammenfassung der Ergebnisse
in einem Investitionsvorschlag fallen in den
Aufgabenbereich der ausgewahlten Kooperations-
partner.

4.10 Kooperationspartner
Bei der Priifung und Auswahl der in Frage kom-

menden Ol- und Gasquellen sowie der Zusam-
menstellung der Quellen zu einem Ol- und
Gasportfolio wird die US-Gesellschaft durch die
Wildes Exploration LLC, eine texanische Limited
Liability Company mit Sitz in Dallas, Texas, beraten
und betreut. Dabei bilden die langjéhrigen Erfah-
rungen, ein ausgepragtes Know-how sowie her-
vorragende Kontakte in die mittelstdndische US-
amerikanische OI- und Gasindustrie, insbesondere
zu den Explorations- und Betreibergesellschaften,
einen wichtigen Baustein fir den zukinftigen
Erfolg der US-Gesellschaft. Derzeit ist die US-
Gesellschaft an Bohrprogrammen
der Firma PetroQuest Energy, LLC,
Houston Energy, LP und der Firma

Krescent Energy Company, LLC
beteiligt.
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Wildes Exploration LLC PetroQuest Energy, Inc.

vertreten durch Brian Wildes (Berater) Bohrpartner (Operator)

3517 Gillon Avenue 400 East Kaliste Saloom Road #6000
Dallas, Texas 75205 Lafayette, LA 70508, Louisiana

www.petroquest.com

I 2004 Grindungsjahr I 1985 Griindungsjahr

I Herr Brian Wildes ist seit 1970 im Ol- und Gas- I 100 Mitarbeiter
Geschaft aktiv I On-Shore-/0ff-Shore-Bohrungen

I Titigkeiten u.a. als Steuerfachmann bei einem 1 Operationsgebiete: dstliches Texas, Arkoma Basin
groBen Prifungs- und Beratungsunternehmen (Oklahoma, Arkansas), stdliches Louisiana und
fiir Ol- und Gaskunden, aktive Beteiligung an Ol- Golf von Mexiko

und Gasexplorationen als Teilhaber einer Erfolgsrate der Bohrungen seit 1999 von 91 %
Nachgewiesene Reserven: 185,3 befe®
Gesamtumsatz in 2008: US-$: 313,96 Mio.

Borsennotiertes Unternehmen der ,NYSE" (New

Investmentgesellschaft, Bereitstellung von Finan-
zierungsmitteln fiir zahlreiche Bohrprogramme,

jahrzehntelange Erfahrung als Chief Financial
Officer eines GroBhandelsunternehmens, welches York Stock Exchange)
spezielle Produkte fiir die Olindustrie herstellt

Erkundung von geeigneten Ol- und Gasbeteili-
gungen unter Beriicksichtigung der Investitions-
kriterien, Empfehlung von Beteiligungen an Pro-
duktions- und Forderrechten

Houston Energy, LP Krescent Energy Company, LLC
Bohrpartner (Operator) Bohrpartner (Operator)
1415 Louisiana, Suite 2400 1990 Post Oak Boulevard, Suite 2400
Houston, Texas 77002 Houston, Texas 77056

www.houstonenergyinc.com

I 1988 Grindungsjahr I 1999 Griindungsjahr
I 52 Mitarbeiter I Spezialist fiir 3D-Seismik
I Spezialist filr geologische € seismische Exploration I Uberwiegend On-Shore-Bohrungen
I On-Shore-/0ff-Shore-Bohrungen I Operationsgebiet: stidostliches Texas
I Operationsgebiete: westliches Texas und Golf 1 Geschatzte Reserven: 500 befe®
von Mexiko
I Erfolgsrate der Bohrungen seit 2000 von 62 %
(Gberwiegend Explorationsbohrungen) * Abk. fiir billions of cubic
I Prognostizierte Reserven (Stand 31.12.2008): fecgequivaientigMaticin-

heit fiir Energiemenge

288 befe®
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Beratungsvertrag

Die US-Gesellschaft wird bei der Prifung und
Auswahl der in Frage kommenden Ol- und
Gasquellen sowie der Zusammenstellung der
Quellen zu einem OI- und Gasportfolio durch die
Wildes Exploration LLC beraten und betreut. Die
US-Gesellschaft hat zu diesem Zweck am 13. Juli
2007 mit der Wildes Exploration LLC, 3517 Gillon
Avenue, Dallas, Texas vertreten durch Herrn Brian
Wildes, einen Beratungsvertrag mit den nachfol-
gend dargestellten Eckdaten abgeschlossen:

Gegenstand des Vertrages ist die Verpflichtung des
Beraters, geeignete Beteiligungen im US-amerika-
nischen Ol- und Gasbereich ausfindig zu machen,
unter Beachtung der Investitionskriterien zu pri-
fen und der FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc. zum
Zwecke des Aufbaus eines breit gefdcherten
Portfolios von Beteiligungen zu empfehlen. Die
Empfehlungen des Beraters kénnen sich u.a. auf
den Erwerb von Beteiligungen an Produktions-
und Forderrechten an Ol- und Gasquellen bzw. OI-
und Gasvorkommen beziehen. Des Weiteren stellt
der Berater der US-Tochtergesellschaft alle fiir die
Entscheidungsfindung notwendigen Unterlagen
zur Verfligung.

Sofern die FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc. — im alleini-
gen Ermessen — einer vom Berater empfohlenen
Investition zustimmt, wird dieser alle erforder-
lichen Schritte zur Realisierung der Investition, wie
bspw. das Fihren und den Abschluss der
Verhandlung, einleiten und das Investitionsprojekt
wahrend seiner Durchfiihrung sowohl von techni-
scher als auch wirtschaftlicher Seite aus begleiten
und kontrollieren sowie alle Leistungen erbringen,
die im Interesse der FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc.
erforderlich sind. Fir die ausfiihrliche Darstellung
des Beratervertrages siehe auch Seite 150 f.
.Rechtliche Grundlagen”.

Vergiitungen

Die Vergltung des Kooperationspartners Wildes
Exploration LLC setzt sich aus mehreren Einzel-
komponenten zusammen, so u.a. aus einem Ver-
waltungshonorar i.H.v. von 2,85 % p.a. bezogen
auf die durchschnittlich seitens der US-Gesell-
schaft investierten Mittel, einer an den Brutto-
ertrdgen orientierten Vergutung i.H.v. 22,5 % p.a.
sowie unter bestimmten Voraussetzungen einer
weiteren gewinnabhdngigen Verglitung. Wegen
der Einzelheiten wird auf die Seite 150 f., ,Recht-
liche Grundlagen” verwiesen.

4.11 Investitionen, Re-Investitionen und
das Gas- und Olportfolio
Die US-Gesellschaft plant, sich Gber den Erwerb

von Produktions- und Férderrechten an Ol- und
Gasquellen bzw. Ol- und Gasvorkommen zu betei-
ligen. Im Laufe der Zeit soll darliber hinaus Uber
die Re-Investition liquider Uberschiisse in weitere
Forderrechte ein breit diversifiziertes Portfolio von
Beteiligungen an Ol- und Gasquellen aufgebaut
werden.

Die Produktions- und Forderrechte werden von
Unternehmen, den sog. Explorations- und
Betreibergesellschaften, die sich auf die Erkun-
dung, ErschlieBung und Férderung von Ol- und

Gasvorkommen spezialisiert haben, angeboten.

Die Unterteilung einzelner Quellen in mehrere
Produktions- und Férderrechte erfolgt i.d.R., um
die mit der ErschlieBung von OI- und Gas-
vorkommen einhergehenden Kosten sowie die
damit verbundenen Risiken zu streuen.

Mit dem Erwerb der Produktions- und Forder-
rechte an einer Ol- und Gasquelle erwirbt die US-
Gesellschaft den Anspruch, entsprechend dem
Anteil, den das Produktions- und Forderrecht ver-
brieft, an den Erlésen aus der Ol- und Gasquelle



beteiligt zu werden. Darlber hinaus besteht die
Maglichkeit, die Produktions- und Férderrechte
weiter zu verauBern und einen entsprechenden
Verkaufserlos zu generieren. 1.d.R. umfassen die
Produktions- und Foérderrechte auch die fiir die
ErschlieBung und Produktion von Erddl und
Erdgas bendtigte Ausriistung und die notwendi-
gen Forderanlagen.

Fir den Erwerb von Produktions- und Forder-
rechten sollen vor allem Ol- und Gasvorkommen
kleinerer und mittlerer GroBe, die aufgrund ihres
Volumens fiir die groBen Olkonzerne von unterge-
ordneter Bedeutung sind, in Betracht gezogen
werden. Bei den in Frage kommenden OI- und
Gasquellen kann es sich sowohl um Bohrungen an
Land (sog. ,On-Shore-Bohrungen") als auch um
kiistennahe Bohrungen auf See (sog. ,0ff-Shore-
Bohrungen”) handeln. Weiterhin ist vorgesehen,
dass sich die US-Gesellschaft sowohl an schon
bestehenden Ol- und Gasquellen als auch an

Erweiterungsbohrungen bereits erschlossener Ol-

und Gasvorkommen sowie an Explorationsboh-
rungen zur ErschlieBung neuer Ol- und Gasvor-
kommen beteiligt.

Der Aufbau des geplanten Portfolios an Ol- und
Gasbeteiligungen soll sowohl Gber die Re-
Investition von liquiden Uberschiissen als auch mit
neuem Kapital der US-Gesellschaft in weitere Pro-
duktions- und Forderrechte erfolgen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ist die US-
Gesellschaft an den von der Firma PetroQuest
Energy, LLC initiierten und betriebenen Bohr-
programmen ,West Cameron” und ,Ship Shoal" —
beides Off-Shore-Bohrungen im Golf von Mexiko,
an den von der Firma Houston Energy, LP initiier-
ten Bohrungen ,Wilson Creek/Stoddard #1" und
.KGD/Borchers #1" sowie an den Bohrungen
JAquarius”, ,Hercules" und ,Theuvenins”, die von
der Firma Krescent Energy Company, LLC betrieben
werden, beteiligt.

Zum 31.01.2010 hat die US-Gesellschaft insge-
samt rund US-$ 8.397.677 aus den ihr von der
Private FLEX Fonds 1 GmbH €& Co. KG und Anspar
FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG zur Verfligung
gestellten Mitteln in die von den Betreibergesell-
schaften PetroQuest Energy LLC, Houston Energy
LP und Krescent Energy Company LLC im folgen-
den naher beschriebenen Bohrprogramme inves-
tiert:
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Operator/ Bohr- Bohr-  Forderung  Working Net Revenue Investitionen Erldse® Rendite
programm/Bohrung beginn seit Interest Interest in US-$ in US-$

1. Petroquest

1.1 West Cameron

Allgemeine Kosten 45.500,00 - -
Scottsdale 401 # 3 Mai 06  Mrz 08 7,00 % 4920 1.792.489,83 170.836,56 9,53 %
Canyons 401 # 4 Jun 08  Sep 09 7,00 % 506%  828.620,63 4949,83 0,60 %
Deere Run 414 # 1 Mai 08 Sep 09 7,00 % 5040  415.927,00 9.72581 2,34 %
Valencia 401 # 5 Jul 08  Sep 09 7,00 % 506 %  862.734,67 23.66517 2,74 %

West Cameron ges. 3.945.272,13 209.177,37 5,30 %

1.2 Ship Shoal

Allgemeine Kosten 52.500,00 - =
East Chablis 63 # 15 Aug 08 - 7,00 % 5250% 1.328.395,56 0,00 0,00 %
West Chablis 63 # 16 Mai 08 Nov 08 7,00 % 5250% 1.644.550,70 321.109,82 19,53 %

Ship Shoal ges. 3.025.446,26 321.109,82 10,61 %

2. Houston Energy
Wilson Creek/Stoddard #1  Mai 09  Aug 09 10,00 % 7330% 44155944 6412857 14,52 %
KGD/Borchers #1 Jun09 - 11,11 % 8,190%  130.090,32 - -

¥ Die Abrechnung der
Férderung und Ver-
buchung der Erlose
durch den Betreiber/
Operator erfolgt i.d.R.
mit einer zeitlichen

Houston Energy ges. 571.649,76 64.128,57 11,22 %

3. Krescent Energy

Verzégerung von z. T. Aquarius 2010 - 25,00 % 18,25 % 138.192,50 0,00 0,00 %
bis zu 60 Togen bzw. 3 Hercules 2010 - 2500%  1825% 39591465 000 0,00 %
Monaten, so dass zum
31.01.2010 noch nicht Theuvenins Dez09 - 12,50 % 9,13%  321.201,93 0,00 0,00 %
alle im Geschdftsjahr
2009 erwirtschafteten Krescent Energy ges. 855.309,08 0,00 0,00 %

Erlése verbucht/abge-
rechnet werden konn- Gesamt
ten.

8.397.677,23 594.415,76 7,08 %

Bohrprogramme PetroQuest Energy LLC (Operator) im April 2008 abgeschlossenen

Vertrag liber die Teilnahme am Bohrprogramm
a) West Cameron . .
(Participation Agreement) zur Ubernahme von
Kosten i.H.v. voraussichtlich US-$ 3,85 Mio.

(zzgl. Risikoaufschlag fir die Bohrphase) bzw.

(Off-Shore-Bohrung, Golf von Mexiko)

Operator: PetroQuest Energy LLC, Lafayette,
Louisiana, USA i.H.v. 7,00 % (Working Interest) des geplanten
Investitionsvolumens verpflichtet. Fur die

PlanmiBige Gesamtinvestitionen/Beteiligung Ubernahme der Kosten stehen der US-

Das planmédBige Gesamtinvestitionsvolumen
des Bohrprogramms ,West Cameron" belduft
sich auf US-$ 55,00 Mio. Die US-Gesellschaft
hat sich gemdB dem mit dem Betreiber

Gesellschaft je nach Bohrung zwischen 4,92 %
und 5,06 % (Net Revenue Interest) der Erlose
des Bohrprogramms ,West Cameron” zu.



Bohrprogramm
Das Bohrprogramm besteht aus den 3 Pflicht-
bohrungen

- WC Block 401 #3 (Scottsdale),
- WC Block 401 #4 (Canyons),
- WC Block 414 #1 (Deere Run)

und der optionalen Bohrung

- WC Block 401 #5 (Valencia).

Die Bohrungen, die alle in den Geschéaftsjahren
2006, 2007 und 2008 aufgenommen wurden,

wurden im Méarz 2008 (,Scottsdale") bzw. im
September 2009 (,Canyons”, ,Deere Run" und

WValencia") fertiggestellt und haben zum
Geschéaftsjahresende 2009 ihre Produktion
aufgenommen. Die fiir das Bohrprogramm
West Cameron” zum 31.01.2010 von der US-
Gesellschaft aufgewendeten Investitionen
beliefen sich auf rund US-$ 3,95 Mio.

b)

Aus den bereits fertiggestellten Bohrungen
konnte die US-Gesellschaft fir die Monate Juli
2008 bis Januar 2010 rund US-$ 209.177
erzielen.

Aufgrund langwieriger Genehmigungsver-
fahren und den damit verbundenen Verzdge-
rungen bei der Anbindung des Bohrpro-
gramms an eine Pipeline konnten im
Geschaftsjahr 2009 nicht die erwarteten
Mengen geférdert/transportiert werden, so-
dass die Riickflisse zum 31.01.2010 insgesamt
hinter den Erwartungen der US-Gesellschaft
zuriicklagen. Nach Auskunft des Betreibers des
Bohrprogramms, der PetroQuest Energy, LLC,
liegen jedoch die entdeckten Reserven im
Rahmen der Erwartungen und das Bohrpro-
gramm soll im 1. Quartal des Jahres 2010 voll-
stdndig an das Pipelinenetz angeschlossen sein,
sodass — mit einiger zeitlicher Verzégerung —
die Produktion des Bohrprogramms voraus-
sichtlich im Geschéaftsjahr 2010 im geplanten
Umfang aufgenommen werden kann.

Ship Shoal

(Off-Shore-Bohrung, Golf von Mexiko)
Operator: PetroQuest Energy LLC, Lafayette,
Louisiana, USA

PlanmiBige Gesamtinvestitionen/Beteiligung
Das planméaBige Gesamtinvestitionsvolumen
des Bohrprogramms ,Ship Shoal" belduft sich
auf US-$ 100 Mio. Die FLEX Fund Oil & Gas 1,
Inc. hat sich gemdB dem mit dem Betreiber
PetroQuest Energy, LLC (Operator) im Mai/
Juni 2008 abgeschlossenen Vertrag Uber die
Teilnahme am Bohrprogramm (Participation
Agreement) zur Ubernahme von Kosten i.H.v.
voraussichtlich US-$ 7,75 Mio. (zzgl. Risiko-

aufschlag fir die Bohrphase) bzw. i.H.v. 7,00 %
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(Working Interest) des geplanten Investitions-
volumens verpflichtet. Fiir die Ubernahme der
Kosten stehen der US-Gesellschaft insgesamt
5,25 % (Net Revenue Interest) der Erldse des
Bohrprogramms ,Ship Shoal” zu.

Bohrprogramm
Das Bohrprogramm besteht aus den Pflicht-
bohrungen

- SS Block 63 #15 (East Chablis),
- SS Block 63 #16 (West Chablis)

und den optionalen Bohrungen

- SS Block 63 #17 (Viognier),
- SS Block 63 #24 (Brunello),
- SS Block 87 #7 (Toro).

Die Bohrungen ,East Chablis" und ,West Chablis"
wurden im Geschaftsjahr 2008 aufgenommen,
darlber hinaus hat sich die FLEX Fund Oil & Gas
1, Inc. aufgrund vertraglicher Vereinbarungen
zur Teilnahme an der ,Viognier"-Bohrung ver-
pflichtet. An den optionalen Bohrungen
JBrunello” und ,Toro" besteht seitens der US-
Gesellschaft ein Beteiligungswahlrecht; fir die
konkrete Aufnahme dieser Bohrungen lagen der
US-Gesellschaft  zum 31.01.2010 noch keine
konkreten Planungen vor.

Die Gesamtinvestitionen der US-Gesellschaft
belaufen sich einschlieBlich auBerplanméBiger
Mehrkosten zum 31.01.2010 auf rund US-$
3,03 Mio. Bis zur Fertigstellung des Bohrpro-
gramms ,Ship Shoal" einschlieBlich der optio-
nalen Bohrungen werden voraussichtlich wei-
tere US-$ 3,97 Mio. vom Betreiber des Bohr-
programms im Rahmen der Kostenlibernahme
angefordert werden.

VI INVESTITIONSSEGMENTE

Wiahrend die ,West Chablis"-Bohrung im
November 2008 fertiggestellt werden konnte,
wurde die ,East Chablis"-Bohrung — nachdem
zum einen unerwartete Schwierigkeiten auf-
getreten sind und zum anderen die Bohr-
ergebnisse nicht den Erwartungen der
Geologen entsprachen — im gegenseitigen
Einvernehmen der Bohrpartner im Dezember
2008 vorilbergehend stillgelegt. Der Betreiber
des Bohrprogramms, PetroQuest Energy, LLC,
beabsichtigt nach Abschluss der verbleibenden
Bohrungen dber die endgiltige Vorgehens-
weise zu entscheiden. Die flr die voriberge-
hende Stilllegung der ,East Chablis"-Bohrung
erforderliche Sicherung verursachte im 1.
Quartal 2009 auBerplanmaBige Mehrkosten
fir die US-Gesellschaft i.H.v. US-$ 155.000.

Aufgrund der Schwierigkeiten bei der ,East
Chablis"-Bohrung liegt das gesamte Bohr-
programm zeitlich hinter den Planungen zuriick.
Trotz der unerwarteten Ergebnisse bei der ,East
Chablis"-Bohrung hilt PetroQuest Energy, LLC
an den Schitzungen flr die erwarteten Gas-
und Olvorkommen fest. Des Weiteren sind der
US-Gesellschaft im Geschéftsjahr fiir die
Sicherung des Bohrprogramms "Ship Shoal"
gegen Hurrikanschdaden Mehrkosten i.H.v. US-$
171.000 entstanden.

Aus der im November 2008 fertiggestellten
Bohrung ,West Chablis" konnte die US-
Gesellschaft bisher insgesamt rund US-$
321.109 vereinnahmen.

Bohrprogramme Houston Energy LP

a) Wilson Creek-Prospect/Stoddard #1

(On-Shore-Bohrung, Matagorda County, Texas)
Operator: Houston Energy LP, Houston, Texas,
USA



b)

PlanmiBige Gesamtinvestitionen/Beteiligung
Mit Vertragsabschluss im Februar/Mirz 2009
hat sich die US-Gesellschaft zur Ubernahme
von 10 % (Working Interest) der geplanten
Bohrkosten i.H.v. US-$ 4,74 Mio. (zzgl.
Risikoaufschlag fir die Bohrphase) verpflich-
tet. Fiir die Ubernahme der Bohrkosten i.H.v.
10 % stehen der US-Gesellschaft Inc. 7,33 %
(Net Revenue Interest) der Erldse der Bohrung
Wilson Creek" zu.

Zum 31.01.2010 beliefen sich die von der US-
Gesellschaft fiir die Bohrung aufgewendeten
Investitionen auf rund US-$ 441.559. Die
Anfang des Jahres 2009 aufgenommene Boh-
rung konnte im Oktober 2009 erfolgreich
abgeschlossen werden und die US-Gesell-
schaft bis zum 31.01.2010 Ruickflusse i.H.v.
rund US-$ 64.128 erzielen.

KGD/Borchers #1

(On-Shore-Bohrung, Goliad County, Texas)
Operator: Houston Energy LP, Houston, Texas,
USA

PlanmiBige Gesamtinvestitionen/Beteiligung
Die US-Gesellschaft hat sich im Marz/April
2009 vertraglich verpflichtet, 11,11 % (Working
Interest) der voraussichtlichen Bohrkosten
i.Hv. US-$ 1,77 Mio. (zzgl. Risikoaufschlag fir
die Bohrphase) zu tibernehmen. Fir die Uber-
nahme der Bohrkosten sollen der US-
Gesellschaft 8,19 % (Net Revenue Interest) der
Erlése aus der Bohrung ,KGD" zustehen.

Die Anfang 2009 aufgenommene Bohrung
wurde im Juni 2009 in der angestrebten
Gesteinsformation fertiggestellt. Nachdem die
Formation jedoch tiefer als erwartet lag und die
Ol- und Gasreserven in hoher gelegene Forma-

tionen abgewandert sind, wurde die Bohrung
aus Okonomischen Griinden im gegenseitigen
Einvernehmen der Bohrpartner im Juni 2009
stillgelegt. Die von der US-Gesellschaft bis zur
Stilllegung der Bohrung aufgewendeten Mittel
beliefen sich auf US-$ 130.090.

Bohrprogramme Krescent Energy Company LLC

a)

b)

Aquarius Prospect

(On-Shore-Bohrung, Tyler County, Texas)
Operator: Krescent Energy Company LLC,
Houston, Texas, USA

PlanmiaBige Gesamtinvestitionen/Beteiligung
Mit Vertragsschluss im November 2009 hat die
US-Gesellschaft eine Beteiligung von 18,25 %
(Net Revenue Interest) an den Erlgsen der
Bohrung erworben und sich im Gegenzug zur
Ubernahme von 25 % (Working Interest) der
voraussichtlichen Bohrkosten i.Hv. US-$ 3,01
Mio. bzw. zur Ubernahme von planmaBig US-$
0,86 Mio. (zzgl. Risikoaufschlag fiir die Bohr-
phase) verpflichtet. Zum 31.01.2010 beliefen
sich die von der US-Gesellschaft fir die
Bohrung ,Aquarius” aufgewendeten Mittel auf
rund US-$ 138.193; planméBig weitere rund
US-$ 720.000 werden von der Betreiber-
gesellschaft bis zur Fertigstellung der Bohrung
voraussichtlich im Laufe des Geschéaftsjahres
2010 angefordert werden. Nachdem sich die
Bohrung zum Geschéftsjahresende noch in der
Explorationsphase befand, hat die US-Gesell-
schaft noch keine Erlése aus dieser Bohrung
erzielt.

Hercules Prospect

(On-Shore-Bohrung, Tyler County, Texas)
Operator: Krescent Energy Company LLC,
Houston, Texas, USA
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c

PlanmiBige Gesamtinvestitionen/Beteiligung
Im November 2009 hat die US-Gesellschaft eine
Beteiligung von 18,25 % (Net Revenue Interest)
an den Erlésen der Bohrung erworben und sich
im Gegenzug zur Ubernahme von 25 0o
(Working Interest) der voraussichtlichen Bohr-
kosten i.H.v. US-$ 3,72 Mio. bzw. zur Ubernah-
me von planmiBig US-$ 1,06 Mio. (zzgl.
Risikoaufschlag fiir die Bohrphase) verpflichtet.
Die fur die laufende Bohrung ,Hercules" aufge-
wendeten Investitionen der US-Gesellschaft
belaufen sich auf rund US-$ 395.915. Ent-
sprechend dem Bohrstatus konnte die US-
Gesellschaft noch keine Erlése aus der Bohrung
erzielen.

Theuvenins Prospect

(On-Shore-Bohrung, Tyler County, Texas)
Operator: Krescent Energy Company LLC,
Houston, Texas, USA

PlanmiBige Gesamtinvestitionen/Beteiligung
An den voraussichtlichen Bohrkosten der
JTheuvenins"-Bohrung i.H.v. US-$ 3,27 Mio. wird
sich die US-Gesellschaft gemalB dem mit dem
Betreiber im November abgeschlossenen Vertrag
mit 12,50 % (Working Interest) bzw. mit voraus-
sichtlich US-$ 0,46 Mio. (zzgl. Risikoaufschlag
fur die Bohrphase) beteiligen. Fiir die Ubernah-
me der Bohrkosten stehen der US-Gesellschaft
im Gegenzug 9,13 % (Net Revenue Interest) der
Erlose aus der ,Theuvenins"-Bohrung zu. Die von
der US-Gesellschaft fiir die Bohrung aufge-
brachten Mittel belaufen sich auf rund US-$
321.202. Nachdem sich die Bohrung zum
Jahreswechsel noch in der Explorationsphase
befand, konnte die US-Gesellschaft noch keine
Erldse aus der Bohrung erzielen.

4.12 Beendigung der Ol- und
Gasinvestitionen und Erlose

Die Planung der Beteiligungsgesellschaft sieht eine
Beendigung ihrer Ol- und Gasinvestitionen zum
Ende des Jahres 2027 vor. Als Mdglichkeit kann
bspw. ein Verkauf der Aktien und der Darlehens-
forderungen, ein Teilverkauf des Unternehmens-
vermdgens und die Riickzahlung der Einlagen bzw.
der Darlehen oder eine andere sich zu diesem
Zeitpunkt anbietende Chance in Betracht kommen.

Die planmaBigen, sich aus der Verwertung der
Rechte an der bzw. gegen die US-Gesellschaft erge-
benden Erlése setzen sich aus dem anteiligen Wert
der von dieser gehaltenen Produktions- und Forder-
rechte zusammen. Diese wurden in der Prognose-
rechnung der US-Gesellschaft mit dem 4fachen des
fir diesen Zeitpunkt geplanten Jahresumsatz aus
den OI- und Gasquellen angesetzt. Die Beteiligungs-
gesellschaft beabsichtigt ihrerseits, diese Erlése zur
Tilgung der bestehenden Restdarlehen heranzuzie-
hen. Bei der Durchfiihrung der Ol- und Gasinvesti-
tionen auftretende und nicht von vorneherein aus-
zuschlieBende Abweichungen von der Prognose-
rechnung der US-Gesellschaft kdnnen sich somit
u.U. auch deutlich auf die Planung der Beteiligungs-
gesellschaft auswirken.

4.13 Kosten der US-Gesellschaft
Alle in Verbindung mit der Ol- und Gasinvestition

stehenden Kosten und Aufwendungen, wie bspw.
die Beratungskosten, plant die US-Gesellschaft mit
den Erlosen aus der Ol- und Gasproduktion zu
zahlen, sodass die Beteiligungsgesellschaft selbst
keine weiteren laufenden Kosten zu tragen hat.
Uber die geplanten Erlése der US-Gesellschaft hin-
ausgehende Kosten missten dementsprechend zu
Lasten des Gesellschaftskapitals der US-Gesell-
schaft beglichen werden.

4.14 Steuern
Neben der in den USA auf die Dividendenzahlungen

anfallenden und durch die US-Steuerbehorden ein-



behaltenen Quellensteuer i.H.v. 15 % sind auf
Anlegerebene die Dividendenzahlungen der US-
Gesellschaft in Deutschland als Einkiinfte aus
Kapitalvermégen zu versteuern. Die Zinszahlungen
der US-Gesellschaft sind auf Anlegerebene eben-
falls in Deutschland zu versteuern (siehe Seite 126 ff.,
Steuerliche Grundlagen”).

4.15 Risiken
Die Risiken, die mit den Ol- und Gasinvestitionen
verbunden sind, sind auf den Seiten 31 bis 33

.Risiken" ndher dargestellt.

4.16 Kalkulationsgrundlage
Die in den vorstehenden Abschnitten insbesonde-

re zur US-Gesellschaft gemachten Angaben und
KalkulationsgroBen stellen Planwerte dar.

Die Planrechnung der US-Gesellschaft basiert zum
einen auf 3 unterschiedlichen, beispielhaft ausge-
wihlten Ol- und Gasquellen, die der Beteili-
gungsgesellschaft bei der Prospektaufstellung

vorlagen, und zum anderen — in Bezug auf

Honorare und Gebiihren — auf dem von der FLEX
Fund Oil & Gas 1, Inc. mit der Wildes Exploration,
LLC abgeschlossenen Vertrag. Weiterhin geht die
Planungsrechnung der US-Gesellschaft von einer
Nutzungsdauer der Ol- und Gasquellen von 15
Jahren und einem kumulierten Rickfluss i.H.v. 225
% der von ihr in die Bohrungen investierten Mittel
aus. Die von der US-Gesellschaft an den Berater zu
zahlenden Vergltungen werden entsprechend
dem abgeschlossenen Beratervertrag mit 2,85 %
p.a. (Management-Fee) bzw. 22,5 % p.a. (Opera-
ting-Fee), die sonstigen Kosten bspw. fir die
Buchfiihrung und Steuerberatung mit 5,5 % p.a.,
jeweils bezogen auf die Umsatzerlose, angesetzt.

Die nach Abzug der US-Einkommenssteuer an die
Beteiligungsgesellschaft zu zahlenden Zins- und
Dividendenleistungen wurden mit 15 % auf die
jeweils investierten Mittel kalkuliert.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die
Beteiligungsgesellschaft keine Investitionen in Ol
und Gas vorgenommen.

S

o o A W

Gewerbeimmobilien
Wohnimmobilien
Fondsbeteiligungen
Ol und Gas
Photovoltaik

Edelmetalle

71






700,0

600,0 -

500,0 -

400,0 -

300,0

200,0 -

100,0

VI INVESTITIONSSEGMENTE

5. PHOTOVOLTAIK

Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt,
einen weiteren Teil des Gesellschaftsvermé-
gens in Photovoltaik-Anlagen zu investieren.
Vor dem Hintergrund der gesetzlichen Forde-
rung erneuerbarer Energien durch das Anfang
2009 novellierte Gesetz flir den Vorrang
Erneuerbarer Energien (kurz EEG) und der
Nutzung des Ressourcenreichtums der Sonne
zielt die Investition in Photovoltaik-Technolo-
gie insbesondere auf die Erwirtschaftung einer
sicheren Rendite ab.

Die Photovoltaik-Anlagen sollen insbesondere
auf Dichern montiert werden, die sich im
Eigentum der FLEX Fonds-Beteiligungsgesell-
schaften befinden. Daruber hinaus besteht die
Maoglichkeit, Dachflachen fremder Objekte
oder Freifldchen fiir die Errichtung von Photo-
voltaik-Anlagen anzupachten.

5.1 Solar-/Photovoltaik-Technologie
als Wachstumsmarkt
Erneuerbare Energien sind weltweit auf dem

Vormarsch. Neben der Windenergie hat sich
die Photovoltaik-Technologie in den vergan-
genen Jahren fest etabliert. Deutschland ist bei
der Nutzung von Sonnenenergie Weltmeister.
So waren bereits Ende des Jahres 2008 in
Deutschland insgesamt mehr als 11 Mio.
Quadratmeter Kollektorflache installiert. Ge-
gentiber dem Vorjahr 2007 wurden dabei allein
1,9 Mio. Quadratmeter hinzugebaut. Dies ent-
spricht einer Kapazitdtszunahme von rund
1.500 MW. Die Stromproduktion nahm dement-
sprechend gegeniiber dem Vorjahr um 29 % zu.
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Fir eine Investition in Photovoltaik-Anlagen gibt
es viele Griinde. Neben einer durch das EEG lang-
fristig abgesicherten Vergltungsstruktur spricht
vor allem der schonende Umgang mit lebenswich-
tigen 6kologischen Ressourcen fiir die Zukunft der
Photovoltaik-Technologie. lhre Nutzung flihrt
unmittelbar zu einer Reduzierung der schddlichen
Treibhausgasemissionen. Im Gegensatz zu atoma-
rer Energieerzeugung hinterldsst eine Photovol-
taik-Anlage am Ende ihrer Lebensdauer keine
strahlende Altlast. Die Anlage wird abgebaut und
ihre einzelnen Komponenten recycelt.

Die Zunahme erneuerbarer Energien, insbesondere
der Photovoltaik-Technologie, hat jedoch nicht
nur einen groBen Okologischen Nutzen. Auch
Deutschland als Wirtschaftsstandort profitiert von
der ressourcenschonenden Nutzung der beinahe
unermesslichen Sonnenenergie. So wurden der

Branche der erneuerbaren Energien im Jahr 2008
allein 280.000 Arbeitsplatze zugerechnet. Hierbei
verzeichnete die Sparte der Solarenergie mit einer
Steigerung von rund 46,7 % gegeniber dem Vor-
jahr den groBten Zuwachs an Arbeitspldtzen.”

5.2 Sonnenenergie vs. andere
Energietrdger
Erneuerbare Energien haben Zukunft. Der Trend

der letzten Jahre wird sich offiziellen Prognosen
zufolge auch in den kommenden Jahren fortset-
zen. Der Anteil erneuerbarer Energien am gesam-
ten Endenergieverbrauch wird der sog. Leitstudie
des Bundesumweltministeriums zufolge von 8,6 %
in 2007 auf 18,2 % in 2020 und 52,1 % in 2050
steigen.? Neben der Attraktivitdt der Solarenergie
durfte nicht zuletzt der sukzessive Ausstieg
Deutschlands aus der Atomenergie fiir die pro-
gnostizierte Entwicklung verantwortlich sein.

ENTWICKLUNG DES ANTEILS DER ERNEUERBAREN ENERGIEN AM GESAMTEN ENERGIEVERBRAUCH (PROGNOSE)
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5.3 Technik & Funktionsweise von
Photovoltaik-Anlagen
Unter der Photovoltaik versteht man die direkte

Umwandlung von Strahlungsenergie, vornehmlich
Sonnenenergie, in elektrische Energie. Der Begriff
.Photovoltaik” setzt sich aus dem griechischen
Wort ,photos" (das Licht) und dem Namen eines
Pioniers der Elektrotechnik, dem Italiener
Allesandro Volta, zusammen. Volta entwickelte
Anfang des 18. Jahrhunderts die erste Batterie.
Ihm zu Ehren wird die MaBeinheit fiir elektrische

Spannung ,Volt" genannt.

Die Photovoltaik-Technologie macht sich den sog.
photoelektrischen Effekt zunutze. Demnach l6st
die Lichteinwirkung bei bestimmten Materialien
(z.B. Silizium) ein elektrisches Spannungsgefille
aus, mit dessen Hilfe (Sonnen-)Strahlungsenergie
in elektrische Energie umgewandelt werden kann.

Verbrauchszahler

Immobilie mit Solaranlage

Wechselrichter

Die Energieumwandlung erfolgt i.d.R. mit Hilfe
von Solarzellen. Diese besitzen aufgrund des
photoelektrischen Effekts bzw. ihrer Material-
eigenschaften die Fahigkeit, bei Sonneneinstrah-
lung Gleichstrom zu erzeugen. Fir den Bau von
Photovoltaik-Anlagen werden dblicherweise zu-
erst mehrere Solarzellen in sog. Solarmodulen
zusammengefasst und dann die einzelnen
vollstandigen

Solarmodule miteinander zu

Photovoltaik-Anlagen verschaltet.

Der mit den Photovoltaik-Anlagen erzeugte
Gleichstrom wird vor der Einspeisung in das
offentliche Stromnetz mit Hilfe sog. Wechsel-
richter in netzkonformen Wechselstrom umge-
wandelt.

Verbraucher

Offentliches Stromnetz I

Einspeisestromzdhler
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5.4 Die FLEX Fund New Energy GmbH
Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt, die

Photovoltaik-Investitionen Gber eine Beteiligung an
der fir diesen Zweck gegriindeten FLEX Fund New
Energy GmbH (Betreibergesellschaft) vorzunehmen.
In den Aufgabenbereich der FLEX Fund New Energy
GmbH fallen die Suche und Auswahl von geeigne-
ten Dach- und ggf. Freilandflachen, wobei bevor-
zugt Dachfldchen der im Eigentum der FLEX Fonds
befindlichen Immobilien in Betracht gezogen wer-
den. Im weiteren Verlauf werden die geeigneten
Dachfldchen zu Portfolios zusammengestellt und
von fiur die Errichtung und den Betrieb der
Photovoltaik-Anlagen gegriindeten Projektgesell-
schaften angepachtet. Sowohl bei der Suche und
Auswahl der Dachfldchen als auch bei der Errich-
tung und dem Betrieb der Photovoltaik-Anlagen
wird die Betreibergesellschaft bzw. die jeweilige
Projektgesellschaft von renommierten, auf die
jeweiligen Aufgabengebiete spezialisierten Unter-
nehmen beraten und unterstiitzt. Hierbei plant die
Betreibergesellschaft z. T. auch einzelne Aufgaben-
gebiete, wie bspw. die Errichtung der Photovoltaik-

Anlagen, vollstandig auf ihre Partner auszulagern
(siehe hierzu auch Abschnitt ,Kooperations-
partner").

Fir die Durchfiihrung der Photovoltaik-Investi-
tionen hat sich die Beteiligungsgesellschaft zum
einen direkt mit einem Anteil i.H.v. 9,6 % (EUR
2.400) am Stammkapital der Betreibergesellschaft
beteiligt, zum anderen wird sie der Betreiber-
gesellschaft nachrangige Gesellschafterdarlehen
— sog. partiarische Darlehen — i.H.v. planméaBig
EUR 2.457.500 zur Verfligung stellen. Neben der
Anspar FLEX Fonds 3 hat sich dariiber hinaus die
Private FLEX Fonds 2 an der Betreibergesellschaft
beteiligt.

AuBer den Einlagen bzw. den Gesellschafterdarlehen
beabsichtigt die jeweilige Projektgesellschaft, die
Photovoltaik-Anlagen auch durch die Aufnahme
von — verglinstigten bzw. geférderten — Darlehen
zu finanzieren.

ANSPAR FLEX FONDS 3

Immobilien-
Investitionen

Wetterdaten

Monitoring & Y

Kontrolle
Institut | < ----3

A Schltsselfertige Errichtung
der Photovoltaikanlage
Service & Wartung

Y

PROJEKTERRICHTER ¢t
SERVICEUNTERNEHMEN:

Scatec Solar
Engineering GmbH

Pachter
der Dacher Finanzierung
3 | FLEXFund Photovoltaik | wg. - - - - 3

Photovoltaik-
Investitionen

FLEX Fund
New Energy GmbH

1 GmbH &t Co. KG

Bank

Generallibernahmevertrag,
Service & Wartung



5.5 Kooperationspartner

Bei der Suche und Auswahl von geeigneten
Objekten bzw. Dachflachen wird die Betreibergesell-
schaft von der Scatec Solar Engineering GmbH,
Regensburg (HRB 10645, Amtsgericht Regensburg,
Geschaftsfiihrer: Lars Biisching) beraten und unter-
stutzt. Darliber hinaus beabsichtigt die Betreiber-
gesellschaft bzw. die jeweilige Projektgesellschaft,
die Scatec Solar Engineering GmbH als Generallber-
nehmer mit der Errichtung und anschlieBend mit
der technischen Betriebsflihrung im Rahmen von
Service- und Wartungsvertrdgen zu beauftragen.

Die Scatec Solar Engineering GmbH verfligt Gber
eine langjdhrige Erfahrung in der Projektent-
wicklung, der Planung, dem Bau und der techni-
schen Betriebsfiihrung von Photovoltaik-Anlagen
und zéhlt mit ihrem ausgezeichneten Ruf zu den
renommiertesten Anbietern in der Branche.

Die meteocontrol GmbH mit Sitz in Augsburg, einer
der fiihrenden Anbieter flir meteorologische Dienst-
leistungen mit langjahriger Erfahrung auf dem
Sektor der Photovoltaik-Technologie, soll, soweit
erforderlich, fir die Photovoltaik-Anlagen sog.
Ertragswertgutachten anfertigen.

Das jeweilige Gutachten weist unter Beriick-
sichtigung der individuellen Rahmenbedingungen
den Ertragswert einer Photovoltaik-Anlage aus und
erlaubt einen Rickschluss auf die zu erwartenden
Stromerldse. Die Photovoltaik-Anlagen werden
schlieBlich durch den Generaliibernehmer, die
Scatec Solar Engineering GmbH, auf den jeweiligen
Dachflachen schlisselfertig errichtet und im Sinne
einer gréBtmdglichen Effizienz ausgerichtet.

Ebenfalls in den Aufgabenbereich der meteocontrol
GmbH sollen die technische Abnahme der schliissel-
fertigen und einspeisebereiten Photovoltaik-Anlage
sowie deren fortlaufende Uberwachung, das sog.
Monitoring, fallen. Im Rahmen des Monitorings
werden die Leistungsdaten der Photovoltaik-Anlage
fortlaufend tberwacht, regelmaBig an den Betriebs-
fihrer Gbermittelt und von diesem analysiert, um
ggf. erforderliche OptimierungsmaBnahmen zu ver-
anlassen. Durch das Monitoring wird die optimale
Nutzung der einzelnen Photovoltaik-Anlagen im
Sinne eines gréBtmaoglichen Stromertrags gewahr-
leistet.

Scatec Solar Engineering GmbH
Projekterrichter, Serviceunternehmer

Priifeninger StraBe 17, 93049 Regensburg
www.scatecsolar.de

I 1998 Griindung der K & S Unternehmensgruppe;
2009 vollstandige Integration in die Scatec Solar

I 19 fest angestellte Mitarbeiter

I Spezialist flir Planung, Bau und Betriebsfiihrung
von Dach- und Freiland-Photovoltaik-Anlagen

I Gesamtleistung (1998-2009): 65 MWp projek-
tiert und installiert, davon 4,6 MWp auf lber
200 Déchern

meteocontrol GmbH
Monitoring®

Spicherer StraBe 48, 86157 Augsburg
www.meteocontrol.de

I 1998 Griindungsjahr

I 40 Mitarbeiter

I Begleitung von Solarprojekten Gber den gesam-
ten Lebenszyklus (Prognosen, Ertragsgutachten,
Abnahme und Terminiiberwachung von Photo-
voltaik-Projekten)

I Uberwachung von Giber 10.000 Anlagen mit einer
installierten Gesamtleistung von rund 1 GWp
(10 % der europaweit installierten Leistung)

I 1. Gewerbeimmobilien
2

. Wohnimmobilien
3. Fondsbeteiligungen
4. 0l und Gas
5. Photovoltaik
6.

. Edelmetalle

¥ vorgesehener
Kooperationspartner
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5.6 Erlose/Einnahmen aus den
Photovoltaik-Investitionen, Steuern

Fir die Beteiligung an der FLEX Fund New Energy
GmbH steht der Anspar FLEX Fonds 3 eine
Beteiligung am Gewinn der Betreibergesellschaft
(Dividende) zu, wobei sich der Gewinn mittelbar
aus den Ertragen der jeweils die Photovoltaik-
Anlagen betreibenden Projektgesellschaft ergibt.
Steuerlich handelt es sich dabei aus Sicht der
Beteiligungsgesellschaft und damit des Treugebers
(Anleger) um Einkiinfte aus Kapitalvermégen im
Sinne von § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG.

Dartiber hinaus vereinnahmt die Beteiligungsgesell-
schaft Zins- und Tilgungszahlungen aus der Aus-
reichung der partiarischen Darlehen. Bei den Zins-
zahlungen handelt es sich steuerlich um Einkinfte
aus Kapitalvermdgen gem. § 20 Abs. 1 Nr. 7 EStG.

5.7 Stromerldse & Gesetz fiir den
Vorrang Erneuerbarer Energien (EEG)
Die Stromerldse, die die Betreibergesellschaft bzw.

die Projektgesellschaften mit dem Betrieb der
Photovoltaik-Anlagen erzielen, werden nach dem
Gesetz flr den Vorrang Erneuerbarer Energien
(EEG) verguitet.

Mit dem EEG vom 01.01.2009 sollen die Investi-
tionen im Bereich der erneuerbaren Energien
gefdrdert werden.

Die Zielsetzung der Bundesregierung sieht in Ein-
klang mit den Vorgaben der Européischen Union
vor, den Anteil erneuerbarer Energien am gesam-
ten Energieverbrauch der EU von 6,5 % auf 20 % im
Jahr 2020 zu erhdhen.

Grundgedanke des EEG ist, den Betreibern der zu
fordernden Anlagen Uber einen festgelegten
Zeitraum einen bestimmten Verglitungssatz fir
den regenerativ erzeugten Strom zu gewahren, der
sich an den Erzeugungskosten der jeweiligen
Erzeugungsart orientiert, um so einen wirtschaft-
lichen Betrieb der Anlagen zu ermdglichen. Der
jeweils zustdndige Netzbetreiber ist aufgrund eines
gesetzlichen Schuldverhiltnisses zum Anschluss
der Anlage sowie zur vorrangigen Abnahme und
Durchleitung des regenerativ erzeugten Stroms
verpflichtet. Eines Vertrages mit dem Anlagen-
betreiber bedarf es in Deutschland nicht.



Die durch das EEG entstehenden Mehrkosten, d. h.
die Differenz zwischen Vergltungssatz und Markt-
preis des Stroms, werden im Rahmen der bundes-
weiten Ausgleichsregelung unter den Energie-
versorgungsunternehmen gleichméaBig aufgeteilt
und flieBen demgemaB als zusatzlicher Kosten-
faktor in die Kalkulation der Endverbraucherpreise
ein. Somit werden die Mehrkosten aus regenerativ
erzeugtem Strom gemeinschaftlich von allen
Stromendverbrauchern getragen.

Der Betreiber der Photovoltaik-Anlage hat dann
einen Anspruch auf Vergiitung gegeniiber dem
Netzbetreiber, wenn er seine Anlage spatestens
mit deren Inbetriebnahme der Bundesnetzagentur
meldet. Die Hohe der Vergiitung fir Strom aus
Photovoltaik-Anlagen, die auf Gebduden errichtet
werden, richtet sich dem EEG zufolge nach der
GroBe und dem Zeitpunkt der Inbetriebnahme der
jeweiligen Anlage.

Die Vergutung nimmt mit steigender Anlagen-
groBe ab. Des Weiteren sind die Vergltungssitze
degressiv ausgestaltet. Je spadter eine Photo-
voltaik-Anlage in Betrieb genommen wird, desto
mehr reduziert sich der flr sie relevante Ver-
glitungssatz. Der in Abhdngigkeit vom Jahr der
Inbetriebnahme einmal festgesetzte Vergitungs-
satz gilt dann jedoch sowohl fiir das Jahr der
Inbetriebnahme als auch flr die darauf folgenden
20 Jahre. Deshalb strebt die Beteiligungsgesell-
schaft im Jahr 2010 vorrangig Investitionen in
Photovoltaik-Anlagen an, um von hdoheren Ver-
glitungssatzen zu profitieren.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung plant
der Gesetzgeber eine Anderung des EEG. Die
Anderungen wurden — soweit sie bekannt
waren, wie bspw. die im Jahr 2010 geplante
Verringerung der Einspeisevergiitung um
15 % — in der Planung der Photovoltaik-
Investitionen bereits beriicksichtigt.

5.8 Kalkulationsgrundlagen
Die in den vorstehenden Abschnitten, insbesonde-

re in Bezug auf die Betreibergesellschaft bzw. die
Projektgesellschaften gemachten Angaben und
KalkulationsgréBen stellen Planwerte dar. Die
Planung der Betreibergesellschaft beruht hierbei
zum einen auf der Auswertung eines beispielhaft
zusammengestellten Portfolios von Dachfldchen,
zum anderen auf den gesetzlich festgelegten
Stromerlésen und auf den mit den jeweiligen
Vertragspartnern zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung bereits verhandelten oder vertraglich
abgeschlossenen Konditionen. Die Planungsrech-
nung der Betreibergesellschaft sieht vor, nach
Abzug aller geplanten Kosten wie bspw. Service-
und Wartungskosten, Instandhaltungs- und Ver-
waltungskosten, rund das 2,26fache der von der
Beteiligungsgesellschaft eingesetzten Mittel in
Form von Dividenden-, Zins- und Tilgungszah-
lungen Uber die Dauer der Photovoltaik-Investi-
tionen an diese zuriickzufiihren.

5.9 Risiken
Die mit den Photovoltaik-Anlagen verbundenen

Risiken sind ab Seite 33 ff. ,Risiken" ndher darge-
stellt.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die
Beteiligungsgesellschaft noch keine Investitionen
in Photovoltaik vorgenommen.
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6. EDELMETALLE

Die Planung der Beteiligungsgesellschaft sieht vor,
einen weiteren Teil des Gesellschaftsvermdgens in
die Edelmetalle Gold, Silber und Platin zu investie-
ren. Darliber hinaus beabsichtigt die Beteiligungs-
gesellschaft, in den Jahren 2025 und 2026 sukzes-
sive einen Teil der liquiden Uberschiisse bzw. einen
Teil der Liquiditatsreserve der inflationssicheren
Vermdgensanlage Edelmetalle — vorzugsweise
dem Edelmetall Gold — zuzuftihren.

Ublicherweise werden Edelmetall-Investitionen
tiber bei Banken und Kreditinstituten hinterlegte
und bspw. in Zertifikaten verbrieften Edelmetal-
Ireserven getdtigt. Dem entgegen und dem
Anlageziel des Anspar FLEX Fonds 3 entsprechend,
Uberwiegend in Sachwerte zu investieren, werden
die Edelmetall-Investitionen direkt, also physisch,
vorgenommen.

GOLDANGEBOT UND -NACHFRAGE
in Tonnen

Die Beteiligungsgesellschaft plant demnach, die
Investitionen tber den Frankfurter Edelmetall-
markt abzuwickeln und die Edelmetalle (ber ein
noch zu eréffnendes Metallkonto bei einer nam-
haften deutschen Bank zu verwahren.

6.1 Die Edelmetalle Gold, Silber und
Platin
Sachwerte zeichnen sich gegentiber immateriellen

Vermogensgegenstanden durch ihre Wertkon-
stanz und damit, insbesondere in Krisenzeiten, als
inflationssichere Vermdgensanlage aus.

Neben der beliebigen Teilbarkeit und der damit
verbundenen Mobilitdt werden die Edelmetalle
zudem durch ihre technischen Eigenschaften und
dem daraus resultierenden Nutzwert gekennzeich-
net.

2000 2001 2002 2003 2004

Goldminenangebot

I Gesamtnachfrage

2005 2007 2008

I Angebotslicke

1. Gewerbeimmobilien
2. Wohnimmobilien
Fondsbeteiligungen
0l und Gas

Photovoltaik
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Quelle:

World Gold Council,
www.research.gold.org
Stand 2009
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Gold stellt unter den Edelmetallen das wohl tradi-
tionellste Wertaufbewahrungs-, Tausch- und
Zahlungsmittel dar und diente in der Geschichte

den Notenbanken lange als Wahrungshinterlegung.

Mit einem Anteil von 57 % der Goldnachfrage
stellte die Schmuckindustrie im Jahr 2008 den
Hauptabnehmer fiir Gold.

Lediglich mit 11 % wird Gold vor allem aufgrund
seiner Leitfahigkeit und hohen Korrosionsbestan-
digkeit fur spezielle Anwendungen von der
Industrie nachgefragt.”

GroBe Goldvorkommen finden sich wu.a. in
Stidafrika, Lateinamerika, den USA, den Staaten
der ehemaligen Sowjetunion, Australien und
China und werden mehrheitlich durch groBe
Minenkonzerne geférdert.

Silber wird im Gegensatz zu Gold aufgrund sei-
ner technischen Eigenschaften wie elektrische
und thermische Leitfahigkeit, Lichtempfind-
lichkeit und -reflexion sowie Temperaturbe-
standigkeit Gberwiegend von der Industrie (50 %)
und auch von der Schmuck- (18 %) und
Fotoindustrie (12 %) nachgefragt. In jlngerer
Zeit gewinnen zunehmend moderne Techno-
logiezweige wie die Wasseraufbereitung und
Solartechnik fiir die Verwendung von Silber an
Bedeutung.

Ein GroBteil des Silbers wird im Unterschied zu
anderen Edelmetallen als Nebenprodukt, insbe-
sondere mit der Férderung von Kupfer, Gold,
Zink und Blei geférdert. Nachfrageriickgdnge bei
Industriemetallen und einhergehende Minen-
schlieBungen kénnen somit auch unmittelbar zu
einer Verknappung des Silberangebots fiihren.

Neben Mexiko und Peru zdhlen Australien und
China zu den groBen Forderldndern von Silber.




Platin, eines der seltensten Edelmetalle, ist mit
einem Verbrauch von 44 % der Platinproduktion in
der Automobilindustrie (Katalysatoren), 6 % in der
chemischen und 4 % in der Elektroindustrie vor der
Schmuckindustrie mit einem Verbrauch von 22 %
ebenfalls zu den ,Industriemetallen” zu zdhlen.
Wachstumspotenziale fiir den Einsatz von Platin
ergeben sich insbesondere in den Bereichen, in
denen korrosionsfreie Metalle wie bspw. in
Brennstoffzellen zum Einsatz kommen.

Annidhernd 90 % der weltweit bekannten Platin-
reserven liegen in Stdafrika. Dementsprechend
hoch ist mit ca. 76 9% der Anteil der Platin-
produktion, die aus Stidafrika stammt.

6.2 Investitionsaufwand und Kosten

Die Beteiligungsgesellschaft plant, einen weiteren
Teil des Gesellschaftsvermdgens i.H.v. EUR 2,50
Mio. zu je 1/3 in den Edelmetallen Gold, Silber und
Platin anzulegen. In den Jahren 2025 und 2026
beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft, dariiber
hinaus einen Teil der Liquiditdtsreserve vorzugs-
weise in Gold anzulegen.

Die mit dem Erwerb der Edelmetalle anfallenden
Erwerbsnebenkosten i.H.v. planméBig 1 % bezogen
auf die Investitionssumme sind prognosegemaf
tber eine entsprechende Minderung des Edel-
metallbestandes erfasst.

Wéhrend fiir den Erwerb von Gold derzeit keine
Mehrwertsteuer anféllt, ist beim Erwerb von Silber
und Platin Mehrwertsteuer in der jeweils gesetz-
lichen Hohe zu entrichten. Bei der Prospekt-
aufstellung lagen der Beteiligungsgesellschaft
keine verbindlichen Angaben (ber eine magliche
Erstattung der Mehrwertsteuer vor. Die zu ent-
richtende Mehrwertsteuer wurde von der
Beteiligungsgesellschaft bei der Kalkulation i.H.v.
19 % ebenfalls durch entsprechende Minderungen
des Edelmetallbestandes an Silber und Platin

beriicksichtigt.

Die Verwahrung der Edelmetalle beabsichtigt die
Beteiligungsgesellschaft in einem noch zu eroff-
nenden Metallkonto bei einer namhaften deut-
schen Bank vorzunehmen. Die fiir die Depot-
fuhrung und Verwahrung der Edelmetalle anfal-
lenden Geblhren wurden in der Kalkulation mit
0,25 % p.a. bezogen auf den jeweiligen Edel-
metallbestand angesetzt. Eine entsprechend ver-
bindliche Vereinbarung Uber die Verwahrung der
Edelmetalle lag der Beteiligungsgesellschaft zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht vor.
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6.3 Ertrage und Wertzuwachs
Entsprechend der Planung der Beteiligungs-
gesellschaft, die Edelmetall-Investitionen direkt

vorzunehmen, lassen sich Ertrdge aus den Edel-
metall-Investitionen nur Uber einen Verkauf der
gehaltenen Bestdnde erzielen.

Die Beteiligungsgesellschaft betrachtet die Edel-
metall-Investitionen als werterhaltende Anlage
liquider Mittel, Verkdufe sind somit vorerst nicht
vorgesehen. Dementsprechend erzielt die Beteili-
gungsgesellschaft in ihrer Planung keine laufen-
den Ertrage aus den Edelmetall-Investitionen.

In der Vergangenheit verzeichnete das Edelmetall
Gold von 1975 bis 2009 einen durchschnittlichen
Wertzuwachs von 5,39 % p.a., Silber von 1975 bis

2009 einen durchschnittlichen Wertzuwachs von
4,07 % p.a. und Platin fiir den Zeitraum von 1992
bis 2009 einen durchschnittlichen Wertzuwachs
von 8,20 % p.a. Die Beteiligungsgesellschaft weist
in ihrer Kalkulation allerdings nur den Bestand der
Edelmetalle abzgl. u.U. anfallender Erwerbs- und
Verwahrkosten und die auf den Erwerb von Silber
und Platin zu entrichtende Mehrwertsteuer aus.

Wertdnderungen werden bei dieser Vorgehens-
weise nicht erfasst.

Eine zuverldssige Vorhersage Uber die zu er-
wartenden Ertrdge bzw. Wertdnderungen der
Edelmetalle ist nicht mdglich. Aus den Ergebnissen
der Vergangenheit kann prinzipiell nicht auf
zukiinftige werden.

Ergebnisse geschlossen




Schwankungen des Edelmetallbestandes wie bspw.
aus kursbedingten Bestandsverdnderungen kdn-
nen daher grundsdtzlich nicht ausgeschlossen
werden.

6.4 Physische Verwahrung von Barren
Die Beteiligungsgesellschaft wird den Erwerb der

Edelmetalle nur durch die physische Ubergabe und
Verwahrung durchfiihren, d.h., das Edelmetall-
portfolio wird durch die Lagerung von Gold-,
Silber- bzw. Platinbarren ,greifbar".

Um unnétige Stlickelungskosten zu vermeiden, ist
geplant, lberwiegend Kilobarren zu erwerben.

6.5 Drittelmix-Erwerb
Die Aufteilung der Edelmetalle sichert die Streu-

ung der Anlage. Eine exakte Vorgabe ist allerdings
nicht gegeben. Die Entscheidung Gber den Zukauf

von Edelmetallen trifft die Geschaftsflihrung des

Fonds, in Abhdngigkeit zu den sich zum Zeitpunkt
der Investition ergebenden Marktpreisen.

Ziel soll jedoch sein, die Investitionen in diesem
Segment zu dritteln.

6.6 Steuern
Ggf. anfallende VerduBerungsgewinne sind bei

einem physischen Erwerb der Edelmetalle und
einer Haltedauer von mehr als 1 Jahr (Speku-
lationsfrist) nicht zu versteuern und unterliegen
auch nicht der Abgeltungssteuer.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehen
keine laufenden Investitionen.

® o & W

Gewerbeimmobilien
Wohnimmobilien
Fondsbeteiligungen
0l und Gas
Photovoltaik

Edelmetalle
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1. FLEX FONDS-GRUPPE

Der Firmengriinder und Vorstandsvorsitzende
Gerald Feig ist seit 1984 am Finanz- und
Anlagemarkt tétig. Mit seiner Erfahrung auf dem
Gebiet der Konzeption und Entwicklung von
Beteiligungsgesellschaften steht sein Name fir die
Initiatorengruppe, die FLEX Fonds-Gruppe. Diese
wurde mit der GF Gesellschaft fiir Konzeption &
Marketing von Vermdgensanlagen mbH im Jahr
1989 gegriindet. Zur Firmengruppe gehoren heute
mehrere spezialisierte Funktionstragergesellschaf-
ten. Die FLEX Fonds-Gruppe hat sich mit zielge-
richtetem Outsourcing ein Netzwerk erstklassiger
Partner geschaffen, welche regelmdBig in die
Entwicklung, Verwaltung und Kontrolle der Fonds-
produkte eingebunden werden. Somit werden
Verantwortungsbereiche auf eine groBe Anzahl
hoch qualifizierter Experten Ubertragen: Lang-
fristig Uberdurchschnittliche Ergebnisse sind nur

durch die Aufteilung von Kompetenzen mdglich.

TOP JOB Arbeitgeber 2009 und 2010

Institut Tlr Flhrung
urd Pemorabmanagement

J o B %A Universitit St.Gallen

Top-Arbeitgeber 2010

Die FLEX Fonds-Gruppe gehort im Jahr 2010 zu den
funf besten Arbeitgebern im deutschen Mittelstand
(GroBenklasse A bis 100 Mitarbeiter). Das ergab die
Untersuchung im Rahmen des bundesweiten, bran-
chenlbergreifenden Unternehmensvergleichs ,TOP
JOB". FLEX Fonds (iberzeugte bei der achten Runde
der renommierten Wirtschaftsinitiative mit seinem
mafBgeschneiderten und erfolgreichen Personal-
management.

Bundeswirtschaftsminister a. D. Wolfgang Clement
verlieh der Unternehmensgruppe das begehrte ,TOP
JOB"-Gutesiegel
Verdienste in den Bereichen ,Fiihrung und Vision",

und wdirdigte damit deren
.Familienorientierung und Demografie”, ,Motivation
und Dynamik®, ,Mitarbeiterentwicklung und -per-
spektive”, ,Kultur und Kommunikation" sowie
JInternes Unternehmertum” nun bereits zum zwei-

ten Mal in Folge.




Die Kernkompetenzen der einzelnen Unternehmen in der FLEX Fonds-Gruppe sind wie folgt verteilt:

FLEX Fonds Capital AG

Initiator, Fondsverwaltung, Geschaftsfiihrung

Die Kernbereiche Fondsmanagement, Ge-
schéftsfiihrung und Anlegerverwaltung wer-
den von der Zentrale in Schorndorf Gber die FLEX
Fonds Capital AG wahrgenommen. Die Anleger
werden somit direkt und unmittelbar durch die
Konzernmutter verwaltet und betreut.

GF Konzeption & Marketing GmbH

Konzeption, Marketing, Beratung, Prospektverantwortliche

Die Fondskonzeption obliegt der GF Gesellschaft
fir Konzeption & Marketing von Vermdgens-
anlagen mbH. Mit der Erfahrung seit 1989 gehort
sie zu den wesentlichen Know-how-Trdgern der
Firmengruppe.

GF Beteiligungs-GmbH | GF Komplementir GmbH

Komplementérin

Die Ubernahme des Haftungsrisikos (Komple-
mentérin) bei den jeweiligen Fondsgesellschaften
obliegt der GF Beteiligungs-GmbH. Bei der
Firmengruppe selbst nimmt diese Aufgabe die GF
Komplementdr GmbH wahr.

Ahlsen Objektverwaltung GmbH & Co. KG

Objektverwaltung, Vermietung

Das Objekt- und Vermietungsmanagement der
Immobilienobjekte der FLEX Fonds liegt aus-
schlieBlich bei der Ahlsen Objektverwaltung GmbH
& Co. KG, Berlin. Die stdndige und kompetente
Betreuung der Objekte ist Voraussetzung flr deren
Rentabilitdt. Langjdhrige Erfahrungen machen das
Unternehmen besonders auf dem Gebiet der
Anschlussvermietung zu einem unverzichtbaren
Partner. Die Aufgabe der Vorauswahl der Objekte
hat die FLEX Fonds-Gruppe an eigenstindig ope-
rierende Unternehmen ausgegliedert.

PF Private Finance mbH & Co. KG

Vertrieb, Ausbildung, Finanzierungsvermittiung

FLEX Fonds arbeitet tiber die PF Private Finance
Vermittlungsgesellschaft fiir Vermdgensan-
lagen mbH & Co. KG ausschlieBlich mit freien,
unternehmerisch tdtigen Anlagevermittler zu-
sammen, die Uber ein FLEX-Fonds-eigenes Lizen-
zierungsverfahren die Erlaubnis erhalten, FLEX
Fonds-Produkte zu vertreiben (siehe Seite 88). Ein
stdndiges, verpflichtendes Aus- und Weiterbil-
dungsangebot sowie die Einbeziehung in die fort-
wadhrende Kundenbetreuung sind feste Bausteine
des Qualitdtsmanagements im Vertrieb. Eine stetig
wachsende Zahl erfahrener und erfolgreicher
Anlagevermittler weiB dies zu schatzen.

. FLEX Fonds-Gruppe
. Emittent

. Vertragspartner

. Ergénzende Angaben
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1.1 Vertrieb ausschlieBlich iiber lizenzierte Partner

Anspruch auf qualifizierte Vermittlung

Der Qualitdtsanspruch der Anlagevermittlung ist in
den vergangenen Jahren stetig gewachsen. Der auf-
gekldrte Anleger erwartet eine hohe Vermittlungs-
kompetenz. Die FLEX Fonds-Gruppe trdgt dieser
Erwartung seit Jahren Rechnung und hat hohe
Qualifikationsvoraussetzungen fur die Vermittlung
von FLEX Fonds-Produkten festgelegt.

Qualifikationsvoraussetzungen und Lizenzierung
Ziel ist es, den durch konsequentes Qualitdtsmanage-
ment in allen Unternehmensbereichen erzielten
hohen Qualitatsstandard auch in der Platzierung der
FLEX Fonds-Produkte langfristig zu sichern.

Fir die Vergabe einer Vertriebslizenz fiir FLEX Fonds-

Produkte wird von den Partnern vorausgesetzt:

I Allgemeine, solide schulische/berufliche Ausbildung

I Nachweise und Erklarungen Gber den wirtschaft-
lichen und persdnlichen Leumund

I Nachweis der fachlichen Qualifikation in der
Finanzdienstleistung

I Teilnahme an einem zweitdgigen Intensivseminar
(Profi-Seminar)

I Mindestens 5 Jahre Berufserfahrung

Fortlaufende Weiterbildung
Um den komplexen Anforderungen in der Finanz-
branche gerecht zu werden, ist eine fortlaufende

Weiterbildung der autorisierten Anlagevermittler
erforderlich. Damit wird die Absicht verfolgt, eine
bedarfs- und anlegergerechte Betreuung auf dem
aktuellen Informationsstand zu gewahrleisten.

Hierzu werden den Lizenzpartnern angeboten:

I Regionale Seminare

I Themenbezogene Online-Schulungen

I Jahrliche Fachkongresse

Zum Teil gelten diese als Pflichtveranstaltungen zur
Erhaltung der Vertriebslizenz.

Qualifizierte Anlegerbetreuung

Zu den vertraglich vereinbarten Aufgaben des Lizenz-

partners zdhlt auch eine dauerhafte Anlegerbetreuung:

I Kldrung von Fragen im Zusammenhang mit der
Verdffentlichung der Pflichtinformationen der
Beteiligungsgesellschaft (Geschiftsberichte, Be-
schlussfassungen etc) sowie allgemeine Fragen
zur FLEX Fonds-Beteiligung

I Informationsweitergabe bei steuerlich/rechtlichen
Anderungen

Vergiitung der Lizenzpartner

Alle FLEX Fonds-Lizenzpartner sind freie und selbst-
stindig tatige Finanzdienstleister oder in der Anlage-
vermittlung renommierter Banken tatig, die erfolgs-
abhéngig verglitet werden. Alle eigenen Aufwen-
dungen, die im Zusammenhang mit der beruflichen
Ausiibung als Finanzdienstleister stehen (z.B. Biiro-
organisation, Personal etc.) hat der Lizenzpartner aus
der erfolgsabhdngigen Verglitung zu leisten.

Fir die erfolgreiche Vermittlung einer Beteiligung
erhalt die Vertriebspartnerin das vom Anleger gezahl-
te Agio. Hiervon werden u.a. die autorisierten
Lizenzpartner verglitet. Des Weiteren erhdlt der
Lizenzpartner unter bestimmten Voraussetzungen
eine laufende Betreuungsprovision. Diese Vergiitung
ist wichtig, um eine qualifizierte und dauerhafte
Anlegerbetreuung zu gewdahrleisten.




1.2 Leistungsbilanz

Qualitdtsmanagement erkennt man an dauerhaft
guten Ergebnissen. Die jahrlich erstellte, llickenlos
dokumentierte Leistungsbilanz der FLEX Fonds-
Gruppe, aus der die wirtschaftliche Entwicklung
der Fonds enthnommen werden kann, beweist, dass
hier nichts dem Zufall liberlassen wird. Sie wurde
nicht nur als ,bestechend offen und gut" bezeich-
net, sondern auch von fiihrenden Analysten als
Jqualifizierte Leistungsbilanz” eingestuft.

Darunter ist zu verstehen, dass ein Initiator in der
Vergangenheit unter Beweis stellen musste, dass
er elementare Managementleistungen wie Objekt-
und Vermietungsmanagement sowie die ggf.
erforderliche Auflésung von Beteiligungsgesell-
schaften (Beendigung der Kapitalanlage) be-
herrscht. Die Leistungsbilanz ist auch im Internet
unter www.flex-fonds.de verdffentlicht.

LEISTUNGSBILANZ 2008 — ZUSAMMENFASSUNG PER 31.12.2008
Anzahl der Fonds 8 2 6 16
Anzahl der Objekte 64 17 10 91
Fondsvolumen in EUR 248.345.014 200.000.000” 138.218.004 586.563.018
Mietflache in m2 114.087 27.617 30.476 172.179
Vermietungsstand in % 90,42 % 93,14 % 99,37 % 92,44 %
Summe der Einnahmen in EUR Soll 169.727.644 115.688.218 9.934.499 295.350.361
Ist 158.240.248 42.498.333 10.292.708 211.031.288
Summe der Ausgaben in EUR Soll 140.164.857 114.369.342 4.097.736 258.631.935
Ist 129.312.633 40.079.979 4.392.799 173.785.411
Ausschiittung kum. in EUR Soll 29.374.447 977.042 5.836.763 36.188.251
Ist 28.710.242 978.702 5.883.430 35.572.374
Ergebniserreichung in % 97,74 % 100,17 % 100,80 % 98,30 %
Steuerliches Ergebnis in % Soll -323,39 % -24.97 % -189,81 % -538,17 %
Ist -370,35 % -39,55 % -222,69 % -632,59 %
Ergebniserreichung in % 114,52 % 158,39 % 117,32 % 117,54 %
Eigenkapital in EUR Soll 143.111.014 100.000.000 78.158.004 321.269.018
Ist 143.111.014 69.499.000 78.158.004 290.768.018
Darlehensstand in EUR Soll 105.234.000 100.000.000 60.060.000 265.294.000
Ist 56.889.660 15.611.820 O 72.501.480
Valutastand 49.097.209 15.000.010 0 64.097.219
VerduBerungserlos in % - - 116,70 % 116,70 %

. FLEX Fonds-Gruppe

Emittent

. Vertragspartner

Ergédnzende Angaben
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2. EMITTENT
2.1 Beteiligungsgesellschaft (Emittent/Zahlstelle)

a) Angaben zur Gesellschaft
Name Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG
Sitz/Anschrift der Gesellschaft FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

Telefon +49 (0) 7181/ 4837 -0
Telefax +49 (0) 7181 [ 4837 - 137
E-Mail info@flex-fonds.de
Internet http://www.flex-fonds.de
Rechtsform/-ordnung Kommanditgesellschaft (KG)

Die Beteiligungsgesellschaft unterliegt dem deutschen Recht; sie ist kein Konzernunternehmen.

Registergericht Stuttgart

Registernummer HRA 724720

Tag der Griindung 13.11.2009 (die Gesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errichtet)
Tag der ersten Eintragung 22.12.2009

Gegenstand des Unternehmens: (siehe auch § 2 Gesellschaftsvertrag, Seite 153 ff.)

Die wichtigsten Tatigkeitsbereiche sind der Erwerb von inldndischen Wohn- und/oder Gewerbe-
immobilien im eigenen Namen und auf eigene Rechnung, die Nutzung — insbesondere durch
Vermietung oder Verpachtung — und die Verwaltung des der Gesellschaft gehdrenden
Grundbesitzes, die — mittelbare oder unmittelbare — Beteiligung im eigenen Namen und fir eige-
ne Rechnung an in- oder ausldndischen Gesellschaften, Gemeinschaften, Sondervermégen o. 4. —
gleich welcher Rechtsform —, die ihr Vermdgen ihrerseits Gberwiegend unmittelbar oder mittelbar
(auch durch Beteiligung an Gesellschaften etc.) in in- oder ausldndische Immobilien — gleich wel-
cher Art — investieren, die Beteiligung im eigenen Namen und fiir eigene Rechnung an einer US-
amerikanischen Gesellschaft, die — unmittelbar oder mittelbar, allein oder gemeinsam mit anderen
— Produktions- und/oder Férderrechte an Ol- und Gasvorkommen bzw. an Ol- und Gasquellen
erwirbt oder sich in sonstiger Weise an deren Nutzung und Ausbeutung beteiligt, die — mittelbare
oder unmittelbare — Beteiligung im eigenen Namen und fiir eigene Rechnung an Gesellschaften,
die — unmittelbar oder mittelbar, allein oder gemeinsam mit anderen, im In- oder Ausland -
Solaranlagen errichten, betreiben, an- oder verpachten, nutzen oder sich in sonstiger Weise an der
Nutzung von Solarenergie beteiligen sowie die Anlage in Edelmetalle im eigenen Namen und auf
eigene Rechnung. Die Gesellschaft ist berechtigt, alle mit dem Unternehmensgegenstand zusam-
menhédngenden und dem Gesellschaftszweck forderlichen Geschdfte vorzunehmen. Ausgeschlossen
sind in jedem Fall Geschéfte, fiir deren Ausflihrung besondere Genehmigungen, z.B. gemaB § 32
KWG, § 34c Gewerbeordnung, erforderlich sind.

Vertretung/Geschéftsfiilhrung Die Vertretung der Beteiligungsgesellschaft erfolgt gesetzlich zwingend durch die personlich haf-
tende Gesellschafterin. Sie ist jedoch gemaB § 14 des Gesellschaftsvertrages — insoweit abweichend
von der gesetzlichen Regelung — von der Geschéaftsfiihrung ausgeschlossen. Zu dieser ist grund-
satzlich die geschaftsfihrende Kommanditistin berechtigt und verpflichtet.

-""’A Personlich haftende Gesellschafterin GF Beteiligungs-GmbH (Personlich haftende Gesellschafterin), FriedensstraBe 13-15, 73614
Schorndorf; ohne Einlage
GemdB dem Gesellschaftsvertrag der Emittentin hat die personlich haftende Gesellschafterin keine
Einlage zu erbringen. Sie ist am Vermdgen und am Ergebnis der Emittentin nicht beteiligt.
Abweichend von den gesetzlichen Regelungen ist sie von der Geschéftsfiihrung der Emittentin aus-
geschlossen, diese obliegt einschlieBlich der Verwaltung der Gesellschaft und ihres Vermdgens sowie
der Rechnungslegung der geschaftsfiihrenden Kommanditistin. Bei der Wahrnehmung der ihr
gesetzlich zwingend obliegenden Vertretung der Emittentin ist die personlich haftende Gesell-
schafterin ebenso wie ihre satzungsméaBigen Vertreter von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit. Obwohl sie keine Einlage zu leisten hat, stehen ihr bei den Gesellschafterbeschlussfassungen
* 1.000 Stimmen zu. Dariiber hinaus ist sie berechtigt, Gesellschafterbeschlussfassungen einzuleiten,
wenn sie dies fir erforderlich halt. Als funktionstragende Gesellschafterin erhalt sie die in § 24 gere-
gelten und in diesem Prospekt auf Seite 142 néher beschriebenen Vergiitungen.
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Als Komplementérin der Emittentin haftet die persénlich haftende Gesellschafterin zwar grund-
satzlich unbeschrinkt, als GmbH jedoch nur beschrinkt auf ihr jeweiliges Gesellschaftsvermdgen.
Die Satzung der persénlich haftenden Gesellschafterin sieht keine von der gesetzlichen Regelung
abweichenden Bestimmungen, auch nicht hinsichtlich der Organ- und Haftungsstruktur, vor.

Geschiiftsfithrende Kommanditistin FLEX Fonds Capital AG (Geschdftsfiihrende Kommanditistin), FriedensstraBe 13-15, 73614
Schorndorf; Haft- und Pflichteinlage (Kommanditanteile) EUR 2.500, in 2010 voll eingezahlt

Treuhandkommanditistin Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft (Treuhandkommanditistin), RomanstraBe

38, 80639 Miinchen

Die Treuhandkommanditistin soll planméBig entsprechend den ihr von den Anlegern wéhrend der
Platzierungsphase erteilten Treuhandauftrigen eine Pflichteinlage (Kommanditanteile) i.Hv. EUR
57.997.500 tibernehmen; der endg(iltige Betrag der Pflichteinlage hangt letztendlich davon ab, in wel-
chem Umfang ihr bis zum Ende der Platzierungsphase tatséchlich Treuhandauftrdge erteilt wurden.
Das anfénglich gezeichnete Kapital (Kommanditanteile) der Treuhandkommanditistin betragt EUR
1.000, die zum Datum der Prospektaufstellung zum 15.2.2010 noch ausstehen. Die im Handelsregister
eingetragene Haftsumme betrdgt EUR 1.000 und soll gem. § 6 Gesellschaftsvertrag auf einen Betrag
von bis zu 5 % der letztlich fiir die Treugeber ibernommenen Pflichteinlage erhéht werden.

Die Mindestbeteiligung der einzelnen Treugeber betrdgt EUR 10.000. Die Mindestplatzierungs-
summe betrdgt EUR 1 Mio,, fiir die Realisierung der Vermdgensanlage missen bei einer Mindest-
zeichnungssumme i.Hv. EUR 10.000 somit 100 Kommanditanteile gezeichnet werden. Diese
Voraussetzung entféllt, wenn mindestens eine Investition, ggf. auch aus Fremdmitteln, getdtigt
wurde (siehe auch § 3 Abs. (2) Buchstabe e) Treuhandvertrag).

b) Detaillierte Angaben zur Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Emittenten (Beteiligungsgesellschaft)

Jahresabschluss der Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG Bilanz zum 31.12.2009

Aktiva in EUR 31.12.2009 Passiva in EUR 31.12.2009
A. Ausstehende Einlagen 3.500,00 A. Eigenkapital

|. Kommanditkapital 3.500,00

1. Jahresfehlbetrag 0,00

3.500,00 3.500,00

Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) fiir die Zeit vom
13.11.2009 bis 31.12.2009

1. Sonstige betriebl. Aufwendungen
2. Jahresfehlbetrag

Anhang -

1. Allgemeine Angaben

Die Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG war zum Stichtag als eine
kleine Kommanditgesellschaft gemaB § 267 (1) i. V. m. § 264 a HGB
einzustufen. Die Beteiligungsgesellschaft ist kein Konzernunter-
nehmen; ein Konzernabschluss wurde nicht aufgestellt.

Der Jahresabschluss wurde nach den fiir Kommanditgesellschaften im
Sinne des § 264 a HGB geltenden Rechtsvorschriften des Handels-
gesetzbuches (§§ 242 bis 256 und §§ 264 bis 288 HGB) erstellt.

GemaB den nach § 264 (1) Satz 1 HGB bestehenden Verpflichtungen
wurde der aus Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung bestehende
Jahresabschluss (§ 242 HGB) um einen Anhang erweitert.

Il. Angaben zur Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Die Bewertung der ausstehenden Einlagen erfolgte zum Nennwert.

11l. Angaben zur Bilanz und zur Gewinn- und
Verlustrechnung

Die im Handelsregister eingetragene Hafteinlage betrdgt EUR

3.500.

IV. Sonstige Angaben

Die Geschéftsfiihrung der Gesellschaft obliegt der geschaftsfiihren-
den Kommanditistin FLEX Fonds Capital AG, Schorndorf. Die per-
sonlich haftende Gesellschafterin ist zur Flihrung der Geschifte
nicht bzw. nur nach Weisung der geschaftsfiihrenden Komman-
ditistin berechtigt.

Die GF Beteiligungs-GmbH, Schorndorf, mit einem gezeichneten
Kapital von EUR 25.564,59 (DEM 50.000,00) ist personlich haftende
Gesellschafterin.
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Lagebericht

Die Gesellschaft wurde am 13.11.2009 gegriindet und hat ihre Ge-
schiftstitigkeit erst nach dem Bilanzstichtag aufgenommen, so
dass im Rumpfgeschéftsjahr 2009 keine berichtspflichtigen
Vorgédnge zu verzeichnen waren. Als wesentliche Geschéftsvorfalle
nach dem Bilanzstichtag sind die Aufstellung des Emissions-
prospektes und der Abschluss von Vertragen (Eigenkapital-
beschaffung, Bestandspflege, Finanzierungsvermittiung, Konzep-
tion und Marketing und Steuerberatung) sowie die Vorbereitung
der Emissionstatigkeit der Beteiligungsgesellschaft zu nennen.

Die Gesellschaft plant nach Aufstellung des Emissionsprospektes
und Genehmigung der Ver6ffentlichung des Verkaufsprospektes
(durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungen) voraussicht-
lich ab Méarz mit der Einwerbung des Eigenkapitals und mit der
Durchflihrung der Investitionstétigkeit — unter Beriicksichtigung
des im Verkaufsprospekt dargestellten Investitionsplanes — zu
beginnen. Im Rahmen des Ausbaus der Geschéftstétigkeit hat sich
die Beteiligungsgesellschaft mit einer Einlage i.H.v. EUR 2.400 an

der FLEX Fund New Energy GmbH beteiligt. Die Gesellschaft beab-
sichtigt in Abhédngigkeit vom Platzierungserfolg des einzuwerben-
den Eigenkapitals im Geschaftsjahr 2010 der FLEX Fund New
Energy GmbH ein partiarisches Darlehen fiir die Finanzierung des
Erwerbs von Photovoltaik-Anlagen sowie flir den Erwerb von
Gewerbeimmobilien zu gewahren.

Aufgrund der mit der Platzierung des Eigenkapitals und der Inves-
titionstatigkeit verbundenen Aufwendungen erwartet die Beteili-
gungsgesellschaft fir das Geschéftsjahr 2010 einen voraussicht-
lichen handelsrechtlichen Fehlbetrag i.H.v. ca. EUR 0,68 Mio. Der
Fehlbetrag soll durch die Gewinne der Investitionen und einem
konstant positiven Geschéftsgang voraussichtlich ab dem Jahre
2016 bis zum Jahr 2018 ausgeglichen werden.

Uber das allgemeine Platzierungsrisiko des Eigenkapitals sind fiir
die Geschaftsfiihrung im Geschéftsjahr 2010 keine weiteren spe-
ziellen Risiken erkennbar.

Bestiligungsvermerk
An die Anspar FLEX Fonda 3 GmbH & Co. KG

Bastimmungen des liegan in der Vemnbworiung der gesatzlichen Verroter dor Gesell-
schaft, Unsero Aulgabe ist es, aul der Grundlage dor von uns Prifung sine Beurtedung Ober den

Varhdinizsen entsprechondes Bild der Venmdgens-, Finanz- und Erragslage dor Gesallschall, Dar
staht in Einklang mit dom Jahresabschluss, vermitiedl insgesamt oin zutroffendas Bid von dor Lage dor
Gasollschalt und stellt die Chancen und Risiken der zukinfiigen Entwickhng sutrefiend dar,”

Den vorstehanden Bericht orstatton wir in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vomchiften und dan
Grundsditren ordnungsmiBiger Barichiorstatiung bel Abschiussprilungen gemad IDW Prifungsstandasd 450,

Sindelfingen, den 15, Februar 2010

Kulton Mdllor Zmser Trouhand GmbH
inschalsprifungsgeselischalt



Angaben zum Jahresabschlusspriifer

Der Jahresabschluss der Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG fiir
das Rumpfgeschaftsjahr 2009 wurde nach MaBgabe der gesetz-
lichen Vorschriften gepriift durch die Kullen Miiller Zinser Treuhand
GmbH, Herrn Johann Martin Steger (Wirtschaftsprifer), Amundsen-
str. 6, 71063 Sindelfingen.

Allgemeine Angaben {iber die Geschiftsentwicklung der
Beteiligungsgesellschaft nach dem 31.12.2009

Die Beteiligungsgesellschaft hat seit dem 31.12.2009 ihre Ge-
schaftstatigkeit planméBig fortgesetzt. Als wesentliche Geschafts-
vorfélle sind die Aufstellung des Emissionsprospektes und der
Abschluss von Vertragen (Eigenkapitalbeschaffung, Bestandspflege,
Finanzierungsvermittiung, Konzeption und Marketing und Steuer-
beratung) sowie die Vorbereitung der Emissionstatigkeit der
Beteiligungsgesellschaft zu nennen. Im Rahmen des Ausbaus der
Geschéftstétigkeit hat sich die Beteiligungsgesellschaft mit einer
Einlage i.H.v. EUR 2.400 an der FLEX Fund New Energy GmbH betei-
ligt. Dariiber hinaus sind der Beteiligungsgesellschaft im Zeitraum
seit dem 01.01.2010 bis zum Tag der Prospektaufstellung zundchst
keine Aufwendungen entstanden.

Allgemeine Angaben iiber die Geschiftsaussichten der
Beteiligungsgesellschaft

Die Beteiligungsgesellschaft plant, in Abhéngigkeit vom Platzierungs-
erfolg des einzuwerbenden Eigenkapitals, im Geschéaftsjahr 2010 der
FLEX Fund New Energy GmbH partiarische Darlehen fiir die
Finanzierung des Erwerbs von Photovoltaik-Anlagen zu gewihren
und den Erwerb von Gewerbeimmobilien. Aufgrund der mit der
Platzierung des Eigenkapitals und der Investitionstétigkeit verbunde-
nen Aufwendungen erwartet die Beteiligungsgesellschaft fir das
Geschéftsjahr 2010 abweichend von dem in der Prognoserechnung
ausgewiesenen steuerlichen Ergebnis einen voraussichtlichen han-
delsrechtlichen Fehlbetrag i.H.v. ca. EUR 0,68 Mio. Der Fehlbetrag soll
durch die Gewinne der Investitionen und einen konstant positiven
Geschéaftsgang voraussichtlich ab dem Jahr 2016 bis zum Jahr 2018
ausgeglichen werden.

Zwischenbericht

Eine Zwischentbersicht wurde nicht veréffentlicht. Die Beteili-
gungsgesellschaft ist hierzu auch nicht verpflichtet gewesen. Seit der
Aufstellung des letzten Jahresabschlusses haben sich keine wesent-
lichen Anderungen ergeben.

Angaben tber das Kapital der Beteiligungsgesellschaft

Das gezeichnete Kapital der Beteiligungsgesellschaft betrug zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung EUR 3.500, wovon EUR 2.500 auf
die Griindungskommanditistin und zugleich geschéftsfiihrende
Kommanditistin FLEX Fonds Capital AG und EUR 1.000 auf die
Treuhandkommanditistin CURIA HHKL Treuhand GmbH Steuer-
beratungsgesellschaft entfallen. Zum Datum der Prospektaufstellung
beliefen sich die auf das gezeichnete Kapital ausstehenden Einlagen
auf EUR 1.000. Die personlich haftende Gesellschafterin (Komple-
mentérin) GF Beteiligungs-GmbH ist am Kapital sowie am Gewinn
und Verlust der Beteiligungsgesellschaft nicht beteiligt.

Von der Beteiligungsgesellschaft (Emittent) wurden bislang Gber
das gegenwdrtig gezeichnete Kommanditkapital hinaus Wert-

papiere oder Vermdgensanlagen im Sinne des § 8f Abs. 1 der
VerkProspG nicht ausgegeben.

Hauptmerkmale der Anteile und die damit verbundenen Rechte
Die Anleger beteiligen sich an der Beteiligungsgesellschaft grund-
satzlich mittelbar als so genannte Treugeber der Treuhand-
kommanditistin. Der Treugeber ist in wesentlichen Belangen einem
unmittelbar beteiligten Kommanditisten gleichgestellt:

Mit dem auf ihn entfallenden Anteil ist er wirtschaftlich und
grundsdtzlich auch steuerlich am Vermégen und am Ergebnis der
Beteiligungsgesellschaft beteiligt. Die auf seinen Anteil entfallen-
den Zahlungsanspriiche, insbesondere die Entnahmerechte
(Ausschiittungen), die Anspriiche auf Auszahlung des Abfin-
dungsguthabens und seines etwaigen Anteils am Liquidationserlds,
stehen ihm aufgrund der in den Treuhandvertragen erklarten Ab-
tretungen unmittelbar zu.

Die Treugeber sind unmittelbar berechtigt, an den Beschlussfass-
ungen der Beteiligungsgesellschaft teilzunehmen und das auf ihre
Beteiligung entfallende Stimmrecht auszuiiben. Je volle auf die
Beteiligungssumme (also nicht das Agio) gezahlte EUR 50 gewahren
eine Stimme (ab den Beschlussfassungen, die ab dem Kalendermonat
durch Aufforderung zur Stimmabgabe im schriftlichen Verfahren
oder Ladung zur Gesellschafterversammlung eingeleitet werden, der
dem Monat folgt, in dem die zur Erreichung eines Betrages von vol-
len EUR 50 erforderliche Zahlung geleistet wurde).

Durch so genannte ,Sonderzahlungen" ist eine vom urspriinglich
vereinbarten Zahlungsplan abweichende vorzeitige Erfiillung der
Beteiligungssumme méglich.

In besonderen Harteféllen kann eine Stundung der vereinbarten
Zahlungen auf die Beteiligungssumme fiir einen Zeitraum von in
der Regel insgesamt nicht mehr als 18 Monaten beantragt werden.

Dem Treugeber stehen das Widerspruchsrecht gegen bestimmte
Handlungen der Geschéftsfiihrung geméaB § 164 HGB sowie die
gesetzlichen Informations- und Kontrollrechte, insbesondere
gemaB § 166 HGB, unmittelbar zu.

Der Treugeber kann die fir ihn treuhdnderisch gehaltene
Kommanditbeteiligung — bei Vorliegen von Kiindigungsgriinden —
unmittelbar selbst gegentiber der Beteiligungsgesellschaft kiindigen.

Der Treugeber kann der Treuhandkommanditistin Weisungen in
Bezug auf den flr ihn treuhdnderisch gehaltenen Teil ihres
Kommanditanteils erteilen und von dieser die Herausgabe all dessen
verlangen, was sie zur Ausfiihrung des Treuhandvertrages und aus
ihrer treuhdnderischen Tatigkeit erlangt hat, ggfls. auch — nach ent-
sprechender isolierter Kiindigung des Treuhandvertrages — die Uber-
tragung des treuhdnderisch fiir ihn gehaltenen Kommanditanteils.

Der Treugeber kann (iber einzelne aus der Beteiligung begriindete
Rechte nach MaBgabe der gesetzlichen Bestimmungen verfligen,
die Verfigung tber die treuhdnderisch gehaltene Beteiligung ins-
gesamt ist nach MaBgabe des § 12 des Treuhandvertrages, also
schriftlich in notariell beglaubigter Form mit Zustimmung der

FLEX Fonds-Gruppe
Emittent
Vertragspartner

Ergédnzende Angaben
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geschéaftsfihrenden Kommanditisten, regelmaBig zum Ablauf eines
Kalenderjahres zuldssig.

Die Griindungsgesellschafter der Beteiligungsgesellschaft haben
als funktionstragende Gesellschafter Rechte, die den Treugebern
nicht zustehen:

Die Geschaftsfiihrung obliegt der geschaftsfiilhrenden Komman-
ditistin. Im Rahmen der ihr von der personlich haftenden Gesell-
schafterin erteilten Vollmachten ist sie — unter Befreiung von den
Beschrankungen des § 181 BGB — auch zur Vertretung der Gesell-
schaft berechtigt. Sie wahlt die dem Investitionsbeirat vorzuschla-
genden Investitionen aus und ist u.a. fiir die Verwaltung der Gesell-
schaft und ihres Vermégens, fiir die Entscheidung tber die abzu-
schlieBenden Vertrdge, die Einleitung und Durchfiihrung der Gesell-
schafterbeschlussfassungen, die Aufstellung der Jahresabschliisse
und die Ermittlung des zu Ausschiittungszwecken zur Verfligung ste-
henden Liquiditatsiberschusses zustandig. Verfligungen tber die
Kommanditanteile und die treuhdnderisch gehaltenen Beteiligungen
der Treugeber bedUrfen ihrer Zustimmung. Sie ist in einzelnen Féllen
berechtigt, ohne Gesellschafterbeschluss einen Gesellschafter bzw.
Treugeber aus der Gesellschaft auszuschlieBen. Im Falle der Aufldsung
der Gesellschaft ist sie als Liquidatorin vorgesehen.

Die Treuhandkommanditistin hat das Recht, entsprechend den ihr
von Treugebern erteilten Auftrdgen Kapitalerhhungen vorzuneh-
men. |hr stehen — auch in ihrer Eigenschaft als Mittelver-
wendungskontrolleurin — Mitwirkungsrechte bei der Entscheidung
Uber die Investitionsplanung und die Mittelverwendung zu. Sie ist
befugt, Gesellschafterbeschlussfassungen herbeizufiihren, wenn
sie es fir erforderlich halt.

2.2 Personlich haftender Gesellschafter (Komplementér)

Die persénlich haftende Gesellschafterin ist zur Vertretung der
Gesellschaft berechtigt. Dabei sind sie und ihre satzungsmaBigen
Vertreter von den Beschridnkungen des § 181 BGB befreit. Wie die
anderen Griindungsgesellschafter ist auch sie befugt, Gesell-
schafterbeschlussfassungen herbeizufiihren.

Alle Griindungsgesellschafter sind — ebenso wie die Treugeber —
vom Wettbewerbsverbot des § 112 HGB befreit.

Die funktionstragenden Gesellschafter erhalten fir ihre Tatigkeiten
die in § 24 des Gesellschaftsvertrages geregelten Vergiitungen.

Angaben {iber die Geschiftstéitigkeit des Emittenten

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehen keine Ab-
hangigkeiten zu Patenten, Lizenzen, Vertrdgen oder neuen
Herstellungsverfahren, die von wesentlicher Bedeutung fiir die Ge-
schaftstatigkeit oder Ertragslage der Beteiligungsgesellschaft sind.
Des Weiteren sind weder Gerichts- oder Schiedsverfahren, die
einen wesentlichen Einfluss auf die wirtschaftliche Lage der
Emittentin haben kénnen, anhdngig, noch drohen derartige Ver-
fahren. Die Tatigkeit der Beteiligungsgesellschaft ist nicht durch
auBergewdhnliche Ereignisse beeinflusst worden.

Angaben zu den Zahlstellen

Die Zahlstelle Anspar FLEX Fonds 3, Friedensstr. 13-15, 73614 Schorn-
dorf fiihrt bestimmungsgemdB Zahlungen an die Anleger aus. Die
Zahlstelle PF Private Finance Vermittlungsgesellschaft fiir Vermo-
gensanlagen mbH & Co. KG, Friedensstr. 13-15, 73614 Schorndorf
halt den Verkaufsprospekt zur kostenlosen Ausgabe bereit.

Name GF Beteiligungs-GmbH

Sitz der Gesellschaft

Telefon +49 (0) 7181/ 4837 - 0
Telefax +49 (0) 7181/ 4837 - 137
Rechtsform

Registergericht Stuttgart
Registernummer HRB 282057

Tag der ersten Eintragung 02.03.1993

Gegenstand des Unternehmens

FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

Gesellschaft mit beschrinkter Haftung (GmbH)

Verwaltung eigenen Vermégens sowie die Beteiligung an anderen Unternehmen als persénlich haf-

tender Gesellschafter oder Kommanditist an Kommanditgesellschaften, insbesondere an
Publikumskommanditgesellschaften, und die Beteiligung als Gesellschafter an Publikumsgesell-
schaften in anderer Rechtsform. Die Gesellschaft darf andere Unternehmen gleicher oder dhnlicher
Art Ubernehmen, vertreten oder sich an solchen Unternehmen beteiligen. Von der gesetzlichen
Regelung abweichende Bestimmungen der Satzung oder des Gesellschaftsvertrages bestehen nicht.

Stammkapital

Gesellschafter mit Anteilen
von mehr als 25 %

Geschaftsfiihrer Gerald Feig,

Ralph Pawlik,

Vorgenannte jeweils geschiftsansassig FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

EUR 25.564,59 (DEM 50.000) voll eingezahlt

Gerald Feig, geschaftsanséssig FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf



2.3 Geschiftsfiihrende Kommanditistin

Name

Sitz der Gesellschaft
Telefon

Telefax

E-Mail

Internet

Rechtsform
Registergericht
Registernummer

Tag der ersten Eintragung

Gegenstand des Unternehmens

Grundkapital

Gesellschafter mit Anteilen
von mehr als 25 %

Vorstand

Aufsichtsrat

Funktionsaufteilung

FLEX Fonds Capital AG

FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf
+49 (0) 7181/ 4837 -0

+49 (0) 7181 | 4837 - 137
info@flex-fonds.de
http://www.flex-fonds.de
Aktiengesellschaft (AG)

Stuttgart

HRB 723989

11.09.2007 (Umwandlung)

04.05.1998 (Ersteintragung CF Fonds GmbH)

Die Ubernahme von Konzernaufgaben fiir Unternehmen, die insbesondere am Finanzmarkt titig
sind. Das beinhaltet vor allem das Halten und Verwalten von Beteiligungen sowie die Ubernahme
der Konzernleitung fiir solche Unternehmen. Ferner die Erbringung von Organisationsleistungen fiir
Fondsgesellschaften, der Erwerb und die Verwaltung von eigenem und fremdem Grundbesitz.

EUR 1.000.000,00

Gerald Feig, geschaftsansassig FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

Gerald Feig (Vorsitz),
Ralph Pawlik,
Vorgenannte jeweils geschéftsanséssig FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

Prof. Dr. Fritz Scherer (Vorsitz)

Prof. Holger Hagge

Prof. Dr. Erskin Henning Blunck

Vorgenannte jeweils geschaftsansassig FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

Der Vorstandsvorsitzende, Herr Gerald Feig, verantwortet die Ressorts Offentlichkeitsarbeit" und
Vertrieb", dem Vorstandsmitglied Ralph Pawlik sind die Geschiftsbereiche "Organisation/Admini-
stration”, ,Fondsmanagement" und ,Fondskonzeption" unterstellt. Die unter diese drei Geschafts-
bereiche fallenden Teilaufgaben ,Asseteinkauf" und ,Prospektierung” werden durch die Vorstédnde
gemeinschaftlich wahrgenommen. Dem Aufsichtsrat der Gesellschaft obliegt die Uberwachung des
Vorstands; eine besondere Funktionsaufteilung besteht nicht.

2.4 Treuhandkommanditistin, Mittelverwendungskontrolleurin

Name

Sitz der Gesellschaft
Telefon

Telefax

E-Mail

Rechtsform
Registergericht
Registernummer

Tag der ersten Eintragung
Gegenstand des Unternehmens
Stammkapital

Gesellschafter mit Anteilen
von mehr als 25 %

Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft

RomanstraBe 38, 80639 Miinchen

+49(0) 89/ 410739 - 0

+49 (0) 89 / 330569 - 11

info@curiahhkl.de

Gesellschaft mit beschrénkter Haftung (GmbH)

Amtsgericht Miinchen

HRB 127743

06.10.1999

(verkiirzt) Die fir Steuerberatungsgesellschaften gesetzlich und berufsrechtlich zuldssigen Tétigkeiten.

EUR 60.000 voll einbezahlt

Wolfgang Schmidt-Gorbach, Rudolf Miiller, Antoinette Hiebeler-Hasner, Stefan Keller,
vorgenannte jeweils geschaftsansdssig RomanstraBe 38, 80639 Miinchen

I 1. FLEX Fonds-Gruppe
2. Emittent

3. Vertragspartner
4. Ergdnzende Angaben
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Geschiftsfithrer

3. VERTRAGSPARTNER

Wolfgang Schmidt-Gorbach,

Antoinette Hiebeler-Hasner,

Stefan Keller,

Andreas Stangier,

Vorgenannte jeweils geschaftsansédssig RomanstraBe 38, 80639 Miinchen

3.1 Prospektverantwortliche, Konzeption & Marketing

Name

Sitz der Gesellschaft
Telefon

Telefax

Rechtsform
Registergericht
Registernummer

Tag der ersten Eintragung

Gegenstand des Unternehmens

Stammkapital

Gesellschafter mit Anteilen
von mehr als 25 %

Geschiftsfithrer

GF Gesellschaft fiir Konzeption & Marketing von Vermégensanlagen mbH
FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

+49 (0) 7181/ 4837 -0

+49 (0) 7181 [ 4837 - 137

Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH)

Stuttgart

HRB 282087

10.08.1989

Konzeption (Produktaufbereitung) und Marketing (Produktdarstellung) von Vermégensanlagen jed-
weder Art mit Ausnahme von Tatigkeiten, die einer Erlaubnisvorschrift nach dem Kreditwesengesetz
unterliegen.

EUR 25.564,59 (DEM 50.000) voll einbezahlt
FLEX Fonds Capital AG (100 %)

Gerald Feig, geschaftsansassig FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

3.2 Eigenkapitalbeschaffer (Vertrieb), Anlegerbetreuung, Finanzierungsvermittler

Name

Sitz der Gesellschaft
Telefon

Telefax

Rechtsform
Registergericht
Registernummer

Tag der ersten Eintragung

Gegenstand des Unternehmens

Kommanditkapital

Komplementar

Geschiftsleitung

3.3 Objektverwaltung

PF Private Finance Vermittlungsgesellschaft fir Vermégensanlagen mbH & Co. KG
FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

+49 (0) 7181/ 4837 -0

+49 (0) 7181 [ 4837 - 137

Kommanditgesellschaft (KG)

Stuttgart

HRA 281112

19.08.2002

Vermittlung von Vertrdgen Uber Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte, Geschéfts- und
Wohnimmobilien, Wohnrdume und gewerbliche Rdume, Erwerb und Vermittlung von Anteilen an
Beteiligungen an Kapitalgesellschaften und Handelsgesellschaften sowie sonstigen 6ffentlich ange-
botenen Vermdgensanlagen.

EUR 2.500 (FLEX Fonds Capital AG, Schorndorf; Geschéftsfiihrende Kommanditistin — siehe vorstehend)

GF Komplementir GmbH (HRB 282041, Amtsgericht Stuttgart), FriedensstraBe 13-15, 73614
Schorndorf (Geschéaftsfiihrer Gerald Feig)

Achim Bauer, geschiftsansassig FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

Name
Sitz der Gesellschaft
Telefon

Telefax

Ahlsen Objektverwaltung GmbH & Co. KG
Kurfirstendamm 119, 10711 Berlin

+49 (0) 30 / 3186906 - O

+49 (0) 30 / 3186906 - 9




E-Mail

Rechtsform

Registergericht
Registernummer

Tag der ersten Eintragung
Gegenstand des Unternehmens
Kommanditkapital

Komplementir

Kommanditist

3.4 Steuerberatung

info@ahlsen.de

Kommanditgesellschaft (KG)

Charlottenburg

HRA 35773

28.10.2004

Verwaltung von eigenen und fremden Immobilien
EUR 1.000

Ahlsen Immobiliengesellschaft mbH (Amtsgericht Charlottenburg, HRB 67321,
Geschiftsfihrer: Kai Marcus Kempe, Torsten GleiBner)
Kurfiirstendamm 119, 10711 Berlin, Einlage EUR 500

FLEX Fonds Capital AG (siehe vorstehend), Hafteinlage EUR 500

Name

Sitz der Gesellschaft
Telefon

Telefax

E-Mail

Rechtsform
Registergericht
Registernummer

Tag der ersten Eintragung

Gegenstand des Unternehmens

Kommanditkapital

Komplementar

optegra:hhkl GmbH & Co. KG
UniversitétsstraBe 71, 50931 Koln
+49 (0) 221 / 800508 - 0

+49 (0) 221 / 800508 - 50
info@optegrahhkl.de
Kommanditgesellschaft (KG)
Amtsgericht KoIn

HRA 27328

06.10.1999

(verkiirzt) Die fiir Wirtschaftspriifungsgesellschaften bzw. Steuerberatungsgesellschaften gesetz-
lich und berufsrechtlich zuldssigen Tatigkeiten gem. § 2 i.V.m. 43a Abs. 4 WPO; Handels- und Bank-
geschafte sind ausgeschlossen.

EUR 500.000
optegra:hhkl Treuhand GmbH, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft,

UniversititsstraBe 71, 50931 Koln (Geschéftsfiihrer: Joachim Buchau, Antoinette Hiebeler-Hasner,
Stefan Keller, Mathias Niehaus, Stephan Neubauer, Johannes Nélke und Wolfgang Schmidt-Gorbach)

3.5 US-Gesellschaft fiir Ol- und Gasinvestitionen

Name

Sitz der Gesellschaft

E-Mail

Rechtsform
Registrierungsbehorde
Steuernummer (Federal Tax ID)
Tag der Registrierung

Gegenstand des Unternehmens

Auszugebende Anteile (,Shares®)

Kapital/ Aktionére

Vorstand (Director)

FLEX Fund Qil & Gas 1, Inc.

1980 Post Oak Boulevard, Suite 720, Houston, TX 77056, USA
info@flex-fund.com

Texas For-Profit Corporation

Secretary of State of Texas, File Number 800838950
26-0489849

03.07.2007

Alle Geschafte, die nach den Vorschriften des Texas Business Organisations Code fiir eine For-Profit
Corporation zuldssig sind.

50.000 Stk. zum Nennwert von US-$ 1.000 je Stiick
US-$ 2.039.000,00 (EUR 1.419.737,46; Stand 31.12.2009)

davon Private FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG US-$ 1.903.000,00 (EUR 1.327.777,71), entspricht rund
93,33 %);

davon Anspar FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG US-$ 136.000,00 (EUR 91.959,75), entspricht rund 6,67 %;

Gerald Feig, geschaftsansassig FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

Lol o B\
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Registered Agent
(Zustellungsbevollméchtigter)

3.6 Betreibergesellschaft fiir Photovoltaik-Investitionen

Dr. Klaus Thoma, geschéftsanséssig 1980 Post Oak Boulevard, Suite 720, Houston, TX 77056, USA

Name

Sitz der Gesellschaft

FLEX Fund New Energy GmbH

FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

Telefon +49 (0) 7181/ 4837 -0

Telefax +49 (0) 7181 [ 4837 - 137

E-Mail info@flex-fonds.de

Rechtsform Gesellschaft mit beschrinkter Haftung (GmbH)
Registergericht Amtsgericht Stuttgart

Registernummer HRB 732786

Tag der ersten Eintragung 15.02.2010

Gegenstand des Unternehmens

(verkiirzt) Das Betreiben von Photovoltaik-Anlagen und der Erwerb, das Halten und Verwalten von

Beteiligungen an anderen Gesellschaften, die Photovoltaik-Anlagen betreiben.

Stammkapital EUR 25.000

Gesellschafter mit Anteilen
von mehr als 25 %

Geschiftsfiihrer

GF Beteiligungs-GmbH — siehe vorstehend

Ralph Pawlik, geschaftsansassig FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

3.7 Investitionsbeirat

Die Einhaltung der Investitionskriterien (siehe § 9 Gesellschaftsvertrag)
wird durch einen fachlich kompetenten Investitionsbeirat, bestehend aus
mindestens 3 Personen, gepriift. Mitglied des Investitionsbeirates kann nur
werden, wer als Rechtsanwalt, Steuerberater, Wirtschaftspriifer, Architekt
oder offentlich bestellter und vereidigter (Immobilien-)Sachverstindiger
zugelassen ist. Investitionsentscheidungen bzw. Investitionen kdnnen von
der Beteiligungsgesellschaft nur durchgefiihrt werden, wenn der In-
vestitionsbeirat dies befiirwortet, die Einhaltung der Investitionskriterien
gegeniiber der Mittelverwendungskontrolleurin bestatigt und die
Investitionsmittel von dieser daraufhin freigegeben werden. Zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung sind mit Zustimmung der Treuhandkom-
manditistin die folgenden Mitglieder zum Investitionsbeirat der Beteili-
gungsgesellschaft bestimmt worden:

I Frau Dr. Elisabeth Volquardts, Rechtsanwiltin (Vorsitz)
geschéftsansassig RehmstraBe 16, 22299 Hamburg

1 Herr Gerhard Ziegler, Steuerberater
geschiftsansassig Rielingshauser StraBe 9, 71672 Marbach

1 Herr Robi Wache, Architekt
geschaftsanséssig RomerstraBe 64, 70180 Stuttgart

Die Bestellung zum Investitionsbeirat lduft ohne zeitliche Begrenzung; die
mit den Beirdten abgeschlossenen Vertrage konnen jedoch von den Mit-
gliedern des Investitionsbeirates mit einer Frist von 7 Tagen zum Monats-
ende, von der Anspar FLEX Fonds 3 GmbH €& Co. KG mit einer Frist von
einem Monat zum Quartalsende gekiindigt werden. Weiterhin erhalten die
Investitionsbeirdte flr ihre Tatigkeit eine Aufwandsentschadigung iH.v.
EUR 120 je Stunde (Vorsitzender EUR 140) sowie einen jahrlichen pau-
schalen Aufwandsersatz an den Beitragen einer Vermégensschadenshaft-
pflichtversicherung i.H.v. EUR 300. Dariiber hinaus kénnen die Mitglieder
des Investitionsbeirates ggf. fir die Besichtigung der Investitionsobjekte

anfallende Reisekosten i.Hv. EUR 0,36 je gefahrenen Kilometer geltend
machen.

Neben den in § 10 Gesellschaftsvertrag fiir alle Mitglieder des Investi-
tionsbeirates definierten Aufgaben fallen insbesondere die Organisation
und die Herbeiflinrung der Beschlussfassungen in den Aufgabenbereich
des Vorsitzenden; darliber hinausgehende besondere Funktionsauftei-
lungen innerhalb des Investitionsbeirates bestehen grundsatzlich nicht.

4. ERGANZENDE ANGABEN ZUR EMITTENTIN
UND DEN VERTRAGSPARTNERN

4.1 Angaben iiber die Griindungsgesellschafter des
Emittenten

Griindungsgesellschafter der Emittentin (Beteiligungsgesellschaft)

sind die:

GF Beteiligungs-GmbH  (Personliche haftende Gesellschafterin/
Komplementérin), FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf. Die GF
Beteiligungs-GmbH ist am Ergebnis und Vermdgen der Anspar FLEX Fonds
3 nicht beteiligt. Ihr steht fiir die Haftungstibernahme eine Vergttung i.H.v.
0,1 % bezogen auf den Nennbetrag, den die Kommanditisten der
Gesellschaft am 31.12. des betreffenden Kalenderjahres tUbernommen
haben, zu (vgl. § 24 Abs. (1) Gesellschaftsvertrag). Fiir 2009 standen ihr
keine Verglitungen zu.

Die GF Beteiligungs-GmbH hilt zur Zeit 80,8 % der Geschéftsanteile an der
FLEX Fund New Energy GmbH und 100 % der Geschaftsanteile an der FLEX
Fonds Solar GmbH. Die beiden letztgenannten Gesellschaften sollen die
alleinigen Gesellschafter der noch zu griindenden Projektgesellschaften
werden, Uber die die Beteiligungsgesellschaft die beabsichtigten Photo-
voltaik-Investitionen durchfiihren wird.



FLEX Fonds Capital AG (Geschiftsfiinrende Kommanditistin), Friedens-
straBe 13-15, 73614 Schorndorf. Die FLEX Fonds Capital AG ist mit der von
ihr geleisteten Pflichteinlage i.H.v. EUR 2.500 (voll eingezahlt) als (geschfts-
flihrende) Kommanditistin am Ergebnis der Anspar FLEX Fonds 3 beteiligt.
Gewinne oder Ausschiittungen standen ihr fiir das Geschaftsjahr 2009 nicht
zu. |hr steht fir die Geschaftsfihrung eine Verglitung iH.v.
085 % bezogen auf den Nennbetrag, den die Kommanditisten der
Gesellschaft am 31.12. des betreffenden Kalenderjahres ibernommen
haben zu (vgl. § 24 Abs. (2) Gesellschaftsvertrag).

Die FLEX Fonds Capital AG ist auBerdem die allein am Ergebnis und
Vermdgen der PF Private Finance Vermittlungsgesellschaft fiir Vermogens-
anlagen mbH & Co. KG beteiligte (geschiftsfiihrende) Kommanditistin; diese
KG ist von der Anspar FLEX Fonds 3 — aber auch anderen Fondsgesell-
schaften — mit der Eigenkapitalbeschaffung, der Bestandspflege und Finan-
zierungsvermittlung beauftragt. Die Hohe der Vergiitung ist abschlieBend in
den Vertragen Uber Eigenkapitalbeschaffung, Bestandspflege und Finan-
zierungsvermittlung, wie auf Seite 149 f,, ,Rechtliche Grundlagen, Ziff. 6.0
bis 8.0 beschrieben, geregelt; fir das Jahr 2009 standen der PF Private
Finance Vermittlungsgesellschaft fir Vermogensanlagen mbH & Co. KG
keine Verglitungen zu.

Die FLEX Fonds Capital AG ist weiterhin die alleinige Gesellschafterin der GF
Gesellschaft fiir Konzeption & Marketing von Vermdgensanlagen mbH, die
auBer fur die Anspar FLEX Fonds 3 auch fiir andere Fondsgesellschaften tatig
ist. Die GF Gesellschaft fiir Konzeption und Marketing von Vermdgens-
anlagen mbH erhilt fir ihre wie auf Seite 148 f, ,Rechtliche Grundlagen”,
Ziff. 5.0 ausflihrlich beschriebene Tatigkeit die dort genannte, abschlieBend
im Vertrag Uber Konzeption und Marketing geregelte Verglitung von der
Anspar FLEX Fonds 3. Fiir das Jahr 2009 standen ihr keine Vergiitungen zu.

Die FLEX Fonds Capital AG ist als Kommanditistin zu 50 % am Ergebnis und
Vermdgen der Firma Ahlsen Objektverwaltung GmbH & Co. KG, Berlin, betei-
ligt. Diese Gesellschaft soll von der Anspar FLEX Fonds 3 bzw. den ggf. noch
zu griindenden FLEX Fonds Objektgesellschaften, an denen sich die Anspar
FLEX Fonds 3 mit bis zu 94,49 % als Kommanditistin beteiligen wird, mit der
Verwaltung der ihr gehdrenden Immobilien beauftragt werden.

Die mit der Firma Ahlsen Objektverwaltung GmbH & Co. KG noch abzu-
schlieBenden Vertrdge sollen zundchst eine Kiindigungsfrist von 6 Monaten
auf das Kalenderjahresende sowie eine Vergiitung iH.v. 4,5 % (zzgl. USt)
bezogen auf die Jahresnettokaltmiete vorsehen.

Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft (Treuhand-
kommanditistin), RomanstraBe 38, 80639 Miinchen; Kommanditeinlage
EUR 1.000, davon zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ausstehend EUR
1.000. Die Griindungsgesellschafterin Curia HHKL Treuhand GmbH
Steuerberatungsgesellschaft ist zugleich Treuhandkommanditistin und
Mittelverwendungskontrolleurin.

Die vorgenannten Griindungsgesellschafter haben auBer den vorstehend
genannten Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschadigungen und sonstigen
Gesamtbeziigen keinerlei Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte oder sonsti-
ge Gesamtbeziige, insbesondere Gehalter, Gewinnbeteiligungen, Aufwands-
entschddigungen, Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen
jeder Art, die ihnen auBerhalb des Gesellschaftsvertrages zustehen.

Die GF Beteiligungs GmbH und die Curia HHKL Treuhand GmbH Steuer-
beratungsgesellschaft sind selbst weder mittelbar noch unmitteloar an

Unternehmen, die mit dem Vertrieb der emittierten Vermdgensanlagen
beauftragt sind, beteiligt. Die FLEX Fonds Capital AG ist — wie ausgefiihrt —
allein am Ergebnis und Vermdgen der GF Private Finance Vermitt-
lungsgesellschaft fiir Vermdgensanlagen mbH & Co. KG beteiligt, nicht
jedoch an sonstigen Unternehmen, die mit dem Vertrieb der emittierten
Vermdgensanlagen beauftragt sind.

Die Griindungsgesellschafter sind weder mittelbar noch unmittelbar an
Unternehmen beteiligt, die der Beteiligungsgesellschaft Fremdkapital zur
Verfligung stellen.

Die Griindungsgesellschafterin GF Beteiligungs-GmbH ist zu 80,8 % an der
FLEX Fund New Energy GmbH und zu 100 % an der FLEX Fonds Solar GmbH
beteiligt. Zwischen der Griindungsgesellschafterin Curia HHKL Treuhand
GmbH Steuerberatungsgesellschaft und der optegra:hhkl GmbH €& Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft bestehenden
personelle Verflechtungen. Die FLEX Fonds Capital AG ist unmittelbar zu
100 % an der GF Gesellschaft fiir Konzeption & Marketing von Vermdgens-
anlagen mbH und der PF Private Finance Vermittlungsgesellschaft fiir
Vermégensanlagen mbH & Co. KG und zu 50 % an der Ahlsen Objekt-
verwaltung GmbH & Co. KG und mittelbar — Gber ihren Alleinaktionar Herrm
Gerald Feig — an der GF Beteiligungs-GmbH (100 % Herr Gerald Feig) und
der GF Komplementar GmbH (100 % Herr Gerald Feig) beteiligt sowie per-
sonell mit der FLEX Fund Qil & Gas 1, Inc, deren Vorstand Herr Gerald Feig
ist, verflochten. Darliber hinausgehende mittelbare oder unmittelbare
Beteiligungen der Griindungsgesellschafter an Unternehmen, die im
Zusammenhang mit der Herstellung des Anlageobjekts nicht nur geringfii-
gige Lieferungen oder Leistungen erbringen, bestehen nicht.

4.2 Angaben iiber Mitglieder der Geschéftsfiihrung oderdes
Vorstands, Aufsichtsgremium und Beirdte des
Emittenten

Die Geschéftsfiihrung der Anspar FLEX Fonds 3 obliegt der FLEX Fonds

Capital AG als geschftsfiihrende Kommanditistin, die gesetzliche Vertre-

tung der Beteiligungsgesellschaft der GF Beteiligungs-GmbH als person-

lich haftender Gesellschafterin. Vorsténde der FLEX Fonds Capital sind Herr

Gerald Feig (Vorsitz) und Herr Ralph Pawlik; alleiniger Aktionér der FLEX

Fonds Capital AG ist Herr Gerald Feig. Allein vertretungsberechtigte Ge-

schiftsfiinrer der GF Beteiligungs-GmbH sind Herr Gerald Feig und Herr

Ralph Pawlik; alleiniger Gesellschafter der GF Beteiligungs-GmbH ist Herr

Gerald Feig. Herr Gerald Feig ist weiterhin alleiniger geschaftsfiinrender Ge-

sellschafter der GF Komplementdr GmbH, der personlich haftenden Gesell-

schafterin der PF Private Finance Vermittlungsgesellschaft fiir Vermégens-
anlagen mbH & Co. KG, die mit dem Vertrieb der Vermdgensanlagen, der

Bestandspflege und der Vermittlung von Finanzierungen beauftragt ist. Die

FLEX Fonds Capital AG halt die oben im Kapitel ,Angaben zu den Griin-

dungsgesellschaftern” gehaltenen Beteiligungen und nimmt die dort

beschriebenen Funktionen, neben anderen, die jedoch in keinem Zusam-
menhang mit der Emittentin stehen, wahr. Als Alleinaktiondr der FLEX Fonds

Capital AG ist Herr Gerald Feig mittelbar also auch an den oben genannten

Unternehmen beteiligt. Als Vorstande der FLEX Fonds Capital AG erhalten

Herr Gerald Feig und Herr Ralph Pawlik von dieser Gesellschaft Bezlige; Herr

Gerald Feig erhlt als Geschftsfuihrer der GF Beteiligungs-GmbH von dieser

Beziige.

Herr Gerald Feig ist alleiniger Geschaftsfiihrer der GF Komplementdr GmbH
und Vorstand (Director) der FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc.. Herr Gerald Feig
erhélt aus diesen Gesellschaften keine gesonderten Beziige.

Eal
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Herr Gerald Feig und Herr Ralph Pawlik sind die allein vertretungsberechtig-
ten Geschéftsfihrer der FLEX Fonds Solar GmbH. Herr Ralph Pawlik ist allei-
niger Geschaftsfiihrer der FLEX Fund New Energy GmbH. Herr Gerald Feig
und Herr Ralph Pawlik erhalten fiir ihre Tatigkeit von den beiden letztge-
nannten Gesellschaften keine gesonderten Bezlige.

Als alleiniger Geschaftsfiihrer der GF Gesellschaft fir Konzeption und
Marketing fiir Vermégensanlagen mbH erhélt Herr Gerald Feig von dieser
Gesellschaft Bezlige. Als Gesellschafter der FLEX Fonds Capital AG, der GF
Komplementdr GmbH und der GF Beteiligungs-GmbH ist er an deren Er-
gebnis, ggf. also auch an den von diesen erwirtschafteten Gewinnen beteiligt.
Die 0.g. Gesellschaften erhalten von der Anspar FLEX Fonds 3 die in diesem
Prospekt vollstdndig ausgewiesenen Vergltungen und ggf. Auslagenersatz.
Den weit tberwiegenden Anteil ihrer Umsatzerlose erwirtschaften diese
Gesellschaften aus anderen Geschaften, mit denen die Anspar FLEX Fonds 3
nicht in Verbindung steht. Neben den vorgenannten Beziigen und Ergebnis-
anteilen erhalten Herr Gerald Feig und Herr Ralph Pawlik von der Anspar FLEX
Fonds 3 fiir ihre Geschaftsfiihrungstatigkeit keine unmittelbaren weiteren
zusatzlichen Vergiitungen, Gehélter, Provisionen, Gewinnbeteiligungen, Ver-
sicherungsentgelte, Aufwandsentschadigungen, Nebenleistungen 0.4.

Die Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft, wird
ihren Kommanditanteil an der Anspar FLEX Fonds 3 ausschlieBlich fiir Rech-
nung der sie beauftragenden Treugeber halten, also wirtschaftlich am
Ergebnis und Vermogen dieser Gesellschaft nicht beteiligt sein. Ihr stehen fiir
ihre Tatigkeit als Treuhandkommanditistin und Mittelverwendungskontrol-
leurin abschlieBend die in § 24 Abs. (3) des Gesellschaftsvertrages (i. V. m. §
5 des Mittelverwendungskontrollvertrages) vereinbarten Vergiitungen zu.
Fir das Geschéftsjahr 2009 standen ihr aus dieser Funktion keine
Verguitungen zu. Die Gesellschafter der Curia HHKL Treuhand GmbH Steuer-
beratungsgesellschaft sind auch an der optegra:hhkl GmbH & Co. KG betei-
ligt, die die Steuerberatung fiir die Anspar FLEX Fonds 3, wie auf Seite 148,
.Rechtliche Grundlagen", Ziff. 4.0 zu der dort genannten Vergiitung durch-
fiihrt. Fiir das Geschaftsjahr 2009 standen ihr keine Vergiitungen zu.

Die Emittentin verfiigt, auBer tiber den Investitionsbeirat (siehe Seite 98),
liber keine weiteren Aufsichtsgremien. Die Mitglieder des Investitions-
beirates haben Anspruch auf die an der vorgenannten Stelle angegebenen,
insbesondere vom Zeitaufwand abhéngigen Verglitungen.

Die Mitglieder der Geschaftsfiihrung oder des Vorstandes, Aufsichtsgremien
und Beirdte des Emittenten einschlieBlich durch Investitionsbeirdte sowie
der Treuhandkommanditistin und Mittelverwendungskontrolleurin haben
fiir ihre die Emittentin betreffenden Tétigkeiten im zuletzt abgeschlossenen
Geschiftsjahr keinerlei Gesamtbezlige, insbesondere keine Gehdlter,
Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschidigungen, Versicherungsentgelte,
Provisionen und Nebenleistungen jeder Art erhalten.

Die Mitglieder der Geschéftsfiihrung und des Vorstandes, Aufsichtsgremien
und Beirdte des Emittenten einschlieBlich der Investitionsbeirdte sowie der
Treuhandkommanditistin und Mittelverwendungskontrolleurin sind nicht fiir
Unternehmen tatig, die mit dem Vertrieb der angebotenen Vermégens-
anlagen betraut sind; ausgenommen sind ausschlieBlich die Tétigkeiten des
Herrn Gerald Feig und des Herrn Ralph Pawlik als Vorstandsmitglieder der
FLEX Fonds Capital AG, die ihrerseits wiederum geschéaftsfiihrende Komman-
ditistin der mit dem Vertrieb beauftragten Firma PF Private Finance Vermitt-
lungsgesellschaft fir Vermdgensanlagen GmbH & Co. KG ist, sowie die
Tatigkeit des Herrn Gerald Feig als geschftsfiihrender Gesellschafter der GF
Komplementar GmbH, die persénlich haftende Gesellschafterin der PF Private

Finance Vermittlungsgesellschaft fiir Vermdgensanlagen GmbH & Co. KG ist.

Mitglieder der Geschiftsfiinrung oder Vorstandes, Aufsichtsgremien und
Beirdte des Emittenten einschlieBlich der Investitionsbeirdte sowie der
Treuhandkommanditistin und Mittelverwendungskontrolleurin sind nicht
fir Unternehmen tétig, die dem Emittenten Fremdkapital geben.

Mitglieder der Geschaftsfiihrung oder des Vorstandes, Aufsichtsgremien und
Beirdte des Emittenten einschlieBlich der Investitionsbeirdte sowie der
Treuhandkommanditistin und Mittelverwendungskontrolleurin sind nicht
fir Unternehmen tétig, die im Zusammenhang mit der Herstellung des
Anlageobjektes nicht nur geringfligige Lieferung oder Leistungen erbringen;
ausgenommen sind ausschlieBlich die Tatigkeiten von Herrn Gerald Feig,
Herrn Ralph Pawlik und der Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungs-
gesellschaft, die vorstehend im Einzelnen angegeben sind.

4.3 Angaben iiber Personen oder Gesellschaften, die fiir
den Inhalt des Verkaufsprospektes die Verantwortung
iibernehmen (Prospektverantwortliche)

Die GF Gesellschaft fiir Konzeption & Marketing von Vermégensanlagen

mbH ist verantwortlich fiir die Konzeption des Fonds sowie die Herausgabe

des Prospektes. Herr Gerald Feig ist Geschaftsfuhrer, die FLEX Fonds Capital

AG die alleinige Gesellschafterin der GF Gesellschaft fiir Konzeption &

Marketing von Vermégensanlagen mbH (Prospektverantwortliche).

Die Prospektverantwortliche selbst hat fiir ihre die Emittentin betreffende
Tatigkeit im zuletzt abgeschlossenen Geschaftsjahr keinerlei Bezlge, insbe-
sondere keine Gehélter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschidigungen,
Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder Art erhalten.

Die Prospektverantwortliche ist selbst nicht fiir Unternehmen tétig, die mit
dem Vertrieb der angebotenen Vermdgensanlagen betraut sind; allerdings
ist ihr Geschéftsfuhrer und Gesellschafter, Herr Gerald Feig, Alleinaktionér
und Vorstandsmitglied der FLEX Fonds Capital AG, die ihrerseits wiederum
geschaftsfiihrende Kommanditistin der mit dem Vertrieb beauftragten Firma
PF Private Finance Vermittlungsgesellschaft fiir Vermdgensanlagen GmbH &
Co. KG ist, sowie geschaftsfiihrender Gesellschafter der persénlich haften-
den Gesellschafterin dieser KG, der GF-Komplementar GmbH.

Die Prospektverantwortliche ist nicht fir Unternehmen tatig, die dem
Emittenten Fremdkapital geben.

Die Prospektverantwortliche ist selbst nicht fiir Unternehmen tétig, die im
Zusammenhang mit der Herstellung des Anlageobjektes nicht nur geringfii-
gige Lieferung oder Leistungen erbringen; allerdings ist ihr geschaftsfiihren-
der Gesellschafter, Herr Gerald Feig, wie vorstehend beschrieben, mittelbar
oder unmittelbar an der FLEX Fonds Capital AG, der GF-Beteiligungs GmbH,
der PF Private Finance Vermittlungsgesellschaft fir Vermdgensanlagen
GmbH & Co. KG, der GF-Komplementdr GmbH, der FLEX Fund New Energy
GmbH, der FLEX Solar GmbH und der Ahlsen Qbjektverwaltungs GmbH & Co.
KG beteiligt und nimmt in diesen Gesellschaften — auBer der letztgenann-
ten — sowie in der FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc. Geschaftsfiihrungs- bzw.
Vorstandsfunktionen wahr.

4.4 Weitere Erkldrungen

Die GF Gesellschaft fiir Konzeption & Marketing von Vermdgens-
anlagen mbH (Prospektverantwortliche) erbringt die in dem mit ihr abge-
schlossenen Vertrag Gber Konzeption und Marketing, dessen wesentlicher
Inhalt auf Seite 148 naher beschrieben ist, genannten Leistungen.




Die GF Beteiligungs GmbH (Griindungsgesellschafterin) erbringt die von ihr
als personlich haftender Gesellschafterin nach naherer MaBgabe des
Gesellschaftsvertrags der Beteiligungsgesellschaft (abgedruckt auf Seite 153
ff) geschuldeten Leistungen. Die FLEX Fonds Capital AG (Griindungs-
gesellschafterin) erbringt die von ihr als geschaftsfiihrender Kommanditistin
gemiB Gesellschaftsvertrag der Beteiligungsgesellschaft (abgedruckt ab Seite
153 ff.) auszufiihrenden Leistungen. Die Curia HHKL Treuhand GmbH
Steuerberatungsgesellschaft (Griindungsgesellschafterin und Treuhand-
kommanditistin) erbringt die gemdB den zwischen ihr und den beitretenden
Anlegern abzuschlieBenden Treuhandvertrigen (abgedruckt ab Seite 173 ff)
und die gemaB dem mit ihr abgeschlossenen Mittelverwendungs-
kontrollvertrag (abgedruckt ab Seite 178 ff.) geschuldeten Leistungen.

Die Mitglieder des Investitionsbeirates priifen und entscheiden gemaB §
13 des Gesellschaftsvertrags der Beteiligungsgesellschaft (Seite 161 f), ob
die ihnen von der geschaftsfiihrenden Kommanditistin vorgelegten Investi-
tionsplane den gesellschaftsvertraglich definierten Investitionskriterien
geniigen. Die Prospektverantwortliche, die Griindungsgesellschafterinnen
einschlieBlich der Treuhandkommanditistin und Mittelverwendungskontrol-
leurin sowie die Mitglieder des Investitionsbeirates erbringen keine anderen
als die vorgenannten Leistungen und Lieferungen.

Die Mitglieder der Geschaftsfiihrung oder des Vorstands sowie der Auf-
sichtsgremien nehmen ausschlieBlich ihre Organfunktionen wahr. Sie
erbringen keine Leistungen und Lieferungen.

Der Prospektverantwortlichen, den Griindungsgesellschaftern, Mitgliedern
der Geschaftsfiihrung oder des Vorstands, der Aufsichtsgremien und der
Beirdte des Emittenten, dem Treuhdnder und Mittelverwendungskontrolleur
sowie den Personen, die die Herausgabe oder den Inhalt des Prospektes oder
die Abgabe oder den Inhalt des Angebotes der Vermdgensanlage wesentlich
beeinflusst haben, stand bzw. steht weder das Eigentum am Anlageobjekt
oder wesentlichen Teilen desselben noch aus anderen Griinden eine dingli-
che Berechtigung am Anlageobjekt zu.

Sonstige Personen, die nicht in den Kreis der nach der Vermdgensanlagen-
verkaufsprospektverordnung angabepflichtigen Personen fallen, die die
Herausgabe oder den Inhalt des Prospektes oder die Abgabe oder den Inhalt
des Angebots der Vermdgensanlage aber wesentlich beeinflusst haben, exis-
tieren nicht.

4.5 Hinweise auf besondere Umstéinde/ Verflechtungen
Treuhandkommanditistin und Mittelverwendungskontrolleurin sind iden-
tisch, im Ubrigen aber véllig unabhingig von den iibrigen Beteiligten mit
Ausnahme der Steuerberaterin.

Die Gesellschafter der Steuerberaterin sind gleichzeitig Gesellschafter der
Treuhandkommanditistin und Mittelverwendungskontrolleurin.

Jeder Beteiligte beschrankt sich auf die fiir ihn vorgesehenen Funktionen
und tbernimmt keine weiteren Aufgaben innerhalb des Fondsangebotes. Die
Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft ist zugleich Treu-
handkommanditistin und Mittelverwendungskontrolleurin der Beteiligungs-
gesellschaft. Aus der Wahrnehmung dieser Aufgaben konnten sich
Interessenskonflikte ergeben.

Die Beteiligungsgesellschaft ist berechtigt Gewerbe-, Wohnimmobilien,
Beteiligungen an Geschlossenen Fonds von Treugebern und Gesellschaftern
— ggf. auch von nahen Angehérigen — zu erwerben. Zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung wurden noch keine Investitionen getatigt. Weitere

Verflechtungen sind nicht gegeben.

Die persénlich haftende Gesellschafterin, die geschéftsfiihrende Komman-
ditistin und die Treuhandkommanditistin unterliegen — ebenso wie alle
Treugeber und etwaige weitere spater beitretende Gesellschafter — keinem
Wettbewerbsverbot. Aus diesem Grund kénnen Interessenskollisionen nicht
ausgeschlossen werden.

Die angegebenen Partner sind teilweise auch seit mehreren Jahren an beste-
henden Gesellschaften der FLEX Fonds-Gruppe beteiligt und/oder nehmen
u.a. fiir die Anspar FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG, die Anspar FLEX Fonds 2
GmbH & Co. KG, die Private FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG und die Private
FLEX Fonds 2 GmbH & Co. KG vergleichbare Aufgaben wahr.

4.6 Weitere nach der Vermodgensanlagen-Verkaufs-
prospektverordnung (VermVerkProspV) erforderliche
Angaben

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestanden keine dinglichen Belastun-

gen, keine rechtlichen oder tatsichlichen Beschrinkungen der Verwen-

dungsmdglichkeiten des Anlageobjekts, insbesondere im Hinblick auf das

Anlageziel.

Nach Auffassung der Prospektverantwortlichen sind keine behérdlichen
Genehmigungen erforderlich, sodass zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
keine behdrdlichen Genehmigungen vorliegen.

Zudem hat die Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung keine
Vertrdge Uber die Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte oder
wesentlicher Teile davon abgeschlossen.

Nach Kenntnis der Prospektverantwortlichen existieren keine Bewertungs-
gutachten fiir die Anlageobjekte.

Fiir die Verzinsung oder Riickzahlung der Vermdgensanlage hat keine juris-
tische Person oder Gesellschaft die Gewdhrleistung iibernommen.

4.7 Weitere Leistungen der Anleger

Nachschussverpflichtungen, also Anspriiche der Beteiligungsgesellschaft
auf Uiber die vereinbarten Pflichteinlagen hinaus gehende Einlageleistungen,
sind vertraglich ausgeschlossen.

Wird die Treuhandkommanditistin unmittelbar von Glaubigern der Beteili-
gungsgesellschaft in Anspruch genommen, kann sie bis zur Héhe eines
Betrages von maximal 5 % der Beteiligungssumme vom Treugeber die
Freistellung von ihren Verbindlichkeiten verlangen. Dies setzt voraus, dass
der Treugeber zuvor von der Beteiligungsgesellschaft Kapitalriickzahlungen,
die nicht durch Gewinne gedeckt sind, insbesondere in Form von Aus-
schittungen und Abfindungsguthaben, erhalten hat, die das von ihm
gezahlte Agio sowie 95 % der von ihm auf die Beteiligungssumme geleiste-
ten Zahlungen (bersteigen.

Im Falle der Verfigung tber die treuhdnderisch gehaltene Beteiligung hat
der Treugeber eine Gebiihr i. H. v. insgesamt EUR 150 zzgl. Umsatzsteuer in
der jeweils gesetzlichen Hohe zu entrichten.

Steuerlich werden die von der Beteiligungsgesellschaft erwirtschafteten Ein-
kiinfte den an ihr beteiligten Treugebern und Gesellschafter zugerechnet. Die
sich daraus fiir den einzelnen Treugeber ergebenden Steuerlasten sind von
diesem selbst und unabhingig von etwaigen Zahlungen der Beteiligungs-
ellschaft zu erfiillen. Der Anbieter tibernimmt nicht die Zahlung von Steuern.
Andere Umsténde, aufgrund derer der Treugeber zu weiteren Leistungen
verpflichtet sein kénnte, bestehen nicht.
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= VIII WIRTSCHAFTLICHE BETRACHTUNG

INVESTITIONSKALKULATION (PROGNOSE)

MITTELHERKUNFT IN % GESAMT- IN % BETEILI-

INVESTITION ~ GUNGSKAPITAL

1.1 Gesellschaftskapital

1.1.1  Pflichteinlagen der persénlich haftenden Gesellschafterin 0,00 % 0,00 % 0
1.1.2  Pflichteinlagen der geschaftsflihrenden Kommanditistin 0,00 % 0,00 % 2.500
1.1.3  Pflichteinlagen der Treuhandkommanditistin (Beteiligungskapital) 58,00 % 100,00 % 57.997.500
1.1.4 Gesamtbeteiligungskapital (Summe Pflichteinlagen) 58,00 % 100,00 % 58.000.000

1.2  Fremdkapital

1.2.1  Fremdkapital Immobilien 35,46 % 61,14%  35.460.000
1.2.2  Fremdkapital Photovoltaik 6,54 % 11,28 % 6.540.000
1.2.3 Summe Fremdkapital 42,00 % 72,41 % 42.000.000
1.3  Gesamtfinanzierung” 100,00 % 172,41 % 100.000.000
1.4  Agio™ 5,0009%  2.899.875

MITTELVERWENDUNG IN % GESAMT- IN % BETEILI-

INVESTITION ~ GUNGSKAPITAL

2.1 Immobilien-Investitionen

2.1.1  Gewerbeimmobilien 60,00 % 103,45 % 60.000.000
2.1.2  Wohnimmobilien 10,00 % 17,24 % 10.000.000
2.1.3  Notar & Grundbuch 1,05 % 1,81 % 1.050.000
2.1.4  Grunderwerbsteuer 2,45 % 4,22 % 2.450.000
2.1.5 Fondsbeteiligungen 5,00 % 8,62 % 5.000.000
2.1.6 Summe Immobilien-Investitionen 78,50 % 135,34 9% 78.500.000

2.2 Rohstoff- & Photovoltaik-Investitionen

2.2.1 Ol und Gas 10,00 % 17,24 % 10.000.000
2.2.2 Photovoltaik 9,00 % 15,52 % 9.000.000
223 Edelmetalle 2,50 % 4,31 % 2.500.000
2.2.4 Summe Rohstoff- & Photovoltaik-Investitionen 21,50 % 37,07 % 21.500.000
2.3 Gesamtinvestitionen 100,00% 172,41 % 100.000.000

¥ Ohne Agio
*  Das Agio gemdB Pos. 1.4 wird zusétzlich erhoben und beléuft sich auf 5 % bzw. 8 % bezogen auf das Beteiligungskapital (siehe Seite 19 ff.).
Bei vollstandiger Inanspruchnahme der Variante O kann sich das Agio bis auf EUR 4.639.800 erhéhen.

Da die Berechnungen mit Nachkommastellen durchgefiihrt werden, kénnen sich im Einzelfall auch EDV-bedingte Rundungsdifferenzen ergeben..



ERLAUTERUNGEN ZUR INVESTITIONSKALKULATION

1.0 Mittelherkunft

Die Finanzierung der von der Beteiligungsgesellschaft geplanten
Investitionen i.H.v. EUR 100 Mio. soll planmiBig tber das
Beteiligungskapital (Pos. 1.1) und dber die Aufnahme von
Fremdkapital (Pos. 1.2) erfolgen.

1.1 Gesellschaftskapital

Das von der Beteiligungsgesellschaft aufzubringende Beteiligungs-
kapital (Pos. 1.1.4) setzt sich aus den Pflichteinlagen der geschéfts-
fiihrenden Gesellschafterin (Pos. 1.1.2) und den durch die Anleger
aufzubringenden Pflichteinlagen (Pos. 1.1.3; Beteiligungskapital)
zusammen.

Die Einlagen der Anleger (einschl. Agio) werden direkt auf ein
Konto der Beteiligungsgesellschaft (siehe Seite 181, ,Auftrags-
abwicklung") eingezahlt und unterliegen bis zur SchlieBung der
Beteiligungsgesellschaft der Mittelverwendungskontrolle.

Abhidngig vom Platzierungsverlauf und vom Zahlungsverhalten der
Anleger kann das tatsdchlich zur Verfigung stehende Beteili-
gungskapital und dementsprechend auch das Agio geringer oder
héher als der kalkulierte Betrag sein. MaBgeblich ist der Wert, der
sich letztendlich aus den der Beteiligungsgesellschaft tatsdchlich
zuflieBenden Mitteln ergibt. Wegen der sich daraus ergebenden
Auswirkungen auf die Gesamtinvestitionssumme wird auf § 12
Gesellschaftsvertrag verwiesen.

1.2 Fremdkapital

Fiir die Durchfiihrung der geplanten Investitionen benétigt die
Beteiligungsgesellschaft zusétzlich zu den Pflichteinlagen der
Gesellschafter Darlehen i.H.v. insgesamt EUR 42 Mio. (Pos. 1.2.3).
Hiervon plant die Gesellschaft (ggf. auch durch Objektgesell-
schaften) EUR 35,46 Mio. (Pos. 1.2.1) i.V.m. den geplanten Immo-
bilien-Investitionen (Gewerbe- und Wohnimmobilien) und mit der
Durchfiihrung der geplanten Photovoltaik-Investitionen Uber die
vorgesehenen Projektgesellschaften EUR 6,54 Mio. (Pos. 1.2.2) auf-
zunehmen.

Abhéngig von der Hohe des Beteiligungskapitals kann die zuléssige
Héchstgrenze der Kreditaufnahme geringer oder hoher als der kal-
kulierte Betrag sein. Die Brutto-Darlehensaufnahme kann auf-
grund mitfinanzierter Disagien, Bearbeitungsgebiihren u.d. bis zu
10 % hdéher ausfallen. Zusétzlich kdnnen Kontokorrentkredite bis
zu einem Betrag von EUR 500.000 aufgenommen werden (siehe §
11 Abs. (4) Gesellschaftsvertrag).

Die Aufnahme der Fremdmittel ist zudem abhédngig vom Inves-
titionsverlauf. Darliber, zu welchem Zeitpunkt, in welchem Um-
fang, fr welche Investitionsteile und zu welchen Konditionen Dar-
lehensvertrage letztendlich abgeschlossen werden, entscheidet die
geschaftsflihrende Kommanditistin mit Zustimmung der Treu-
handkommanditistin, sofern insgesamt die Darlehensaufnahme der
Beteiligungsgesellschaft den zuldssigen Hochstbetrag nicht tber-

schreitet. Die einzelnen aufzunehmenden Darlehen kdnnen von der
im Investitionsplan (siehe Seite 102) dargestellten Quote — insbe-
sondere in den ersten Jahren — abweichen.

Die Absicherung der verschiedenen Darlehen wird durch Grund-
pfandrechte, Abtretung der Mietanspriiche und Stromerldse,
Abtretung von Depot- bzw. Bankguthaben und ggf. Kapital-
lebensversicherungen vorgenommen. Dariiber hinaus kann die
Beteiligungsgesellschaft auch alle anderen, ihr zur Verfligung ste-
henden, freien Vermdgenswerte jederzeit zur Besicherung der
Darlehen heranziehen.

Fremdmittel eines Geschlossenen Fonds, dem, wirtschaftlich
betrachtet, im Wesentlichen lediglich eine Immobilie oder ein
rdumlich zusammenhéngendes Immobilienensemble gehdrt und
an dessen Vermdgen die Beteiligungsgesellschaft zu mehr als 90 %
beteiligt ist, und der im Bereich Photovoltaik geplanten Projekt-
gesellschaften oder sonstiger Objektgesellschaften werden anteilig
wie Fremdmittel der Beteiligungsgesellschaft behandelt.

Die geplanten Darlehen beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft als
Endfinanzierungsmittel aufzunehmen; Zwischenfinanzierungen
sind nicht vorgesehen. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ste-
hen die Darlehenskonditionen wie bspw. Zinssdtze, Tilgung und
Falligkeiten noch nicht fest. Die Konditionen werden erst bei Ein-
deckung der jeweiligen Darlehen, abhdngig von den dann geltenden
Marktbedingungen festgelegt.

1.4 Agio

Zusdtzlich zur gezeichneten Beteiligungssumme erhebt die
Beteiligungsgesellschaft von den beitretenden Anlegern (Treu-
gebern) fiir die Einzahlungsvariante ,M" ein Agio i.H.v. 5 % bzw. —
bei einem geplanten Beteiligungskapital i.H.v. EUR 57.997.500 —
EUR 2.899.875 und fiir die Einzahlungsvariante O von 8 % bezogen
auf die jeweilige Beteiligungssumme. Bei vollstdndiger Zeichnung
der Einzahlungsvariante O erhoht sich der unter dieser Pos. ausge-
wiesene Betrag auf 4.639.800. Bei planmiBiger Belegung des
Beteiligungskapitals gemaB Position 3.2 (siche Seite 110,
JEntwicklung der Gesellschaft”) belduft sich das Agio auf EUR
3.413.130.

2.0 Mittelverwendung

Die von der Beteiligungsgesellschaft vorgesehenen Investitionen
werden entsprechend dem Mitteleingang, der sich planmaBig tber
einen Zeitraum von 15 Jahren ab Ende der Platzierungsphase
erstreckt, durchgefiihrt. Die der Gesellschaft zuflieBenden Mittel
sollen bis zu ihrer Verwendung (Investition) bzw. bis ggf. zur
Zahlung von Auslagen und Gebihren als Tagesgeld und/oder als
Festgeld bzw. in Geldmarktpapieren angelegt werden.

2.1 Immobilien-Investitionen
Unter Pos. 2.1 sind die von der Beteiligungsgesellschaft geplanten
Investitionen in die Immobilien (Pos. 2.1.1 Gewerbeimmobilien und
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Pos. 2.1.2 Wohnimmobilien) — jeweils ohne die gesondert unter
Pos. 2.1.3 und 2.1.4 ausgewiesenen Erwerbsnebenkosten — ein-
schlieBlich eventuell anfallender Maklergebiihren ausgewiesen.

Die Erwerbsnebenkosten gemédB Pos. 2.1.3 und 2.1.4 entstehen erst
mit der Durchflihrung der jeweiligen Investitionen.

Die Notar- und Grundbuchgebiihren geméaB Pos. 2.1.3 werden fur
die Eintragung der Beteiligungsgesellschaft in das Handelsregister,
den Erwerb der Vertragsobjekte und die einzutragenden Grund-
schulden fiir die Grundschulddarlehen kalkuliert.

Der maBgebliche Betrag ergibt sich aus den tatsdchlichen
Abrechnungen und kann sowohl tiber als auch unter dem kalkulier-
ten Betrag liegen. In dem Betrag sind ebenfalls die nicht abziehba-
re Umsatzsteuer aus den Notarkosten hinsichtlich des Erwerbs der
Wohnimmobilien bzw. der gewerblich vermieteten Flachen, deren
Umsdtze umsatzsteuerbefreit sind, in geschitzter Hohe enthalten.
Die Griindungskosten werden insgesamt bis zu einem Hochstbetrag
von EUR 10.000 von der Beteiligungsgesellschaft getragen.

Fur die zu erwerbenden Objekte gemaB Pos. 2.1.1 und 2.1.2 fallt
i.d.R. eine Grunderwerbsteuer i.H.v. 3,5 % bezogen auf den jeweili-
gen Kaufpreis an.

Werden Investitionen unmittelbar tiber den Erwerb von Anteilen an
Personengesellschaften erworben, gilt Folgendes: Seit 01.01.1997
kann es bei Personengesellschaften zu einem erneuten grunder-
werbsteuerpflichtigen Vorgang kommen, wenn innerhalb von 5
Jahren Gesellschafterwechsel stattfinden, die mindestens 95 % des
Beteiligungskapitals betreffen. MaBgeblich flir diese Bestimmung
ist der Gesellschafterbestand zum Zeitpunkt des grunderwerbsteu-
erauslésenden Vorganges. Sollte aufgrund mdglicher Gesell-
schafterwechsel innerhalb von 5 Jahren erneut Grunderwerbsteuer
anfallen, ist mit einer weiteren Zahlung i.H.v. 3,5 %, bezogen auf
den jeweiligen Grundbesitzwert der Immobilien, zu rechnen. Dieser
Aufwand ist in der vorliegenden Kalkulation nicht beriicksichtigt
und misste daher ggf. zu Lasten des Ergebnisses, der
Liquiditatsreserve (siehe Seite 110, ,Erlduterungen zur Entwicklung
der Gesellschaft”) oder der fiir die Investitionen vorgesehenen
Mittel aufgewandt werden.

Sofern die kalkulierten Betrdge insbesondere bei den Positionen
2.1.3 und 2.1.4 nicht vollumfanglich anfallen, wird der Gbrige
Betrag der Liquiditdtsreserve zugefiihrt.

Die Prognoserechnung geht davon aus, dass die gemaB Position 2.1
geplanten Investitionen bis zum Ende des Jahres 2020 (Wohn-
immobilien) bzw. bis zum Ende des Jahres 2023 (Gewerbe-
immobilien) realisiert sind. Tatsdchlich wird die Ausfiihrung dieser
Investitionen zum einen vom Mittelzufluss (Einlagen und Darlehen)
und zum anderen davon abhdngen, wann und in welchem Umfang
sich geeignete Investitionschancen realisieren lassen.

Position 2.1.5 weist den geplanten Aufwand fiir die Fonds-
beteiligungen einschlieBlich etwa anfallender Notar- und Grund-
buchkosten sowie Grunderwerbsteuern aus.

Die Planungen der Beteiligungsgesellschaft sehen vor, die Investi-
tionen in Fondsbeteiligungen in den Jahren 2017 bis 2024 durch-
zuflihren; tatsdchlich wird die Ausfiihrung dieser Investitionen
zum einen vom Mittelzufluss (Einlagen) und zum anderen davon
abhdngen, wann und in welchem Umfang sich geeignete Investi-
tionschancen realisieren lassen.

Soweit der Beteiligungsgesellschaft das Recht zum Vorsteuerabzug
nicht oder nur teilweise zusteht, verstehen sich die vorgenannten
Aufwendungen einschlieBlich der Umsatzsteuer in ihrer jeweiligen
gesetzlichen Héhe.

Konkrete Investitionsobjekte stehen zum Zeitpunkt der Prospekt-
aufstellung noch nicht fest. Dementsprechend kénnen zu den
Quadratmeterpreisen der Pos. 2.1 noch keine Angaben gemacht
werden (Open-Pool-Konzept).

2.2 Rohstoff- und Photovoltaik-Investitionen

In Position 2.2.1 ist der geplante Aufwand fiir die Investitionen in
Erdgas und Erddl ausgewiesen. Die Investitionen sollen Gber eine
US-Gesellschaft vorgenommen werden. Das fiir die geplanten
Investitionen der US-Gesellschaft benétigte Kapital beabsichtigt
die Beteiligungsgesellschaft Gber die Einlage des Aktienkapitals
i.H.v. EUR 2,50 Mio. und tiber die Gewédhrung von Darlehen an die
US-Gesellschaft i.H.v. insgesamt EUR 7,50 Mio. aufzubringen. Die
ggf. anfallenden bzw. bereits entstandenen, anteiligen Griindungs-
kosten der US-Gesellschaft plant die Beteiligungsgesellschaft der
US-Gesellschaft im Rahmen der geplanten Darlehen i.H.v. EUR 7,50
Mio. weiterzubelasten.

Dariiber hinaus sieht die Planung der Beteiligungsgesellschaft eine
Beendigung der OI- und Gasinvestition zum Ende des Jahres 2027
vor. Die Beendigung kann bspw. Gber den Verkauf der Aktien und
ggf. der Darlehensforderungen oder (iber den Verkauf von Teilen
des Unternehmensvermdgens und der Ruckfihrung  des
Aktienkapitals bzw. der Gesellschafterdarlehen sowie u.U. anderen
sich zu diesem Zeitpunkt anbietenden Verwertungsmdoglichkeiten
erfolgen.

Die der Beteiligungsgesellschaft mit Beendigung der Ol- und Gas-
investition zuflieBenden Mittel plant die Beteiligungsgesellschaft
ihrerseits u.a. zur Tilgung der bestehenden Restdarlehen heranzu-
ziehen.

In der Investitionskalkulation als auch in der Prognoserechnung
(siehe Seite 110, ,Erlduterungen zur Entwicklung der Gesellschaft")
wurde unterstellt, dass sich der Wechselkurs EUR/US-$ wihrend
der Investitionsdauer nicht verandert, der Umtausch von EUR in
US-$ zur Durchfilhrung der Investition also zum gleichen Kurs
erfolgt, zu dem die Riickfliisse aus der Investition wieder von US-$
in EUR gewechselt werden.

Eine ausfiihrliche Darstellung der Ol- und Gasinvestitionen findet
sich ab Seite 55.

Unter Pos. 2.2.2 sind die geplanten Investitionen in Photovoltaik
ausgewiesen. Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt, die



Investitionen in Photovoltaik Uber die FLEX Fund New Energy
GmbH, eine fiir diesen Zweck von der Beteiligungsgesellschaft mit-
gegriindete Betreibergesellschaft, durchzufiihren. Die Investitionen
in Photovoltik i.H.v. insgesamt EUR 9,0 Mio. sollen planmaBig Gber
eine Beteiligung (Stammkapital) iH.v. EUR 2.400 und der
Gewdhrung von Gesellschafterdarlehen iH.v. insgesamt EUR
2.457.500 an die FLEX Fund New Energy GmbH erfolgen. Die flr die
Finanzierung der Photovoltaik-Investitionen vorgesehenen Dar-
lehen i.H.v. planmdBig EUR 6,54 Mio. plant die Beteiligungs-
gesellschaft mittelbar Gber die FLEX Fund New Energy GmbH bzw.
Gber von dieser noch zu griindende Projektgesellschaften aufzu-
nehmen.

Des Weiteren sieht die Planung der Beteiligungsgesellschaft bzw.
der Betreibergesellschaft vor, die Photovoltaik-Anlagen entspre-
chend der Laufzeit der zugesicherten Einspeisevergiitung tber 20
bis maximal 21 Jahre zu betreiben. Sich (ber die geplante
Betriebsphase hinaus ergebende Stromerldse und/oder u.U. ein aus
den Photovoltaik-Anlagen resultierender Restwert sowie ggf. die

2.4 Kosten der Investitionsphase

Kosten fiir einen nicht durch den Restwert gedeckten Riickbau oder
die Entsorgung der Photovoltaik-Anlagen wurden in der Planung
nicht angesetzt.

Position 2.2.3 umfasst den geplanten, voraussichtlich im Jahr 2024
anfallenden Aufwand der Investitionen in die Edelmetalle Gold,
Silber und Platin. Dariiber hinaus beabsichtigt die Beteiligungs-
gesellschaft, Teile der Liquiditdtsreserve, soweit diese nicht fur die
Begleichung von laufenden Aufwendungen oder zu Ausschit-
tungszwecken bendtigt werden, den Edelmetall-Investitionen zu-
zuflihren. Die unter der Pos. 2.3.3 ausgewiesenen Betrdge schlieBen
planmdBig anfallende Erwerbsnebenkosten i.H.v. 1 % bezogen auf
die Investitionssumme sowie eine zundchst auf die mit dem Erwerb
der Edelmetalle Silber und Platin zu entrichtende Mehrwertsteuer
i.H.v. 19 % ein.

Die Beteiligungsgesellschaft hat zum Zeitpunkt der Prospekt-
aufstellung noch keine Investitionen in Rohstoffe vorgenommen.

Eine Zusammenfassung des geplanten Investitionsvorhabens, aufgegliedert in die Kosten der Investitionsphase, gibt die nachfolgend dar-

gestellte Tabelle wieder:

2.4.1 Aufwand fiir den Erwerb und/oder die Herstellung ~ 100.000.000 97,18 % 164,20 %
der Anlageobjekte (einschl. Erwerbsnebenkosten)

242 Fondsabhédngige Kosten

2.4.2.1  Vergltungen (einschl. Agio) 3.376.179 3,28 % 5,54 %
2.4.2.2 Nebenkosten der Vermdgensanlage 0 0,00 % 0,00 %
243 Sonstige Kosten 0 0,00 % 0,00 %
244 Liquiditdtsreserve 0 0,00 % 0,00 %
2.4.5 Summe 103.376.179 100,46 % 169,74 %

Position 2.4.1 weist den Aufwand fiir den Erwerb der Anlageobjekte
gemaB den Position 2.1 Immobilien-Investitionen, Position 2.2
Fondsbeteiligungen und Position 2.3 Rohstoff- und Photovoltaik-
Investitionen der Investitionskalkulation (siehe Seite 102) ein-
schlieBlich Erwerbsnebenkosten aus. Zum Zeitpunkt der Prospekt-
aufstellung stehen konkrete Investitionsobjekte noch nicht fest
(Open-Pool-Konzept).

Die fondsabhéngigen Kosten ( Position 2.4.2.1) setzen sich aus dem
Agio gem. Position 1.4 und den — aus den laufenden Ertrdgen der
Beteiligungsgesellschaft zu zahlenden — Gebihren fir die
Konzeption i.H.v. 0,75 % (zzgl. USt) bezogen auf die von den

Anlegern jeweils iibernommenen Beteiligungssummen (siehe Pos-
ition 6.11, Seite 116) zusammen, sodass die in Position %-Gesamt-
investition ausgewiesene Summe 100 % Ubersteigt. Die weiteren
Dienstleistungsgeblhren wurden aufgrund der langfristigen
Kapitaleinzahlung und der langen Investitionsphase sachgerecht
der Bewirtschaftungsphase zugeordnet.

Bei vollstdndiger Inanspruchnahme der Variante O kann sich das
Agio bis auf EUR 4.639.800 erhdhen, sodass die Vergiitung gemal
Ziff. 2.4.2.1 EUR 5.116.104 betragen wiirde.
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3.0 FINANZIERUNG

3.1 Pflichteinlagen Griindungsgesellschafter 2.500 0 0 0 0
3.2 Pflichteinlagen Treuhandkommanditistin (Beteiligungskapital) 941.854 2.505.052 4.642.543 3.887.395 4.223.163
3.3 Darlehensaufnahme Immobilien 0 933.750 3.168.750 1.781.250 1.661.250
3.4  Darlehensaufnahme Photovoltaik 1.912.950 3.947.617 679.433 0 0
3.5 Summe Finanzierung 2.857.304 7.386.418 8.490.726 5.668.645 5.884.413

4.0  INVESTITIONEN

4.1 Investitionen Gewerbeimmobilien 0 -1.245.000 -3.225.000 -1.725.000 -1.340.000
4.2 Investitionen Wohnimmobilien 0 0 -1.000.000 -650.000 -875.000
43 Erwerbsnebenkosten Immobilien 0 -62.250 -211.250 -118.750 -110.750
4.4 Investitionen Fondsbeteiligungen 0 0 0 0 0
4.5 Investitionen Ol und Gas -136.500 -439.250 -2.784.000 -2.591.000 -2.555.500
4.6 Investitionen Photovoltaik -2.632.500 -5.432.500 -935.000 0 0
4.7 Investitionen Edelmetalle 0 0 0 0 0
4.8  Summe Investitionen -2.769.000 -7.179.000 -8.155.250 -5.084.750 -4.881.250

5.0 EINNAHMEN

5.1 Mieteinnahmen Gewerbeimmobilien 0 16.443 148.189 411.184 526.321
5.2 Mieteinnahmen Wohnimmobilien 0 0 39.623 100.708 153.868
53  Einnahmen Fondsbeteiligungen 0 0 0 0 0
5.4 Einnahmen Ol und Gas 0 5119 44.182 156.825 475.467
55 Einnahmen Photovoltaik 47.943 338.267 729.487 737.012 735.309
5.6 Einnahmen Edelmetalle 0 0 0 0 0
5.7  Zinseinnahmen Liquiditatsreserve 1.292 3.954 10.703 8.806 8.853
5.8 Funktionstrégerdarlehen (Zinseinnahmen & Tilgung) 0 3.160 10.880 23.320 46.720
5.9  Summe Einnahmen 49.236 366.943 983.064 1.437.854 1.946.538

6.0 AUSGABEN

6.1 Instandhaltungs- & Nebenkosten 0 -822 -9.767 -26.551 -35.471
6.2 Mietausfallwagnis 0 -822 -9.391 -25.595 -34.009
6.3 Wahrungskursschwankungen 0 -512 -4.418 -15.683 -47.547
6.4  Gebiihren Edelmetalle 0 0 0 0 0
6.5 Zinsen Darlehen -17.136 -131.856 -370.089 -532.376 -601.068
6.6 Tilgung Darlehen -23.970 -170.430 -393.457 -464.901 -503.645
6.7  Komplementarverglitung 0 0 0 -3.610 -7.794
6.8 Fondsverwaltung 0 0 0 -33.597 -72.542
6.9  Treuhandvergltung -1.414 -11.502 -35.484 -35.573 -38.404
6.10  Steuerberatung -1.414 -11.502 -35.484 -35.573 -38.404
6.11  Dienstleistungsgebiihren -4.381 -32.272 -59.021 -51.306 -73.113
6.12  Bestandspflegeprovision 0 -3.264 -54.608 -188.974 -447.180
6.13  Funktionstrégerdarlehen -79.000 -196.160 -321.880 -608.320 -1.049.720
6.14 Summe Ausgaben -127.314 -559.144 -1.293.598 -2.022.059 -2.948.897
7.1 Liquider Uberschuss 10.225 15.218 24.941 =311 804
7.2 Ausschittungen in EUR 0 0 0 0 0
7.3 Ausschiittungen in % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
7.4 Zuftihrung/Entnahme Liquiditatsreserve 10.225 15.218 24941 -311 804
8.1  Stand Liquiditatsreserve zum 31.12. 10.225 25.443 50.384 50.073 50.877
8.2  Bestand Edelmetalldepot zum 31.12. 0 0 0 0 0
8.3  Stand Darlehen zum 31.12. 1.888.980 6.599.917 10.054.643 11.370.991 12.528.596

9.0  STEUERLICHES ERGEBNIS

9.1 Einnahmen VuV 0 16.443 187.811 511.892 680.189
9.2 Werbungskosten VuV 0 -15.665 -159.221 -398.173 -515.279
9.3 AfA 0 -3.366 -38.440 -104.771 -139.218
9.4  Einkiinfte VuV 0 -2.588 -9.850 8.947 25.692
9.5  in % Beteiligungskapital 0,00 % -0,01 % -0,02 % 0,02 % 0,04 %
9.6 in 9% eingezahltes Kapital 0,00 % -0,08 % -0,12 % 0,07 % 0,16 %
9.7  Einkiinfte Kapitalvermégen 6.838 52.649 141.856 245.096 533.509
9.8 in % Beteiligungskapital 0,07 % 0,17 % 0,24 % 0,42 % 0,92 %
9.9 in % eingezahltes Kapital 0,72 % 1,53 % 1,75 % 2,05 % 3,29 %

Alle Angaben in EUR. Da die Berechnungen mit Nachkommastellen durchgefiihrt werden, kénnen sich im Einzelfall auch EDV-bedingte Rundungsdifferenzen ergeben
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0 0 0 0 0 0 0 0
4.193.730 4.077.003 3.899.537 3.796.512 3.796.512 3.739.766 3.529.838 3.212.439
3.388.125 7.755.000 9.038.750 7.733.125 0 0 0 0 P o
0 0 0 0 0 0 0 0 Erlduterungen
7.581.855  11.832.003  12.938.287  11.529.637 3.796.512 3739766  3.529.838 3.212.439 2. Entwicklung der
Gesellschaft
-3.317.500 -8.840.000  -10.530.000  -10.384.500 -3.274.000 -3.810.000 -4.760.000 -4.685.000 3. Beteiligungsergebnis
-1.200.000 -1.500.000 -1.625.000 -1.090.000 -1.187.500 -872.500 0 0 4. Sensitivitatsanalysen
-225.875 -517.000 -607.750 -573.725 -223.075 -234.125 -238.000 -234.250 & Erlauterungen
0 0 -50.000 -51.000 -97.500 -102.500 -100.000 -109.500
-1.493.750 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0
-6.237.125 -10.857.000 -12.812.750 -12.099.225 -4.782.075 -5019.125  -5.098.000  -5.028.750
632.356 1.095.408 1.823.023 2.660.826 3.359.253 3.672.558 4.111.140 4.583.085
215.547 330.823 474.982 589.505 663.031 777.481 819.329 826910
0 0 3.056 6.450 9.442 19.497 26.516 34.109
777.792 1.061.789 1.125.000 1.125.000 1.125.000 1.125.000 1.125.000 1.125.000
723.413 717.129 708.731 696.672 689.731 691.541 708.189 717.641
0 0 0 0 0 0 0 0
5939 7.697 9.770 11.385 15.160 16.188 17.242 17.582
86.840 139.240 176.640 874.719 1.263.512 1.593.381 1.168.952 0

2.441.887 3.352.086 4.321.202 5.964.558 7.125.129 7.895.647 7.976.368 7.304.328

-44.443 -74.454 -119.413 -168.117 -207.413 -229.888 -254.307 -278.355
-42.395 -71.312 -115.053 -162.839 -201.586 -223.477 -247.849 -272.205
-77.779 -106.179 -112.500 -112.500 -112.500 -112.500 -112.500 -112.500
0 0 0 0 0 0 0 0
-664.968 -942.151 -1.361.916 -1.799.083 -2.068.682 -2.006.758 -1.958.628 -1.918.600
-543.753 -663.214 -844.318 -1.046.652 -1.205.237 -1.254.943 -1.307.748 -1.365.564
-12.421 -22.877 -48.061 -65.921 -70.652 -76.353 -72.211 -60.936
-115.607 -212.929 -447.331 -613.562 -657.594 -710.657 -672.101 -567.164
-40.802 -56.363 -94.729 -146.297 -176.755 -206.544 -179.857 -100.088
-40.802 -56.363 -94.729 -146.297 -176.755 -206.544 -179.857 -100.088
-104.512 -189.555 -286.825 -336.831 -242.105 -306.054 -247.676 -63.875
-667.281 -816.610 -618.962 -491.739 -742.296 -968.546 -770.030 -135.011
-1.396.840 -1.074.240 -185.640 -177.000 -149.091 -104.514 -44.960 0

-3.751.603 -4.286.248 -4.329.477 -5.266.839 -6.010.708 -6.406.780 -6.047.724 -4.974.386

35.014 40.841 117.261 128.131 128.858 209.508 360.482 513.630

-8.951 -42.201 -92.722 -127.738 -127.738 -160.996 -309.855 -512.775

5,25 % 5,25 % 5,25 % 5,50 % 5,50 % 5,50 % 6,00 % 6,00 %
26.062 -1.360 24.540 394 1121 48.511 50.627 855

76.939 75.579 100.119 100.513 101.633 150.144 200.772 201.627
0 0 0 0 0 0 0 0

15.372.968  22.464.754  30.659.186  37.345.658  36.140.421 34.885.477  33.577.730  32.212.166

847.903 1.426.231 2.301.060 3.256.781 4.031.726 4.469.536 4.956.985 5.444.104
-633.283 -1.084.675 -1.900.529 -2.737.502 -3.235.509 -3.351.735 -3.299.164 -3.102.242
-172.708 -287.856 -461.123 -653.886 -808.293 -883.350 -961.360 -1.039.968

41.913 53.700 -60.591 -134.607 -12.076 234.452 696.461 1.301.895

0,07 % 0,09 % -0,10 % -0,23 % -0,02 % 0,40 % 1,20 % 2,24 %
0,21 % 0,22 % -0,21 % -0,42 % -0,03 % 0,59 % 1,61 % 2,80 %
809.529 1.075.090 1.139.827 1.144.010 1.153.309 1.167.568 1.181.351 1.189.728
1,40 % 1,85 % 197 % 1,97 % 1,99 % 2,01 % 2,04 % 2,05 %
3,97 % 4,39 % 4,02 % 3,56 % 3,21 % 2,94 % 2,73 % 2,56 %
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3.0 FINANZIERUNG

Pflichteinlagen Griindungsgesellschafter
3.2 Pflichteinlagen Treuhandkommanditistin (Beteiligungskapital) 3.034.392 3.034.392 2.808.003 1.970.379 704.994
3.3 Darlehensaufnahme Immobilien 0 0 0 0 0
3.4 Darlehensaufnahme Photovoltaik 0 0 0 0 0
Summe Finanzierung 3.034.392 3.034.392 2.808.003 1.970.379 704.994

4.0  INVESTITIONEN

4.1 Investitionen Gewerbeimmobilien -2.864.000 0 0 0 0
4.2 Investitionen Wohnimmobilien 0 0 0 0 0
43 Erwerbsnebenkosten Immobilien -143.200 0 0 0 0
4.4 Investitionen Fondsbeteiligungen -2.107.500 -2.382.000 0 0 0
45 Investitionen Ol und Gas 0 0 0 0 0
4.6 Investitionen Photovoltaik 0 0 0 0 0
4.7 Investitionen Edelmetalle 0 -2.500.000 -1.250.000 -2.000.000 0
4.8  Summe Investitionen -5.114.700 -4.882.000 -1.250.000 -2.000.000 0
5.1 Mieteinnahmen Gewerbeimmobilien 5.001.129 5.276.104 5420914 5.564.491 5.687.337
5.2 Mieteinnahmen Wohnimmobilien 835.716 843.448 852.430 860.317 869.479
53  Einnahmen Fondsbeteiligungen 58.394 280.585 336.452 337.542 341.590
5.4 Einnahmen Ol und Gas 1.125.000 1.125.000 1.125.000 1.125.000 23.872.354
55 Einnahmen Photovoltaik 703.606 684.568 660.680 636.814 612.968
5.6 Einnahmen Edelmetalle 0 0 0 0 0
5.7  Zinseinnahmen Liquiditatsreserve 21.097 11.731 48.188 94.867 92.943
5.8  Funktionstrdgerdarlehen (Zinseinnahmen & Tilgung) 0 0 0 0 0
5.9 Summe Einnahmen 7.744.942 8.221.437 8.443.664 8.619.032 31.476.670

6.0 AUSGABEN

6.1 Instandhaltungs- & Nebenkosten -299.782 -313.990 -321.765 -329.413 -336.101
6.2 Mietausfallwagnis -294.762 -320.007 -330.490 -338.118 -344.920
6.3 Wahrungskursschwankungen -112.500 -112.500 -112.500 -112.500 -2.387.235
6.4  Gebiihren Edelmetalle 0 -865 -6.485 -10.197 -16.137
6.5 Zinsen Darlehen -1.864.507 -1.791.413 -1.712.971 -1.663.046 -1.628.494
6.6 Tilgung Darlehen -1.429.548 -1.497.033 -1.569.416 -1.651.666 -25.522.823
6.7 Komplementérverglitung -60.936 -62.460 -62.460 -64.021 -64.021
6.8 Fondsverwaltung -567.164 -581.343 -581.343 -595.877 -595.877
6.9  Treuhandvergltung -100.088 -102.590 -102.590 -105.155 -105.155
6.10  Steuerberatung -100.088 -102.590 -102.590 -105.155 -105.155
6.11  Dienstleistungsgebiihren -64.967 -62.011 0 0 0
6.12  Bestandspflegeprovision -144.267 -153.370 -162.257 -169.430 -173.390
6.13  Funktionstrégerdarlehen 0 0 0 0 0
6.14 Summe Ausgaben -5.038.609 -5.100.172 -5.064.867 -5.144.577 -31.279.309
7.1 Liquider Uberschuss 626.025 1.273.656 4.936.800 3.444.833 902.355
7.2 Ausschittungen in EUR -626.550 -678.762 -979.353 -2.169.520 -4.225.635
7.3 Ausschiittungen in % 6,00 % 6,50 % 7,00 % 8,00 % 9,00 %
7.4 Zuftihrung/Entnahme Liquiditatsreserve -525 594.894 3.957.447 1.275.313 -3.323.280
8.1  Stand Liquidititsreserve zum 31.12. 201.102 795.996  4.753.443 6.028.756 2.705.476
8.2 Bestand Edelmetalldepot zum 31.12. 0 2.161.500 3.399.000 5.379.000 5.379.000
8.3  Stand Darlehen zum 31.12. 30.782.618 29.285.584 27.716.168 26.064.501 541.678
9.1 Einnahmen VuV 5.895.240 6.400.138 6.609.796 6.762.351 6.898.405
9.2 Werbungskosten VuV -3.130.850 -3.156.188 -3.124.429 -3.131.924 -2.564.829
9.3 AfA -1.113.886 -1.193.166 -1.198.889 -1.198.889 -1.198.889
9.4  Einkiinfte VuV 1.650.503 2.050.784 2.286.478 2.431.538 3.134.687
9.5 in % Beteiligungskapital 2,85 % 3,54 % 3,94 % 4,19 % 5,40 %
9.6 in % eingezahltes Kapital 3,34 % 3,91 % 4,13 % 4,24 % 5,40 %
9.7 Einkiinfte Kapitalvermégen 1.197.202 1.200.186 1.198.318 1.196.468 16.857.965
9.8 in % Beteiligungskapital 2,06 % 2,07 % 2,07 % 2,06 % 29,07 %
9.9 in % eingezahltes Kapital 2,42 % 2,29 % 2,17 % 2,09 % 29,07 %

Alle Angaben in EUR. Da die Berechnungen mit Nachkommastellen durchgefiihrt werden, kénnen sich im Einzelfall auch EDV-bedingte Rundungsdifferenzen ergeben
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ERLAUTERUNGEN ZUR ENTWICKLUNG DER GESELLSCHAFT

Vorbemerkung

Bei der Konzeption der Beteiligungsgesellschaft handelt es sich um
ein sog. Open-Pool-Konzept, bei dem konkrete Investitionen bei
Prospektaufstellung noch nicht feststehen. Aufgrund hinreichend
konkreter Investitionskriterien konnte dennoch eine Prognose-
rechnung fir die Beteiligungsgesellschaft erstellt werden. Die vorste-
hende Prognoserechnung unterstellt hierbei die planméBige
Realisierung der Investitionskalkulation, die in der Erlduterung zu
Position 3.2 (sieche unten) beschriebene, fiktive Belegung des
Beteiligungskapitals und die noch nicht gesicherten Fremd-
mittelaufnahmen in den unten zu Position 3.3 und 3.4 dargestellten
Tranchen. Sie unterstellt zwangslaufig eine Vielzahl von Annahmen.
Da sich naturgemdB die verschiedenen Annahmen mit Sicherheit
zukiinftig anders darstellen werden, soll die dargestellte Prognose-
rechnung lediglich einen Orientierungsrahmen fiir die mdgliche
Entwicklung bieten. Die Prospektverantwortliche geht bei der
Prognoseberechnung von einer ,Ideal"-Betrachtung der Kapitalanlage
aus. Schon Abweichungen von der Investitionskalkulation fiihren
dazu, dass die tatsdchliche Entwicklung der Beteiligungsgesellschaft
von Anfang an, unter Umstanden auch deutlich, von dem prognosti-
zierten Verlauf abweicht. Die tatsdchlichen Einnahmen kénnen héher
oder niedriger als die zu den Positionen 5.1 bis 5.8 kalkulierten
Betrdge sein. Ebenso kdnnen die tatsdchlichen Ausgaben héher oder
geringer ausfallen, als in den Position 6.1 bis 6.13 angenommen. Eine
Auswahl méglicher Abweichungen sind — ohne Anspruch auf
Vollstdndigkeit — bei unterschiedlichen Annahmen in einer
Sensitivitdtsanalyse ab Seite 124 dargestellt.

Die Prognoserechnung geht von einer SchlieBung der Beteiligungs-
gesellschaft bis spatestens Ende des Jahres 2012 aus (siehe § 4 Abs. (7)
Gesellschaftsvertrag).

In der vorliegenden Kalkulation wurde ein Prognosezeitraum von 25
Jahren unterstellt, da diese Anlage auf die langfristige Erzielung von
Ertragen ausgerichtet ist.

Alle Positionen der Prognoserechnung verstehen sich — soweit nicht
abweichend angegeben — als Nettobetrige (ohne Umsatzsteuer).
Sofern fiir einzelne Positionen Umsatzsteuer kalkuliert wurde, wurde
in der Prognoserechnung unterstellt, dass die Beteiligungsgesellschaft
zum Vorsteuerabzug iH.v. 50 % berechtigt ist. Ist die der
Beteiligungsgesellschaft  tatsdchlich in  Rechnung gestellte
Umsatzsteuer nicht in genannter Hohe als Vorsteuer abziehbar, erho-
hen sich die dargestellten Aufwendungen um die dann nicht abzieh-
baren Vorsteuerbetrage.

3.0 Finanzierung der Beteiligungsgesellschaft

Die Planung der Beteiligungsgesellschaft sieht Investitionen i.H.v. ins-
gesamt EUR 100 Mio. vor. Die fiir die Durchfiihrung der Investitionen
notwendigen Mittel beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft zum
einen durch die Pflichteinlagen der Griindungsgesellschafter und der
Anleger (Beteiligungskapital bzw. Eigenkapital) i.H.v. zusammen EUR
58 Mio., zum anderen — nachdem die Nettoeinnahmen der
Beteiligungsgesellschaft allein nicht ausreichen — durch die Auf-
nahme von Darlehen (Fremdkapital) i.H.v. insgesamt EUR 42 Mio. zu
finanzieren.

3.1 Einlagen Griindungsgesellschafter

3.2 Beteiligungskapital

Das von der Beteiligungsgesellschaft vorgesehene Beteiligungskapital
i.H.v. EUR 58.000.000 soll planmdBig Gber die Pflichteinlagen der
Griindungsgesellschafter i.Hv. EUR 2.500 und durch die
Pflichteinlagen der Treugeber (Anleger) i.H.v. EUR 57.997.500 aufge-
bracht werden. Fiir die Treugeber besteht die Mdglichkeit, sich tber
verschiedene Einzahlungs-, Ausschittungs- und Beteiligungs-
varianten an der Beteiligungsgesellschaft zu beteiligen (siehe auch
Seite 14 ff.; ,Anspar FLEX Wahlrecht").

Nachdem zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung der jeweilige
Anlegertyp sowie dessen gewdhlte Einzahlungsvariante noch nicht
bekannt ist, wurde bei den Berechnungen auf den Seiten 106 ff.
davon ausgegangen, dass

a) die Gesellschaft bis zum 31.12.2012 geschlossen wird (SchlieBung);

b) das Gesellschaftskapital durch die Einzahlungsvarianten

Einzahlungsvariante oM zu 3,50 %
Einzahlungsvariante 50 zu 0,50 %
Einzahlungsvariante 10" zu 11,00 %
Einzahlungsvariante ~ 10° zu 3,00 %
Einzahlungsvariante 15" zu 56,00 %
Einzahlungsvariante ~ 15° zu 26,00 %

erbracht wird.

Die Einzahlungen der von den Anlegern gezeichneten Beteiligungs-
summen erfolgen entsprechend den von diesen gewdhlten Einzah-
lungsvarianten tber 5, 10 oder 15 Jahre.

Weiterhin wurde aus Vereinfachungsgriinden auf die Darstellung
eines vorzeitigen Ausscheidens von Anlegern, der Stundung von
Einzahlungen o0.a. verzichtet.

3.3 Darlehen Immobilien

3.4 Darlehen Photovoltaik

Des Weiteren unterstellt die Prognoserechnung die Aufnahme von
Fremdkapital i.H.v. insgesamt EUR 42.000.000. Davon planméBig EUR
35.460.000 beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft mit der Durch-
flihrung der Immobilien-Investitionen und planmaBig EUR 6.540.000
in Verbindung mit den Photovoltaik-Investitionen aufzunehmen.

Bei den Immobiliendarlenen wurde in der Prognoserechnung von den
folgenden Konditionen, bei denen Zins- und Tilgungsraten monatlich
nachschiissig geplant sind, ausgegangen:

Zinskondition in Prozent p.a. 5,75 %
Auszahlung 100,00 %
geplante Festschreibung der Konditionen 10 Jahre
Zinsanpassung ab 11. Jahr p.a. 7,00 %
Tilgung Brutto-Darlehen anfénglich p.a. 2,00 %

Weiterhin wurde in der Prognoserechnung von einer Aufnahme und
Auszahlung der Immobiliendarlehen — entsprechend der Durch-
fihrung der Immobilien-Investitionen — in den nachfolgend darge-
stellten Tranchen ausgegangen:



1 Okt. 2011 EUR 933.750
2 Jun. 2012 EUR 750.000
3 Jul. 2012 EUR 1.125.000
4 Dez. 2012 EUR 1.293.750
5 Jul. 2013 EUR 1.781.250
6 Aug. 2014 EUR 1.661.250
7 Sep. 2015 EUR 1.764.375
8 Dez. 2015 EUR 1.623.750
9 Mai. 2016 EUR 2.812.500
10 Sep. 2016 EUR 2.947.500
11 Dez. 2016 EUR 1.995.000
12 Mai. 2017 EUR 3.093.750
13 Sep. 2017 EUR 3.110.000
14 Dez. 2017 EUR 2.835.000
15 Apr. 2018 EUR 2.088.375
16 Sep. 2018 EUR 2.437.500
17 Dez. 2018 EUR 3.207.250
Summe Immobiliendarlehen EUR  35.460.000

Die fiir die Photovoltaik-Investitionen aufzunehmenden Darlehen plant
die Beteiligungsgesellschaft mittelbar tber die FLEX Fund New Energy
GmbH bzw. Gber von dieser noch zu griindende Projektgesellschaften
aufzunehmen. Die FLEX Fund New Energy GmbH bzw. die Projekt-
gesellschaften planen, hierbei bevorzugt durch die Kreditanstalt fiir
Wiederaufbau (KfW) geférderte Darlehen aufzunehmen. In der
Prognoserechnung wurde fiir die Photovoltaik-Darlehen von den fol-
genden Darlehenskonditionen und — entsprechend den geplanten
Photovoltaik-Investitionen — Darlehenstranchen ausgegangen:

Zinskondition fiir 2010 in Prozent p.a. 4,00 %
Zinskondition fiir 2011 in Prozent p.a. 4,50 %
Zinskondition fiir 2012 in Prozent p.a. 5,00 %
Auszahlung 96,00 %
Bearbeitungsgebiihr 1,25 %
geplante Festschreibung der Konditionen 10 Jahre
Zinsanpassung ab 11. Jahr p.a. 6,00 %
Tilgung Brutto-Darlehen 18 Jahre
1 Mai. 2010 EUR 417.833
2 Aug. 2010 EUR 563.167
3 Dez. 2010 EUR 931.950
4 Mrz. 2011 EUR 1.040.950
5 Sep. 2011 EUR 1.271.667
6 Dez. 2011 EUR 1.635.000
7 Feb. 2012 EUR 679.433
Darlehen Photovoltaik EUR 6.540.000

Nachdem die konkreten Investitionen der Beteiligungsgesellschaft
und damit die jeweilige Finanzierung der Investitionen noch nicht
feststehen, ist davon auszugehen, dass die tatsdchlich von der
Beteiligungsgesellschaft aufzunehmenden Darlehen — sowohl der
Héhe als auch dem Zeitpunkt nach — von den hier dargestellten
Darlehen abweichen werden. Weiterhin sind bei den angenommenen
Darlehensaufnahmen die von den (Immobilien-)Objektgesellschaften
und den Photovoltaik-Projektgesellschaften aufzunehmenden
Darlehen bereits berticksichtigt.

Die Riickflihrung der Immobilien-Darlehen ist zum 31.12.2027 durch
reguldre und Sondertilgung i.H.v. insgesamt EUR 25.159.490 geplant.
Die Planung der Beteiligungsgesellschaft sieht vor, die Sondertilgung
Uberwiegend aus den der Beteiligungsgesellschaft durch die
Beendigung der Ol- und Gasinvestitionen planmaBig zuflieBenden
Mitteln vorzunehmen (siehe Position 5.4 und 6.6).

Die Riickfiihrung der fiir die Photovoltaik-Investitionen aufgenom-
menen Darlehen erfolgt planméaBig Gber jeweils 18 Jahre. Die Planung
der Betreibergesellschaft sieht die Riickflihrung der Photovoltaik-
Darlehen bis zum Ende des Jahres 2030 vor.

Fir die geplanten Darlehen liegen noch keine Kreditzusagen vor. Die
Konditionen werden erst bei Eindeckung der jeweiligen Darlehen, abhdn-
gig von den dann geltenden Marktbedingungen festgelegt.

4.0 Investitionen

Die der Beteiligungsgesellschaft aus dem vorliegenden Angebot zugehen-
den Nettoeinnahmen wird die Beteiligungsgesellschaft entsprechend dem
auf Seite 102 dargestellten Investitionsplan in die Investitionssegmente
(Projekte) Gewerbe- und Wohnimmobilien, Beteiligungen an Geschlosse-
nen (Immobilien-) Fonds, Beteiligungen an Ol- und Gasbohrungen,
Photovoltaik und Edelmetalle (Gold, Silber und Platin) zu investieren.
Nachdem der Beteiligungsgesellschaft die Investitionsmittel planmaBig
Uiber einen Zeitraum von bis zu 15 Jahren zugehen und die Beteiligungs-
gesellschaft Investitionen nur bei ausreichend zur Verfligung stehendem
Kapital durchfiihrt (Open Pool-Konzept), hat die Beteiligungsgesellschaft
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch keine Investitionen durchge-
flihrt. Des Weiteren reichen die Nettoeinnahmen fiir die Umsetzung der
verfolgten Anlagepolitik bzw. Anlageziele allein nicht aus, so dass die
Beteiligungsgesellschaft auch Fremdmittel (Darlehen) aufnimmt. Die
Nettoeinnahmen sollen dariiber hinaus fir keine sonstigen Zwecke
genutzt werden.

Fiir die Durchfiihrung der geplanten Investitionen wird die Beteiligungs-
gesellschaft die von den Erwerbern der Vermdgensanlage aufzubringenden
Mittel sowie die noch aufzunehmenden Fremdmittel in die Anlageobjekte
Gewerbe- und Wohnimmobilien (einschl. Erwerbsnebenkosten), Beteili-
gungen an Personengesellschaften, die ihrerseits in Immobilien investieren,
Beteiligung an einer US-amerikanischen Ol- und Gasgesellschaft,
Beteiligung an einer Betreibergesellschaft fiir Photovoltaik-Anlagen,
Edelmetalle (Gold, Silber und Platin) sowie Ausleihungen an die US-ameri-
kanische Ol- und Gasgesellschaft und Ausleihungen an die Betreiber-
gesellschaft fiir Photovoltaik-Anlagen zu investieren.

In den Jahren 2010, 2011 und 2012 beabsichtigt die Beteiligungsgesell-
schaft die ihr zuflieBenden Mittel des weiteren vorrangig in Photovoltaik-
Anlagen anzulegen, um soweit wie mdglich an den héheren, gesetzlich
gesicherten Einspeiseverglitungen zu partizipieren.

4.1 Investitionen Gewerbeimmobilien

Unter der Position 4.1 sind die planméBig von der Beteiligungsgesellschaft
durchzufiihrenden Investitionen in Gewerbeimmobilien ausgewiesen. Die
Prognoserechnung der Beteiligungsgesellschaft unterstellt, dass die
Durchfiihrung der Investitionen in Gewerbeimmobilien — entsprechend
dem Zufluss der Pflichteinlagen der Anleger — in den Jahren 2011 bis 2023
insbesondere in den ersten Jahren auch durch die Aufnahme von Fremd-
mitteln vorgenommen werden. Die tatsachliche Ausfiihrung der Investi-
tionen wird u.a. davon abhingen, in welchem Umfang der Beteiligungs-
gesellschaft die fiir diese Investitionen benétigten Mittel zuflieBen und
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Investitionsobjekte zur Verfligung stehen. Von den geplanten Investitions-
zeitpunkten abweichende Investitionen kdnnen, insbesondere bei den mit
diesen Investitionen verbundenen geplanten Ertrdgen, zu deutlichen
Ergebnisanderungen fiihren.

Die Prognoserechnung unterstellt, dass die Gewerbeimmobilien zu dem
rund 12,62fachen der kalkulierten Netto-Jahresmiete (Kaltmiete ohne
Umsatzsteuer und Nebenkosten) ohne Berticksichtigung von Erwerbs-
nebenkosten (siehe Position 4.3), wie Notar- und Grundbuchkosten, die zu
entrichtende Grunderwerbsteuer und, soweit diese anfallen, Makler-
gebiihren erworben werden. Unter Einbeziehung dieser Nebenkosten ent-
spricht diese Investition rechnerisch rund dem 13,25fachen der kalkulier-
ten Netto-Jahresmiete.

4.2 Investitionen Wohnimmobilien

Die Planung der Beteiligungsgesellschaft sieht vor, die Investitionen in
Wohnimmobilien in den Jahren 2012 bis 2020 vorzunehmen. Die
letztendliche Durchfiihrung der Investitionen in Wohnimmobilien héngen
u.a. auch von den der Beteiligungsgesellschaft tatsachlich zuflieBenden
Mitteln und den der Beteiligungsgesellschaft sich bietenden Mdglichkeiten
der Darlehensaufnahme ab. Friihere oder spétere als die geplanten Inves-
titionszeitpunkte fiihren zu einer zeitlichen Verschiebung der mit den
Investitionen in Wohnimmobilien geplanten Aufwendungen und Ertrdgen
und kénnen dementsprechend zu u.U. deutlichen Verdnderungen des
geplanten Ergebnisses flihren.

Die Prognoserechnung unterstellt weiterhin, dass die Wohnimmobilien zu
dem rund 12,62fachen der kalkulierten Netto-Jahresmiete (Kaltmiete ohne
Umsatzsteuer und Nebenkosten) ohne Berticksichtigung von Erwerbs-
nebenkosten (siehe Position 4.3) wie Notar- und Grundbuchkosten, die zu
entrichtende Grunderwerbsteuer und, soweit diese anfallen, Makler-
gebiihren erworben werden. Unter Einbeziehung dieser Nebenkosten ent-
spricht diese Investition rechnerisch rund dem 13,25fachen der kalkulier-
ten Netto-Jahresmiete.

4.3 Erwerbsnebenkosten Immobilien-Investitionen

Unter dieser Position sind die unmittelbar mit dem planmaBigen Erwerb
der Gewerbe- und Wohnimmobilien verbundenen und unter Position 2.1.3
(Notar- & Grundbuchkosten, siehe Seite 104) und Position 2.1.4 (Grund-
erwerbsteuer, siehe Seite 104) beschriebenen Erwerbsnebenkosten fiir
Notartatigkeiten und Grundbuch- oder Handelsregistereintragungen und
ahnlichen Aufwendungen sowie die Grunderwerbssteuer ausgewiesen.

4.4 Investitionen Fondsbeteiligungen

Die Prognoserechnung der Beteiligungsgesellschaft sieht vor, die Inves-
titionen in Fondsbeteiligungen ab dem Jahr 2017 und verstérkt in den
Jahren 2023 und 2024 durchzufiihren. Die Durchfiihrung der geplanten
Investitionen wird u.a. von den der Beteiligungsgesellschaft tatsichlich
zuflieBenden Mitteln und deren Verfiigbarkeit abhdngen. Von den geplan-
ten Investitionszeitpunkten abweichende Investitionen kdnnen sich
unmittelbar auf das geplante Ergebnis der Beteiligungsgesellschaft auswir-
ken. Die Prognoserechnung unterstellt weiterhin, dass die Fondsbeteili-
gungen zum 15fachen der, fiir die letzten 3 vollen Kalenderjahre, durch-
schnittlich ermittelten Ausschiittungsbetrage erworben werden kdnnen.

4.5 Investitionen Ol und Gas

In der Position 4.5 sind die von der Beteiligungsgesellschaft geplanten In-
vestitionen in die Energierohstoffe Ol und Gas ausgewiesen. Die Investi-
tionen i.H.v. planmdBig EUR 10 Mio. beabsichtigt die Beteiligungsgesell-
schaft in den Jahren 2010 bis 2015 iiber die gegriindete FLEX Fund Qil & Gas

1, Inc. (US-Gesellschaft ) mit Sitz in Texas, USA durchzufiihren. Die Beteili-
gungsgesellschaft wird der US-Gesellschaft die fur die Durchfiihrung der
Ol- und Gasinvestitionen bengtigten Mittel planméBig als Aktienkapital
i.H.v. EUR 2,50 Mio. und planméBig i.H.v. EUR 7,50 Mio. als Gesellschafter-
darlehen zur Verfiigung stellen. Die Ruickfiihrung der gewéhrten Darlehen
und des Aktienkapitals sollen prognosegeméB zum Ende des Jahres 2027
erfolgen. Die Riickfiihrung der Darlehen des Aktienkapitals konnen bspw.
durch einen Teilverkauf der von der US-Gesellschaft gehaltenen Ver-
mogensgegenstinde (Anteile an Bohrprogrammen/ Forderrechten) und
eine entsprechende Rickzahlung an die Beteiligungsgesellschaft oder
durch einen direkten Verkauf der Aktien und der Darlehensforderungen
oder sonstigen sich zu diesem Zeitpunkt bietenden Méglichkeiten realisiert
werden. Die freiwerdenden Mittel beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft
zur Tilgung der von ihr aufgenommenen Darlehen heranzuziehen.

Sowohl in der Investitionskalkulation (siehe Seite 102) als auch in der
Prognoserechnung wurde weiterhin unterstellt, dass sich der Wechselkurs
EUR/US-$ wihrend der Investitionsdauer nicht verdndert, der Umtausch
von EUR in US-$ zur Durchfiihrung der Investition also zum gleichen Kurs
erfolgt, zu dem die Ruickfliisse aus der Investition wieder von US-$ in EUR
gewechselt werden (siehe hierzu auch Position 2.2).

Eine ausfiihrliche Darstellung der OI- und Gasinvestitionen ist ab Seite 55
ff. wiedergegeben.

4.6 Photovoltaik-Investitionen

Unter der Position 4.6 sind die von der Beteiligungsgesellschaft planmaBig
in den Jahren 2010, 2011 und 2012 vorzunehmenden Investitionen in
Photovoltaik-Anlagen dargestellt. Die Investitionen in Photovoltaik-
Anlagen beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft tber die von ihr fur die-
sen Zweck mitgegriindete FLEX Fund New Energy GmbH (Betreiber -
gesellschaft) durchzufiihren. Die Planungen der Betreibergesellschaft
wiederum sehen vor, soweit verfligbar, vorrangig die Dacher der eigenen
Immobilien und die Dacher von im Eigentum von FLEX Fonds-Beteili-
gungsgesellschaften stehenden Immobilien anzupachten, diese in sog.
Projektgesellschaften zu biindeln und dann auf den Dachern Photovoltaik-
Anlagen fiir die Erzeugung von Strom zu errichten. Die flir diese
Investitionen vorgesehenen Mittel i.H.v. EUR 9 Mio. sollen zum einen tber
die Bereitstellung von nachrangigen partiarischen Gesellschafterdarlehen
durch die Beteiligungsgesellschaft an die Betreibergesellschaft — die diese
dann an die Projektgesellschaften in Form von Einlagen weiterreicht —
i.H.v. EUR 2,46 Mio., zum anderen durch die Aufnahme von Darlehen durch
die Projektgesellschaften i.H.v. planméBig EUR 6,54 Mio. (siehe Position
3.4) aufgebracht werden.

Weiterhin sehen die Planungen der Beteiligungsgesellschaft bzw. der
Betreibergesellschaft vor, die Photovoltaik-Anlagen entsprechend der
Laufzeit der zugesicherten Einspeisevergiitung tiber 20 bis maximal 21
Jahre zu betreiben.

Die Photovoltaik-Investitionen sind ausfiihrlich auch ab Seite 73 ff. darge-
stellt.

4.7 Edelmetall-Investitionen

Ein weiterer Teil der der Beteiligungsgesellschaft zuflieBenden Mittel soll
planméBig im Jahr 2024 in die Edelmetalle Gold, Silber und Platin inves-
tiert werden. Dariiber hinaus beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft, in
den Jahren 2025 und 2026 Teile der Liquiditdtsreserve, soweit diese nicht
fir die Begleichung von laufenden Aufwendungen oder zu Aus-
schiittungszwecken bendtigt werden, der Anlage in das Edelmetall Gold



zuzuflhren. Die Investitionen in die Edelmetalle Gold, Silber und Platin sol-
len als werterhaltende, inflationssichere Sachwertinvestitionen vorgenom-
men werden, ein Verkauf der Edelmetalle ist prognosegemaB zundchst
nicht vorgesehen. Weiterhin wurden in der Prognoserechnung
Erwerbsnebenkosten i.H.v. 1 % bezogen auf die Investitionssumme und die
beim Erwerb auf die Edelmetalle Silber und Platin zu entrichtende
Mehrwertsteuer i.H.v. zur Zeit 19 % beriicksichtigt.

5.0 Einnahmen

Aus den getétigten Investitionen erzielt die Beteiligungsgesellschaft pro-
gnosegemiB Mieteinnahmen (Gewerbe- und Wohnimmobilien), Aus-
schiittungszahlungen (Fondsbeteiligungen), Dividenden-, Zins- und Til-
gungszahlungen (Ol und Gas, Photovoltaik).

5.1 Mieteinnahmen Gewerbeimmobilien

Die Prognoserechnung der Beteiligungsgesellschaft geht davon aus, dass
die Gewerbeimmobilien unter Einbeziehung der unter Position 4.3 darge-
stellten Nebenkosten rechnerisch zu dem rund 13,25fachen der kalkulier-
ten Netto-Jahresmiete erworben werden. Sofern Gewerbeimmobilien nicht
unmittelbar, sondern mittelbar durch den Erwerb von Anteilen an Objekt-
gesellschaften erworben werden, ist vorgesehen, dass die erwirtschafteten
Mieten/Uberschiisse der jeweiligen Objektgesellschaften — anteilig —
ungeschmalert an die Beteiligungsgesellschaft weitergeleitet werden.

Die Prognoserechnung sieht des Weiteren eine Anpassung der Mietertrage
an die Inflationsrate vor. Nach dem vorldufigen Planungsstand wurde
davon ausgegangen, dass die Mietvertrage mit folgenden Konditionen
abgeschlossen werden: keine Index-Freijahre, Anpassung der Mietertrége,
wenn sich der Verbraucherpreisindex ab dem jeweils angenommenen
Mietbeginn bzw. seit der letzten Mietanpassung um 10 % oder mehr ver-
andert. Basisjahr fir die Anpassung der Mieten ist das jeweilige
Investitionsjahr (Basis 100). Die vorgeschriebenen Investitionskriterien stel-
len nicht sicher, dass die Mietvertrdge mit einer solchen Inflations-
anpassung vorhanden sind oder vereinbart werden kénnen.

Es wird von einer durchschnittlichen Steigerung der Lebenshaltungskosten
in Deutschland und damit des Verbraucherpreisindexes von 2,5 % p.a. aus-
gegangen. Héhere oder niedrigere Inflationsraten fiihren insbesondere bei
der langfristigen Betrachtung zu deutlichen Ergebnisanderungen.
Allerdings ist dabei zu berlcksichtigen, dass einer geringeren Inflationsrate
auch eine geringere, allerdings nicht liquiditatswirksame Kaufkraftent-
wertung gegenuibersteht.

Tatséchlich werden die mit den Mietern wahrend der Dauer des Prognose-
zeitraums bestehenden Mietvertrdge unterschiedlichste Konditionen vor-
sehen. Die Prognose unterstellt, dass durchschnittlich aus allen diesem
Segment zuzuordnenden Immobilien Mieten in der angegebenen Hohe
zzgl. Umsatzsteuer erzielt werden und die Mieter Betriebs- und sonstige
Nebenkosten sowie auch Instandhaltungskosten in der Hohe tragen, die
nicht anteilig fiir die Gewerbeimmobilien in Position 6.1 beriicksichtigt
sind.

Leerstdnde, Mietausfélle etc. sind nur in dem sich aus Position 6.2 erge-
benden, anteilig auf die Gewerbeimmobilien entfallenden Umfang einkal-
kuliert. Dartiber hinausgehende Mietausfélle kénnen ebenso wenig wie von
Anfang an geringere Mieteinnahmen oder Mehrkosten ausgeschlossen
werden.

5.2 Mieteinnahmen Wohnimmobilien
Die Investitionen in die Wohnimmobilien sollen planméBig, unter

Berticksichtigung der unter Position 4.3 dargestellten Nebenkosten, rech-
nerisch zu dem rund 13,25fachen der kalkulierten Netto-Jahresmiete vor-
genommen werden. Werden die Investitionen in Wohnimmobilien nicht
unmittelbar, sondern mittelbar durch den Erwerb von Anteilen an
Objektgesellschaften erworben, geht die Prognoserechnung davon aus,
dass die erwirtschafteten Mieten/ Uberschiisse der jeweiligen Objekt-
gesellschaften — anteilig — ungeschmalert an die Beteiligungsgesellschaft
weitergeleitet werden.

Weiterhin sieht die Prognoserechnung eine Anpassung der Mietertrdge an
die Inflationsrate vor. Nach dem Planungsstand wurde davon ausgegan-
gen, dass die Mietertrdge, erstmals ab dem angenommenen Mietbeginn,
alle zwei vollen Kalenderjahre mit 2 % p.a. erhdht werden. Die vorge-
schriebenen Investitionskriterien stellen nicht sicher, dass die Mietvertrage
mit einer derartigen Steigerung des jeweiligen Mietzinses vereinbart wer-
den. Die ggf. auch innerhalb eines Jahres méglichen Mieterhéhungen wur-
den aus Vereinfachungsgriinden jeweils ab dem 01.01. des Folgejahres
beriicksichtigt. Hohere oder niedrigere Anpassungen flihren insbesondere
bei der langfristigen Betrachtung zu deutlichen Ergebnisanderungen.

Tatsdchlich werden fur die mit den Mietern wahrend der Dauer des
Prognosezeitraums bestehenden Mietvertrdge unterschiedlichste Kondi-
tionen vorsehen. Die Prognose unterstellt, dass durchschnittlich aus allen
diesem Segment zuzuordnenden Immobilien Mieten in der angegebenen
Hohe erzielt werden und die Mieter Betriebs- und sonstige Nebenkosten
sowie auch Instandhaltungskosten in der Hohe tragen, die nicht anteilig
fiir die Wohnimmobilien in Position 6.1 beriicksichtigt sind.

Leerstdnde, Mietausfélle etc. sind nur in dem sich aus Position 6.2 erge-
benden, anteilig auf die Wohnimmobilien entfallenden Umfang einkalku-
liert. Dartiber hinausgehende Mietausfélle kdnnen ebenso wenig wie von
Anfang an geringere Mieteinnahmen oder Mehrkosten ausgeschlossen
werden.

5.3 Ertrdge Fondsbeteiligungen

Die Prognoserechnung unterstellt, dass die Fondsbeteiligungen zum
15fachen der, fur die letzten 3 vollen Kalenderjahre, durchschnittlich
ermittelten Ausschiittungsbetrdge erworben und weiterhin Ausschittun-
gen in mindestens dieser Héhe vorgenommen werden.

Die Prognoserechnung unterstellt des Weiteren, dass sich die Aus-
schittungen in gleicher Weise inflationsabhangig ernéhen wie ihre eige-
nen Mieteinnahmen aus Gewerbeimmobilien (siehe Position 5.1). Dieser
Annahme liegt die Erwartung zugrunde, dass die Ausschiittungen aus den
Fondsbeteiligungen in erster Linie aus gewerblichen Mieteinnahmen der
betreffenden Fondsgesellschaften resultieren und auch diese mit ihren
Mietern Mietanpassungsmdglichkeiten, wie oben unter Position 5.1 unter-
stellt, vereinbart haben. Diese Unterstellung ist selbstverstandlich fiktiv, die
konkret maBgeblichen Umsténde sind nicht bekannt. Zu beachten ist
auBerdem, dass die Ausschiittungen nicht nur von den Einnahmen der
Fondsgesellschaften abhdngen, sondern auch von der Hohe der jeweiligen
Ausgaben, die ggf. auch Uberproportional steigen und so zu einer
Verringerung und ggf. zum Ausfall der Ausschittungen fiinren kénnen,
wie bspw. Erhdhungen des Kapitaldienstes der von den Fondsgesell-
schaften aufgenommenen Darlehen, Ausgaben fir auBerplanmaBige
Reparaturen, Modernisierungen u.d.

5.4 Einnahmen Ol und Gas
Die in dieser Position ausgewiesenen Ertrage aus den Investitionen in Ol
und Gas ergeben sich aus den geplanten Dividenden- und Zinszahlungen
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der US-Gesellschaft an die Beteiligungsgesellschaft sowie den bei
Beendigung der US-Gesellschaft zuriickzuftihrenden Darlehen und anfal-
lenden Erlésen aus der Verwertung des Unternehmensvermdgens.

Die Planungsrechnung der US-Gesellschaft wiederum geht von einer
durchschnittliche Nutzungsdauer der Ol- und Gasbohrungen von 15
Jahren und einem kumulierten Gesamtriickfluss von rund dem 2,25fachen
der in die Bohrungen investierten Mittel aus. Die von der US-Gesellschaft
an den Berater zu zahlenden Vergiitungen wurden entsprechend den
abgeschlossenen Vertragen mit 2,85 % p.a. (Management Fee) bzw. 22,5 %
p.a. (Operating Fee) und die sonstigen Kosten (z.B. Buchhaltungs- und
Steuerberatungskosten, Verwaltungsaufwand) mit 5,5 % jeweils bezogen
auf die Umsatzerldse kalkuliert. Die nach Abzug der US-Einkommens-
steuern von der US-Gesellschaft an die Beteiligungsgesellschaft abzufiih-
renden Zins- und Dividendenzahlungen wurden mit 15 % p.a. auf das ein-
gebrachte Aktienkapital i.H.v EUR 2,50 Mio. bzw. bezogen auf die Gesell-
schafterdarlehen i.H.v. EUR 7,50 Mio. angesetzt. In den ausgewiesenen
Betrdgen sind die auf die Dividendenzahlungen anfallenden US-
Quellensteuern i.H.v. 15 9% bereits berlicksichtigt. Die sich mit Beendigung
der US-Gesellschaft ergebenden Erldse wurden mit dem rund 4fachen der
bei Beendigung der US-Gesellschaft prognostizierten Umsatzerlése ange-
setzt. Ubersteigen die tatsichlichen Erlose aus der Auflésung der US-
Gesellschaft die geplanten Erlose, beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft
diese fiir weitere Investitionen einzusetzen.

Die Prospektverantwortliche weist darauf hin, dass es sich bei den vorge-
nannten Werten um Planwerte handelt. Abweichungen der tatsdchlichen
Werte von den Planwerten wie auch eine Insolvenz der US-Gesellschaft,
die nicht von vornherein ausgeschlossen werden kdnnen, kénnen sich mit-
unter deutlich auf das Ergebnis der US-Gesellschaft und somit der
Beteiligungsgesellschaft auswirken.

Weiterhin wurde sowohl in der Investitionskalkulation als auch in der
Prognoserechnung unterstellt, dass sich der Wechselkurs EUR/US-$ wih-
rend der Investitionsdauer nicht verédndert, der Umtausch von EUR in US-
$ zur Durchfiihrung der Investition also zum gleichen Kurs erfolgt, zu dem
die Rickfliisse aus der Investition wieder von US-$ in EUR gewechselt wer-
den (siehe hierzu auch Position 4.5).

5.5 Einnahmen Photovoltaik

Die Planung der Beteiligungsgesellschaft sieht vor, die Photovoltaik-
Investitionen Gber die FLEX Fund New Energy GmbH (Betreibergesellschaft)
und von dieser gegriindete Projektgesellschaften durchzufiihren. Die fiir
die Investitionen der FLEX Fund New Energy GmbH notwendigen Mittel
stellt die Beteiligungsgesellschaft der Betreibergesellschaft als Stamm-
kapital i.H.v. EUR 2.400 und in Form mehrerer Gesellschafterdarlehen i.H.v.
insgesamt EUR 2.457.600 zur Verfiigung (siehe Position 3.4). Fir die
Beteiligung an der Betreibergesellschaft stehen der Beteiligungs-
gesellschaft Gewinnanspriiche, fiir die Uberlassung der Gesellschafter -
darlenen Zinszahlungen, weitere Gewinnanteile und die vereinbarten
Tilgungsleistungen zu.

Die Planungsrechnung der Betreibergesellschaft sieht vor, die Photo -
voltaik-Anlagen Uber eine Dauer von 20 bis 21 Jahren zu betreiben und
liber die Laufzeit, nach Abzug aller geplanten Kosten wie bspw. Service-
und Wartungskosten, Instandhaltungs- und Verwaltungskosten, rund das
2,26fache der von der Beteiligungsgesellschaft eingesetzten Mittel in Form
von Gewinnbeteiligungen, Zins- und Tilgungszahlungen zurtickzufiihren.
Konkret wurde in der Prognoserechung fiir die zwischen der Beteiligungs-
und der Betreibergesellschaft noch abzuschlieBenden partiarischen Darle-

hensvertrdge eine Laufzeit von 20 bis 21 Jahren sowie von anfanglichen
Zinssdtzen i.H.v. 4 % und Uber die Laufzeit auf bis zu 9,5 % ansteigenden
Zinssatzen ausgegangen. Die Tilgung der Gesellschafterdarlehen soll plan-
maBig mit 1% p.a. bei 24 tilgungsfreien Monaten und einer Abldsung der
Restdarlenen zum Laufzeitende erfolgen. Des Weiteren sind in Position 5.5
aus Darstellungsgriinden die von den noch zu griindenden Projekt-
gesellschaften vorzunehmenden Zins- und Tilgungsleistungen fiir die
Photovoltaik-Darlehen (siehe auch Position 6.5 bzw. 6.6) ausgewiesen.

Weiterhin wurden sich u.U. tiber die geplante Betriebsphase hinaus erge-
bende Stromerldse oder ein aus den Photovoltaik-Anlagen resultierender
Restwert in der Planung der Beteiligungsgesellschaft bzw. der Betreiber-
gesellschaft nicht angesetzt.

5.6 Einnahmen Edelmetalle

Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt, die Investitionen sowie die
Zuflihrung von Liquiditdtsiberschiissen bzw. Teilen der Liquiditétsreserve
in die Edelmetalle Gold, Silber und Platin als werterhaltende, inflationssi-
chere Sachwertinvestitionen vorzunehmen (siehe Seite 81 ff)). Die Beteili-
gungsgesellschaft erzielt somit in ihrer Planung keine laufenden Ertrage
aus den Edelmetall-Investitionen.

5.7 Zinseinnahmen

Ab dem Platzierungsstart sollen die sukzessive zuflieBenden Mittel der
Anleger (Beteiligungskapital) und der erwirtschaftete Liquiditétsiiberschuss
der Beteiligungsgesellschaft, abzgl. der anfallenden Gebiihren und Kosten,
bis zu ihrer weiteren Verwendung zundchst in Geldwert- sowie voriiberge-
hend in Tagesgeld- bzw. Festgeld-Anlagen angelegt werden. Die Kalku-
lation geht bei der Berechnung der Anlage der Liquiditdtsreserve von
einem Zinssatz von 2 % p.a., abzgl. der anfallenden Abgeltungssteuer i.H.v.
25 % und des darauf zu entrichtenden Solidaritdtszuschlags i.H.v 5,5 %
aus.

Es ist davon auszugehen, dass der Ertrag der Liquiditdtsreserve Schwan-
kungen ausgesetzt sein wird, die in einer derartigen Prognoserechnung
kaum dargestellt werden kdnnen.

5.8 Zins & Tilgung Funktionstriagerdarlehen

Unter der Position 5.8 sind die Zins- und Tilgungszahlungen der planma-
Big an die Funktionstrdger gewahrten Darlehen (Vorschiisse) ausgewiesen.
Die Planung der Beteiligungsgesellschaft sieht vor, die den Dienstleistungs-
partnern zustehenden Verglitungen flr die Haftungsiibernahme, die
Fondsverwaltung, die Treuhand- und Steuerberatungstatigkeit sowie fiir
die Konzeption und das Marketing, die Anlegerbetreuung und die Finan-
zierungsvermittlung aus den Ertragstiberschiissen der Beteiligungs-
gesellschaft zu begleichen (siehe auch Position 6.7 bis 6.11). Soweit die
Beteiligungsgesellschaft die den Partnern zustehenden Gebihren nicht
oder nicht vollstdndig aus den ihr zur Verfiigung stehenden Ertrags-
liberschiissen begleichen kann, beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft,
die ausstehenden Gebtihren den Partnern — soweit diese die Mittel ihrer-
seits fir die Begleichung von mit der Beteiligungsgesellschaft im
Zusammenhang stehenden Aufwendungen benétigen — als verzinsliche
Darlehen zu iiberlassen. Die planméaBig in den Jahren 2010 bis 2017 an die
Dienstleistungspartner gewdhrten Darlehen sind — wie die noch ausste-
henden Anspriiche der Dienstleistungspartner — prognosegemaB mit 4 %
p.a. zu verzinsen und zum Zeitpunkt, in dem die Beteiligungsgesellschaft
die noch ausstehenden Verglitungsanspriiche zumindest teilweise aus den
ihr zur Verflgung stehenden Ertragsiberschiissen begleichen kann —
planmaBig in den Jahren 2018 bis 2021 — zuriickzuzahlen (siehe auch
Position 6.13). Sofern die Beteiligungsgesellschaft bis zum 31.12.2021



(bzw. bei vorzeitiger Aufldsung) nicht gentigend Ertragsiiberschiisse er-
wirtschaftet, werden die restlichen Verglitungsanspriiche féllig und mit
den gewdhrten Darlehen verrechnet, ggf. also auch aus dem Beteiligungs-
kapital, bezahlt.

6.0 Ausgaben

Neben den direkt mit den erzielten Einnahmen in Verbindung stehenden
Kosten wie bspw. den nicht auf die Mieter der Gewerbe- und
Wohnimmobilien umlegbaren Nebenkosten, den vorsorglich kalkulierten
Wahrungskursschwankungen oder den Zins- und Tilgungsleistungen hat
die Beteiligungsgesellschaft auch die Kosten fiir die Verwaltung, die
Anlegerbetreuung und Steuerberatung sowie die Kosten fiir die von den
Partnern erbrachten Dienstleistungen zu tragen.

6.1 Instandhaltungs- & Nebenkosten

Unter der Position 6.1 sind die sich planm&Big aus der Bewirtschaftung der
Gewerbe- und Wohnimmobilien ergebenden Instandhaltungs- und
Nebenkosten ausgewiesen. Die in dieser Position ausgewiesenen Kosten
wurden in der Prognoserechnung mit 5 % der jdhrlichen Netto-
Mieteinnahmen der Investitionen in Gewerbeimmobilien und mit 5,95 %
(einschl. nicht umlagefdhiger Umsatzsteuer) der jahrlichen Netto-
Mieteinnahmen der Investitionen in Wohnimmobilien angesetzt. Mit der
fur die jeweiligen Mieteinnahmen unterstellten Mietindexierung ergibt
sich somit auch eine entsprechende Anpassung der Instandhaltungsauf-
wendungen und der nicht auf die Mieter umlageféhigen Nebenkosten an
die kalkulierten Preissteigerungen. Mit den in dieser Position kalkulierten
Kosten sollen auch ggf. entstehende Revitalisierungsaufwendungen der
Immobilien bestritten werden. Weiterhin sind in diesem Betrag die auf die
Aufwendungen der Beteiligungsgesellschaft ggf. entfallende und nicht
erstattbare Umsatzsteuer, die Kosten fiir Mitteilungen der Gesellschaft wie
bspw. Geschaftsberichte und Gesellschafter-Beschlussfassungen, die
Kosten fiir den Investitionsbeirat sowie die ggf. anfallenden Kosten einer
Jahresabschlusspriifung der Beteiligungsgesellschaft kalkuliert.

Sollte der fiir InstandhaltungsmaBnahmen, fiir die Neben- und sonstigen
Kosten kalkulierte Betrag nicht ausreichen, missten die notwendigen
Mittel zu Lasten der langfristigen Ergebnisrechnung aus der
Liquiditdtsreserve entnommen werden. Notfalls miissen Kosten durch eine
— wenn mdglich — erneute Kreditaufnahme oder VerduBerung von
Vermégenswerten der Gesellschaft beglichen werden. Sollte der kalkulier-
te Betrag nicht bendtigt werden, erhoht sich das Ergebnis und die
Liquiditétsreserve der Beteiligungsgesellschaft entsprechend.

6.2 Mietausfallwagnis

Die in dieser Position kalkulierten Betrdge wurden fiir das naturgemaB
bestehende Mietausfallwagnis mit 5 % der jahrlichen Netto-Mietein-
nahmen aller Immobilien-Investitionen (auch Fondsbeteiligungen) ange-
setzt. Tatsdchlich kénnen geringere oder hohere Mietausfalle als hier kal-
kuliert, insbesondere bei ldngerfristigen Leerstinden oder bspw. beim
Ausfall von Hauptmietern, eintreten. Nicht in Anspruch genommene
Betrdge des Mietausfallwagnisses sollen der Liquiditdtsreserve zugefiihrt
werden.

6.3 Wiahrungskursschwankungen

Die OI- und Gasinvestitionen und die Erlose der US-Gesellschaft werden in
US-$ verbucht. Die mit dieser Verbuchung gegentiber dem Euro verbunde-
nen Wahrungskursschwankungen wurden mit 10 % bezogen auf die lau-
fenden Erlgse der OI- und Gasinvestitionen angesetzt. Tatsachlich konnen
die Wahrungskursschwankungen die hier kalkulierten 10 %, mit den ent-
sprechenden Auswirkungen auf die Einnahmesituation der Gesellschaft,

unter- bzw. Uberschreiten. Sofern die kalkulierte Wahrungsreserve nicht
vollumfénglich beansprucht wird, wird der verbleibende Betrag der
Liquiditétsreserve zugefiihrt.

6.4 Gebiihren Edelmetalle

Die Beteiligungsgesellschaft plant die Edelmetalle Gold, Silber und Platin
physisch zu erwerben und in einem noch zu eréffnenden Edelmetalldepot
(Metallkonto) zu verwahren. Die fur die Depotfiihrung und Verwahrung
der Edelmetalle anfallende Gebiihr wurde in der Prognoserechnung mit
0,25 % p.a. bezogen auf den jeweiligen Edelmetallbestand angesetzt.

6.5 Zinsen

In Pos. 6.5 sind die Zinsen fiir die planmaBig von der Beteiligungs-
gesellschaft flr die Durchfiihrung der Immobilien- und auf Ebene der
Projektgesellschaften fiir die Photovoltaik-Investitionen aufzunehmenden
Darlehen entsprechend den unter Position 3.3 dargestellten Konditionen
ausgewiesen.

Die tatsdchlichen Konditionen, die erst bei Eindeckung der jeweiligen
Darlehen, abhdngig von den dann geltenden Marktbedingungen, festge-
stellt werden, kdnnen von den geplanten Konditionen abweichen. Héhere
als die geplanten Darlehenskosten reduzieren, niedrigere als die geplanten
Darlehenskosten erhéhen entsprechend die fiir die Ausschiittungszwecke
zur Verfligung stehenden Liquiditatsiiberschiisse.

6.6 Tilgung Darlehen

Unter der Position 6.6 sind die, entsprechend den unter Position 3.3 und
3.4 dargestellten Konditionen, geplanten Tilgungsleistungen der fir die
Immobiliendarlehen und fir die auf Ebene der Projektgesellschaften
geplanten Darlehen der Photovoltaik-Investitionen ausgewiesen.

Bei den zugrunde liegenden Darlehenskonditionen erfolgt die Tilgung der
geplanten Immobiliendarlehen im Jahr 2027 durch reguldre und
Sondertilgung i.H.v. EUR 25.159.490. Die geplanten Sondertilgungen der
Darlehen beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft aus den geplanten
Riickfliissen, die der Beteiligungsgesellschaft aus der Beendigung der Ol-
und Gasinvestitionen zuflieBen, vorzunehmen. Sollte der Riickfluss aus der
Beendigung bzw. Verwertung der US-Gesellschaft nicht vollumfanglich fiir
die geplanten Tilgungen ausreichen, plant die Beteiligungsgesellschaft, die
verbleibenden Darlehen zu den unter Position 3.3 beschriebenen
Konditionen, sofern noch verfligbar, fortzufihren. Die Tilgung der fiir die
Photovoltaik-Investitionen aufgenommenen Darlehen soll entsprechend
den Planungen der Projektgesellschaften tber 18 Jahre erfolgen und im
Jahr 2030 abgeschlossen sein.

6.7 Komplementirvergiitung

Der Komplementr erhlt fir die Haftungstibernahme grundsatzlich eine
Gebihr von jahrlich 0,1 % des Betrages der Pflichteinlagen, den die
Kommanditisten zum 31.12. des betreffenden Kalenderjahres halten (siehe
§ 24 Abs. (1) Gesellschaftsvertrag). PlanmBig erhalt der Komplementr in
der Platzierungsphase keine Vergltung und in den auf die Platzierungs-
phase folgenden 5 Jahren eine jeweils um 1/6 der vollen Vergiitung anstei-
gende und ab dem 6. Jahr die volle Gebihr.

Weiterhin sieht die Prognoserechnung eine Anpassung der Komple-
mentérverglitung an die Inflationsrate vor. Nach dem Planungsstand
wurde davon ausgegangen, dass die Komplementérverglitung erstmals ab
dem Jahr 2020 alle zwei vollen Kalenderjahre mit 2,5 % p.a. erhéht wird.
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Dariiber hinaus sind in dieser Position in den Jahren 2018 bis 2021 die
noch von der Beteiligungsgesellschaft aus den Jahren 2013 bis 2017 zu
zahlenden, riickstandigen Geblihren ausgewiesen.

Soweit auf die Haftungsverglitung Umsatzsteuer anfallt, erhéhen sich die
ausgewiesenen Betrdge um die jeweils — ggf. anteilig — zu zahlende
Umsatzsteuer.

6.8 Fondsverwaltung

Die geschiftsfihrende Kommanditistin erhdlt grundsatzlich fiir die
Verwaltung bzw. Geschéftsfiihrung jéhrlich eine Vergtitung iH.v. 0,85 %
(zzgl. USt.) des Betrages der Pflichteinlagen, den die Kommanditisten zum
31.12. des betreffenden Kalenderjahres halten (siehe § 24 Abs. (2)
Gesellschaftsvertrag). PlanmaBig erhilt die geschaftsfiihrende Komman-
ditistin in der Platzierungsphase keine Vergiitung und in den auf die
Platzierungsphase folgenden 5 Jahren eine jeweils um 1/6 der vollen
Vergiitung ansteigende und ab dem 6. Jahr die volle Gebihr.

Dariiber hinaus sieht die Prognoserechnung eine Anpassung der
Verwaltungsvergltung an die Inflationsrate vor. Nach dem Planungsstand
wurde davon ausgegangen, dass die Verwaltungsvergiitung erstmals ab
dem Jahr 2020 alle zwei vollen Kalenderjahre mit 2,5 % p.a. erhéht wird.

Sofern die tatsachlichen Ausschiittungen die in diesem Prospekt geplanten
Ausschiittungen Gbersteigen, soll die geschéftsfiihrende Kommanditistin
weiterhin eine Erfolgsvergiitung iH.v. 50 % (zzgl. USt) des die geplanten
Ausschiittungen tberschreitenden Anteils erhalten.

In den Jahren 2018 bis 2021 sind des Weiteren die noch von der
Beteiligungsgesellschaft aus den Jahren 2013 bis 2017 zu zahlenden, riick-
stéandigen Gebiihren ausgewiesen.

Die auf diese Vergiitung entfallende Umsatzsteuer wurde mit dem zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung geltenden Steuersatz i.H.v. 19 % kalku-
liert.

6.9 Treuhandvergiitung

Fiir die Ubernahme der Treuhandtitigkeit steht der Treuhandkomman-
ditistin jahrlich eine Vergiitung i.H.v. 0,15 % (zzgl. USt) des Betrages der
Pflichteinlagen (Beteiligungskapital), den sie zum 31.12. des betreffenden
Kalenderjahres hilt, (siehe § 24 Abs. (3) Gesellschaftsvertrag) zu. Weiterhin
sieht die Prognoserechnung eine Anpassung der Treuhandverglitung an
die Inflationsrate vor. Die Planung der Beteiligungsgesellschaft sieht vor,
dass die Treuhandvergiitung erstmals ab dem Jahr 2020 alle zwei vollen
Kalenderjahre mit 2,5 % p.a. erhoht wird.

Neben den der Treuhandkommanditistin in den Jahren 2018 bis 2021
zustehenden Geblihren sind in diesen Jahren auch die der Treuhan-
dkommanditistin aus den Jahren 2010 bis 2017 noch zustehenden
Gebiihren ausgewiesen.

Mit der Treuhandvergiitung ist auch die anfangliche, zeitlich und gegen-
standlich begrenzte Mittelverwendungskontrolle (siehe Seite 178, ,Mittel-
verwendungskontrollvertrag"”) abgegolten.

Die auf die Treuhandvergiitung entfallende Umsatzsteuer wurde mit dem
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung geltenden Steuersatz iHv. 19 %
kalkuliert.

6.10 Steuerberatung

Als Kosten fiir die Steuerberatung sind jéhrlich 0,15 % (zzgl. USt) des
Betrages der Pflichteinlagen (Beteiligungskapital), den die Kommanditisten
zum 31.12. des betreffenden Kalenderjahres halten (siehe hierzu auch Seite
148 ff,, Rechtliche Grundlagen"), vereinbart.

In der Prognoserechnung wird weiterhin von einer Anpassung der Steuer-
beratungsgebiihren an die Inflationsrate ausgegangen. Die Planungen der
Beteiligungsgesellschaft sehen erstmals ab dem Jahr 2020 alle zwei vollen
Kalenderjahre eine Erhdhung der Steuerberatungsgebiihr um 2,5 % p.a.
vor.

In den Jahren 2018 bis 2021 sind neben den der Steuerberaterin fiir diese
Jahre zustehenden GebUhren auch die Zahlungen der noch aus den Jahren
2010 bis 2017 ausstehenden Steuerberatungsgebiihren ausgewiesen.

Der Steuerberatervertrag kann erstmals zum 31.12.2013 gekiindigt wer-
den. Die Beteiligungsgesellschaft kann nicht sicherstellen, dass ggf. neu
abzuschlieBende Steuerberatungsvertrdge zu den gleichen Konditionen
abgeschlossen werden kénnen.

Die auf diese Steuerberatungsgebiihr entfallende Umsatzsteuer wurde mit
dem zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung geltenden Steuersatz i.H.v. 19
% kalkuliert.

6.11 Dienstleistungsgebiihren

Die unter dieser Position dargestellten Geblihren und sonstigen Kosten
setzen sich aus den Dienstleistungsgebihren fiir die Konzeption der
Beteiligungsgesellschaft und die Geblhren fir die Darlenensvermittiung
zusammen.

Fiir die Konzeptions- und Marketing-Tétigkeiten soll die Vertragspartnerin
der Beteiligungsgesellschaft eine Vergtitung i.H.v. 0,75 % (zzgl. USt.) bezo-
gen auf die vom jeweiligen Anleger tibernommene Beteiligungssumme
erhalten. Die Gebiihr ist ab dem 2. Jahr nach Beitritt des Anlegers in 4 von
1/10 der Gesamtvergiitung auf 4/10 der Gesamtvergiitung ansteigenden
Jahresraten zu zahlen. Weiterhin erhilt die Konzeptiondrin in der
Investitionsphase mit Durchfiihrung einer Investition eine Vergiitung i.H.v.
1,16 % (zzgl. USt.) bezogen auf das jeweilige Investitionsvolumen.

Fur die Vermittlung der planmaBig aufzunehmenden Darlehen soll dariiber
hinaus die mit der Darlehensvermittlung beauftragte Vertragspartnerin
eine Verglitung i.Hv. 09 % bezogen auf die jeweils vermittelte Dar-
lehenssumme erhalten. Fiir eine detaillierte und ausfiihrliche Darstellung
der genannten Vergltungen wird auf die Abschnitte 5.0 bis 8.0 im
Prospektteil ,Rechtliche Grundlagen" verwiesen.

Des Weiteren sieht die Planung der Beteiligungsgesellschaft vor, die
genannten Verglitungen aus den Ertragsiiberschiissen der Beteiligungs-
gesellschaft zu begleichen. Soweit die Beteiligungsgesellschaft die den
Partnern zustehenden Gebiihren nicht oder nicht vollstandig aus den ihr
zur Verfligung stehenden Liquiditatstiberschiissen begleichen kann, beab-
sichtigt die Beteiligungsgesellschaft, die ausstehenden Gebiihren den
Partnern — soweit diese die Mittel ihrerseits fiir die Begleichung von mit
der Beteiligungsgesellschaft im Zusammenhang stehenden Aufwen-
dungen benétigen — voriibergehend als verzinsliche Darlehen zu (iberlas-
sen (siehe auch Position 5.8 und 6.13). Dementsprechend sind unter der
Position 6.11 in den Jahren 2018 bis 2021 neben den den Partnern fiir
diese Jahre zustehenden Gebiihren auch die Zahlungen der noch aus den
Jahren 2010 bis 2017 ausstehenden Gebiihren ausgewiesen.



Soweit auf die genannten Vergltungen Umsatzsteuer anfallt, wurden die
ausgewiesenen Betrage mit dem zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
glltigen Umsatzsteuersatz i.H.v. 19 % kalkuliert.

6.12 Bestandspflegeprovision

Die mit der Betreuung der Anleger beauftragte Vertragspartnerin erhalt
eine — in Abhangigkeit des eingezahlten Beteiligungskapitals zu zahlende
— laufende Bestandspflegevergtitung. Die ab dem 2. Jahr nach Beitritt des
Anlegers zur Beteiligungsgesellschaft zu zahlende Bestandspflege-
verglitung belduft sich bei planmaBiger Einzahlung im 2. Jahr nach Beitritt
des Anlegers auf 0,55 % (Ausnahme Variante 15° 0,46 %), im 3. Jahr auf
1,56 % (Variante 15% 1,53 %), im 4. Jahr auf 2,57 % (Variante 15°: 2,60 %),
im 5. Jahr auf 3,57 % (Variante 15° 3,66 %) bezogen auf das vom Anleger
libernommene Beteiligungskapital und ab dem 6. Jahr auf 0,3 % bezogen
auf die jeweils vom Anleger eingezahlten Einlagen und jeweils zzgl. USt..
Bei unplanméBiger Einzahlung (z.B. Stundung oder Sonderzahlung) kon-
nen sich Abweichungen ergeben.

Des Weiteren sieht die Planung der Beteiligungsgesellschaft vor, die
Bestandspflegeverglitung aus den Ertragsiiberschiissen der Beteili-
gungsgesellschaft zu begleichen. Soweit die Beteiligungsgesellschaft die
den Partnern zustehenden Gebiihren nicht oder nicht vollstandig aus den
ihr zur Verfligung stehenden Ertragsiiberschiissen begleichen kann, beab-
sichtigt die Beteiligungsgesellschaft, die ausstehenden Gebiihren den
Partnern — soweit diese die Mittel ihrerseits fiir die Begleichung von mit
der Beteiligungsgesellschaft im Zusammenhang stehenden Aufwen-
dungen bendtigen — voriibergehend als verzinsliche Darlehen zu tiberlas-
sen (siehe auch Position 5.8 und 6.13). Dementsprechend sind unter der
Position 6.11 in den Jahren 2018 bis 2021 neben den den Partnern fiir
diese Jahre zustehenden Gebuhren auch die Zahlungen der noch aus den
Jahren 2010 bis 2017 ausstehenden Gebiihren ausgewiesen.

Soweit auf die genannten Vergltungen Umsatzsteuer anfallt, wurden die
ausgewiesenen Betrage mit dem zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
glltigen Umsatzsteuersatz i.H.v. 19 % kalkuliert.

6.13 Ausgaben Funktionstrdgerdarlehen

Unter dieser Position sind die ndher unter Position 5.8 beschriebenen, an
die Funktionstréger gewahrten Darlehen sowie die Zinsen fiir die von der
Beteiligungsgesellschaft noch zu begleichenden Gebiihren ausgewiesen.

Ergdnzende Angaben nach VermVerkProspV zu den
Vergiitungen

Die Verglitungen fiir die Haftungsiibernahme, die Geschéftsfiihrung, die
Treuhandtatigkeit einschlieBlich Mittelverwendungskontrolle, die Eigen-
kapitalvermittlung, die Bestandspflege, die Konzeption und die Finan -
zierungsvermittlung belaufen sich bei einem geplanten Gesell-
schaftskapital iH.v. EUR 58.000.000 und der geplanten Fremd-
mittelaufnahme iHv. EUR 42.000.000 ber den in diesem Verkaufs -
prospekt unterstellten Prognosezeitraum von 25 Jahren (2010 bis 2034)
auf eine Gesamthdhe von rund EUR 26.508.407 zzgl. Umsatzsteuer soweit
diese anfillt. Der in der Gesamtvergiitung enthaltene Gesamtbetrag der
fir die Wahrnehmung der Aufgaben der Treuhandtétigkeit einschlieBlich
der fiir die Mittelverwendungskontrolle vereinbarten Vergltung der
Treuhandkommanditistin belduft sich bei einem geplanten Beteili -
gungskapital i.Hv. EUR 59.997.500 iiber den unterstellten Prognose-
zeitraum von 25 Jahren auf rund EUR 2.208.664 zzgl. Umsatzsteuer soweit
diese anfillt. Bei einem geplanten Gesellschaftskapital i.H.v. EUR
58.000.000 belduft sich die in der Gesamtvergiitung enthaltene, Gber den
unterstellten Prognosezeitraum von 25 Jahren die fir die Haftungs-

lUibernahme vereinbarte Verglitung auf eine Gesamtbetrag von rund EUR
1.229.057 und die fir die Geschaftsfiihrung vereinbarte Vergiitung auf
rund EUR 10.446.983 zzgl. Umsatzsteuer soweit diese anfallt. Der in der
Gesamtverglitung enthaltene Gesamtbetrag der fiir die Bestandspflege
vereinbarten Verglitung belduft sich bei einem geplanten Beteiligungs-
kapital i.H.v. EUR 59.997.500 tiber den unterstellten Prognosezeitraum von
25 Jahren auf rund EUR 2.452.798 zzgl. Umsatzsteuer soweit diese anfallt.
An Provisionen, insbesondere Vermittlungsprovisionen und vergleichbare
Vergiitungen werden an die mit dem Vertrieb der Vermdgensanlage beauf-
tragte Partnerin bei planméBiger Belegung des Beteiligungskapitals i. H. v.
EUR 58.000.000 Provisionen in einer Gesamthohe von rund EUR 3.413.130
geleistet.

Die vorstehend genannten Vergltungen sind u. a. abhdngig von dem der
Beteiligungsgesellschaft bei SchlieBung zur Verflgung stehenden
Beteiligungskapital und den auf die von den Anlegern jeweils iibernom-
menen Beteiligungssummen geleisteten Einzahlungen. Féllt das der
Beteiligungsgesellschaft bei SchlieBung tatsdchlich zur Verfiigung stehen-
de Beteiligungskapital hoher oder geringer aus, erhéhen bzw. vermindern
sich die vorstehend genannten Vergiitungen entsprechen.

7.0 Liquider Uberschuss & Ausschiittungen

Den Liquiditatstiberschuss — die Einnahmen der Beteiligungsgesellschaft
abzgl. der Ausgaben — plant die Beteiligungsgesellschaft an die Anleger
auszuschitten. Nicht vollstdndig an die Anleger ausgeschittete
Liquiditatsiiberschiisse beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft dem
Aufbau einer Liquiditétsreserve zuzufihren.

7.1 Liquider Uberschuss

Unter dieser Position ist der von der Beteiligungsgesellschaft jahrlich
erwirtschaftete liquide Uberschuss ausgewiesen. Werden Teile des Liqui-
ditatstiberschusses nicht ausgeschiittet, erhoht sich der Bestand der
Liquiditatsreserve um den dann nicht ausgeschiitteten Anteil.

7.2 Ausschiittungen in EUR

Den nicht der Liquiditétsreserve zugefiihrten oder zur Begleichung von
Mehraufwendungen verwendeten Teil des liquiden Uberschusses plant die
Beteiligungsgesellschaft an die jeweils ausschiittungsberechtigten Anleger
auszuschitten. Fiir den Eintritt der Ausschiittungsberechtigung wurde der
erste Kalendermonat nach vollstdndiger Einzahlung der Beteiligungs-
summe zzgl. Agio des Anlegers angesetzt (zu den Beitrittsvoraussetzungen
siehe Seite 144, ,Rechtliche Grundlagen").

Ausschittungsanspriiche entstehen mit vollstandiger Einzahlung der
Beteiligungssumme, jedoch nicht vor Ablauf von 60 Monaten, vorgenom-
men; die Auszahlung erfolgt jeweils nach Feststellung des Jahres-
abschlusses, also regelmiBig im Herbst des Folgejahres. Fiir den Fall, dass
der Anleger bspw. die Ausschiittungsberechtigung durch Sonderzahlungen
vor Ablauf der 60 Monate erlangt, werden die Ausschiittungen seinem
Kapitalkonto gutgeschrieben und die Guthabenbetrdge nach Ablauf von
60 Monaten, also friihestens im 6. Jahr, nach Feststellung des Jahres-
abschlusses ausbezahlt.

Es sind nur diejenigen Liquiditatstiberschiisse entnahmefahig, die nicht zur
Durchfiihrung von InvestitionsmaBnahmen und zur Erfiillung sonstiger
Verpflichtungen benétigt werden. Die hier ausgewiesenen Ausschiittungs-
betrdge ergeben sich bei dem dieser Prognose entsprechenden Verlauf der
Beteiligungsgesellschaft. Andern sich die dieser Prognose zugrunde liegen-
den Annahmen, kann dies Auswirkungen auf die Hohe der Ausschiittung
haben. Der jeweils tatsdchliche Ausschittungsbetrag wird von der
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Geschaftsfiihrung tiberschldgig ermittelt und festgelegt und kann daher
vom Liquiditdtsiiberschuss abweichen. Die Ausschiittungen kdnnen nicht
garantiert werden. In der Prognoseberechnung wird von unterjéhrigen
Ausschiittungen sowie von einer SchlieBung der Beteiligungsgesellschaft
bis spatestens Ende des Jahres 2012 und von einer Tilgung der Darlehen bis
zum 31.12.2027 (Immobilien) bzw. 31.12.2030 (Photovoltaik) ausgegan-
gen. Bei der Ermittlung der Ausschiittungen wurden jeweils die in Position
3.1 ndher bezeichneten Einzahlungsvarianten unterstellt.

7.3 Ausschiittung in Prozent

Der in dieser Position ausgewiesene Prozentsatz bildet die planméaBige
Grundlage fiir die Ermittlung der Ausschiittung an die Anleger und ist vom
jahrlichen Liquiditétstiberschuss abhéngig. Nachdem der Ausschiittungs-
anspruch erst mit vollstdndiger Entrichtung des Beteiligungskapitals ein-
tritt, ergeben sich je nach Beitrittszeitpunkt und gewdhlter Laufzeit
zwangslaufig unterschiedliche, unterjahrige Ausschiittungen, die vom dar-
gestellten Prozentsatz abweichen. Auf die Darstellung dieser Ausschiit-
tungsprozentsdtze wurde in der Prognoserechnung verzichtet, die
Ausschiittungsbetrége allerdings sind in der Prognoseberechnung korrekt
erfasst und zugeordnet. Liegen die prozentualen tatsichlichen Aus-
schittungen Uber den hier dargestellten Planwerten, erhélt die geschafts-
fuhrende Kommanditistin eine Erfolgsvergtitung i.H.v. von 50 % (zzgl. USt.)
des die Planausschiittung Gberschreitenden Mehrbetrags.

7.4 Zufiihrung & Entnahme Liquiditétsreserve

In dieser Position sind die nicht fiir Ausschiittungszwecke verwendeten
und der Liquiditatsreserve zugefiihrten Anteile des liquiden Uberschusses
ausgewiesen. Ein Teil des erwirtschafteten Liquidititsiiberschusses (siehe
Position 7.1) beabsichtigt die Beteiligungsgesellschaft zum Aufbau einer
Liquiditatsreserve, aus der zT. anfallende unvorhersehbare Mehrauf-
wendungen (z.B. héhere Zinsaufwendungen etc) ausgeglichen werden
sollen, heranzuziehen. Dariiber hinaus werden die der Beteiligungs-
gesellschaft zuflieBenden Mittel (Beteiligungskapital) sowie ggf. Dar-
lehensauszahlung bis zu ihrer Verwendung der Liquiditatsreserve gut-
geschrieben. Die anfallenden Einnahmen werden grundsatzlich als
JZwischenanlage” z.B. in Form von Geldmarktpapieren fest angelegt. Die
Ertrdge hieraus sind unter den Einnahmen (Position 5.7) kalkuliert. Neben
dem Ausgleich unvorhersehbarer Mehraufwendungen sieht die Planung
der Beteiligungsgesellschaft auch vor, Teile der Liquiditétsreserve fiir Aus-
schittungszwecke zu verwenden, die Liquiditdtsreserve also abzuschmel-
zen. Die Hohe der Zufiihrung bzw. Entnahme richtet sich nach dem erwirt-
schafteten Jahresergebnis und den geplanten Ausschittungen an die
Anleger.

Die u.U. in den Objektgesellschaften bestehenden Liquiditatsreserven sowie
die vorgenommenen Zuftihrungen und Entnahmen in diese wurden bereits
beriicksichtigt.

Die hier vorliegende Kalkulation stellt nur eine theoretisch angenommene
Fallkonstellation dar.

8.0 Bestandskonten

Fur eine Beurteilung der Vermégenslage sind neben den an die Anleger
auszuzahlenden Ausschiittungen auch die bereits von der Beteiligungs-
gesellschaft geleisteten Tilgungsleistungen und die auf den Konten und
Depots der Beteiligungsgesellschaften gebildeten Vermogenswerte aus-
schlaggebend.

8.1 Bestand Liquiditatsreserve

Der Bestand der Liquiditatsreserve einschl. des Bestandes der ggf. noch zu
griindenden Objektgesellschaften erhoht bzw. vermindert sich sukzessive
um die Betrége, die der Liquiditdtsreserve zugefiihrt bzw. entnommen wer-
den (siehe Position 7.4).

8.2 Bestand Edelmetalle

Die Position 8.2 weist den planmiBigen Bestand der Edelmetall-
Investitionen ab dem Jahr 2024 abzgl. sémtlicher u. U. etwa anfallender
Erwerbsnebenkosten, Umsatzsteuer und Vermittlungsprovisionen und son-
stiger mit dem Erwerb der Edelmetalle ggf. verbundenen Kosten aus. Die
genaue Hohe dieser Kosten sowie die aktuellen Kurse der Edelmetalle kon-
nen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht zuverléssig vorhergesagt
werden. Die zu erwartenden Erwerbsnebenkosten beabsichtigt die
Beteiligungsgesellschaft iber die Minderung des Edelmetallbestandes zu
erfassen.

Die Verwahrung der Edelmetalle soll in einem noch zu er6ffnenden
Metallkonto bei einer namhaften deutschen Bank erfolgen.

Der tatsdchliche Bestand ist u.a. auch abhéngig von der Hohe der zuge-
fihrten Liquiditdtstiberschiisse. Die hier vorliegende Kalkulation stellt
daher nur eine theoretisch angenommene Konstellation dar. Eventuelle
Wertsteigerungen bzw. Wertminderungen wie auch generell Schwankun-
gen des Bestandes z.B. aus kursbedingten Bestandsverdnderungen sind
hierbei nicht beriicksichtigt. (siehe hierzu auch Position 2.3.3).

8.3 Darlehensstand

Der voraussichtliche Darlehensstand einschlieBlich des Standes der
Photovoltaik-Darlehen ergibt sich zum jeweiligen Jahresende aus den bis
zu diesem Zeitpunkt insgesamt aufgenommenen Darlehen abzgl. der bis zu
diesem Zeitpunkt insgesamt geleisteten Tilgungen der Beteiligungs-
gesellschaft. Bei planméBigem Verlauf sollen die Immobilien-Darlehen bis
zum Ende des Jahres 2027 und die Photovoltaik-Darlehen bis zum Ende
des Jahres 2030 vollstdndig getilgt werden.

9.0 Steuerliches Ergebnis

Unter Position 9.7 sind nur die Einkiinfte aus Kapitalvermégen ausgewie-
sen, die nicht bereits der Abgeltungssteuer unterworfen sind. Zu den wei-
teren Erlauterungen zum Steuerlichen Ergebnis siehe Seite 126 ff,
Steuerliche Grundlagen".

Allgemeines

Die Prospektverantwortliche bietet jedem interessierten Anleger die
Durchfiihrung von modifizierten Prognoseberechnungen an. Diese kénnen
die Erwartungshaltung des Anlegers hinsichtlich der verschiedenen, bei der
Berechnung zugrunde liegenden Faktoren widerspiegeln. Dargestellt wird
die jeweilige Auswirkung auf die Hohe des jahrlich mdglichen
Liquiditatstiberschusses unter Beibehaltung der vorgesehenen Tilgungszeit
fiir die aufgenommenen Fremdmittel.




3. BETEILIGUNGSERGEBNIS (PROGNOSE) BEI BEENDIGUNG DER KAPITALANLAGE

10.0 PLANMASSIGE INVESTITIONEN
I

10.10 10.11 10.12 10.13 10.14

Jahresmiete/-ertrag Faktor/ Kaufpreis Darlehen Netto-Investition

in EUR Basiswert in EUR in EUR in EUR

10.1  Gewerbeimmobilien 4.528.302 13,25 60.000.000 30.400.000 29.600.000
10.2  Wohnimmobilien 754.717 13,25 10.000.000 5.060.000 4.940.000
10.3  Erwerbsnebenkosten Immobilien - - 3.500.000 0 3.500.000
10.4 Fondsbeteiligungen 333.333 15,00 5.000.000 0 5.000.000
105 Ol und Gas - 100,00 % 10.000.000 0 10.000.000
10.6  Photovoltaik - 100,00 % 9.000.000 6.540.000 2.460.000
10.7 Edelmetalle - 100,00 % 2.500.000 0 2.500.000
10.8  Liquiditdtsreserve - 100,00 % 0 0 0
10.9 Gesamtinvestition 100.000.000 42.000.000 58.000.000

11.0 PROGNOSTIZIERTE VERWERTUNGSERLOSE BEI BEENDIGUNG DER KAPITALANLAGE (2034)
- ]

11.11 11.12 11.13 11.14 11.15

Jahresmiete/-ertrag Faktor/ Verkaufspreis Darlehen in Netto-Investition

in EUR Basiswert in EUR in EUR

11.1  Gewerbeimmobilien 6.780.833 13,25 89.846.037 0 89.846.037
11.2  Wohnimmobilien 931.235 13,25 12.338.867 0 12.338.867
11.3  Erwerbsnebenkosten Immobilien - - 0 0 0
11.4 Fondsbeteiligungen 409.950 15,00 6.149.251 0 6.149.251
11.5 Ol und Gas - 100,00 % 0 0 0
11.6  Photovoltaik - 100,00 % 0 0 0
11.7  Edelmetalle - 100,00 % 5.379.000 0 5.379.000
11.8  Liquiditdtsreserve - 100,00 % 1.538.900 0 1.538.900
11.9 Gesamterlos 115.252.054 0 115.252.054
11.10 Erldsfaktor in % bezogen auf das eingezahlte Beteiligungskapital 198,71 %

12.0 ERGEBNIS BEZOGEN AUF EINE BETEILIGUNG IN HOHE VON EUR 100.000 BEI VARIANTE 15" (PROGNOSE)

in EUR
12.1  Beteiligung -100.000
12.2  zzgl. Agio -5.000
12.3 Eigenaufwand -105.000
12.4  Ausschiittungen 2025—2034 99.333
12.5 abzgl. Steuerbelastung (Steuersatz 45 % zzgl. Solidaritdtszuschlag 5,5 %) -53.558
12.6 Ergebnis (Prognose) 45.776
12.7  zzgl. Abfindungsguthaben 198.710
12.8 Gesamtergebnis vor Eigenaufwand It. Prognoserechnung 244.486
12.9 Gesamtergebnis in % bezogen auf das eingezahlte Beteiligungskapital 244,48 %
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Da die Berechnungen mit
Nachkommastellen durch-
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ERLAUTERUNG ZUM BETEILIGUNGSERGEBNIS BEI BEENDIGUNG DER

KAPITALANLAGE (PROGNOSE)

Beendigung der Kapitalanlage

Die Beendigung der Kapitalanlage kann auf unterschiedliche Art
und Weise erfolgen. Neben der Mdglichkeit, durch Kiindigung aus
der Beteiligungsgesellschaft auszuscheiden, lassen die Vertrags-
bedingungen unter bestimmten Vorausetzungen (siehe § 12
Treuhandvertrag) auch eine VerduBerung der Beteiligung zu. Die
VerduBerung bedarf der Zustimmung der geschiftsfiihrenden
Kommanditistin, die diese bei Vorliegen eines wichtigen Grundes
verweigern darf. Ein solcher ist u.a. dann gegeben, wenn der betref-
fende Anleger die Beteiligungssumme zzgl. Agio noch nicht voll-
standig eingezahlt hat. Ein VerduBerung der Beteiligung vor voll-
standiger Erfullung der Zahlungsverpflichtung ist daher nur in
Ausnahmefallen denkbar. Eine Gewdhr dafir, dass es zukiinftig
einen funktionierenden Markt gibt, auf dem derartige Beteiligun-
gen gehandelt werden kénnen, kann aus heutiger Sicht — trotz der
im Ansatz vorhandenen sog. Zweitmarktborsen — nicht Gbernom-
men werden. Ggf. wird der verduBerungswillige Anleger selbst
einen Kaufinteressenten suchen missen. Die Héhe des Verkaufs-
erloses wird maBgeblich durch den Wert der Beteiligung zum
VerduBerungszeitpunkt bestimmt werden.

Der Anleger kann seine Beteiligung auch dadurch beenden, dass er
aus der Beteiligungsgesellschaft ausscheidet, namentlich durch
Auslibung der ihm zustehenden Kiindigungsrechte. In diesem Fall
hat er grundsatzlich Anspruch auf Auszahlung des dem Verkehrs-
wert seiner Beteiligung entsprechenden Abfindungsguthabens
(siehe § 33 Gesellschaftsvertrag).

Eine weitere Variante der Beendigung der Kapitalanlage ist die —
konzeptionell zundchst nicht vorgesehene, durch Mehrheitsbe-
schluss mit einer qualifizierten Stimmenmehrheit aber herbeizufiih-
rende — Auflosung der Beteiligungsgesellschaft. In diesem Fall wére
das Vermdgen der Gesellschaft zu verduBern, hieraus die bestehen-
den Verbindlichkeiten abzuldsen und der etwa verbleibende Uber-
schuss an die beteiligten Anleger und Gesellschafter auszukehren.

Die nachstehend dargestellte ,Prognose bei Beendigung der
Kapitalanlage” unterstellt, dass ein mit einer Beteiligungssumme
i.H.v. EUR 100.000 beteiligter, der Gesellschaft am 01.03.2010 bei-
getretener Anleger, der die Einzahlungsvariante 15" gewdahlt hat,
mit Wirkung zum 31.12.2034 durch ordentliche Kiindigung aus der
Beteiligungsgesellschaft ausscheidet. Fir die Einzahlungsvariante
15° fallt das Beteiligungsergebnis u.a. aufgrund des héheren Agios
geringfiigig niedriger aus. Beide Einzahlungsvarianten (15" und
15°) weisen hierbei die geringsten Beteiligungsergebnisse auf. Des
Weiteren basiert die hier erlduterte ,Prognose bei Beendigung der
Kapitalanlage", insbesondere die ermittelten Betrage, auf Werten,
die sich ergeben, wenn die Entwicklung der Beteiligungsgesell-
schaft exakt entsprechend der auf Seite 106 ff. wiedergegebenen
Entwicklung der Gesellschaft (Prognoserechnung) verlduft. Die
Erlauterungen zur Entwicklung der Gesellschaft (Prognoserech-
nung) gelten damit auch fir das prognostizierte Beteiligungs-
ergebnis bei Beendigung der Kapitalanlage.

Eine Riickabwicklung der Beteiligungsgesellschaft ist generell nicht
vorgesehen. Sollte es dennoch dazu kommen, kénnen die Anleger
ihre Einlagen nicht vollstindig wieder erhalten, soweit die
Beteiligungsgesellschaft schon vertraglich nicht riickforderbare
Aufwendungen getragen hat (z.B. Darlehenszinsen, Gebtihren etc.).

Grundlage

Die Ermittlung des prognostizierten Beteiligungsergebnisses basiert
ausschlieBlich auf der zuvor dargestellten Prognoserechnung auf
den Seiten 106 ff. Davon abweichende Werte durch die zukiinftige
Entwicklung haben naturgemdB Auswirkungen auf das prognosti-
zierte Beteiligungsergebnis. Ferner wird bei der Ermittlung des
Abfindungsguthabens von einem Anleger ausgegangen, der zum
01.03.2010 beigetreten ist und die Einzahlungsvariante 15"
gewdhlt und die ihm zustehenden Ausschiittungen jeweils bei
Falligkeit entnommen hat.

Tritt der Anleger nach dem 01.03.2010 bei oder wahlt der Anleger
eine von der Laufzeit von 15 Jahren abweichende Laufzeit, fiihrt
dies, aufgrund eines entsprechend unterschiedlich eintretenden
Ausschiittungsanspruchs, zu u.U. erheblichen Abweichungen von
dem dargestellten Ergebnis. Ebenso weicht das Gesamtergebnis fiir
Anleger, die sich flr die Einzahlungsvarianten ,0" entscheiden, von
dem hier dargestellten Ergebnis durch das auf diese Einzahlungs-
variante entfallende unterschiedliche Agio ab.

Der unter Position 11.10 ausgewiesene fiir die Ermittlung des Ab-
findungsguthabens maBgebliche Erldsfaktor steht allen Anlegern
unabhéngig von der gewahlten Einzahlungsvariante zu.

Die Prospektverantwortliche weist darauf hin, dass Auf- bzw. Abzin-
sungen des dargestellten Beteiligungsergebnisses nicht vorgenom-
men wurden, ebenso wurden kirchensteuerliche Belastungen nicht
berticksichtigt, da diese auf Basis der Annahmen der Prognose -
rechnung nur eine geringfiigige Auswirkung zur Folge hitte.

Anteilswert bei VeriduBerung/Verwertung

Es wurde unterstellt, dass der Anleger zum 31.12.2034 seine
Beteiligung beendet und ihm das auf seinen Anteil entfallende
zurechenbare Abfindungsguthaben (Position 12.7) nach MaBgabe
der gesellschaftsrechtlichen Bestimmungen ausgezahlt wird. Die
Auszahlung erfolgt gemaB § 33 Abs. (3) Gesellschaftsvertrag u.U.
erst zu einem wesentlich spdteren Zeitpunkt als dem gewahlten
Stichtag. Bis zur Auszahlung ist das Abfindungsguthaben mit 2
Prozentpunkten tber dem Basiszinssatz, hochstens jedoch mit 7 %
p.a. zu verzinsen. Aus diesem Grund wurden weitere, sich aus einer
spateren Auszahlung ergebende Nachteile nicht beriicksichtigt.

Bei der Darstellung handelt es sich um ein fiktives Modell, um eine
Begrenzung des Betrachtungszeitraumes zu erreichen. Die
Entscheidung, die Beteiligung zu kiindigen oder weiterzufiihren,
trifft der einzelne Anleger naturgemaB alleine. Zu beachten ist, dass
der Anleger (vor einem Auflésungsbeschluss) auch bereits friiher



aus der Beteiligungsgesellschaft ausscheiden kann, nach vollstan-
diger Einzahlung seiner Beteiligungssumme durch ordentliche Kiin-
digung (§ 29 Gesellschaftsvertrag). Bezogen auf diesen Zeitpunkt
ergdbe sich bei prognoseméaBigem Verlauf ein deutlich geringerer
Abfindungswert.

Ein Ausscheiden des Anlegers ist auch aus anderen Griinden maglich,
so bei einer Kiindigung aus wichtigem Grund, z.B. Ausschluss wegen
Vermégensverfall, siehe 88 29 ff. Gesellschaftsvertrag. Je nach
Zeitpunkt des Ausscheidens ergeben sich auch hier abweichende
Abfindungswerte. Insbesondere bei frihzeitigen Ausscheiden, vor
allem in den ersten Jahren, ist davon auszugehen, dass das Abfin-
dungsguthaben des Anlegers unter dem bis zu diesem Zeitpunkt ein-
gezahlten Betrag liegt, wobei das Abfindungsguthaben im 1. und 2.
Jahr 70 % und im 3. und 4. Jahr des Beitritts des Anlegers zur
Beteiligungsgesellschaft 75 % bzw. 80 % betrédgt. Die Prospektver-
antwortliche weist ausdriicklich darauf hin, dass als Grundlage, ins-
besondere in Bezug auf Hohe und Filligkeit des Abfindungsgut-
habens, nicht die Prognoserechnung gilt, sondern ausschlieBlich die
Regelungen des Gesellschaftsvertrages.

10.0 PlanméBige Investitionen

10.9 Gesamtinvestition
Die Gesamtinvestition ergibt sich aus der auf Seite 102 dargestell-
ten Investitionskalkulation und setzt sich aus den einzelnen Ver-
mogenswerten (Immobilien-, Fondsbeteiligungen und Rohstoff-
investitionen) zusammen.

10.11 Faktor/Basiswerte

Der Wert der Gewerbe- und Wohnimmobilien und der Fonds-
beteiligungen wird i.d.R. als das Vielfache der jeweils erzielbaren
Jahres-Netto-Miete bzw. Jahres-Netto-Ausschittungen ausge-
driickt. Der Faktor fir die Gewerbe- und Wohnimmobilien wurde
entsprechend der Prognoserechnung mit dem 13,25fachen, bei
Fondsbeteiligungen mit dem 15fachen der Jahres-Netto-Miete
bzw. Jahres-Ausschiittungen angesetzt. Der Basiswert fiir die Ol-
und Gasinvestitionen, die Photovoltaik- und Edelmetall-Investi-
tionen und die Liquiditatsreserve wurden mit dem jeweiligen An-
schaffungswert angegeben. Abhdngig von der endglltigen
Festlegung der Investitionskosten kénnen sich die Faktoren bzw.
Basiswert noch verandern.

10.14 Nettoinvestition

Unter Nettoinvestition ist der Betrag zu verstehen, der fir die ein-
zelnen Investitionen, abzgl. der aufgenommenen Darlehensmittel,
aufzubringen ist.

11.0 Prognostizierte Verwertungserlose bei
Beendigung der Kapitalanlage (2034)

11.9 Gesamterlds

Der prognostizierte Gesamterlds setzt sich aus den einzelnen, im
Zeitpunkt der angenommenen Kindigung bzw. Liquidation der
Beteiligungsgesellschaft, Werten der Vermdgensgegenstdnde der
Beteiligungsgesellschaft zusammen. Die Werte der Gewerbe- und
Wohnimmobilien sowie der Fondsbeteiligungen werden ermittelt,
indem die sich im Jahr des angenommenen Kindigungs- bzw.
Liquidationszeitpunktes ergebenden Jahres-Netto-Mieten mit dem

dann marktgerechten bzw. erzielbaren Faktor multipliziert werden.
Aufgrund der laufenden Sanierungs-/RevitalisierungsmaBnahmen
wurden fiir die Faktoren die Einstandswerte angesetzt. Je nach
zukinftiger Entwicklung kénnen die maBgeblichen Faktoren sowie
der Wert der Immobilienanlagen, aber auch die tatséchlich erziel-
ten Jahresmieten anders ausfallen.

Die Planung der Beteiligungsgesellschaft sieht eine Beendigung der
Ol- und Gasinvestitionen im Jahr 2027 sowie die Beendigung der
Photovoltaik-Investitionen zum Ende des Jahres 2032 vor, sodass zum
angenommenen Zeitpunkt der Beendigung der Kapitalanlage zum
31.12.2034 keine Werte fir diese Investitionen angesetzt wurden.

Die Edelmetalle und die Liquiditdtsreserve wurden zum angenom-
menen Zeitpunkt der Beendigung der Kapitalanlage mit den jeweils
prognostizierten Bestandswerten angesetzt.

11.10 Erlosfaktor
Der Erlosfaktor bildet bei Beendigung der Kapitalanlage die
Grundlage fiir die Ermittlung des Abfindungsguthabens. Hierbei
wird das Verhéltnis zwischen dem fiktiven Verkaufserl6s im Jahr
2034 und dem Gesamtbeteiligungskapital gemédB Investitionskal-
kulation ermittelt.

12.0 Ergebnis bezogen auf eine Beteiligung von
EUR 100.000 (Prognose)

Die Prospektverantwortliche weist nochmals darauf hin, dass bei
der Ergebnisermittlung von einem Anleger ausgegangen wurde, der
zum 01.03.2010 beigetreten ist und die Einzahlungsvariante 15"
gewdhlt hat. Insoweit flihren abweichende Einzahlungsvarianten,
Beitrittszeitpunkte, Sonderzahlungen, Stundungen, Steuersdtze
(siehe Position 12.5) und andere von dem gewdhlten Beispiel
abweichende Umsténde auch dann, wenn die Prognoseannahmen
im Ubrigen eintreten, zu anderen Resultaten.

12.3 Eigenaufwand

Der Eigenaufwand ergibt sich aus der Beteiligungssumme (Position
12.1) zzgl. dem darauf entfallenden Agio (Abwicklungsgebiihr) i.H.v.
5 9% der Beteiligungssumme (Position 12.2).

Im gewdhlten Beispiel, in dem der Anleger eine Beteiligungssumme
von EUR 100.000 gezeichnet und die Einzahlungsvariante 15"
gewdhlt hat, erbringt der Anleger seine Beteiligungssumme zzgl.
5 % Agio.

12.4 Ausschiittungen

In dieser Position sind die dem Anleger nach Einzahlung der
Beteiligungssumme und des Agios, im gewahlten Beispiel, fur die
Jahre 2025 bis 2034 ggf. anteilig zustehenden Ausschiittungen
ausgewiesen.

12.5 Steuerbelastungen
Die Steuerbelastung errechnet sich aus dem in der Zeit von 2010
bis 2034 rechnerisch zugeteilten steuerlichen Ergebnis.
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Die Steuerwirkung wurde fir die Einklinfte aus Vermietung und
Verpachtung mit einem Steuersatz von 45 % und fiir die Einkiinfte
aus Kapitalvermdgen mit der zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
geltenden Abgeltungssteuer iH.v. 25 9% jeweils zzgl. eines Soli-
daritdtszuschlags i.H.v. 55 % kalkuliert. Der tatsachlich zur An-
wendung kommende Durchschnitts-Steuersatz kann, je nach der
individuellen steuerlichen Situation des Anlegers, in jedem Jahr bei
Steuersatzerhbhungen ggf. Uber wie auch unter dem kalkulierten
Steuersatz liegen. Die Mdglichkeit durch steuerliche Freibetrdge die
Steuerbelastung auszugleichen, bleibt hiervon unberiihrt und wurde
in der Darstellung nicht beriicksichtigt. Des Weiteren wurde davon
ausgegangen, dass der VerduBerungsgewinn nicht zu versteuern ist.
Sollte der VerduBerungsgewinn zukiinftig, wie vom Gesetzgeber
angekiindigt, zu versteuern sein, wiirde sich eine zusdtzliche Steuer-
belastung ergeben.

12.6 Ergebnis (Prognose)

Das Prognoseergebnis errechnet sich aus der Summe der prognos-
tizierten Ausschiittungen (Position 12.4) abzgl. der anfallenden
Steuerbelastung (Position 12.5).

12.7 Abfindungsguthaben

Der Wert ergibt sich aus den prognostizierten Werten der Immo-
bilien, Fondsbeteiligungen, der Edelmetalle und der Liquiditats-
reserve gem. der unter Position 11.0 dargestellten Prognose bezo-
gen auf die Beteiligungssumme von EUR 100.000. Der Wert ist
abhidngig von der zukiinftigen Entwicklung der Beteiligungsgesell-
schaft und kann anders als der hier ausgewiesene Betrag ausfallen.

Die Hohe des Abfindungsguthabens eines einzelnen Anlegers ist
abhidngig vom Wert des Gesellschaftsvermégens zum Zeitpunkt des
Ausscheidens des Anlegers, von seinen erhaltenen Ausschiittungen
sowie von der Inanspruchnahme von Abschlagszahlungen. Fir die
detaillierten Regelungen zur Ermittlung des Abfindungsguthabens
wird auf § 33 des Gesellschaftsvertrages verwiesen. Das Abfin-
dungsguthaben wurde — unabhédngig von den Regelungen des
Gesellschaftsvertrages — aufgrund des ermittelten Erlosfaktors
(Punkt 11.10) ermittelt.

12.8 Gesamtergebnis vor Eigenaufwand It. Prognoserechnung
Das unter Position 12.6 ermittelte Prognoseergebnis zzgl. des Ab-
findungsguthabens gem. Position 12.7) ergibt das Gesamtergebnis.

12.9 Gesamtergebnis in % Beteiligungskapital

Unter dieser Position ist das Gesamtergebnis gemdB Position 12.8
bezogen auf das vom Anleger eingezahlte Beteiligungskapital i.H.v.
EUR 100.000 ausgewiesen.

13.0 Erlduterungen zur Kapitalflussrechnung

In der Kapitalflussrechnung ist der prognostizierte Zahlungs-
mittelfluss eines Anlegers, der sich fiir die Einzahlungsvariante 15"
entscheidet und sich mit einer Beteiligungssumme i.Hv. EUR
100.000 an der Gesellschaft beteiligt, dargestellt. Bei der Erstellung
der Kapitalflussrechnung wurde davon ausgegangen, dass der
Anleger zum 01.03.2010 der Beteiligungsgesellschaft beitritt und
seine Beteiligung zum 31.12.2034 beendet (siehe Seite 120 ff.). Des

Weiteren wurde unterstellt, dass sich die Beteiligungsgesellschaft
exakt entsprechend der auf Seite 106 ff. wiedergegebenen
Entwicklung der Gesellschaft (Prognoserechnung) entwickelt. Die
Erlduterungen zur Entwicklung der Gesellschaft (Prognoserech-
nung) gelten damit auch fiir die Kapitalflussrechnung entspre-
chend.

Aufgrund des Open Pool-Charakters sind Jahre mit festen, vertrag-
lich sicheren Parametern der zugrunde liegenden Prognose-
rechnung nicht gegeben, die in der Prognoserechnung dargestell-
ten Ergebnisse sind vielmehr trotz der gesellschaftsvertraglichen
Investitionskriterien von mehreren unsicheren Parametern gepragt.

13.1 Einlagen zzgl. Agio

Unter der Position 13.1 sind die von dem beispielhaft gewdhlten
Anleger auf die Beteiligungssumme i.H.v. EUR 100.000 einschlieB-
lich des Agios i.H.v. 5 % zu leistenden Einzahlungen ausgewiesen.

13.2 Gewinnausschiittungen und 13.3 Kapitalriickzahlungen
Unter den Positionen 13.2 und 13.3 sind die auf den Anleger ent-
fallenden, planméBigen Ausschittungszahlungen (siehe hierzu
auch Seite 106 ff, Entwicklung der Gesellschaft (Prognose-
rechnung)"”) ausgewiesen. Die Ausschiittungszahlungen wurden in
Gewinnausschiittungen (Position 13.2) und Kapitalriickzahlungen
(Position 13.3) unterschieden. Diese Vorgehensweise orientiert sich
an der handelsrechtlichen Betrachtung der Beteiligungsgesell-
schaft, bei der die Ausschiittungen entsprechend dem prognosti-
zierten, handelsbilanziellen Gewinn unter Berlcksichtigung von
Gewinnvortrdgen aufgeteilt und verrechnet werden.

Die Position 13.2 gibt den auf den Anleger rechnerisch entfallen-
den, bilanziellen Gewinnanteil der Ausschiittungen wieder.

Unter Position 13.3 sind die Uber die planméBigen Gewinn-
ausschiittungen hinausgehenden Ausschiittungen, die eine rech-
nerische Kapitalrickzahlung darstellen, sowie das im Jahr 2034 auf
den Anleger entfallende Abfindungsguthaben ausgewiesen.

13.4 Steuerzahlungen

Unter der Position 13.4 sind die voraussichtlichen Steuerzahlungen
des Anlegers dargestellt. Die Steuerauswirkung wurde mit einem
Steuersatz von 45 9% zzgl. eines Solidaritatszuschlags i.H.v. 5,5 %
fiir die Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung und einem
Steuersatz von 25 % zzgl. eines Solidaritdtszuschlags i.H.v. 5,5 %
fir die Einklinfte aus Kapitalvermdgen berechnet. Es wird davon
ausgegangen, dass die Anleger ihre Einkommensteuer durch
Vorauszahlungen in dem jeweiligen Jahr leisten. Die Steuerbe-
lastung des Jahres 2027 ergibt sich aus den planméaBigen, mit der
Beendigung der OI- und Gasinvestitionen anfallenden Erlgsen. Die
Kirchensteuer wurde nicht beriicksichtigt.

13.5 Gesamter Mittelriickfluss nach Steuern

Diese Position weist den gesamten, auf den Anleger entfallenden
Mittelrtickfluss nach Steuern aus und setzt sich aus den Positionen
13.1 bis 13.4 zusammen.



Im Jahr 2034 wurde zusétzlich zu den vorgenannten Positionen das
Abfindungsguthaben gem. Position 12.7 berticksichtigt (siehe hier-
zu Seite 119, ,Beteiligungsergebnis").

13.6 Voraussichtlich gebundenes Kapital

Unter Position 13.6 ist das voraussichtlich gebundene Kapital zum
jeweiligen Jahresende, das sich aus dem Vorjahreswert und den auf
das jeweilige Jahr entfallenden Mittelrlickfllissen gem. Position
13.5 ergibt, dargestellt.

13.7 Haftkapital

Position 13.7 gibt die anteilig auf den Anleger entfallende, flr die
Treuhandkommanditistin in das Handelsregister eingetragene
Haftsumme, die gemiB § 6 Abs. (1) des Gesellschaftsvertrages auf
maximal 5 % der Pflichteinlage begrenzt ist, wieder. Mit der Ein-

zahlung der Pflichteinlage gem. Position 13.7 ist die Hafteinlage
zundchst erbracht, kann aber u.U., wenn bspw. die kumulierten
Kapitalriickzahlungen die Pflichteinlage Gbersteigen, wieder aufle-
ben. Der Anleger haftet zwar, solange er Treugeber ist, gegenlber
den Glaubigern der Beteiligungsgesellschaft nicht unmittelbar,
muss ggf. aber damit rechnen, dass die Treuhandkommanditistin,
wenn sie von Glaubigern der Beteiligungsgesellschaft in Anspruch
genommen wird, Freistellungsanspriiche geltend macht (siehe auch
Seite 138).

13.8 Anteiliges Fremdkapital

Unter der Position 13.8 sind die rechnerisch auf den Anleger antei-
lig entfallenden Darlehen zum jeweiligen Jahresende der
Beteiligungsgesellschaft und — mittelbar — der Objekt- bzw.
Projektgesellschaften ausgewiesen.

2010 -20.000 0 0 -29 -20.029 -20.029 0 30.004
2011 -6.000 0 0 =77 -6.077 -26.106 0 40.180
2012 -6.000 0 0 =108 -6.109 =205 0 33.549
2013 -6.000 0 0 -190 -6.190 -38.405 0 31.324
2014 -6.000 0 0 -368 -6.368 -44.773 0 30.157
2015 -6.000 0 0 -515 -6.515 -51.288 0 33.917
2016 -6.000 0 0 -644 -6.644 -57.932 0 46.815
2017 -6.000 0 0 -546 -6.546 -64.478 0 61.593
2018 -6.000 0 0 -466 -6.466 -70.944 0 73.137
2019 -6.000 0 0 578! -6.573 -77.516 0 69.335
2020 -6.000 0 0 -792 -6.792 -84.308 0 65.895
2021 -6.000 0 0 -1.203 -7.203 -91.511 0 62.907
2022 -6.000 0 0 -1.745 -7.745 -99.257 0 60.336
2023 -6.000 0 0 -2.066 -8.066 -107.323 0 57.855
2024 -6.000 0 0 -2.432 -8.432 -115.755 0 55.207
2025 -1.000 1.338 4.495 =253 2.300 -113.455 0 50.097
2026 0 2.680 5.320 -2.566 5.434 -108.021 0 45.492
2027 0 9.000 0 -10.232 -1.232 -109.253 0 934
2028 0 9.500 0 -3.471 6.029 -103.223 0 349
2029 0 10.000 0 -3.588 6.412 -96.811 0 11
2030 0 10.500 0 -3.684 6.816 -89.995 0 0
2031 0 11.000 0 -3.801 7.199 -82.796 0 0
2032 0 7.807 3.693 -3.868 7.632 -75.164 0 0
2033 0 4.694 7.306 -3.973 8.027 -67.137 0 0
2034 0 1.841 208.869 -4.087 206.623 139.486  5.000 0
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SENSITIVITATSANALYSE (ABWEICHUNG VON DER PROGNOSE)

Abweichung von der Prognose

Abweichungen in der Investitionskalkulation bzw. in den Prognoseberechnungen kénnen dazu fiihren, dass die tatsdchliche
Entwicklung der Beteiligungsgesellschaft von Anfang an, unter Umstinden auch deutlich, von dem prognostizierten Verlauf
abweicht. Derartige Abweichungen und deren Auswirkungen sind — ohne Anspruch auf Vollstédndigkeit — in unterschiedlichen
Beispielen in Bezug auf die geplanten Ausschiittungszahlungen in Prozent bezogen auf das Beteiligungskapital nachstehend
aufgezeigt (Sensitivitdten). In den nachfolgenden Beispielen wird unterstellt, dass nur die jeweils betrachtete Investition vari-
iert wird und die dibrigen Investitionen planméBig, also ohne ErtragseinbuBen verlaufen. Unter Beriicksichtigung dieser
Annahmen wire — was nachfolgend dargestellt werden soll — die Beteiligungsgesellschaft beispielhaft immer in der Lage, Zins-
und Tilgungsleistungen zu bedienen, bzw. in einigen Fillen kdnnten sogar die planmédBigen Ausschiittungszahlungen an die
Anleger vorgenommen werden.

Beispiel 1:
Verdnderungen bei den Mietertrdgen der Ertrage 2015 2017 2022 2027 2032 2034
Gewerbeimmobilien bei +10% | 525% | 625% | 7,009 | 10,50 % | 13,00 % 13,50 %
Nachdem die Gewerbeimmobiien mit & o 0o 52500 52500 6,000% 9,00 % 11,50 % 12,00 %
60 % der Gesamtinvestition einen bedeu-
tenden Investitionsschwerpunkt ausma- bei -10 % 5259% | 300% 300%/  6509% | 10,75% @ 11,50 %
chen, wirken sich Verdnderungen hier
besonders aus. Dauerhafte und anhaltende Ausschiittung WEEN - Prognose NN = +10 % B --10%
ErtragseinbuBen Gber einen angenomme- e
nen Zeitraum von 24 Jahren (2011 bis 2034) 140 -
von 10 % gegeniiber den geplanten Werten —
hatten — neben den oben stehenden Aus- -
wirkungen auf die Ausschiittungszahlungen 108 -
— auBerdem zur Folge, dass Investitionen in -
die Gewerbeimmobilien in den Jahren 2013 R
bis 2023 i.H.v. zusammen rund EUR 1,9 Mio. K
auf das Jahr 2025 verschoben werden miis- .
sten. Darliber hinaus misste auf die in den
Jahren 2025 und 2026 geplante Zufiihrung N
liquider Uberschiisse zu den Edelmetall- 0% ‘ |
Investitionen i.H.v. insgesamt EUR 3,25 Mio. UM 0 2 il e E0
verzichtet werden.
Beispiel 2:
Verdnderungen bei den Mietertrégen Ertrdge 2015 2017 2022 2027 2032 2034
der Wohnimmobilien bei +10% | 525%  525% 6,15% | 9,25% | 11,75% 12,25 %
Dauerhafte und anhaltende Ertragsein- Prognose  525% 5,250 6,000% 9,00 % 11,50 % 12,00 %
buBen bei den Wohnimmobilien lber einen bei -10% | 5250% | 3500% | 5000% | 9,00% | 11,50 % | 12,00 %
angenommenen Zeitraum von 23 Jahren
(2012 bis 2034) von 10 % gegeniiber den Ausschiittung [ = Prognose M = +10 % . --10%
geplanten Werten hédtten hierbei neben den 14%
oben stehenden Auswirkungen auf die
Ausschiittungszahlungen auBerdem zur e
Folge, dass auf die |m Jahr 2025 geplante .
Zuflihrung liquider Uberschiisse zu den
Edelmetall-Investitionen i.H.v. EUR 1,25 Mio. 8%
verzichtet werden miisste. .
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- - — Ausschittun pom = Prognose = +10 % - 0%
Verdnderungen bei den Ausschiittungszahlungen der Fondsbeteiligungen ¢ ¢

Dauerhafte und anhaltende ErtragseinbuBen bei den Fondsbeteiligungen tber einen ange-
nommenen Zeitraum von 18 Jahren (2017 bis 2034) von 10 % gegeniiber den geplanten

Werten hatten hierbei zunachst keine Auswirkungen auf die Ausschittungszahlungen,
soweit auf die im Jahr 2025 geplante Zufiihrung liquider Uberschiisse zu den Edelmetall-  °®

Investitionen i.H.v. insgesamt EUR 0,5 Mio. verzichtet wird. /

Ertrige 2015 2017 2022 2027 2032 2034 6% /
L

bei +10%| 5250% | 525% | 600% | 9,00% | 11,600% | 12,10 %

4%

Prognose  5259% 5259% 6,00% 9,00 % 11,50 % 12,00 %

bei-10% | 525%| 525%  6000%  9,00% | 11,50 % | 12,00 % -
0%
2015 2017 2022 2027 2032 2034
Beispiel 4: — Ausschiittung [0 = Prognose I = +10 % HE --10%
Verdnderungen bei den Ertrdgen aus den Ol- und Gasinvestitionen
Dauerhafte und anhaltende ErtragseinbuBen bei den Ertrigen aus der Ol- und Gas- .
beteiligung Uber einen angenommenen Zeitraum von 18 Jahren (2010 bis 2027) von 10 % .
gegenliber den geplanten Werten hatten — neben den oben stehenden Auswirkungen auf
die Ausschittungszahlungen — auBerdem zur Folge, dass fiir die Jahre 2014 und 2015 o
geplante Ol- und Gasinvestitionen i.H.v. zusammen EUR 0,5 Mio. auf das Jahr 2024 ver- -
schoben werden miissten. Dariiber hinaus miisste auf die Zufiihrung liquider Uberschiisse
zu den Edelmetall-Investitionen i.H.v. insgesamt EUR 2 Mio. verzichtet werden. 6%
Ertrdge 2015 2017 2022 2027 2032 2034 .
bei +10%| 5259%  560%  635% | 9359% | 11,85%  1235% 20
Prognose 525% 5259% 6,00% 9,00 % 11,50 % 12,00 %
0%
bei-10% | 525% | 325% | 3,75%/| 9,00% | 11,500% | 12,00 % o w2 2027 w2 0%
Beispiel 5: Ausschiittung [ = Prognose M = +10 % I --10%
Verdnderungen bei den Ertrdgen aus den Photovoltaik-Investitionen
Dauerhafte und anhaltende ErtragseinbuBen bei den Photovoltaik-Investitionen tber einen -
angenommenen Zeitraum von 23 Jahren (2010 bis 2032) von 10 % gegentiber den geplan- 2% g
ten Werten héatten neben den oben stehenden Auswirkungen auf die Ausschiittungs-
zahlungen zur Folge, dass auf die im Jahr 2025 geplante Zufiihrung liquider Uberschiisse zu o
den Edelmetall-Investitionen i.H.v. EUR 0,3 Mio. verzichtet werden miisste.
8%
Ertrdge 2015 2017 2022 2027 2032 2034 -
bei +10%| 525% | 525% 605% | 9,059% | 11,550% 12,05 %
4%
Prognose 525% 5259% 6,00% 9,00 % 11,50 % 12,00 %
bei-10% | 5259% | 525%  600%  9,009% | 11,50% 12,00 % 2k
0%
2015 2017 2022 2027 2032 2034
Beispiel 6:
Verdnderungen bei der Wahl der Einzahlungsvariante
Die Verdnderungen der Verhaltnisse der Einzahlungsdauer von 10 % hétte zur Folge, dass die Investitionen insgesamt entsprechend dem neuen
Mittelzufluss angepasst werden miissten. Eine entsprechende Anpassung der Investitionszeitpunkte an die Verdnderungen der Einzahlungsdauer
von 10 % wiirde sich nicht auf die Ausschiittungszahlungen auswirken. Eine Verringerung der Quote der Anleger, die sich fiir die Einzahlungs-
variante 15" bzw. 15° entscheiden, von 10 % hatte dariiber hinaus zur Folge, dass die im Jahr 2025 geplante Zufiihrung von liquiden Uberschiissen
zu den Edelmetallen i.H.v. EUR 1,25 Mio. auf das Jahr 2026 verschoben werden misste. Eine Erhdhung von 10 % hétte zur Folge, dass auf die
Zufiihrung von liquiden Uberschiissen zu den Edelmetallen i.H.v. EUR 0,6 Mio. verzichtet werden miisste.
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IX STEUERLICHE GRUNDLAGEN

1. ALLGEMEINES

Die nachfolgende Darstellung der wesentlichen Grundlagen der
steuerlichen Konzeption der Vermdgensanlage erfolgt in Erfillung
der Aufklarungspflicht der Prospektverantwortlichen unter Berlick-
sichtigung der Prospekthaftungsgrundsdtze des BGH und der ein-
schldgigen Prospektinhaltskataloge; sie gibt Hinweise auf die zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung geltenden Gesetze, Verordnun-
gen sowie die aktuelle Rechtsprechung.

Die Darstellung der Risiken, die sich aus der steuerlichen Abwicklung
ergeben, sind ab der Seite 35 ff. im Kapitel ,Risiken" dargestellt.

Der Anleger beteiligt sich an der Anspar FLEX Fonds 3 GmbH €&t Co.
KG oder mittelbar tiber den Treuhdnder. Die Darstellung der wesent-
lichen Grundlagen der steuerlichen Konzeption der Vermdgens-
anlage ist auf in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige
Gesellschafter ausgerichtet, die ihre Beteiligung im Privatvermdgen
halten. Fiir Anleger, die ihre Beteiligung im Betriebsvermégen halten
wollen, ergeben sich ertragsteuerlich andere Folgen, die im Uberblick
unter 5. in diesem Abschnitt dargestellt sind.

Aus Sicht eines Anlegers an der Beteiligungsgesellschaft wird es sich
um eine mehrstufige Beteiligung handeln, wenn die Beteiligungs-
gesellschaft entsprechende Investitionen durch den Erwerb von
Anteilen an anderen Gesellschaften tétigt (,Doppelstéckige
Gesellschaft"). Die nachfolgenden Erlduterungen gelten wegen der
steuerlichen Transparenz fiir die Beteiligungsgesellschaft und die
Beteiligungen an anderen Personengesellschaften (im Folgenden
LObjektgesellschaften”) sinngemaB, soweit nicht ausdriicklich auf eine
abweichende Handhabung hingewiesen wird. Soweit die Beteili-
gungsgesellschaft sich an in- und auslédndischen Kapitalgesellschaften
beteiligt, findet das Transparenzprinzip keine Anwendung.

Das Beteiligungskonzept sieht vor, dass die Gesellschafter/Treugeber
ihre Einlageverpflichtung in monatlichen Raten tber einen Zeitraum
von 5, 10 oder 15 Jahren erbringen sollen. Die Prospekt-
verantwortliche weist darauf hin, dass das steuerliche Ergebnis der
Beteiligungsgesellschaft jahrlich durch das Finanzamt festgestellt
wird. Die zunehmende Kapitaleinzahlung wird nach der
Planungsrechnung dazu fiihren, dass im Laufe der Einzahlungsphase
standig steigende Uberschussanteile zu versteuern sein werden,
ohne dass der Anleger zur Begleichung der daraus resultierenden
Steuerschulden einen entsprechenden Liquidititszufluss (Ausschiit-
tung) aus der Beteiligungsgesellschaft erhdlt; der Anspruch auf
Ausschittungen entsteht erst mit der vollstdndigen Einzahlung des
Gbernommenen Beteiligungsbetrags einschlieBlich Agio.

Die steuerliche Konzeption und die Berechnungen des Prospektes
entsprechen den gegenwirtigen Erfordernissen von Gesetz, Ver-
ordnungen, Rechtsprechung und der Praxis der Finanzverwaltung.

Es ist jedoch nicht auszuschlieBen, dass Gesetzesdnderungen und/
oder Anderungen in der Finanzrechtsprechung und/oder der Praxis
der Finanzverwaltung zukiinftig zu anderen als den in diesem
Beteiligungsprospekt dargestellten Ergebnissen sowohl fir die

Beteiligungsgesellschaft als auch fiir deren Gesellschafter und
Treugeber fiihren. Jeder Gesellschafter sollte dies bei seinen steuer-
lichen Uberlegungen und seinen Vermdgensdispositionen grund-
satzlich bedenken.

Die steuerlichen Grundlagen stellen die fir die gesamte Beteili-
gungsdauer geltenden steuerlichen Auswirkungen dar; im An-
schluss wird auf die steuerlichen Besonderheiten der Investitions-,
Nutzungs- und Beendigungsphase der Beteiligung eingegangen.
Die steuerliche Konzeption wurde bereits bei friheren Ver-
madgensanlagen der Prospektverantwortlichen angewandt. Aller-
dings sind die steuerlichen Ergebnisse der Investitionsphase bei die-
sen Vermdgensanlagen noch nicht abschlieBend durch die Finanz-
verwaltung geprift.

2. STEUERLICHE ERLAUTERUNGEN MIT
BEDEUTUNG FUR DIE GESAMTE
BETEILIGUNGSDAUER

2.1 Einkommensteuer

2.1.1 Einkunftsarten

Nach dem Gesellschaftsvertrag ist Gesellschaftszweck der Anspar
FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG (im Folgenden auch ,Beteiligungs-
gesellschaft" genannt) der Erwerb, das Halten sowie das Verwalten
von inldndischen Wohn- und/oder Gewerbeimmobilien, der Erwerb,
das Halten und Verwalten von Beteiligungen an Gesellschaften mit
gleichem Gesellschaftszweck, die Beteiligung an einer inldndischen
Gesellschaft mit beschrankter Haftung (,PV-Betreibergesellschaft”),
die Photovoltaik-Anlagen errichtet und betreibt bzw. sich an
Gesellschaften mit gleichem Gesellschaftszweck beteiligt, die
Beteiligung an einer US-amerikanischen OI- und Gasgesellschaft in
der Rechtsform der Corporation (,US-Gesellschaft"), die der deut-
schen AG vergleichbar ist sowie die Anlage von Teilen des Gesell-
schaftsvermogens in Edelmetalle.

Das gesamte Vermdgen wird in eigenem Namen und auf eigene
Rechnung der Beteiligungsgesellschaft gehalten. Die Beteiligungs-
gesellschaft hat im Zeitpunkt der Prospektaufstellung am
15.02.2010 mit Ausnahme einer Beteiligung an der PV-Betreiber-
gesellschaft noch keine Investitionen getatigt.

Zur Durchflihrung der im Gesellschaftszweck des Gesellschafts-
vertrags genannten Tatigkeiten wird sich die Beteiligungsgesell-
schaft im Einzelfall der Hilfe Dritter bedienen.

Die vorstehend genannten vermogensverwaltenden Tatigkeiten
fuhren regelmiBig zu Einklinften aus Vermietung und Verpachtung
gemaB § 2 Abs. 1 Nr. 6 EStG in Verbindung mit § 21 EStG, Kapital-
vermdgen nach § 20 EStG und ggf. sonstigen Einkiinften (8§ 22, 23
EStG), soweit die Beteiligung im Privatvermégen gehalten wird und
das Besteuerungsrecht nicht im Ausland liegt.

Zu beachten ist in diesem Zusammenhang die Vorschrift des § 15
Abs. 3 Nr. 2 EStG. Die Beteiligungsgesellschaft wird in der Rechts-
form der GmbH & Co. KG gefiihrt.



Nach § 15 Abs. (3) Nr. 2 EStG erzielt eine Gesellschaft Einklinfte aus
Gewerbebetrieb, wenn eine Kapitalgesellschaft persénlich haftende
Gesellschafterin ist und nur diese zur Geschaftsfiihrung befugt ist
(sog. gewerbliche Pragung).

Nach § 14 Abs. (1) des Gesellschaftsvertrages der Beteiligungs-
gesellschaft (zur Satzung der Beteiligungsgesellschaft vgl. die
Erlduterungen im Prospektteil Seite 140 ff, ,Rechtliche Grund-
lagen") ist ausschlieBlich die geschiftsfihrende Kommanditistin
zur Geschaftsflihrung befugt. Nach R 15.8 Abs. 6 EStR 2008 geniigt
diese Regelung zur Vermeidung der gewerblichen Pragung.

Die Voraussetzungen des § 15 Abs. (3) Nr. 2 EStG sind damit bei der
Beteiligungsgesellschaft nicht erfllt, sodass die Tatigkeit der
Beteiligungsgesellschaft bei ihren Gesellschaftern zu Einklnften
aus Vermietung und Verpachtung, Kapitalvermdgen und ggf. zu
sonstigen Einkiinften fiihrt.

2.1.2 Einkunftsermittlung

Einkommensteuerrechtlich stellt die Beteiligungsgesellschaft kein
selbststdndiges Steuersubjekt dar, sodass die einzelnen Gesell-
schafter anteilig entsprechend ihrer Beteiligungsquote Einkiinfte
aus Vermietung und Verpachtung sowie Einkiinfte aus Kapital-
vermdgen und ggf. sonstige Einkiinfte erzielen.

Die Einkuinfte aus der Beteiligung werden auf allen Ebenen durch
Gegeniiberstellung der Einnahmen und der Werbungskosten nach
dem Zu- und Abflussprinzip gemaB §§ 8, 9, 11 EStG ermittelt.
Soweit die Einnahmen hierbei die Werbungskosten tbersteigen, ist
der sich ergebende positive Saldo zu versteuern. Sind dagegen die
Werbungskosten hoher als die Einnahmen, ergibt sich ein
Werbungskostentiberschuss, der grundsétzlich mit anderen positi-
ven Einkiinften verrechnet werden kann (siehe Ziffer 2.1.5).

Zu den Einklinften zdhlen neben den Vermietungsergebnissen, die
den Einkiinften aus Vermietung und Verpachtung (§ 21 EStG) zuzu-
rechnen sind, die Zinsertrége aus der Anlage der Liquiditatsreserve
und der Instandhaltungsriicklage sowie die Gewinnausschiittungen
und Zinszahlungen von der PV-Betreibergesellschaft und der US-
Gesellschaft; diese Ertrdge gehéren zu den Einklnften aus
Kapitalvermogen (§ 20 EStG).

Im Rahmen der Unternehmensteuerreform 2008 wurde die
Besteuerung von Kapitalertrdgen mit Wirkung ab dem 1. Januar
2009 umfassend neu geregelt. Fiir Dividenden und die meisten
Zinseinkiinfte ist nunmehr die sog. Abgeltungsteuer anzuwenden.
Mit der Abgeltungsteuer gilt fiir den Privatanleger die Steuerpflicht
als ,abgegolten”, das heiBt, dass die so versteuerten Kapitalertrdge
nicht mehr in der jahrlichen Einkommensteuererklarung aufgefiihrt
werden missen und nicht mit dem individuellen Steuersatz ver-
steuert werden missen. Aufwendungen, die mit den abgeltungs-
teuerpflichtigen Ertrdgen in Zusammenhang stehen, konnen nicht
mehr als Werbungskosten geltend gemacht werden. Bei den
genannten Ertrdgen wird die Abgeltungsteuer von der Bank direkt
an das Finanzamt abgefiihrt, wenn es sich um ein inldndisches
Kreditinstitut handelt.

Soweit die Ertrdge der Abgeltungsteuer unterliegen und die
Abgeltungsteuer bisher nicht an das zustdndige Finanzamt abge-
fuhrt wurde, muss der Steuerabzug im Rahmen der jahrlichen
Einkommensteuererkldrung nachgeholt werden (vgl. auch Ziffer
2.1.7 in diesem Abschnitt).

Die Dividenden, die die Beteiligungsgesellschaft nach der Planungs-
rechnung von der US-Gesellschaft erhalten soll, unterliegen nach
dem derzeitigen Doppelbesteuerungsabkommen in den USA einer
Quellensteuer von 15 %. Diese Steuer kann nach MaBgabe des
§ 32d Abs. 5 EStG auf die deutsche Abgeltungsteuer des Anlegers
angerechnet werden. Die Zinsertrdge von der US-Gesellschaft sind
in Deutschland als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen zu versteuern,
eine Steuerpflicht in den USA besteht nach derzeitiger Rechtslage
nicht. Auf die Erlduterungen zu 2.1.7 wird verwiesen.

Die Prognoserechnung unterstellt fiir den Abfluss der Wer-
bungskosten und den Zufluss der Einnahmen feste Zahlungs-
zeitpunkte. Werden diese Termine nicht eingehalten, so kénnen sich
Verschiebungen bei den steuerlichen Ergebnissen einzelner Jahre
ergeben. Zu den Werbungskosten zéhlen alle laufenden Aufwen-
dungen, die primér in den Bereich der Verwaltung des Fonds fallen
(z.B. Treuhandvergiitungen, Geschaftsfiinrungsgebiihren, Steuer-
beratungskosten) bzw. sonstige laufende Werbungskosten (z.B.
Schuldzinsen, Betriebskosten, Grundsteuern); diese sind im Jahr der
Verausgabung abzugsfahig, soweit sie nicht den Einkiinften aus
Kapitalvermégen zuzuordnen sind und dort dem Abzugsverbot fiir
Werbungskosten unterliegen. Wegen der besonderen steuerlichen
Beurteilung der Verwaltungskosten des Fonds in der Investitions-
phase wird auf die Erlduterungen zu 3.1.1 ,Steuerliche Besonder-
heiten bei Geschlossenen Immobilienfonds” verwiesen. Instand-
haltungsaufwendungen sind fiir Zwecke der Prognoserechnung mit
geschétzten Pauschalbetragen berlcksichtigt. Steuerlich wirken sich
diese Positionen nur dann und in der Hohe aus, wie sie tatsdchlich
anfallen. Hierdurch konnen sich im Zeitverlauf Verschiebungen
ergeben. Gleiches gilt fir die kalkulierte Dotierung von Instand-
haltungsriicklagen; eine steuerliche Berlicksichtigung erfolgt erst im
Jahr der tatsdchlichen Verausgabung.

Die Aussagen beziiglich der Werbungskosten gelten nicht flr
Anschaffungs- und Herstellungskosten von abnutzbaren Wirt-
schaftsgiitern (z.B. Gebdude und AuBenanlagen), die iber die
Nutzungsdauer verteilt geltend zu machen sind.

2.1.3 Zurechnung und Verteilung der Einkiinfte, steuerliche
Besonderheiten der Treuhandschaft

Die Beteiligung der Gesellschafter/Treugeber am Ergebnis und am
Vermogen der Beteiligungsgesellschaft bestimmt sich grundsétz-
lich nach den eingezahlten Pflichteinlagen (§ 22 Abs. (1) Gesell-
schaftsvertrag). Dabei ist die Ergebnisverteilung so vorzunehmen,
dass alle Gesellschafter/Treugeber, die der Beteiligungsgesellschaft
wahrend eines Jahres zu unterschiedlichen Zeitpunkten beitreten,
unabhéngig vom Zeitpunkt des Beitritts in die Gesellschaft an den
in diesem Jahr erzielten Ergebnis der Beteiligungsgesellschaft
gleichberechtigt teilhaben (Gleichverteilungsabrede, § 22 Abs. (2)
Gesellschaftsvertrag).
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Diese gesellschaftsvertraglichen Regelungen sind auch ertragsteu-
erlich anzuerkennen (vgl. BFH-Urteile vom 17. Mirz 1987, BStBI
1987 11, S. 558 und vom 8. September 1992, BStBI 1993 11, S. 281).

Der BFH hat mit Urteil vom 27. Januar 1993 (Az. IX R 269/87, BStBI.
1994 11, S. 615) entschieden, dass Treugeber/Gesellschafter, die tber
ein Treuhandverhdltnis an einem Grundstiick beteiligt sind, unter
bestimmten Voraussetzungen keine Einkiinfte aus Vermietung und
Verpachtung erzielen.

Der Urteilsfall ist jedoch von der vorliegenden Beteiligungs-
gesellschaft insoweit abweichend, als dort der Treuhdnder nach
auBen im eigenen Namen als Vermieter auftrat. Bei der vorliegen-
den Beteiligungsgesellschaft hingegen verwirklicht die Gesellschaft
in ihrer gesamthinderischen Verbundenheit den Tatbestand der
Einkunftsart Vermietung und Verpachtung.

Bei der vorliegenden Treuhandkonstruktion hdlt der Treuhdnder
lediglich seine Gesellschaftsbeteiligung fiir die Treugeber als ein-
heitlichen Gesellschaftsanteil. Der Treuhdnder handelt ausschlieB-
lich im Auftrag des Treugebers. Er ist weisungsgebunden und die
Mitwirkungs- und Kontrollrechte, die den Treugebern zustehen, sind
denen eines unmittelbar beteiligten Gesellschafters vergleichbar.

Weiterhin kann der Treugeber das Treuhandverhdltnis gegentiber
dem Treuhénder jederzeit ohne wirtschaftliche Nachteile kiindigen
und dem Treuhdnder dariiber hinaus jederzeit Weisungen erteilen.
Nach Ansicht der Prospektverantwortlichen erfillt der hier zugrun-
de liegende Treuhandvertrag mit umfangreichen Weisungsrechten
des Treugebers die Anforderungen der Finanzverwaltung, die ihren
Niederschlag im Treuhanderlass vom 1. September 1994 (IVB 3 - S
2253a - 15/94, BStBl. 1994 |, S. 604) gefunden haben. Der
Treugeber ist damit gemdB § 39 Abs. 2 Nr. 1 Satz 2 AO in Ver-
bindung mit dem Gesellschaftsvertrag steuerlich einem unmittel-
bar an der Beteiligungsgesellschaft beteiligten Gesellschafter
gleichgestellt und nimmt damit uneingeschrénkt an den Ergeb-
nissen der Beteiligungsgesellschaft teil.

2.1.4 Einkunftserzielungsabsicht

Die Finanzverwaltung und mit ihr die Finanzrechtsprechung beja-
hen nur dann das Vorliegen einer Einkunftsart (hier Vermietung
und Verpachtung gemaB § 21 EStG und Kapitalvermgen nach § 20
EStG), wenn die Beteiligungsgesellschaft sowie deren Gesell-
schafter/Treugeber ihre Betatigung mit der Absicht ausiiben, insge-
samt einen Uberschuss der steuerlich relevanten Einnahmen iiber
die Werbungskosten zu erzielen, wobei mdégliche VerduBerungs -
gewinne nach gegenwartiger Rechtslage in diese Berechnung nicht
einbezogen werden (Einkunftserzielungsabsicht).

Nur wenn positiv die Einkunftserzielungsabsicht bejaht wird, kann
einkommensteuerrechtlich von einer relevanten Tatigkeit in Ab-
grenzung zur nicht relevanten Tatigkeit der steuerlichen
JLiebhaberei” gesprochen werden. Zu beachten ist hierbei, dass auf-
grund einer Langzeitbetrachtung zu beurteilen ist, ob die Objekt-
gesellschaften, die Beteiligungsgesellschaft und deren Gesell-
schafter/Treugeber Uberschiisse erzielen wollen.

Das Bundesministerium der Finanzen (BMF) hat sich mit den Fragen
der Einkunftserzielung bei den Einkiinften aus Vermietung und
Verpachtung in einem Verwaltungserlass vom 8. Oktober 2004 (IV
C 3-S5 2253 - 91/04) auseinandergesetzt. Danach ist bei einer auf
Dauer angelegten Vermietungstédtigkeit i.d.R. ohne weitere Priifung
vom Vorliegen der Einkunftserzielungsabsicht auszugehen (Tz.1 des
Erlasses), wobei die folgenden Grundsitze fiir Geschlossene
Immobilienfonds in gleicher Weise gelten (Tz. 30 des Erlasses). Die
Beteiligungsgesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errichtet (vgl. §
34 Gesellschaftsvertrag).

Nach Auffassung der Prospektverantwortlichen ist der Erlass in seinen
weiteren Ausflihrungen fir die Beteiligungsgesellschaft ohne Bedeu-
tung, da eine auf Dauer angelegte Vermietungstatigkeit im Sinne der
Tz. 4 vorliegt, die keiner ersichtlichen Befristung unterworfen ist.

Die Beteiligungsgesellschaft und auch die noch zu erwerbenden
Objektgesellschaften werden ihre noch zu erwerbenden Immobilien
mit Uberschusserzielungsabsicht vermieten. Bei dem vorliegenden
Beteiligungskonzept ergeben sich zwar in den Jahren 2011 bis 2012
und 2017 bis 2019 voraussichtlich steuerliche Verluste aus Vermie-
tung und Verpachtung von rd. TEUR 90 (entspricht rd. 0,2 %) bezo-
gen auf das ergebnisberechtigte Kapital; die Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen weisen nach der Prognoserechnung bereits ab
2010 durchgehend ertragsteuerliche Uberschiisse aus. Ausweislich
der Prognoserechnung wird die Beteiligungsgesellschaft in beiden
Einkunftsarten voraussichtlich positive steuerliche Ertrdge erzielen,
sofern die Platzierung des geplanten Beteiligungskapitals bis zum
31. Dezember 2012 abgeschlossen wird; der Totalliberschuss der
Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung wird auf Ebene der
Beteiligungsgesellschaft voraussichtlich im Jahr 2020 erreicht. Da
bei den Einkiinften aus Kapitalvermdgen von Anfang an positive
steuerliche Ergebnisse erwartet werden, die der Hohe nach die
Verluste aus Vermietung und Verpachtung ibersteigen, wird auf
Ebene der Beteiligungsgesellschaft von Beginn an ein Total-
tiberschuss Gber alle vorliegenden Einkunftsarten erzielt.

Die Frage der Uberschusserzielungsabsicht stellt sich jedoch nicht
nur auf der Ebene der Beteiligungsgesellschaft und der zukiinftigen
Objektgesellschaften. Jeder Anleger muss unter Beriicksichtigung
der ihm persénlich entstehenden Werbungskosten — insbesondere
bei Finanzierung seiner Beteiligung — und der beabsichtigten Dauer
seiner Beteiligung an der Beteiligungsgesellschaft im Zeitpunkt des
Anteilserwerbs einen Totallberschuss anstreben. Soweit der
Anleger bereits bei Beitritt beabsichtigt, die Beteiligung vor
Erzielung eines Totalliberschusses zu verduBern oder aus der
Beteiligungsgesellschaft — auszuscheiden oder soweit die
Langzeitprognose nicht dazu flhrt, dass ein Totalliberschuss ent-
steht, wéren insbesondere die steuerlichen Anlaufverluste aus die-
ser Beteiligung nicht zu berticksichtigen. Dies ist insbesondere dann
zu beachten, wenn vom Anleger eine Anteilsfinanzierung vorgese-
hen ist, sofern durch die bei einer Anteilsfinanzierung anfallenden
Zinsaufwendungen ein Totalliberschuss nicht erreicht werden kann.

Die Prospektverantwortliche weist darauf hin, dass auch die nur
teilweise Aufnahme einer Anteilsfinanzierung dazu fiihren kann,



dass ein Totaluberschuss im Prognosezeitraum nicht erzielt wird,
und empfiehlt, eine beabsichtigte Fremdfinanzierung des
Beteiligungsbetrags mit dem persénlichen Steuerberater abzustim-
men.

Die VerduBerung der Gesellschaftsbeteiligung innerhalb eines
engen zeitlichen Zusammenhangs - von i.d.R. 5 Jahren — nach
deren Erwerb kann auf das Fehlen einer Einkunftserzielungsabsicht
auf Ebene des Gesellschafters/Treugebers hindeuten (Tz. 7).
Hinsichtlich der steuerlichen Konsequenzen einer Anteils-
verduBerung oder -lbertragung auf den ,Gewerblichen Grund-
stlickshandel” sowie das ,Private VerduBerungsgeschaft” wird auf
die Erlduterungen zu 4.1 in diesem Abschnitt verwiesen; schen-
kungsteuerliche Fragen sind in Abschnitt 4.3 dargestellt.

2.1.5 Verlustausgleich und Verlustabzug

Sofern in Abweichung von der Prognoserechnung in der
Anfangsphase geringe steuerliche Verluste entstehen sollten, sind
die Regelungen der Verlustausgleichsbeschrankungen nach §§ 15b,
15a EStG auf die Anleger trotzdem nicht anzuwenden. Hinsichtlich
§ 15b EStG ist alleine die im Verkaufsprospekt abgebildete Pro-
gnoserechnung maBgeblich.

Ferner ergeben sich in etwaigen Verlustjahren voraussichtlich keine
negativen Auswirkungen durch § 15a EStG, da bis zum Ende des
Prognosezeitraums ein negatives Kapitalkonto voraussichtlich nicht
entstenen wird. Etwaige Verluste aus Kapitalvermégen dirfen
gemdB § 20 Abs. 6 EStG nicht mit Einkiinften aus anderen
Einkunftsarten ausgeglichen werden; sie diirfen auch nicht nach
§ 10d EStG abgezogen werden. Derartige Verluste mindern jedoch
die positiven Einkiinfte aus Kapitalvermdgen in den Folgejahren.

Fir den Fall des Entstehens von ausgleichsfahigen Verlusten sind
die nachfolgenden Regelungen zum Verlustausgleich und
Verlustabzug zu beachten.

Fiihren Verluste dazu, dass beim Anleger ein negativer Gesamt -
betrag der Einkiinfte entsteht, so kann der negative Gesamtbetrag
der Einkiinfte nach § 10d EStG in den vorangehenden Veran-
lagungszeitraum zurlickgetragen werden (Verlustriicktrag); der
Steuerpflichtige hat dabei das Wahlrecht, in welcher Héhe er diese
Verluste abziehen will. Die Hochstgrenzen nach § 10d EStG sind zu
beachten (EUR 511.500 bei Ledigen, EUR 1.023.000 bei zusammen
veranlagten Ehegatten).

In dieser Weise nicht ausgeglichene Verluste kénnen zeitlich unbe-
grenzt in spitere Jahre vorgetragen werden (Verlustvortrag). Der
Verlustausgleich wird dann jedoch in der jeweils maximal mdg-
lichen Hohe vorgenommen, ein Wahlrecht des Steuerpflichtigen
besteht nicht. Die Hohe des Verlustvortrags ist jedoch nach § 10d
Abs. 2 Satz 1 EStG in der Weise begrenzt, dass Verluste bis zu einem
Gesamtbetrag der Einkiinfte von EUR 1.000.000 (bei zusammen
veranlagten Ehegatten: EUR 2.000.000) unbeschrénkt und dartiber
hinaus bis zu 60 % des EUR 1.000.000 (EUR 2.000.000) iiberstei-
genden Betrags abgezogen werden kénnen.

2.1.6 Das steuerliche Veranlagungsverfahren

Die auf Ebene der Beteiligungsgesellschaft ermittelten Einklnfte
aus der Beteiligung sowie die gezahlte Abgeltungsteuer werden
den Anlegern im Rahmen eines besonderen Feststellungsverfahrens
anteilig zugerechnet.

Die Beteiligungsgesellschaft gibt eine jihrliche Feststellungs-
erkldrung beim zustdndigen Betriebsfinanzamt ab. Sonder-
werbungskosten einzelner Anleger kénnen nur im Rahmen dieser
Feststellungserklarung beriicksichtigt werden; eine Erfassung im
Rahmen der Einkommensteuererkldrung des Anlegers ist ausge-
schlossen. Unter Sonderwerbungskosten versteht man Aufwen-
dungen, die einzelne Gesellschafter/Treugeber im Hinblick auf ihre
Beteiligung haben. Denkbar sind in diesem Zusammenhang insbe-
sondere Zinsaufwendungen aus der Finanzierung des Beteiligungs-
betrags oder Reisekosten zum Besuch der Gesellschafterver-
sammlung der Beteiligungsgesellschaft. Die Nachweise Uber ent-
standene Sonderwerbungskosten sind der Gesellschaft bis zum 31.
Mrz des jeweiligen Folgejahres zur Verfiigung zu stellen (§ 21 Abs.
(4) Gesellschaftsvertrag); die Nichteinhaltung dieser Frist kann zu
steuerlichen Nachteilen fiihren.

Das Wohnsitzfinanzamt des jeweiligen Anlegers, das vom
Betriebsfinanzamt der Beteiligungsgesellschaft den Ergebnisanteil
des Anlegers mitgeteilt bekommt, ist hierbei an die Mitteilungen
des Betriebsfinanzamtes gebunden, mit der Folge, dass eventuelle
Einwendungen des einzelnen Anlegers nur im Rahmen des
Feststellungsverfahrens der Beteiligungsgesellschaft und nicht im
Rahmen der persénlichen Einkommensteuererkldrung geltend
gemacht werden konnen. Eventuell einzulegende Rechtsbehelfe
kénnen nur von der Beteiligungsgesellschaft gegen den Fest-
stellungsbescheid und nicht im Rahmen des Einspruchsverfahrens
gegen den Einkommensteuerbescheid durch den einzelnen Anleger
geltend gemacht werden.

Die vom Steuerberater der Beteiligungsgesellschaft versandten
Ergebnismitteilungen dienen lediglich der Information des Anlegers;
das Wohnsitzfinanzamt ist an diese Ergebnismitteilung nicht gebun-
den.

MaBgebend fiir die Besteuerung ist immer der festgestellte
Einnahmentiberschuss laut Feststellungsbescheid. Soweit die betei-
ligten Gesellschafter Ausschittungen aus der Beteiligungs-
gesellschaft erhalten, sind diese Ausschittungen in der person-
lichen Einkommensteuererkldrung nicht anzugeben. Es handelt sich
hierbei um nicht steuerbare Entnahmen.

Uber die endgiiltige Hohe der steuerlichen Ergebnisse wird regel-
méBig aufgrund einer Betriebspriifung entschieden, deren
Ergebnisse zu verzinslichen Einkommensteuer-Nachforderungen
bei den Gesellschaftern fiihren konnen.
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Die Zinspflicht auf Steuernachforderungen gemaB § 233a AO
beginnt 15 Monate nach Ablauf des Kalenderjahres, in dem die
Steuer entstanden ist (Karenzzeit); nach Ablauf der Karenzzeit betra-
gen die Zinsen 0,50 % pro vollem Monat. Bemessungsgrundlage fiir
die Zinsberechnung ist der Steuernachzahlungsbetrag.

2.1.7 Einkommensteuersatze, Einkommensteuervoraus-
zahlungen, Solidaritdtszuschlag, Zinsabschlagsteuer,
Progressionsvorbehalt, Kirchensteuer, Grundsteuer

Die Einkommensteuer wird abhdngig von der Héhe des

Einkommens und anderen Kriterien nach einem progressiven Tarif

zzgl. eines Solidaritdtszuschlags von derzeit 55 % auf die

Einkommensteuerschuld erhoben. Wie lange und in welcher Hohe

der Solidaritatszuschlag noch erhoben wird, kann derzeit nicht

abgeschatzt werden. MaBgeblich fiir die Steuerbelastung bzw.

Steuerentlastung der Einkiinfte aus dieser Beteiligungsgesellschaft

ist der individuelle Grenzsteuersatz des Anlegers, der auf die antei-

lig zuzurechnenden Einklnfte aus der Beteiligung entfallt. Der

Spitzensteuersatz fiir die Einkommensteuer betrdgt 45 %. Die

Einkommensgrenze, ab der dieser Spitzensteuersatz erhoben wird,

belduft sich ab dem Veranlagungszeitraum 2010 auf EUR 250.731

bei Ledigen und EUR 501.462 bei Ehegatten.

Fur die Einkiinfte aus Kapitalvermdgen gilt ein besonderer Ein-
kommensteuersatz von 25 % (Abgeltungsteuer, § 32d EStG). Auch auf
diese Einkiinfte wird der Solidaritdtszuschlag erhoben. Mit der Zah-
lung der Abgeltungsteuer gilt die Einkommensteuer als abgegolten.

Wahrend der Laufzeit der Beteiligung werden fiir die jeweiligen
Kalenderjahre Einkommensteuervorauszahlungen auf Ebene des
Anlegers festgesetzt. Die Einkommensteuervorauszahlungen
beriicksichtigen hierbei die anteilig aus der Beteiligung zuzurech-
nenden Einkiinfte, wobei sich die Einkommensteuervoraus-
zahlungen grundsdtzlich nach der Einkommensteuer bemessen, die
sich bei der letzten Veranlagung ergeben hat. Unter weitergehen-
den Voraussetzungen kann jedoch seitens der Finanzverwaltung
auch bis zum Ablauf des auf den Veranlagungszeitraum folgenden
15. Kalendermonats eine Anpassung der Vorauszahlungen auf die
Einkommensteuer vorgenommen werden.

Im Rahmen des Beteiligungskonzeptes fallen auch Kapitalertréage
an, die der Abgeltungsteuer unterliegen. Die anteiligen Betrdge der
einbehaltenen Abgeltungsteuer werden den Gesellschaftern
zusammen mit der steuerlichen Ergebnismitteilung durch den
Steuerberater der Gesellschaft mitgeteilt. Die Mitteilung enthélt
auch diejenigen Kapitaleinkiinfte, von denen der Steuerabzug bis-
her nicht vorgenommen wurde (z.B. Gewinnausschiittungen und
Zinsertrdge aus der Beteiligung an der PV-Betreibergesellschaft
und der US-Gesellschaft). Die Besteuerung erfolgt dann im Rahmen
der Steuererklarung des Anlegers.

Soweit Gewinnausschiittungen sowie Zinsertrage einem auslandi-
schen Besteuerungsrecht unterliegen, ist das betreffende Doppel-
besteuerungsabkommen anzuwenden. RegelmaBig verzichtet der
auslandische Staat auf sein Besteuerungsrecht, hat jedoch die
Befugnis, eine Quellensteuer von bis zu 25 % (USA: 15 %) zu erhe-

ben. Fiir die Beteiligung an der US-Gesellschaft ist hinsichtlich der
Dividendenertrdge, die der Beteiligungsgesellschaft zuflieBen, ein
Quellensteuersatz von 15 % beriicksichtigt worden; soweit die
Beteiligungsgesellschaft Darlehen an die US-Gesellschaft vergeben
hat und daraus Zinsertrdge erzielt, ist kein Quellensteuerabzug
angesetzt worden.

Diese Ertrdge sind dann im Inland im Rahmen der Abgeltungsteuer
zu versteuern, wobei die im Ausland gezahlten Quellensteuern bis
zur Hohe der zu zahlenden Abgeltungsteuer angerechnet werden
kénnen. Die gezahlten ausldndischen Steuern werden jedem
Treugeber/Gesellschafter anteilig im Verhéltnis seiner Beteiligungs-
quote zugerechnet und im Rahmen des unter 2.1.6 geschilderten
Veranlagungsverfahrens festgestellt.

Soweit die Beteiligungsgesellschaft Anteile an auslandischen
Immobiliengesellschaften erwirbt und halt und diese Gesellschaf-
ten nach ihrer Rechtsgestalt der deutschen Kommanditgesellschaft
entsprechen, sind die Einkiinfte aus diesen Beteiligungen nach den
derzeit Uberwiegend abgeschlossenen Doppelbesteuerungsab-
kommen der deutschen Besteuerung nicht zu unterwerfen; das
Besteuerungsrecht steht dem ausldndischen Staat zu. Diese in
Deutschland steuerfreien Einkiinfte werden lediglich bei der
Berechnung der Hohe des auf die deutschen Einkiinfte anzuwen-
denden Steuersatzes bericksichtigt, soweit es sich bei dem
Belegenheitsstaat nicht um ein Mitgliedsland der Europdischen
Union handelt (Progressionsvorbehalt, § 32b EStG). Ist der
Belegenheitsstaat Mitglied der Europdischen Union, findet der
Progressionsvorbehalt keine Anwendung; die bisherige Auswirkung
der Einkiinfte auf den deutschen Steuersatz ist entfallen.

Die Modellrechnungen lassen Auswirkungen, die sich aus kirchen-
steuerlichen Griinden ergeben, auBer Acht, da jedes Bundesland
tiber ein eigenes Kirchensteuerrecht mit unterschiedlichen Bestim-
mungen verfiigt und nicht alle Anleger kirchensteuerpflichtig sind.
Bei Kirchensteuerpflicht ist mit einer zusatzlichen kirchensteuer-
lichen Belastung bzw. bei Werbungskosteniiberschiissen Entlastung
von etwa 8 % bis 9 % der jeweils festgesetzten Einkommensteuer
zu rechnen.

Fiir in Deutschland gelegenen Grundbesitz sind die Belegenheits-
gemeinden berechtigt, eine Grundsteuer zu erheben. Die Grund -
steuer wird auf Basis der Einheitswerte des Grundbesitzes als
Hebesatzsteuer erhoben. Jede Gemeinde ist berechtigt, den Hebe-
satz selbststandig festzulegen. Die Grundsteuer ist i.d.R. vom Mieter
im Rahmen der Nebenkostenabrechnung zu bezahlen; ein gesonder-
ter Ausweis in der Prognoserechnung erfolgt daher nicht.

2.2 Umsatzsteuer

Soweit die Beteiligungsgesellschaft selbst Immobilien erwirbt und
bei der Vermietung dieser Immobilien zuldssigerweise zur Umsatz-
steuerpflicht der Mietumsitze optiert (§ 9 UStG), steht ihr im
Rahmen einer Verhaltnisrechnung anteilig der Vorsteuerabzug zu.

Das bloBe Halten von Beteiligungen an Immobilien verwaltenden
Objektgesellschaften sowie an der PV-Betreibergesellschaft und an



der US-Gesellschaft stellt keine umsatzsteuerbare Tatigkeit dar; die
Beteiligungsgesellschaft kann deshalb die ihr in Rechnung gestell-
ten Umsatzsteuerbetrdge insoweit nicht als Vorsteuern abziehen.

Die Mietumsdtze der Objektgesellschaften, die aus der Vermietung
von deren Immobilien erzielt werden, sind grundsétzlich ebenfalls
gemaB § 4 Nr. 12 UStG von der Umsatzsteuer befreit. Die Objekt-
gesellschaften werden jedoch, soweit nach § 9 UStG gesetzlich
zuldssig, auf die Umsatzsteuerbefreiung verzichten. Den Objekt-
gesellschaften steht damit auch ein — zum Teil anteiliger — Vor-
steuerabzug zu.

In den Modellrechnungen dieses Beteiligungsprospekts sowie im
Investitionsplan wurde davon ausgegangen, dass sich alle ausge-
wiesenen Aufwendungen immer einschlieBlich im Einzelfall mogli-
cherweise nicht abziehbarer Vorsteuerbetrage verstehen.

Auf der Ebene der Beteiligungsgesellschaft sowie auch auf Ebene
der Objektgesellschaften kann die Korrekturvorschrift des § 15 a
UStG Anwendung finden. Andern sich wahrend eines Zeitraumes
von 10 Jahren (120 Monate) beginnend ab der erstmaligen
Verwendung durch die Beteiligungsgesellschaft bzw. die jeweilige
Objektgesellschaft die umsatzsteuerlichen Verhaltnisse, d.h., wer-
den in bisher umsatzsteuerpflichtig vermieteten Gebdudeteilen
nunmehr steuerfreie Vermietungen getétigt, so ist die im Rahmen
des Erwerbes geltend gemachte Vorsteuer entsprechend zu berich-
tigen. In den Féllen, in denen der Erwerb im Rahmen einer sog.
.GeschéftsverduBerung im Ganzen" nach § 1 Abs. 1 a UStG erfolg-
te, ist Fristbeginn im Sinne des § 15 a UStG die erstmalige Verwen-
dung durch den Voreigentlimer. Diese Berichtigung wiirde sich zu
Ungunsten der betroffenen Objektgesellschaft auswirken und mis-
ste aus deren Liquiditdtsreserve bezahlt werden, soweit sie nicht
durch Mieterhéhungen ausgeglichen werden kann. Die Vor-
steuerrlickzahlung erfolgt mit den monatlichen Umsatzsteuer-
Voranmeldungen. Die Berichtigungspflicht endet mit Ablauf der
genannten 10 Jahre (120 Monate). Die zuriickzuzahlenden
Vorsteuerbetrdge waren als Werbungskosten abziehbar. Bei einer
umsatzsteuerpflichtigen Vermietung bisher umsatzsteuerfrei ver-
mieteter Flachen gelten die obigen Erlduterungen zum Vorteil der
jeweiligen Objektgesellschaft und in der Folge auch der Beteili-
gungsgesellschaft sinngemap.

Zinsertrdge, Gewinnausschittungen und Dividenden unterliegen
nach § 4 Nr. 8 UStG nicht der Umsatzsteuer.

2.3 Gewerbesteuer

Die Beteiligungsgesellschaft und die Objektgesellschaften betreiben
kein Gewerbe, sondern lediglich Vermdgensverwaltung. Die Ertrdge
der Beteiligungsgesellschaft und der Objektgesellschaften unterlie-
gen daher nicht der Gewerbesteuer.

Im Einzelfall kann durch die VerduBerung der Immobilie durch die
Objektgesellschaften, durch die VerduBerung von Beteiligungen an
Objektgesellschaften durch die Beteiligungsgesellschaft oder durch
Verkauf der Beteiligung durch den Anleger ein gewerblicher

Grundstiickshandel begriindet werden; insoweit wird auf die
weitergehenden Ausflihrungen unter ,4. Besondere Erlduterungen
zur Besteuerung bei der Beendigung der Beteiligung” verwiesen.

3. BESONDERE ERLAUTERUNGEN FUR DIE
INVESTITIONSPHASE

3.1 Einkommensteuer
3.1.1 Steuerliche Besonderheiten bei Geschlossenen
Immobilienfonds

Die einkommensteuerliche Beurteilung von sog. ,Geschlossenen
Immobilienfonds" ergibt sich im Wesentlichen aus dem Schreiben
des Bundesministeriums der Finanzen vom 20. Oktober 2003 (BStBI
1 2003, S. 546 ff., Bauherrenerlass). Die wesentlichen Aussagen die-
ses Erlasses bestehen i.d.R. in der steuerlichen Anerkennung des
Werbungskostenabzugs bestimmter Ausgaben der Investitions-
phase (fondsspezifische Dienstleistungshonorare). Der Erlass ist
auch auf ggf. mit den Objektgesellschaften zu vereinbarende
Dienstleistungshonorare der Erwerbsphase anzuwenden.

Nach diesem Erlass sind nahezu sdmtliche fondsspezifischen
Dienstleistungshonorare den Anschaffungskosten der in der Plat-
zierungsphase erworbenen Wirtschaftsgliter zuzurechnen, soweit
sie nicht unmittelbar mit der Finanzierung der Beteiligungsge-
sellschaft oder der Objektgesellschaften im Zusammenhang stehen.

In der Prognoserechnung sind die fondsspezifischen Dienst-
leistungshonorare jeweils anteilig den Anschaffungskosten fir die
erworbenen Immobilien (einschlieBlich der Anschaffungskosten fiir
Beteiligungen an den Objektgesellschaften), fiir die Beteiligungen
an der PV-Betreibergesellschaft und an der US-Gesellschaft oder
fur die sonstigen Wirtschaftsgliter zugerechnet worden. Die steu-
erliche Beriicksichtigung dieser Aufwendungen erfolgt dann im
Rahmen der Abschreibungsmaglichkeiten. Als laufende Werbungs-
kosten werden die im Einzelfall zu entrichtenden Kreditbear-
beitungsgebiihren, laufende Zinszahlungen, die Kosten der laufen-
den Fondsverwaltung, die Verglitung des Treuhanders, die laufen-
den Steuerberatungskosten, die Verglitung der Komplementérin
sowie die zu leistenden Bestandspflegeprovisionen angesetzt.

Die Aufwendungen fir die Eintragung von Grundschulden in das
Grundbuch wéren ebenfalls als Werbungskosten abziehbar, wurden
aber wegen ihrer geringen Hohe in den Modellrechnungen des
Beteiligungsprospekts den Anschaffungskosten der Immobilien zu-
gerechnet und tber die Gebdudeabschreibung als Aufwand erfasst.

3.1.2 Die Ermittlung und die Berechnung der Abschreibungen
Abschreibungsbemessungsgrundlage ist der von der Beteiligungs-
gesellschaft bzw. den Objektgesellschaften entrichtete Kaufpreis der
Immobilien zzgl. der direkt den Immobilien zurechenbaren
Gebiihren/Kosten, soweit diese nicht sofort abzugsfihige Wer-
bungskosten darstellen, und abzgl. der Grund- und Bodenanteile
hiervon. Fondsspezifische Dienstleistungshonorare der Investitions-
phase, die nicht zum sofortigen Werbungskostenabzug zugelassen
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sind, erhdhen die Bemessungsgrundlage flr die Abschreibungen,
soweit sie nicht den Grund- und Bodenanteil erhéhen.

Soweit die Beteiligungsgesellschaft aktivierungspflichtige fonds-
spezifische Dienstleistungshonorare leistet und diese anteilig den
von den Objektgesellschaften erworbenen Immobilien zuzurechnen
sind, erhéhen sie dort die Abschreibungsbemessungsgrundlage,
soweit sie nicht den Grund- und Bodenanteil erhéhen. Die
Modellrechnung bildet diesen Sachverhalt entsprechend ab.

Die Beteiligungsgesellschaft und die Objektgesellschaften kénnen
fur die in ihrem Vermdgen befindlichen Gebdude regelmaBig
Abschreibungen gemal § 7 Abs. 4 Satz 1 Nr. 2 a EStG mit 2 % p.a.
geltend machen. Fir vorhandene AuBenanlagen wire eine
Abschreibung nach § 7 Abs. 1 EStG zu beriicksichtigen, die jedoch
aus Vorsichtsgriinden nicht angesetzt wurde.

Die angesetzten Grundstlickswerte wurden als Schatzwert mit
jeweils 30 % des Kaufpreises angenommen.

3.2 Grunderwerbsteuer

Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt nach MaBgabe des plat-
zierten Eigenkapitals, sowohl selbst Immobilien zu erwerben, als
auch Beteiligungen an anderen Objektgesellschaften zu erwerben,
die Immobilien halten.

Die fiir diese geplanten Erwerbe anfallende Grunderwerbsteuer ist
im Investitionsplan einkalkuliert.

Als weiterer steuerbarer Tatbestand ist die Vorschrift des § 1 Abs.
2 a GrEStG zu beachten. Rechtsvorgdnge, die formal nur auf die
Ubertragung von Anteilen an grundstiicksbesitzenden Gesellschaf-
ten gerichtet sind, im wirtschaftlichen Ergebnis aber einen Rechts-
trdgerwechsel am Grundbesitz bewirken, werden danach der
Grunderwerbsteuer unterworfen.

Andert sich der Gesellschafterbestand einer Grundbesitz haltenden
Gesellschaft innerhalb von fiinf Jahren unmittelbar oder mittelbar um
mindestens 95 %, gilt dies als auf die Ubereignung des Grundbesitzes
auf eine neue Personengesellschaft gerichtetes Rechtsgeschéft. Zur
Anwendung des § 1 Abs. 2a GrEStG hat die Finanzverwaltung am
26. Februar 2003 einen gleichlautenden Erlass der obersten
Finanzbehérden der Linder herausgegeben (BStBI | 2003, S. 271 ff.).

Die Finanzverwaltung geht im Erlass vom 26. Februar 2003 davon
aus, dass unter Anteil an einer Personengesellschaft der Anteil des
einzelnen Gesellschafters am Gesellschaftsvermdgen zu verstehen
ist. In dieser 95-9%-Grenze sind nach Meinung der Finanz-
verwaltung auch Wechsel der Treugeber oder ein Wechsel der
Treuhandkommanditistin zu berticksichtigen.

Die vorgesehene Beteiligungsstruktur beim Beitritt der Beteili-
gungsgesellschaft zu den Objektgesellschaften soll sicherstellen, dass
die Altgesellschafter im Sinne des § 1 Abs. 2 a GrEStG immer eine
Beteiligung von mehr als 5 % der festen Kapitaleinlage halten und
behalten, die fiir die Beteiligung bei Ausscheiden der Beteiligungs-

gesellschaft aus der Objektgesellschaft und bei Aufldsung der
Objektgesellschaft fiir die Verteilung des Auseinandersetzungs-
guthabens maBgeblich ist. Damit sind nach Ansicht der Prospekt -
verantwortlichen, unbeschadet der Verpflichtung der Beteiligungs-
gesellschaft, die Finanzierung dieser Objektgesellschaften durch eine
Einzahlung in die Kapitalriicklage zu vervollstandigen, die Altgesell-
schafter mit mehr als 5 % am Vermdgen der Objektgesellschaften
beteiligt, sodass eine Grunderwerbsteuerpflicht auf die neu einge-
worbenen Gesellschaftsanteile der Beteiligungsgesellschaft nach
heutiger Sach- und Rechtslage nicht entstehen wird.

Soweit die Beteiligungsgesellschaft selbst Immobilien erwirbt, wird
dieser Erwerb erst dann stattfinden, wenn mindestens 5 % des
geplanten Beteiligungskapitals platziert und eingezahlt sind, um
negative Auswirkungen des § 1 Abs. 2 a GrEStG auszuschlieBen.

Soweit der einzelne Gesellschafter seinen Anteil an der Beteili-
gungsgesellschaft verduBert, stellt dies kein VerduBerungsgeschaft
im Sinne des Grunderwerbsteuergesetzes dar, sofern nicht insge-
samt mittelbar Anteile von 95 % oder mehr innerhalb von 5 Jahren
verduBert werden.

Zusétzlich wird Grunderwerbsteuer nach § 1 Abs. 3 GrEStG erho-
ben, wenn ein Gesellschafter unmittelbar oder mittelbar mindes-
tens 95 % der Gesellschaftsanteile halt. Die Geschaftsfiihrung wird
jedoch bei einem maglichen Erreichen der genannten Grenze ent-
sprechende Vorkehrungen treffen, um den Anfall dieser Grund-
erwerbsteuer zu verhindern.

4. BESONDERE ERLAUTERUNGEN ZUR
BESTEUERUNG BEI DER BEENDIGUNG
DER BETEILIGUNG

4.1 Verkauf der Beteiligung, VerduBerung der
Immobilien oder der Beteiligungen an der PV-
Betreibergesellschaft oder der US-Gesellschaft

4.1.1 Privates VerduBerungsgeschéft bei Immobilien

Soweit der Treugeber/Gesellschafter seinen Anteil an der Beteili-

gungsgesellschaft nach der Spekulationsfrist von 10 Jahren und

einem Tag gemaB § 23 Abs. 1 Nr. 1 EStG verauBert, unterliegt sein

VerduBerungsgewinn nicht der Einkommensteuer, soweit dieser auf

die von der Beteiligungsgesellschaft oder den Objektgesellschaften

gehaltenen Immobilien entfallt. Gleiches gilt, wenn sich die Beteili-
gungsgesellschaft nach Ablauf der genannten Frist auflést oder

Beteiligungen an Objektgesellschaften nach Fristablauf verduBert

oder Objektgesellschaften die von ihnen gehaltenen Immobilien

verduBern.

Bei einem Verkauf der Beteiligung durch den Anleger oder
VerduBerung von Beteiligungen an Objektgesellschaften durch die
Beteiligungsgesellschaft oder Immobilienverkdufen durch die
Objektgesellschaften vor Ablauf von 10 Jahren seit deren An-
schaffung kann ein Gewinn aus einem privaten VerduBerungs-
geschift nach § 23 EStG festzustellen sein, sofern nicht vorrangig
ein gewerblicher Grundstiickshandel vorliegt.



Bei einer Schenkung von Anteilen an vermdgensverwaltenden
Personengesellschaften mit Schulden handelt es sich gemaB & 10
Abs. (1) Satz 3 i. V. m. § 7 Erbschaftsteuergesetz (ErbStG) um eine
sog. gemischte Schenkung. In dem Umfang, in dem der Beschenkte
im Rahmen der Schenkung die anteiligen Schulden Gbernimmt,
liegt ein Entgelt und damit ein grundsétzlich einkommensteuerba-
res Geschéft vor.

Damit fiihrt auch eine Schenkung der Beteiligung innerhalb der
Zehnjahresfrist zu einem privaten VerduBerungsgeschéft und kann
neben Schenkungsteuer auf den unentgeltlichen Teil der
Schenkung (vgl. weitere Erlduterungen unter ,4.3 Erbschaft- und
Schenkungsteuer”) unter Umsténden auch Einkommensteuer auf
den entgeltlichen Teil der Schenkung ausldsen.

MaBstab flr die Fristberechnungen im Sinne des § 23 EStG sind
jeweils die schuldrechtlichen Verpflichtungsgeschéafte, also hier der
Beitritt des Anlegers zur Beteiligungsgesellschaft bzw. die Ver-
duBerung der Beteiligung. Die Fristberechnungen erfolgen taggenau.

Der Gewinn im Sinne des § 23 EStG errechnet sich als Differenz
zwischen dem anteiligen VerduBerungserlos fiir die verkaufte
Immobilie und dem anteiligen steuerlichen Buchwert im Zeitpunkt
der VerduBerung. Der Gewinn ist mit dem individuellen
Einkommensteuersatz des Anlegers zu versteuern.

4.1.2 Gewerblicher Grundstiickshandel

Am 26. Marz 2004 (Az. IV A 6 - S-2240 - 46/04, BStBI. 2004 |, S.
434) hat das BMF ein neues Schreiben zur ,Abgrenzung zwischen
privater Vermdgensverwaltung und gewerblichem Grundstiicks-
handel" veroffentlicht. Dieses Schreiben versucht, die in den ver-
gangenen Jahren ergangene Rechtsprechung mit den bisherigen
Schreiben zusammenzufiihren. Das Schreiben unterscheidet dabei
bei Beteiligungen an Personengesellschaften zwischen Anteils-
verkdufen durch die Gesellschafter einer Personengesellschaft und
GrundstlicksverduBerungen durch die Personengesellschaft selbst.

VerduBerung eines Gesellschaftsanteils

Die VerduBerung eines Gesellschaftsanteils durch den Gesell-
schafter wird in Tz. 18 des BMF-Schreibens behandelt.

Danach ist die VerduBerung der Beteiligung an einer Grund -
stiicksgesellschaft einer anteiligen GrundstlicksverduBerung
gleichzustellen. Fr die Erfullung der ,Drei-Objekt-Grenze" kommt
es nach Auffassung der Finanzverwaltung auf die Zahl der im
Gesamthandsvermégen befindlichen Grundstiicke an. Sofern der
zukilinftig beabsichtigte Immobilienerwerb durch Erwerb von
Anteilen an anderen vermdgensverwaltenden Personengesell-
schaften vollzogen wird, werden die im Eigentum der Beteiligungs-
gesellschaft oder der jeweiligen Objektgesellschaft stehenden
Grundstticke fiir diese Zwecke den Gesellschaftern der Beteili-
gungsgesellschaft anteilig zugerechnet.

Zu beachten sind dabei immer die grundsatzlichen Regelungen der Tz.
5 bis 7 des vorgenannten Erlasses sowie die gesetzliche Regelung des

§ 15 EStG (Einkiinfte aus Gewerbebetrieb). Nach Tz 5 ist die
VerduBerung von mehr als drei Objekten innerhalb eines Fiinfjahres -
zeitraums grundsdtzlich als gewerbliche Tatigkeit einzustufen.

Nach Tz. 6 zdhlen grundsétzlich nur solche VerduBerungen im
Rahmen der Berechnung der ,Drei-Objekt-Grenze" mit, bei denen
ein enger zeitlicher Zusammenhang zwischen Erwerb und
VerduBerung besteht, wobei als zeitliche Obergrenze ein Zeitraum
von 5 (unter besonderen Umstdnden, z.B. bei branchenkundigen
Personen wie Architekten, Grundstiicksmakler und Bauunter-
nehmern: 10) Jahren heranzuziehen ist, sodass ein gewerblicher
Grundstiickshandel bei einer Besitzdauer von mehr als 5 (10) Jahren
folglich nicht mehr vorliegen kann.

Die Besitzdauer im Sinne der Tz. 18 ist der Zeitraum zwischen
Beitritt und VerduBerung der Beteiligung (vgl. auch die von der
Finanzverwaltung zu Tz. 18 gebildeten Beispiele). Sofern der Beitritt
vor Abschluss des Kaufvertrages der Immobilie erfolgt, ist das
Kaufvertragsdatum als maBgebender Fristoeginn anzusetzen.

Voraussetzung fiir die Behandlung der im Gesamthandsvermégen
befindlichen Grundstlicke als Zahlobjekte ist jedoch, dass der
Gesellschafter entweder zu mindestens 10 9% an der Gesellschaft
beteiligt ist oder dass die Beteiligung unabhangig von der Héhe der
Beteiligung im Zeitpunkt der VerduBerung einen Verkehrswert von
mehr als EUR 250.000 hat. Auf den Verkehrswert des insoweit ver-
duBerten Grundstiicks kommt es anders als bei einem Verkauf
durch die Gesellschaft nicht an. Der Verkehrswert der Beteiligung
kann den Nominalwert der Beteiligung Ubersteigen.

Es ist jedem Verkaufsinteressenten zu empfehlen, vor dem Verkauf
des Gesellschaftsanteils den Rat eines erfahrenen Steuerberaters
oder Wirtschaftspriifers einzuholen.

Grundstiicksverkdufe durch die Objektgesellschaften und
Verkédufe von Beteiligungen an den Objektgesellschaften

durch die Beteiligungsgesellschaft

Nach Tz. 14 ist zunidchst auf Ebene der Beteiligungsgesellschaft
bzw. der Objektgesellschaften zu priifen, ob diese durch die
Grundstiicksverkdufe selbst als gewerbliche Grundstiickshindler zu
behandeln sind und damit origindr Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
erzielen. Sofern dies nicht gegeben ist, werden die Grundstiicks-
verkdufe durch die Beteiligungsgesellschaft bzw. die Objekt-
gesellschaften den Gesellschaftern der Beteiligungsgesellschaft
dann als Zdhlobjekte zugerechnet, wenn die in Tz. 17 genannten
Voraussetzungen erfiillt sind.

Neben die bereits unter ,VerduBerung eines Gesellschaftsanteils”
genannten Voraussetzungen flr die Behandlung von verduBerten
Grundstticken als Zahlobjekte (relative Grenze von 10 % Beteili-
gungsanteil oder Verkehrswert des Gesellschaftsanteils hoher als
EUR 250.000) tritt die weitere Alternative, dass der anteilige
Verkehrswert des verduBerten Grundstiicks bezogen auf den jewei-
ligen Gesellschaftsanteil h6her als EUR 250.000 ist. Es ist dabei zu
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beachten, dass der anteilige Verkehrswert des verduBerten Grund-
stlicks anders als der Verkehrswert des Gesellschaftsanteils nicht
durch die von der Gesellschaft aufgenommene Fremdfinanzierung
gemindert wird.

Die Modellrechnungen dieses Beteiligungsprospektes gehen davon
aus, dass Immobilienverkdufe nicht vor Ablauf der Haltefristen von
10 Jahren erfolgen, sodass Grundstiicksverkdufe durch die
Objektgesellschaften als Ausloser fiir einen gewerblichen Grund-
stickshandel voraussichtlich nicht in Betracht kommen werden.

Die vorgenannten Erlduterungen sind sinngemdB fir die Fille
anzuwenden, in denen die Beteiligungsgesellschaft ihre Anteile an
Objektgesellschaften verduBert.

Liegt ein gewerblicher Grundstiickshandel vor, wéren die steuer-
lichen Konsequenzen grundlegend anders als bei unterstellten
Einkiinften aus Vermietung und Verpachtung, von deren Vorliegen
bei diesem Konzept ausgegangen wurde. Insbesondere wéren dann
mogliche VerduBerungsgewinne zu versteuern, wobei Abschrei-
bungen auf die Immobilien nicht beansprucht werden kdnnten.
Daneben wiirde Gewerbesteuerpflicht auf alle erzielten Gewinne
einschlieBlich VerduBerungsgewinne bestehen. Zudem konnten
andere bisher steuerfreie Grundstlcksgeschafte der Anleger den
genannten Steuerpflichten unterliegen.

4.2. VerduBerung von Anteilen an
Kapitalgesellschaften

Gewinne aus der VerduBerung von Anteilen an der PV-Betreiber-
gesellschaft oder der US-Gesellschaft unterliegen als Einkiinfte aus
Kapitalvermégen der Besteuerung nach den Regelungen der
Abgeltungssteuer (vgl. 2.1.7), soweit nicht eine Besteuerung nach
§ 17 EStG in Betracht kommt. Eine derartige VerduBerung kann dabei
sowohl durch die Beteiligungsgesellschaft als auch durch den
Verkauf seiner Beteiligung durch den Anleger erfolgen.

Der zu versteuernde VerduBerungsgewinn ergibt sich dabei aus der
Differenz  zwischen dem VerduBerungserlés abzgl. der
Aufwendungen, die in unmittelbaren sachlichen Zusammenhang
mit dem VerduBerungsgeschaft stehen, und den um die anteiligen
fondsspezifischen Dienstleistungshonorare erhéhten Anschaf-
fungskosten (vgl. 3.1.1).

Gewinne aus der VerduBerung von Anteilen an der PV-
Betreibergesellschaft oder der US-Gesellschaft sind nach § 17 EStG
dann als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb zu versteuern, wenn der
Anleger innerhalb der letzten 5 Jahre vor dem Verkauf an der
Kapitalgesellschaft mittelbar zu mindestens 1 % beteiligt war. Die
genannte Beteiligungsquote wird dabei im Rahmen einer
Bruchteilsberechnung beim einzelnen Anleger ermittelt.

Bei der vorliegenden Beteiligungsgesellschaft kann § 17 EStG bei
Anlegern dann zur Anwendung gelangen, wenn bei einem einge-
zahlten Beteiligungskapital von EUR 58.000.000 die einzelne einge-
zahlte Beteiligung mindestens EUR 580.000 betrdgt. Bei einem

VerduBerungsvorgang vor Volleinzahlung aller Beteiligungsbetrége
kann auch schon bei geringeren Beteiligungssummen eine Steuer-
pflicht nach § 17 EStG entstehen.

Die Besteuerung so entstandener VerduBerungsgewinne erfolgt
dabei im Rahmen des Teileinkiinfteverfahrens (vgl. §8 3 Nr. 40, 3¢
Abs. 2 EStG). Daneben ist anteilig ein geringer Freibetrag zu beriick-
sichtigen (§ 17 Abs. (3) EStG).

4.3 Ubertragung der Beteiligung unter Lebenden oder
von Todes wegen (Erbschaft- und Schenkung-
steuer)

Auf die Anleger entféllt entsprechend ihrer Beteiligung auch ein

Anteil am Vermégen und den Schulden der Beteiligungsgesell-

schaft, wobei fiir Zwecke der Vermégensteuer seit dem 1. Januar

1997 keine Werte mehr festgestellt werden.

Der Gesetzgeber hat mit der Einfiihrung des Gesetzes zur Reform
des Erbschaftsteuer- und Bewertungsrechts (ErbStRG) den Forde-
rungen des Bundesverfassungsgerichts aus dem Beschluss vom
7. November 2006 zur Neuordnung der Erbschaftsbesteuerung ab
dem 1. Januar 2009 Folge geleistet. Ob diese Neuregelung den vom
Bundesverfassungsgericht aufgestellten Grundsatzen geniigt, wer-
den die Finanzgerichte in Zukunft zu kldren haben.

Die erbschaft- und schenkungsteuerliche Bewertung hdngt zudem
davon ab, ob der Anleger als Direktkommanditist oder als Treugeber
tber die Treuhandkommanditistin beteiligt ist.

Die Bewertung sollte in beiden Féllen zu einem identischen
Ergebnis flhren. Es Iasst sich jedoch nicht ausschlieBen, dass durch
die Typisierung von Bewertungen im Rahmen von Rechtsverord-
nungen bzw. die Preisbildung von Anteilen im Zweitmarkt unter-
schiedliche Ergebnisse entstehen.

Die Prospektverantwortliche weist darauf hin, dass eine Aussage
Uber die Vorteilhaftigkeit der mdéglichen Beteiligungsvarianten
nicht im Voraus getroffen werden kann.

In beiden Bewertungsféllen bleibt dem Anleger der Nachweis eines
niedrigeren gemeinen Werts als dem durch die typisierenden
Verfahren ermittelten Werts offen (§ 198 BewG).

4.3.1. Beteiligung als Direktkommanditist

Fur Erbschaft- und Schenkungsteuerzwecke wird zum Zeitpunkt
des Erbfalles bzw. zum Schenkungszeitpunkt fiir Grundvermégen
eine Bedarfsbewertung durchgefiihrt (§ 138 Abs. 5 BewG).

4.3.1.1 Erbschaftsteuer

Bebaute Grundstiicke sind gemaB § 12 Abs. 3 ErbStG in Verbindung
mit 8§ 157, 177 BewG mit dem gemeinen Wert im Sinne des § 9
BewG anzusetzen. Die Bewertung erfolgt dabei fiir unbebaute
Grundstlicke mit den von den Gemeinden festgestellten Boden-
richtwerten (§ 179 BewG). Fiir bebaute Grundstiicke wird die



Bewertung abhdngig von der Art der Bebauung (Grundstiicksart) Die Prospektverantwortliche bittet die Gesellschafter, sich bei

entweder im Vergleichswert-, im Ertragswert- oder im Sachwert- Schenkungen zu gegebener Zeit um den Rat eines erfahrenen
verfahren (vgl. § 182 BewG). Bei der vorliegenden Beteiligungs- Steuerberaters oder Rechtsanwaltes zu bemiihen, weil ggf.
gesellschaft wird regelmaBig das Ertragswertverfahren zur Anwen- Nachteile (z.B. Annahme einer fehlenden Gewinnerzielungsabsicht)
dung kommen (§ 184 BewG). auftreten konnten.

Die Anteile an der PV-Betreibergesellschaft und an der US- 4.3.2 Beteiligung als Treugeber iiber die

Gesellschaft sind ebenfalls mit dem gemeinen Wert nach § 9 BewG Treuhandkommanditistin

anzusetzen. Ldsst sich der gemeine Wert nicht aus Verkdufen unter Mit bundeseinheitlich abgestimmtem Erlass (vgl. Erlass des Finanz-
fremden Dritten ableiten, die weniger als ein Jahr zuriickliegen, so ist ministeriums Bayern vom 14. Juni 2005, DStR 2005, S. 1231) hat
er unter Berticksichtigung der Ertragsaussichten der Gesellschaft zu die Finanzverwaltung ihre bisherige Auffassung zur erbschaft- und

ermitteln (§ 11 Abs. 2 Bew@). Hierbei findet grundsétzlich das verein- schenkungsteuerlichen Behandlung der Ubertragung treuhdnde-
fachte Ertragswertverfahren gemaB §§ 199 ff. BewG Anwendung. risch gehaltener Vermdgensgegenstande gedndert.

Zur Finanzierung der Wirtschaftsgiiter aufgenommene Fremdmittel Die Finanzverwaltung geht davon aus, dass der Anleger (Treugeber)
kénnen bei der Erbschaftsteuer in vollem Umfang abgezogen wer- bei Ubertragung seiner treuhinderisch gehaltenen Gesellschafts-

den, es sei denn, sie stehen im Zusammenhang mit begiinstigtem beteiligung im Wege der Erbschaft oder Schenkung lediglich einen
Vermdgen nach §§ 13 ff. BewG. In diesem Fall sind die Schulden Sachleistungsanspruch auf Herausgabe der vom Treuhédnder gehal-

lediglich in Hohe des steuerpflichtigen Anteils zum Abzug zugelas- tenen Kommanditbeteiligung Gbertrdgt. Die Bewertung eines sol-
sen. Fur die Beteiligungsgesellschaft kann in diesem Zusammen- chen Sachleistungsanspruchs erfolgt mit dem ,gemeinen Wert" der
hang § 13c BewG zur Anwendung kommen, der fiir zu Wohn- Beteiligung, der i.d.R. dem Verkehrswert entspricht.

zwecken vermietete Grundstiicke eine Begrenzung der Bewertung

auf 90 % des gemeinen Werts anordnet. Dies gilt auch fiir etwaige Wie der gemeine Wert bei der Ubertragung treuhanderisch gehal-
Darlehen, die zur Finanzierung der Einlageverpflichtung aufgenom- tener Kommanditbeteiligungen zu ermitteln ist, hat die Finanz-
men wurden (§ 10 Abs. 5 ErbStG). verwaltung noch nicht mitgeteilt.

Der Wert kann maoglicherweise aus Verkdufen von Beteiligungen

abgeleitet werden, welche zeitnah zum Bewertungsstichtag statt-

Fur die Schenkungsteuer gelten die zur Erbschaftsteuer gemachten gefunden haben. Kann der Wert nicht aus zeitnahen Beteiligungs-

Ausfiihrungen mit Ausnahme der folgenden Einschrankungen ent- verkdufen abgeleitet werden, wére er durch die Finanzverwaltung

sprechend. zu schatzen, wobei unklar bleibt, auf welcher Grundlage eine der-
artige Schatzung erfolgt.

4.3.1.2 Schenkungsteuer

Den §§ 7, 10 ErbStG zufolge handelt es sich bei der Schenkung von
Anteilen an vermogensverwaltenden Geschlossenen Immobilien- .
fonds um eine gemischte Schenkung. 5. BETEILIGUNG IM BETRIEBSVERMOGEN
Die gemischte Schenkung fihrt dazu, dass die Ubertragung in Fur den Fall, dass der Anleger seine Beteiligung nicht im Privat-
einen voll unentgeltlichen sowie in einen voll entgeltlichen Anteil sondern im Betriebsvermdgen hilt, erzielt er aus der Beteiligung
aufgespalten wird, soweit der Gesellschaftsanteil oder die Gesell- keine Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung bzw. Kapital-
schaft selbst noch mit Schulden belastet ist. Die mit der Beteiligung vermdgen, sondern Einkiinfte derjenigen Einkunftsart, die fir das
verbundenen Schulden sind im Rahmen einer anzustellenden Betriebsvermdgen gilt.

Verhdltnisrechnung nur anteilig abziehbar; der schenkungsteuerli-

che Wert ist dadurch immer positiv. Hinsichtlich des voll entgelt- Die Finanzverwaltung hat mit Schreiben vom 29. April 1994
lichen Anteils der Schenkung kann — soweit die Ubertragung inner- (BStBI. I, 1994, S. 282; sog. ,Zebraerlass”) hinsichtlich der Ermitt-
halb eines Zeitraums von 10 Jahren nach Anschaffung der lung von Einkiinften aus vermogensverwaltenden Personengesell-
Beteiligung erfolgt — ein einkommensteuerlich zu berticksichtigen- schaften, die im Betriebsvermdgen gehalten werden, Stellung

des Ergebnis aus einem privaten VerduBerungsgeschaft (vgl. § 23 genommen.
EStG sowie die Erliuterungen zu 4.1 in diesem Abschnitt) entste-

hen. Unberlihrt von Fristen entsteht hinsichtlich der von der Be- Danach ist es grundsatzlich nicht zu beanstanden, wenn der antei-
teiligungsgesellschaft gehaltenen Anteile an der PV-Betreiber- lige Gewinn oder Verlust aus Vereinfachungsgriinden in Héhe des
gesellschaft und an der US-Gesellschaft ein ertragsteuerlich rele- aufgrund der Einnahmen-Werbungskostenrechnung der Beteili-

vantes Ergebnis, wenn diese Anteile mit Darlehen finanziert worden gungsgesellschaft ermittelten Ergebnisanteils Gbernommen wird,
sind. Die Modellrechnungen sehen eine derartige Finanzierung sofern die Beteiligung weniger als 10 % an der Personengesell-

allerdings nicht vor.

schaft ausmacht.
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Ertragsteuerlich sind die Ergebnisanteile sowie Entnahmen/Aus-
schittungen auf einem sog. Beteiligungskonto zu erfassen und
fortzufiihren, sofern durch diese Handhabung keine ungerechtfer-
tigten Steuervorteile drohen.

Bei einem Verkauf der Beteiligung durch den Anleger oder bei
VerduBerung von Immobilien durch Objektgesellschaften ist der
Gewinn als Differenz zwischen dem Verkaufserlés und dem
Buchwert des Beteiligungskontos zu ermitteln. Voraussetzung fir
diese Verfahrensweise ist allerdings ein Antrag des Gesellschafters
und die im Benehmen mit dem Betriebsfinanzamt zu erteilende
Zustimmung des Wohnsitzfinanzamts des Anlegers. Die
Erlauterungen zu den privaten VerduBerungsgeschaften (vgl. 4.1.1
in diesem Abschnitt), zum gewerblichen Grundstiickshandel (vgl.
4.1.2 in diesem Abschnitt), zur VerduBerung von Anteilen an
Kapitalgesellschaften (vgl. 4.2 in diesem Abschnitt) ) sowie zur
Abgeltungsteuer (vgl. 2.1.7 in diesem Abschnitt) gelten bei
Beteiligungen im Betriebsvermdgen nicht. Gewerbesteuerlich sind
die Gewinn- und Verlustanteile dem Gewerbeertrag hinzuzusetzen
bzw. abzusetzen; die von der Personengesellschaft gezahlten
Zinsen fur die Fremdfinanzierung sowie ggf. zu berlcksichtigende
Zinsvorauszahlungen stellen beim Anleger Entgelte fir Schulden im
Sinne des § 8 Nr. 1 GewStG dar.

Mit Beschluss vom 11. April 2005 (GrS 2/02; BFH NV 2005, S. 1648)
hat der Bundesfinanzhof die oben dargestellte Handhabung der
Finanzverwaltung offenbar gebilligt, sodass zwischenzeitlich beste-
hende Rechtsunsicherheiten beseitigt sind.

Die Prospektverantwortliche rdt jedem Anleger, der seine
Beteiligung im Betriebsvermdgen halten will, dazu, vor dem
Eingehen einer Beteiligung den personlichen Steuerberater zu Rate
zu ziehen.

6. SCHLUSSBEMERKUNGEN

Standige Anderungen und die zunehmende Komplexitit des
Steuerrechts bringen es mit sich, dass diese Darstellung gewisse
steuerrechtliche Kenntnisse des Lesers erfordert. Ferner kann sie auf
individuelle Umsténde von Gesellschaftern nur in sehr begrenztem
Umfang eingehen, weshalb die Hinzuziehung des persénlichen
steuerlichen Beraters jedem Gesellschafter empfohlen wird.

Die steuerlichen Erlduterungen basieren auf dem Rechtsstand vom
Februar 2010.




X RECHTLICHE GRUNDLAGEN

VORBEMERKUNG

Bei der Beteiligungsgesellschaft handelt es sich um eine Komman-
ditgesellschaft. Die Anleger beteiligen sich an der Beteiligungs-
gesellschaft grundsétzlich mittelbar als sog. Treugeber einer
Treuhandkommanditistin. Die Treuhandkommanditistin Curia HHKL
Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft, Minchen, ist im
AuBenverhiltnis zivilrechtlich die alleinige Inhaberin ihres an der
Beteiligungsgesellschaft gehaltenen Kommanditanteils, welchen
sie jedoch im Innenverhéltnis im Auftrag und fir Rechnung der sie
beauftragenden Treugeber hilt. Die Treuhandkommanditistin (ibt
zugleich aufgrund eines mit der Beteiligungsgesellschaft gesondert
abgeschlossenen Vertrages auch eine zeitlich und inhaltlich
begrenzte Mittelverwendungskontrolle aus.

Die grundlegenden Vertragsbedingungen — Treuhandvertrag,
Gesellschaftsvertrag und Mittelverwendungskontrollvertrag — sind
in diesem Emissionsprospekt im Wortlaut abgedruckt. Ihr wesent-
licher Inhalt wird nachstehend — ebenso wie der wesentliche Inhalt
weiterer von der Beteiligungsgesellschaft abgeschlossener Vertrage
— zusammenfassend beschrieben. Die Lektire dieser Zusammen-
fassung ersetzt das eingehende Studium der vorgenannten grund-
legenden Vertragsbedingungen durch den interessierten Anleger
vor Abgabe seines Angebotes auf Abschluss eines Treuhandver-
trages (,Beteiligungsangebot”) nicht.

1. TREUHANDVERTRAG

1.1 Zustandekommen und Ausfiihrung des
Treuhandvertrages

Grundlage der Beteiligung des einzelnen Treugebers ist der von ihm

mit der Treuhandkommanditistin abgeschlossene Treuhandvertrag.

Durch die Unterzeichnung der im Beteiligungsangebot enthaltenen
Erkldrung bietet der Treugeber der Treuhandkommanditistin den Ab-
schluss eines Treuhandvertrages mit dem in diesem Emissionsprospekt
wiedergegebenen Inhalt, konkretisiert durch die Angaben im Beteili-
gungsangebot, an. Der Treuhandvertrag kommt zustande, wenn die
Treuhandkommanditistin fristgerecht die Annahme erklart (§ 1
Treuhandvertrag). Diese Erklarung muss dem Treugeber nicht zugehen.

Durch den Abschluss des Treuhandvertrages ist der Treugeber noch
nicht — mittelbar — an der Beteiligungsgesellschaft beteiligt.
Gegenstand des Treuhandvertrages ist zundchst nur der Auftrag des
Treugebers an die Treuhandkommanditistin, in einem weiteren
Schritt durch Abgabe einer entsprechenden Erkldrung gegentiber der
Beteiligungsgesellschaft (siehe § 4 Abs. (4) Gesellschaftsvertrag) ihre
Pflichteinlage um den Betrag der vom Treugeber Ubernommenen
Beteiligungssumme zu erh6hen und den dadurch entstehenden Teil
ihres Kommanditanteils kiinftig fiir Rechnung und im Interesse des
Treugebers zu halten (§ 3 Abs. (1) Treuhandvertrag). Erst mit dieser
Ausflihrung des erteilten Auftrages wird der ,Beitritt" des Treugebers
zur Beteiligungsgesellschaft bewirkt und damit seine mittelbare
Beteiligung an der Beteiligungsgesellschaft begriindet.

Nach dem Vollzug des Beitritts wird die Treuhandkommanditistin
den fir Rechnung des Treugebers tbernommenen Teil ihres

Kommanditanteils fur diesen getrennt von ihrem sonstigen
Vermdgen halten und verwalten sowie die Mittelverwendungs-
kontrolle nach ndherer MaBgabe des Mittelverwendungskontroll-
vertrages (siehe Abschnitt 3.0, Seite 147 ff.) wahrnehmen.

1.2 Zahlungspflichten

Jeder Treugeber hat grundsétzlich den auf ihn entfallenden Teil der
Pflichteinlage der Treuhandkommanditistin (Beteiligungssumme)
zzgl. Agio aufzubringen. Die Mindestbeteiligungssumme betrdgt
EUR 10.000 (zzgl. Agio). Hohere Beteiligungssummen miissen durch
500 ohne Rest teilbar sein. Insgesamt ist ein Beteiligungskapital
(Summe aller von Treugebern ibernommenen Beteiligungs-
summen) von EUR 57.997.500 vorgesehen; letztlich maBgeblich ist
der Betrag, Uber den die Treuhandkommanditistin bis zur
SchlieBung der Gesellschaft (siehe § 4 Abs. (7) Gesellschaftsvertrag)
Treuhandvertrdge mit Treugebern abgeschlossen hat.

Der Treugeber kann zwischen zwei Einzahlungsvarianten wéh-
len (§ 4 Abs. (2) Gesellschaftsvertrag):

Bei der Einzahlungsvariante ,M" hat er — spétestens nach
Anforderung der Treuhandkommanditistin — einen Betrag i.H.v. 10
% (,Soforteinlage”) sowie das Agio i.H.v. 5 % bezogen auf die
Beteiligungssumme auf ein Einzahlungskonto der Beteiligungs-
gesellschaft einzuzahlen. Den Restbetrag von 90 % der Beteili-
gungssumme kann er — wahlweise — in 60, 120 oder 180 gleich
hohen monatlichen Teilbetrdgen entrichten, die — wenn kein
anderweitiger Einzahlungstermin vereinbart wird — am Ersten
eines jeden Kalendermonats fallig sind.

Bei der Einzahlungsvariante ,0" entféllt die ,Soforteinlage"”.
Beteiligungssumme zzgl. Agio, das in diesem Falle 8 % bezogen auf
die Beteiligungssumme betrédgt, sind — wahlweise — in 60, 120
oder 180 gleich hohen monatlichen Teilbetrdgen zu zahlen, die —
wenn kein anderweitiger Einzahlungstermin vereinbart wird — am
Ersten eines jeden Kalendermonats fillig sind. Die zuerst féllige
Teilzahlung wird auf die Beteiligungssumme, die folgenden Zahlun-
gen werden dann zunichst auf das Agio angerechnet, bis dieses
vollstdndig ausgeglichen ist. Erst danach werden die Zahlungen
wieder auf die vereinbarte Beteiligungssumme verrechnet. Wegen
der vorrangigen Verrechnung des Agios verzogert sich bei der Wahl
der Einzahlungsvariante ,0" der Aufbau des Kapitalkontos | mit
entsprechenden Auswirkungen auf das Stimmrecht, die Vermdo-
gens- und Ergebnisbeteiligung und sonstige vom Stand des
Kapitalkontos | abhédngige Rechte.

Der Treugeber ist jederzeit zu ,Sonderzahlungen” bis zur Hohe des
noch nicht entrichteten Teils seiner Beteiligungssumme befugt.
Dadurch erhéht sich das fur ihn gefiihrte Kapitalkonto | (siehe § 7
Abs. (2) Buchstabe a) Gesellschaftsvertrag), das fiir die Beteiligung
am Vermdégen, Ergebnis etc., z.B. auch die Hohe des Stimmrechts,
maBgeblich ist. Durch Sonderzahlungen kann auch eine frihere
Ausschiittungsberechtigung erreicht werden (siehe § 23 Abs. (2)
Gesellschaftsvertrag).

Mit Zustimmung der geschaftsfiihrenden Kommanditistin konnen
Zahlungsverpflichtungen der Treugeber, wenn diese ein berechtig-
tes Interesse glaubhaft machen, auf Antrag zinslos gestundet wer-
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den, insgesamt i.d.R. jedoch flr nicht mehr als 18 Monate. Der
gestundete Betrag ist durch gleichmiBige Erhéhung der nach
Ablauf des Stundungszeitraums féllig werdenden monatlichen
Teilbetrdge oder durch einmalige Zahlung mit Ablauf des
Stundungszeitraums nachzuentrichten.

Erst nach Zahlung der ,Soforteinlage” und des Agios — bei der
Einzahlungsvariante ,M" — bzw. des erstfélligen monatlichen
Teilbetrages — bei der Einzahlungsvariante ,0" — wird die Treu-
handkommanditistin den ,Beitritt" des Treugebers zur Beteiligungs-
gesellschaft bewirken, vorausgesetzt die weiteren in § 3 Abs. (2) des
Treuhandvertrages definierten Bedingungen sind eingetreten; ins-
besondere muss also der Treugeber in das von der Treuhand-
kommanditistin gefiihrte Treugeberregister eingetragen worden
sein und, wenn die Gesellschaft noch keine Investition (aus
Fremdmitteln) getétigt hat, der Treuhandkommanditistin ausfiih-
rungsreife Treuhandauftrdge Gber Beteiligungssummen von insge-
samt mindestens EUR 1 Mio. vorliegen. Treten die Beitrittsvoraus-
setzungen endgiltig nicht ein, konnen Treugeber und Treuhand-
kommanditistin gemaB § 15 des Treuhandvertrages den Riicktritt
erklaren mit der Folge, dass dem Treugeber die geleisteten
Zahlungen zuriickzuerstatten sind. Angefallene Zinsen stehen der
Beteiligungsgesellschaft zu.

Uber die vorstehend beschriebenen Zahlungsverpflichtungen hin-
aus hat der Anleger keine weiteren Leistungen zu erbringen, insbe-
sondere keine weiteren Zahlungen zu leisten.

Zur Mittelverwendungskontrolle tber die vom Treugeber geleiste-
ten Zahlungen wird auf Abschnitt 3.0 verwiesen.

Erfillt ein Treugeber nach vollzogenem ,Beitritt" die ibernomme-
nen Zahlungsverpflichtungen nicht, berechtigt dies die Treuhand-
kommanditistin, den Treuhandvertrag aus wichtigem Grund zu
kiindigen. Die Beteiligungsgesellschaft kann den Treugeber unter
den in § 30 Abs. (2) Gesellschaftsvertrag néher beschriebenen
Voraussetzungen ausschlieBen. Rechtsfolge ist in beiden Féllen,
dass er (genauer: die Treuhandkommanditistin mit dem fiir ihn
treuhdnderisch gehaltenen Teil ihres Kommanditanteils) aus der
Gesellschaft ausscheidet und Anspruch auf das Abfindungs-
guthaben hat. Dieses ist in den ersten Jahren der Beteiligungsdauer
geringer als der Betrag, den der Treugeber bis dahin eingezahlt hat
(siehe § 33 Abs. (2) Gesellschaftsvertrag); auch bei spaterem
Ausscheiden kann das Abfindungsguthaben unter dem Betrag der
geleisteten Beteiligungssumme liegen.

1.3 Stellung der Treugeber

Durch die Regelungen des Treuhandvertrages und des
Gesellschaftsvertrages wird der einzelne Treugeber nach seinem
JBeitritt" zur Beteiligungsgesellschaft in vielen wesentlichen
Belangen einem unmittelbar beteiligten Kommanditisten gleichge-
stellt. Die auf seinen Anteil entfallenden Zahlungsanspriiche der
Treuhandkommanditistin gegen die Beteiligungsgesellschaft
(Anspriiche auf Entnahmen, Abfindungsguthaben, anteiligen
Liquidationserlds) stenen ihm unmittelbar zu. Die Jahresergebnisse
(Gewinne oder Verluste) der Beteiligungsgesellschaft und das
Gesellschaftsvermogen werden ihm anteilig wirtschaftlich zuge-

rechnet. Er ist berechtigt, an den schriftlichen Abstimmungs-
verfahren der Beteiligungsgesellschaft bzw. an den Gesellschafter-
versammlungen teilzunehmen und das auf seinen Anteil entfallende
Stimmrecht selbst auszutiben. Auch das Kontrollrecht gemaB § 166
HGB kann jeder Treugeber wie ein Kommanditist selbst austiben.

Die Treuhandkommanditistin hat dartiber hinaus alles, was sie zur
Ausflihrung des Treuhandauftrages und aus ihrer treuhdnderischen
Tatigkeit erlangt, an den Treugeber herauszugeben.

1.4 Freistellungsverpflichtung, Haftung der Treugeber
Im Gegenzug hat der Treugeber die Treuhandkommanditistin von
allen im Zusammenhang mit der Beteiligung entstenenden Ver-
bindlichkeiten freizustellen (§ 7 Treuhandvertrag). Diese Freistel-
lungsverpflichtung erstreckt sich auch auf etwaige Inanspruch-
nahmen der Treuhandkommanditistin als Kommanditistin durch
Glaubiger der Gesellschaft. Hierzu wird ausdriicklich auf die Be-
schreibung der Haftung eines Kommanditisten im Abschnitt 2.4
sowie nachstehend in Abschnitt 1.6 i. V. m. der Darstellung auf
Seite 28 und Seite 38 (Abschnitte ,Insolvenzrisiko der
Treuhandkommanditistin” und ,Haftung der Kommanditisten” im
Kapitel ,Risiken”) Bezug genommen.

1.5 Nachschussverpflichtung

Nachschussverpflichtungen, also Anspriiche der Beteiligungs-
gesellschaft auf Uber die vereinbarten Pflichteinlagen hinausge-
hende Einlageleistungen, sind vertraglich ausgeschlossen, d. h., dass
keine Verpflichtung besteht, Liquiditdtsunterdeckungen, Verluste
der Beteiligungsgesellschaft oder etwaige bei der Liquidation auf-
tretende Fehlbetrdge auszugleichen. Unter Umstdnden kdnnen die
Treugeber — bzw. die Gesellschafter — aber faktisch zur Erhaltung
der Grundlagen ihrer Beteiligung gezwungen sein, trotz des ver-
traglichen Ausschlusses Nachschiisse aufzubringen.

1.6 Insolvenz der Treuhandkommanditistin

Die Treuhandkommanditistin hat die treuhdnderisch gehaltene
Beteiligung getrennt von ihrem sonstigen Vermdgen zu halten. Auf
der Grundlage der bisherigen Rechtsprechung zur Insolvenz-
festigkeit von Treuhandverhiltnissen kann aber nicht mit letzter
Sicherheit ausgeschlossen werden, dass im Falle der Insolvenz der
Treuhandkommanditistin die treuhdnderisch gehaltene Beteiligung
Gegenstand der Insolvenzmasse wird (siehe zu den sich daraus
ergebenden Risiken Seite 28).

1.7 Ubertragung und sonstige Verfiigungen
Verfiigungen (z.B. Verpfindung oder Abtretung) des Treugebers
Uber die einzelnen Anspriiche oder sonstigen Rechte aus der
Beteiligung, die durch den Treuhandvertrag begriindet werden, sind
nach MaBgabe der gesetzlichen Vorschriften und des Gesellschafts-
vertrages (siehe auch Abschnitt 2.11) zuléssig, einzelne Zahlungs-
anspriiche kénnen so bspw. nach den allgemeinen gesetzlichen
Vorschriften abgetreten werden.

Uber seine durch den Treuhandvertrag und dessen Ausfiihrung ins-
gesamt begriindete Rechtsstellung, also die treuhdnderische
.Beteiligung” als solche, kann der Treugeber im Wege der
Vertragsibernahme nur mit Zustimmung der geschéftsfiihrenden



Kommanditistin verfiigen, die u.a. versagt werden kann, wenn die
féllige Beteiligungssumme zzgl. Agio nicht vollstandig eingezahlt
ist. Die Verfligung tber die Beteiligung auf diese Weise ist tiberdies
nur mit Wirkung zum Ablauf eines Kalenderjahres méglich, frihes-
tens zum Ende des Kalenderjahres, in dem sie gegenlber der
Treuhandkommanditistin und/oder der Gesellschaft schriftlich mit
notariell beglaubigten Unterschriften des verfiigenden Treugebers
und des Verfligungsempfangers offengelegt worden ist.

Fir ihre Mitwirkung bei Verfligungen Uber eine treuhdnderisch
gehaltene Beteiligung haben die geschdftsfiihrende Komman-
ditistin und die Treuhandkommanditistin gegen den verfligenden
Treugeber Anspruch auf Entrichtung einer Gebihr i.H.v. insgesamt
EUR 150 (je EUR 75 fiir jeden von ihnen); diese Vergiitungen erho-
hen sich um die Umsatzsteuer in ihrer jeweiligen gesetzlichen
Héhe.

Die Prospektverantwortliche weist darauf hin, dass derzeit ein
Markt fir Beteiligungen an Publikumskommanditgesellschaften
nicht bzw. nur in geringem Umfange besteht und es dementspre-
chend schwierig sein kann, einen Kaufinteressenten zu finden. Ein
etwaiger VerduBerungserlds wird sich am Wert der Beteiligung zum
Zeitpunkt der VerduBerung orientieren.

1.8 Erbfolge

Stirbt der Treugeber, geht seine Rechtsstellung aus dem Treuhand-
vertrag auf die Erben Gber. Mehrere Erben missen einen gemeinsa-
men Bevollmichtigten bestellen. Die Erbfolge ist grundsatzlich
durch Vorlage eines Erbscheins nachzuweisen.

1.9 Vergiitung, Haftungsbeschrénkung

Die Treuhandkommanditistin erhalt fir die Wahrnehmung ihrer
durch den Gesellschaftsvertrag, durch den mit ihr gesondert abge-
schlossenen Mittelverwendungskontrollvertrag und durch die
Treuhandvertrdge mit den einzelnen Treugebern Ubertragenen
Aufgaben kalenderjdhrlich, erstmals fiir 2010, eine Vergltung i.H.v.
0,15 % des Betrages, auf den sie zum 31.12. des betreffenden
Kalenderjahres ihre Pflichteinlage (Beteiligungskapital) erhoht hat.
Die Verglitung erhoht sich um die jeweils gesetzlich geltende
Umsatzsteuer. Ab dem Jahr 2020 ist eine Anpassung der Vergiitung
an die Entwicklung des Verbraucherpreisindexes fiir Deutschland
vorgesehen. Die Vergiitung entsteht jeweils zum 31.01. des
Folgejahres. Fallig werden die fiir die Zeit bis einschlieBlich 2020
vereinbarten Verglitungen indes zundchst nur insoweit, als die
Beteiligungsgesellschaft aus den von ihr getétigten Investitionen in
ausreichendem Umfang liquide Uberschiisse erwirtschaftet hat,
spatestens allerdings zum 31.12.2021 bzw. auf den Stichtag der
Auflésung der Gesellschaft, wenn dieser vor dem vorgenannten
Datum liegt. Reichen die liquiden Uberschiisse nicht zur Befrie-
digung aller Vergiitungsanspriiche, deren Félligkeit von der
Erwirtschaftung von Liquiditdtsiiberschiissen abhdngt, aus, gilt die
in § 24 Abs. (5) Buchstabe a) des Gesellschaftsvertrages vereinbar-
te Rangfolge. Solange die Félligkeitsvoraussetzungen nicht einge-
treten sind, hat die Beteiligungsgesellschaft die Vergltungs-
anspriiche ab ihrem Entstehungszeitpunkt mit 4 % p. a. zu verzin-
sen. Die Treuhandkommanditistin kann monatliche Vorschiisse auf
die voraussichtlich anfallende Vergiitung i.H.v. je 1/12 des voraus-

sichtlichen Betrages bzw. in Hohe ihrer bereits entstandenen
Anspriiche verlangen. Diese Vorschiisse sind ab Entstehung der
Anspriiche, auf die sie geleistet wurden, ebenfalls mit 4 % p.a. zu
verzinsen und werden durch Verrechnung mit den féllig werdenden
Vergltungsforderungen  getilgt.  Beziliglich der weiteren
Einzelheiten wird auf § 24 des Gesellschaftsvertrages und die dies-
beztiglichen Zahlenangaben in diesem Emissionsprospekt (Pro-
gnoseberechnung) nebst dazugehdrigen Erlduterungen hingewie-
sen. Fir ihre Mitwirkung bei Verfligungen gemaB § 12 der Treu-
handvertrdge steht ihr die in Abschnitt 1.7 genannte Vergiitung zu.

Die Haftung der Treuhandkommanditistin gegentiber dem Treu-
geber ist nach ndherer MaBgabe des § 11 des Treuhandvertrages,
auf den insoweit verwiesen wird, eingeschrankt. Die Treuhand-
kommanditistin haftet insbesondere nicht fiir den Eintritt der mit
der Beteiligung verfolgten wirtschaftlichen und/oder steuerlichen
Ziele und die Bonitdt der Vertragspartner bzw. die ordnungsmaBi-
ge Erfillung der von diesen eingegangenen vertraglichen
Verpflichtungen.

1.10 Auswechslung der Treuhandkommanditistin
GemaB § 26 des Gesellschaftsvertrages kann eine Ersetzung der jet-
zigen Treuhandkommanditistin durch einen anderen Treuhand-
kommanditisten stattfinden. Im Treuhandvertrag (§ 17) stimmt der
jeweilige Treugeber der Vertragsiibernahme des Treuhandvertrages
und der Ubernahme des treuhanderisch gehaltenen Kommandit-
anteils durch den neu bestimmten Treuhandkommanditisten vorab
zu, auch wenn er selbst an der Beschlussfassung dber die
Auswechslung der Treuhandkommanditistin nicht teilnimmt, sich
der Stimme enthalt oder gegen die Auswechslung stimmt.

1.11 Dauer, Riicktritt und Kiindigung
Der Treuhandvertrag wird grundsétzlich auf unbestimmte Zeit
geschlossen.

Vor Ausfilhrung des Treuhandauftrages (also vor dem Vollzug des
LBeitritts" des Treugebers zur Gesellschaft) kénnen sowohl die
Treuhandkommanditistin als auch der Treugeber den Ricktritt
erkldren, wenn feststeht, dass der Treuhandvertrag nicht ausge-
fuhrt werden kann bzw. nicht bis zum Ende der Platzierungsphase
ausgefiihrt worden ist, die Treuhandkommanditistin Uberdies auch
dann, wenn die Beteiligung aus sonstigen Griinden nicht ausge-
fuihrt wird, z. B. wenn der Treugeber mit der Einzahlung der erstfal-
ligen Teilbetrdge auf die Beteiligungssumme und das Agio ganz
oder teilweise in Verzug geraten ist (§ 15 Abs. (1) Treuhandvertrag).

Nach seiner Ausfiihrung endet der Treuhandvertrag insbesondere
infolge ordentlicher Kiindigung, die durch den Treugeber unter
Einhaltung einer Kiindigungsfrist von 6 Monaten zum Ende eines
Kalenderhalbjahres erkldrt werden kann. Die Treuhandkomman-
ditistin ist zu einer ordentlichen Kiindigung des Treuhandvertrages,
unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von 6 Monaten zum Ende
eines Geschdftsjahres berechtigt, frithestens jedoch zum
31.12.2011. Daneben bleibt fiir jede Partei die sofortige Kiindigung
aus wichtigem Grund zuldssig (§ 15 Abs. (2) und (3) Treuhand-
vertrag).
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Ricktritts- bzw. Kiindigungserklarungen sind schriftlich durch ein-
geschriebenen Brief abzugeben.

Wegen weiterer Auflésungsgriinde wird auf § 15 des Treuhand-
vertrages i. V. m. §§ 29ff. des Gesellschaftsvertrages hingewiesen.
Insbesondere wird der Treuhandvertrag auch dadurch beendet, dass
der Treugeber von dem ihm gemiB § 29 Abs. (3) des Gesell-
schaftsvertrages eingerdumten Recht, die auf den fir ihn treuhan-
derisch gehaltenen Teil des Kommanditanteils der Treuhand-
kommanditistin entfallenden Kiindigungsrechte selbst auszuliben,
Gebrauch macht oder dadurch, dass die Treuhandkommanditistin
mit dem treuhdnderisch flr den Treugeber gehaltenen Teil ihres
Kommanditanteils aus der Beteiligungsgesellschaft ausgeschlossen
wird. Dieser Ausschluss kann auch wegen Zahlungsverzuges des
Treugebers — nach schriftlicher Ausschlussandrohung — erfolgen
(§ 30 Abs. (2) Gesellschaftsvertrag).

1.12 Folgen der Auflosung des Treuhandvertrages
Endet der Treuhandvertrag vor seiner Ausflihrung, insbesondere
durch Riicktritt, haben die Parteien die wechselseitig empfangenen
Leistungen zuriickzugewdhren.

Die Auflésung des Treuhandvertrages nach ,Beitritt" des Treugebers
zur Beteiligungsgesellschaft hat nicht ohne Weiteres auch die
Beendigung der Beteiligung fiir den Treugeber zur Folge. Der
Treugeber hat dann grundsitzlich Anspruch auf die Ubertragung
des treuhdnderisch flr ihn gehaltenen Kommanditanteils. Diese
Ubertragung ist nach Auflssung des Treuhandvertrages durch
gesonderten Vertrag zu vollziehen. Bis zum Wirksamwerden der
Ubertragung wird die Treuhandkommanditistin den Anteil weiter
treuhdnderisch fiir Rechnung des Treugebers halten. Mit Vollzug
der Ubertragung wird der Treugeber unmittelbar Kommanditist,
dessen Rechtsstellung, einschlieBlich der Mdglichkeiten zur
Beendigung des Gesellschaftsverhltnisses, sich dann ausschlieB-
lich nach den Vorschriften des Gesellschaftsvertrages bestimmt. Die
Erfillung des Ubertragungsanspruches kann die Treuhand-
kommanditistin von der Befriedigung etwaiger Freistellungs-
anspriiche und anderer Anspriiche, aber auch von der Erteilung
einer Handelsregistervollmacht durch den Treugeber als zukiinfti-
gem Kommanditisten zugunsten der geschaftsfiihrenden Kom-
manditistin oder einer von dieser zu bestimmenden Person abhdn-
gig machen.

Da diese Rechtsfolge haufig nicht gewollt ist, ist dem Treugeber
gemaB § 29 Abs. (3) des Gesellschaftsvertrages das Recht einge-
raumt, die auf den fir ihn gehaltenen Teil des Kommanditanteils
der Treuhandkommanditistin entfallenden Kiindigungsrechte selbst
durch schriftliche Erkldrung gegeniber der geschiftsfiihrenden
Kommanditistin auszutiben. Grundsatzlich wird die von ihm
unmittelbar gegeniiber der Gesellschaft abgegebene Kiindigungs-
erkldrung als Kiindigungserklarung iS.d. § 29 Abs. (3) des
Gesellschaftsvertrages angesehen, es sei denn, der Treugeber kiin-
digt ausdriicklich nur das Treuhandverhéltnis. Die gegeniiber der
Treuhandkommanditistin abgegebene Kiindigungserkldrung gilt
grundsatzlich als nur zur Auflésung des Treuhandvertrages fiihren-
de Kiindigung.

Die ordentliche Kiindigung des Gesellschaftsverhéltnisses ist
gemiB § 29 Abs. (1) des Gesellschaftsvertrages — nach vollstindi-
ger Erfiillung aller Zahlungspflichten unter Wahrung einer Frist von
6 Monaten zum Ende eines Geschédftsjahres — erstmals zum
31.12.2023 — zuldssig, bei nicht vollstandiger Erfullung der
Zahlungsverpflichtung unter Wahrung der gleichen Frist erstmals
zum 31.12.2027. Bei Vorliegen eines wichtigen Grundes, also eines
Umstandes, der die Fortsetzung des Gesellschaftsverhdltnisses
unzumutbar macht, besteht das Recht zur fristlosen Kiindigung.

Macht der Treugeber von dem ihm in § 29 Abs. (3) des Gesell-
schaftsvertrages eingerdumten Recht Gebrauch, ist Rechtsfolge
nicht die Ubertragung des Kommanditanteils auf ihn, sondern das
teilweise Ausscheiden der Treuhandkommanditistin mit dem fir ihn
treuhdnderisch gehaltenen Teil ihres Kommanditanteils aus der
Beteiligungsgesellschaft, sodass dem Treugeber dann das anteilige
Abfindungsguthaben nach den Vorschriften des Gesellschafts-
vertrages zusteht.

Die gleiche Rechtsfolge tritt ein, wenn die Treuhandkommanditistin
mit dem flr den Treugeber treuhdnderisch gehaltenen Teil ihres
Kommanditanteiles aus der Beteiligungsgesellschaft — namentlich
aus wichtigem Grund — ausscheidet oder die Treuhandkomman-
ditistin ihrerseits den Treuhandvertrag gegeniber dem Treugeber
aus wichtigem Grund kiindigt.

Wegen der Einzelheiten wird auf die Ausfiihrungen nachfolgend zu
Pos. 2.12 sowie die §8 15 und 16 des Treuhandvertrages und die §§
29 bis 31 und 33 des Gesellschaftsvertrages verwiesen.

Die Regelungen dber die Voraussetzungen und — insbesondere —
Folgen der Beendigung des Treuhandvertrages und des Gesell-
schaftsverhdltnisses schranken die Fungibilitdt der Beteiligung
deutlich ein. In Folge der grundsatzlich friihestens erstmals zum
31.12.2023 bzw. 2027 vorgesehenen ordentlichen Kiindigung muss
die Beteiligung als langfristiges Engagement betrachtet werden.

1.13 Informationspflicht

Jeder Treugeber ist verpflichtet, unverziiglich schriftlich alle Ande-
rungen seines Namens, seiner Anschrift, seiner Bankverbindung,
seines Wohnsitzfinanzamtes und seiner Steuernummer mitzuteilen.
Die zuletzt mitgeteilten Angaben gelten zugunsten der Treuhand-
kommanditistin, der Beteiligungsgesellschaft und deren Gesell-
schaftern, Organen und Vertragspartnern als richtig. Sie erfillen
ihre Verpflichtungen gegeniiber dem Treugeber ordnungsgemaB,
wenn sie die die Beteiligung betreffende Korrespondenz, auch die
Ladungen zu Gesellschafterversammlungen bzw. Aufforderungen
zur Abstimmung im schriftlichen Abstimmungsverfahren an die
zuletzt mitgeteilte Anschrift versenden.

2. GESELLSCHAFTSVERTRAG

2.1 Griindung

Die Beteiligungsgesellschaft wurde am 13.11.2009 als GmbH & Co.
KG mit der Firma ,Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG" gegriindet
und zur Eintragung in das Handelsregister des Amtsgerichts




Stuttgart angemeldet, wo sie unter der Registernummer HRA
724720 verzeichnet ist. Mit Wirkung zum 15.02.2010 wurde der in
diesem Emissionsprospekt ab Seite 153 abgedruckte Gesellschafts-
vertrag in Kraft gesetzt, dessen wesentliche Eckdaten nachfolgend
beschrieben werden:

Gesellschafter sind die GF Beteiligungs-GmbH, Schorndorf, als per-
sénlich haftende Gesellschafterin, die FLEX Fonds Capital AG,
Schorndorf, als geschaftsfiihrende Kommanditistin und die Curia
HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft , Miinchen, als
Treuhandkommanditistin.

2.2 Unternehmensgegenstand

Der Gegenstand des Unternehmens ist in § 2 des Gesellschafts-
vertrages festgelegt. Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt —
verklrzt ausgedrickt —, fertiggestellte Wohn- und Gewerbe-
immobilien zu erwerben, sich an Geschlossenen Fonds mit
Investitionsschwerpunkt Immobilien zu beteiligen, Teile ihres
Gesellschaftsvermdgens in Edelmetallen anzulegen, eine Beteili-
gung an einer US-amerikanischen Gesellschaft zu begriinden, die —
mittelbar oder unmittelbar, gemeinsam oder mit anderen —
Produktions- und/oder Férderrechte an OI- und Gasvorkommen er-
wirbt sowie in Gesellschaften zu investieren, die Photovoltaik-
anlagen errichten, betreiben, an- oder verpachten, nutzen oder sich
in sonstiger Weise an der Nutzung von Solarenergie beteiligen;
wegen der Einzelheiten wird auf § 2.i. V. m. §§ 9 bis 13 des Gesell-
schaftsvertrages verwiesen. Die im Rahmen dieses Unternehmens-
gegenstandes vorgesehenen Tatigkeiten sind in diesem Emissions-
prospekt ausfiihrlich dargestellt.

2.3 Beitrdge der Gesellschafter

Die personlich haftende Gesellschafterin Gbernimmt als Gesell-
schafterbeitrag die unbeschrankte personliche Haftung und Vertre-
tung. Von der Geschéaftsfiihrung ist sie ausgeschlossen. Eine Ein-
lageleistung in Geld hat sie nicht zu erbringen.

Die geschéftsfihrende Kommanditistin tibernimmt als Gesell-
schafterbeitrag die Geschiftsfihrung der Gesellschaft. Des
Weiteren leistet sie eine Pflichteinlage i.H.v. EUR 2.500.

Die Treuhandkommanditistin beteiligt sich ausschlieBlich fiir Rech-
nung und im Interesse der sie beauftragenden Treugeber. Sie beab-
sichtigt, ihre Pflichteinlage zur Erfiillung der von ihr wahrend der
Platzierungsphase (§ 4 Abs. (7) Gesellschaftsvertrag) abgeschlosse-
nen Treuhandvertrdge auf den Betrag der insgesamt von ihren
Treugebern iibernommenen Beteiligungssummen (zzgl. Agio) durch
Abgabe entsprechender Erkldrungen gegentiber der Beteiligungs-
gesellschaft (§ 4 Abs. (4) Gesellschaftsvertrag) zu erhéhen. Die hier-
durch entstehenden Teile ihres Kommanditanteils wird sie fur
Rechnung ihrer jeweiligen Treugeber halten. Selbst ist sie zur
Erfillung der auf diese Teile ihres Kommanditanteils entfallenden
Zahlungsverpflichtungen nur insoweit verpflichtet, als die sie be-
auftragenden Treugeber die ihr gegeniber Gbernommenen Zah-
lungsverpflichtungen erfiillen. Die Einlagenfélligkeit hdngt von den
von den Treugebern gewdhlten Einzahlungsvarianten (§ 4 Abs. (2)
Gesellschaftsvertrag) ab.

Am 31.12.2012 endet die Platzierungsphase, wenn nicht die
geschaftsfiihrende Kommanditistin mit Zustimmung der Treuhand-
kommanditistin eine Verldngerung der Platzierungsphase um bis zu
12 Monate oder eine Verkiirzung der Platzierungsphase festlegt.
Durch Gesellschafterbeschluss kann zugelassen werden, dass auch
andere Gesellschafter Einlageverpflichtungen tibernehmen, weitere
Gesellschafter beitreten und/oder Einlagen erhéht bzw. herabge-
setzt werden etc. (vgl. § 28 Gesellschaftsvertrag).

2.4 Haftung

Die Haftung der Kommanditisten gegentiber den Gldubigern der
Beteiligungsgesellschaft bestimmt sich nach der im Handelsregister
eingetragenen Haftsumme, die vorliegend fur die Treuhand-
kommanditistin zundchst EUR 1.000 betrdgt und auf einen Betrag
von bis zu 5 % der tatsdchlich auf die Pflichteinlage in das
Gesellschaftsvermdgen geleisteten Zahlungen erhéht werden kann.
Fur die geschdftsflihrende Kommanditistin ist eine Haftsumme von
EUR 2.500 eingetragen.

Die Einzahlung der Pflichteinlage in Hohe eines der Haftsumme
entsprechenden Betrages durch die Kommanditisten, auch die
Treuhandkommanditistin, befreit diese grundsdtzlich von der
Haftung gegentiber den Glaubigern der Gesellschaft. Die Haftung
kann jedoch u.U. durch Entnahmen, zu denen auch die Aus-
schittungen sowie — bei Beendigung des Gesellschaftsver-
hiltnisses — die Auszahlung des Abfindungsguthabens gehoren,
wieder aufleben. Soweit durch Entnahmen der Kapitalanteil eines
Kommanditisten, also auch der Treuhandkommanditistin, unter den
Betrag der fiir ihn eingetragenen Haftsumme herabgemindert wird
oder Gewinnanteile bezogen werden, ohne dass zuvor angefallene
Verluste ausgeglichen wurden, besteht die Méglichkeit unmittelba-
rer Inanspruchnahme der Kommanditisten durch Gldubiger der
Beteiligungsgesellschaft bis zum Betrag der Haftsumme.

Hinsichtlich des Zeitpunktes, zu dem diese Haftung endet, wird auf
Seite 38, ,Haftung der Kommanditisten" im Kapitel ,Risiken" ver-
wiesen.

Beendet ein Treugeber das Treuhandverhéltnis mit der Treuhand-
kommanditistin und tritt der Gesellschaft unmittelbar als Komman-
ditist bei, gelten die vorstehenden Ausfiihrungen flr ihn unmittelbar.

Ansonsten ist direkte Schuldnerin der Glaubigeranspriiche — neben
der Beteiligungsgesellschaft, der personlich haftenden Gesell-
schafterin und u.U. den Ubrigen Kommanditisten — grundsétzlich
die Treuhandkommanditistin. Diese kann allerdings von den einzel-
nen Treugebern anteilige Freistellung von den Verbindlichkeiten, fir
die sie in Anspruch genommen wird, verlangen (§ 7 Treuhand-
vertrag). Wirtschaftlich entspricht insoweit die Verpflichtung der
Treugeber der Kommanditistenhaftung.

2.5 Geschiftsfiihrung und Vertretung

Die Vertretung der Beteiligungsgesellschaft erfolgt gesetzlich zwin-
gend durch die personlich haftende Gesellschafterin. Sie ist jedoch
gemaB § 14 des Gesellschaftsvertrages — insoweit abweichend von
der gesetzlichen Regelung — von der Geschaftsfiihrung ausge-
schlossen. Zu dieser ist grundsdtzlich die geschéftsfiihrende
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Kommanditistin berechtigt und verpflichtet. Im Rahmen der
Investitionstitigkeit sind jedoch dem Investitionsbeirat (§ 10
Gesellschaftsvertrag) und der Treuhandkommanditistin Mitwir-
kungsbefugnisse vorbehalten. Zu bestimmten Geschdften hat die
geschéftsfiihrende Kommanditistin die Zustimmung der Gesell-
schafter und Treugeber einzuholen (§ 15 Gesellschaftsvertrag). Sie
ist berechtigt, Geschaftsfiihrungsaufgaben zu delegieren bzw.
Erfillungsgehilfen einzusetzen. Die personlich haftende Gesell-
schafterin ist befugt, Vollmachten, ggf. unter Befreiung von den
Beschrankungen des § 181 BGB, zu erteilen. Von dieser Befugnis
hat sie gegeniiber der geschiftsfiihrenden Kommanditistin in § 14
Abs. (6) des Gesellschaftsvertrages in Form einer unwiderruflichen
Generalvollmacht Gebrauch gemacht.

Anderungen der Geschaftsfiinrungs- und Vertretungsbefugnisse
kénnen mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen
beschlossen werden (§ 18 Abs. (7) i. V. m. §§ 17 Abs. (2) lit. j) und 28
Gesellschaftsvertrag).

Die personlich haftende Gesellschafterin, die geschaftsfiihrende
Kommanditistin und die Treuhandkommanditistin unterliegen —
ebenso wie alle Treugeber und etwaige weitere spater beitretende
Gesellschafter — keinem Wettbewerbsverbot. In diesem Zusam-
menhang ist ausdriicklich darauf hinzuweisen, dass die vorgenann-
ten Gesellschafter weitere Beteiligungsgesellschaften gegriindet
haben, die in vergleichbarer Weise wie die Beteiligungsgesellschaft
aktiv geworden sind und in denen sie vergleichbare Funktionen
ibernommen haben (Anspar FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG, Private
FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG, Anspar FLEX Fonds 2 GmbH &t Co. KG
und Private FLEX Fonds 2 GmbH & Co. KG). Sie beabsichtigen, auch
zukiinftig weitere vergleichbare Beteiligungsgesellschaften zu
griinden und in diesen entsprechende Funktionen zu Gbernehmen.

2.6 Vergiitungen

Fur inre Tatigkeiten erhalten die funktionstragenden Gesellschafter
die in § 24 des Gesellschaftsvertrages geregelten Vergltungen. Die
Vergutungen sind in der Prognoseberechnung berticksichtigt.

Die Verglitung der Treuhandkommanditistin ist vorstehend in Ab-
schnitt 1.9 beschrieben.

Die geschaftsfiihrende Kommanditistin und die persénlich haften-
de Gesellschafterin erhalten ab dem Jahr, das dem Jahr folgt, in
dem die Treuhandkommanditistin ihre Pflichteinlage auf insgesamt
mindestens EUR 57.997.500 erhdht, spétestens aber ab dem Jahr
2013, je Kalenderjahr eine laufende Vergiitung. Der Grundbetrag
der laufenden Vergiitung der geschaftsfiihrenden Kommanditistin
ist 0,85 % bezogen auf den Nennbetrag der Pflichteinlagen, die die
Kommanditisten der Beteiligungsgesellschaft am 31.12. des betref-
fenden Kalenderjahres (ibernommen haben, unabhingig von den
tatsachlich auf die Pflichteinlagen geleisteten Zahlungen. Die volle
Vergutung erhilt die geschiftsfihrende Kommanditistin jedoch
erst ab dem 6. Jahr. In dem Jahr, flr das sie erstmalig eine laufen-
de Vergiitung beanspruchen kann, erhilt sie nur 1/6, im folgenden
Jahr 2/6, im 3. Jahr 3/6, im 4. Jahr 4 [6 und im 5. Jahr 5/6 des
Grundbetrages.

Die Grundverglitung der persénlich haftenden Gesellschafterin
betrdgt 0,1 % bezogen auf die vorgenannte Bemessungsgrundlage.
Auch die persénlich haftende Gesellschafterin erhdlt die volle
Grundverglitung erstmals nach 6 Jahren; zuvor erhilt sie — wie die
geschiftsfuhrende Kommanditistin — zundchst 1/6, dann 2/6 etc.
des Grundbetrages.

Ab dem Jahr 2020 ist eine Anpassung der laufenden Vergiitungen
an die Entwicklung des Verbraucherpreisindexes fiir Deutschland
vorgesehen. Die laufenden Verglitungen entstehen jeweils zum
31.01. des Folgejahres. Fallig werden die bis einschlieBlich 2020 ver-
einbarten laufenden Verglitungen indes zundchst nur insoweit, als
die Beteiligungsgesellschaft aus den von ihr getétigten Investitionen
in ausreichendem Umfang liquide Uberschiisse erwirtschaftet, spa-
testens allerdings zum 31.12.2021 bzw. auf den Zeitpunkt der
Auflosung der Gesellschaft, wenn dieser vor dem vorgenannten
Datum liegt. Reichen die zur Verfligung stehenden Liquiditats-
berschiisse nicht zur Begleichung aller Verglitungsanspriiche,
deren Félligkeit von der Erwirtschaftung von Liquididtstiberschiissen
abhéangt, aus, werden die Mittel in der in § 24 Abs. (5) Buchstabe a)
des Gesellschaftsvertrages festgelegten Rangfolge befriedigt.
Solange die Falligkeitsvoraussetzungen nicht eingetreten sind, hat
die Beteiligungsgesellschaft die Vergiitungsanspriiche ab ihrem
Entstehungszeitpunkt mit 4 % p.a. zu verzinsen. Geschaftsfihrende
Kommanditistin und persénlich haftende Gesellschafterin kénnen
monatliche Vorschisse auf die voraussichtlich anfallenden laufen-
den Vergiitungen i.H.v. je 1/12 des voraussichtlichen Betrages bzw.
in Hohe ihrer bereits entstandenen laufenden Vergltungen verlan-
gen. Diese Vorschiisse sind ab Entstehung der Anspriiche, auf die sie
geleistet werden, ebenfalls mit 4 % p.a. zu verzinsen und werden
durch Verrechnung mit den féllig werdenden Verglitungs-
forderungen getilgt. Bezliglich der weiteren Einzelheiten wird auf &
24 des Gesellschaftsvertrages und die diesbeziiglichen Zahlen-
angaben in diesem Emissionsprospekt (Prognoseberechnung) nebst
dazugehorigen Erlduterungen hingewiesen. Als zusatzliche Erfolgs-
vergiitung erhalt die geschaftsfiihrende Kommanditistin — erstmals
fir das Geschéftsjahr 2015 — auBerdem fiir jedes Geschiftsjahr die
Halfte des Mehrbetrages, um den die fiir dieses Geschaftsjahr fest-
gestellten ausschittungsfahigen Liquiditdtsiiberschiisse den
Prozentanteil bezogen auf den Saldo aller Kapitalkonten | und Il
tbersteigen, der gemaB der in diesem Prospekt abgedruckten
Prognoserechnung geplant ist. Diese zusatzliche Erfolgsverglitung
der geschaftsfiihrenden Kommanditistin wird zwei Wochen nach
Feststellung der ausschittungsfihigen Liquiditdtstiberschisse, auf
deren Grundlage sie berechnet wurde, féllig.

Scheidet ein Treugeber vor Ablauf von vier vollen Kalenderjahren
seit seinem Beitritt aus, erhilt die geschdftsfihrende Komman-
ditistin als Sondervergiitung die Differenz zwischen den von dem
betreffenden Treugeber auf die Beteiligungssumme geleisteten
Zahlungen und dem gemiB § 33 Abs. (2) des Gesellschaftsvertrages
an diesen auszuzahlenden Abfindungsguthaben. Diese Sonder-
verglitung ist zugleich mit dem Abfindungsguthaben des betref-
fenden Treugebers fallig. Im Gegenzug hat die geschaftsfiihrende
Kommanditistin ggf. die Differenz zu erstatten, die sich ergibt,
wenn das bezahlte Abfindungsguthaben héher ist als das Abfin-
dungsguthaben, das zu zahlen wiére, wenn der betreffende



Treugeber seine Beteiligung unverdndert bis zum Ende des 5. vollen
Kalenderjahres seit seinem Beitritt weitergefihrt hatte; hochstens
jedoch in Hohe der erhaltenen Sonderverglitung.

Ferner erhdlt die geschaftsfihrende Kommanditistin fir ihre
Mitwirkung an etwaigen Verfiigungen tiber Kommanditanteile die
in § 25 Abs. 2 letzter Satz des Gesellschaftsvertrages vereinbarte
Vergltung von EUR 75.

Soweit die funktionstragenden Gesellschafter Aufwendungen im
Zusammenhang mit der Wahrnehmung ihrer Aufgaben tatigen,
sind ihnen diese gemaB § 24 Abs. 6 des Gesellschaftsvertrages zu
ersetzen.

Die Mitglieder des Investitionsbeirates erhalten die mit ihnen
gesondert vereinbarten Aufwandsentschiadigungen (§ 24 Abs. 4
Gesellschaftsvertrag). Mit den ersten Mitgliedern des Investitions-
beirates sind Vergiitungen i.H.v. EUR 120 bzw. EUR 140 pro Stunde
(fiir den Beiratsvorsitzenden) zzgl. USt. und Spesen vereinbart.

Alle Vergltungen erhdhen sich um die jeweils geltende gesetzliche
Umsatzsteuer.

Alle genannten Vergltungen und Aufwendungsersatzanspriiche
gelten im Verhaltnis der Gesellschafter und Treugeber untereinan-
der als Aufwand der Beteiligungsgesellschaft. Anspruch auf
Bezahlung der Vergiitung besteht auch in Verlustjahren und unab-
héngig von ausschiittungsfihigen Liquiditdtsiiberschiissen.

2.7 Geplante Investitionen

Die Beteiligungsgesellschaft verwendet das ihr — abhidngig von den
Resultaten der Platzierung des Beteiligungskapitals — zur Verfii-
gung stehende Kapital Uberwiegend, ggf. zum Teil auch die nicht
anderweitig (z. B. fiir Ausschiittungen) benétigten, aus der In-
vestitionstatigkeit erwirtschafteten Liquiditdtstiberschiisse zur
Anlage-Investition.

Die geplante Investitionstatigkeit wird in diesem Emissionsprospekt
erldutert. Soweit die mit der Verwaltung bzw. Bewirtschaftung der
Beteiligungsgesellschaft und ihres Vermdgens verbundenen Kosten
und die von ihr an ihre Vertragspartner und die funktionstragenden
Gesellschafter zu zahlenden Vergiitungen einschlieBlich Aufwen-
dungsersatz unter Berlcksichtigung der zu leistenden Vorschisse
oder — bei entsprechender Festlegung durch die geschéftsfiihren-
de Kommanditistin — Teile der geplanten Ausschittungen insbe-
sondere in den Anfangsjahren nicht durch ein entsprechendes
Ergebnis der Beteiligungsgesellschaft oder Darlehensmittel abge-
deckt sind, gehen diese Ausgaben zu Lasten des Betrages, der fur
Anlage-Investitionen zur Verfligung steht.

Die Details der durchzufiihrenden InvestitionsmaBnahmen stehen
zundchst noch nicht fest. Der Rahmen der mdglichen Investitions-
maBnahmen ist in § 9 des Gesellschaftsvertrages, auf den aus-
driicklich Bezug genommen wird, beschrieben. Die Beteiligungs-
gesellschaft kann nur solche Gewerbeimmobilien, Wohnimmobilien
und Anteile an Geschlossenen Fonds mit Investitionsschwerpunkt
Immobilien erwerben, Anlagen in Edelmetalle tatigen sowie

Investitionen im Bereich der OI- bzw. Gasinvestitionen sowie der
Photovoltaik-Anlagen Gbernehmen, die die in § 9 des Gesellschafts-
vertrages im Einzelnen definierten Voraussetzungen erfiillen, wenn
nicht die Gesellschafter und Treugeber durch einen mit 75 9% der
abgegebenen Stimmen mehrheitlich gefassten Beschluss Abwei-
chungen zulassen.

Die Auswahl geeigneter Investitionsprojekte obliegt zunédchst der
geschaftsfiihrenden Kommanditistin. Hat diese eine geeignete
Investitionsmdglichkeit vorbereitet, hat sie — § 13 Abs. (2) des
Gesellschaftsvertrages — einen detaillierten schriftlichen Investi-
tionsplan auszuarbeiten, der Angaben zu den gemdB § 9 des
Gesellschaftsvertrages zu beachtenden Investitionskriterien ent-
hilt, die von der Beteiligungsgesellschaft zur Durchfiihrung der
Investition abzuschlieBenden Vertrdge beschreibt, sowie den
Investitionsaufwand und seine Finanzierung durch Eigenmittel der
Gesellschaft (insbesondere Einlagen, ggf. auch erwirtschaftete
Liquiditatsiiberschiisse) und/oder Fremdmittel ausweist.

Der schriftliche Investitionsplan ist dem gemdB § 10 des
Gesellschaftsvertrages eingerichteten Investitionsbeirat vorzule-
gen, der tberpriift, ob die gemaB § 9 des Gesellschaftsvertrages zu
beachtenden Investitionskriterien eingehalten sind. Der Investi-
tionsbeirat besteht aus mindestens drei natirlichen Personen, die
von der geschéftsflihrenden Kommanditistin mit Zustimmung der
Treuhandkommanditistin bestimmt werden. Mitglied des Investi-
tionsbeirates kann nur werden, wer als Architekt, Wirtschaftspriifer,
Rechtsanwalt, Steuerberater oder Gffentlich bestellter und verei-
digter Sachverstindiger im Bereich des Bauwesens oder der
Bewertung von Grundstiicken und Gebduden, Mieten und Pachten
zugelassen ist. In den mit den Beiratsmitgliedern getroffenen
Vereinbarungen kann die Haftung auf Vorsatz und grobe
Fahrlassigkeit sowie ggf. auch auf bestimmte Haftsummen
begrenzt werden. Es kann ferner vereinbart werden, dass das jewei-
lige Beiratsmitglied nicht fiir den wirtschaftlichen Erfolg der vom
Investitionsbeirat  beflirworteten Investitionen oder  fiir
Fehlentscheidungen der geschaftsfiihrenden Kommanditistin haf-
tet, sondern ausschlieBlich dafiir, dass zum Zeitpunkt der vom
Investitionsbeirat getroffenen Entscheidung die in § 9 des
Gesellschaftsvertrages definierten Voraussetzungen vorgelegen
haben.

Nur wenn der Investitionsbeirat eine von der geschaftsfiihrenden
Kommanditistin vorgeschlagene InvestitionsmaBnahme befiirwor-
tet, wird der schriftliche Investitionsplan sodann der
Treuhandkommanditistin zur Genehmigung zugeleitet. Diese tiber-
priift, ob die Zustimmung des Investitionsbeirats vorliegt, die zur
Finanzierung der Investition eingeplanten Pflichteinlagen zur
Verfligung stehen, Fremdmittel verbindlich zugesagt und etwaige
Auszahlungsvoraussetzungen erfillt sind und ob die zur Ausfiih-
rung der geplanten Investition erforderlichen Vertrage bzw. ver-
bindlichen Vertragsangebote vorliegen.

Sind dieses Voraussetzungen erfiillt, genehmigt sie den Investi-
tionsplan, der sodann umgesetzt werden kann.
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Zur Mittelverwendungskontrolle bei der Ausfiihrung genehmigter
Investitionspldne siehe nachstehend Abschnitt 3.0.

Von der Einhaltung der in § 9 des Gesellschaftsvertrages vorgege-
benen Investitionskriterien und dem vorstehend beschriebenen
Genehmigungsverfahren kann nur dann abgewichen werden, wenn
die Gesellschafter und Treugeber durch Gesellschafterbeschluss mit
75 % der abgegebenen Stimmen ihre Zustimmung erteilen.

2.8 Mitwirkung der Gesellschafter und Treugeber an
der Willensbildung, Kontrollrechte

Soweit die Angelegenheiten der Beteiligungsgesellschaft nicht von

der geschéftsflihrenden Kommanditistin, der personlich haftenden

Gesellschafterin, dem Investitionsbeirat und/oder der Treuhand-

kommanditistin wahrzunehmen sind, entscheiden die Gesell-

schafter und Treugeber durch Beschlussfassung.

Die Treugeber sind wie die Gesellschafter unmittelbar teilnahme-
und stimmberechtigt, sobald der Monat abgelaufen ist, in dem sie
die erste auf die Pflichteinlage féllige Zahlung vollstdndig erfllt
haben und die Treuhandkommanditistin ihren ,Beitritt" zur
Beteiligungsgesellschaft bewirkt hat. In der Platzierungsphase sind
also nur die Treugeber stimmberechtigt, fir die die Treuhand-
kommanditistin zum vorgenannten Stichtag die Pflichteinlagen-
erhbhung gemiB § 4 Abs. (4) des Gesellschaftsvertrages gegentiber
der Gesellschaft erkldrt hat. Das Stimmengewicht der Treugeber
und der Kommanditisten richtet sich nach ihrem jeweiligen
Kapitalkonto |, also dem Betrag der tatséchlich geleisteten Einlagen
(ohne Agio). Jede voll eingezahlten EUR 50 (ohne Berticksichtigung
der Zahlungen auf das Agio) gewéhren eine Stimme. Der persénlich
haftenden, aber nicht am Gesellschaftskapital beteiligten Komple-
mentdrin stehen 1.000 Stimmen zu. Die Treuhandkommanditistin
selbst ist nicht stimmberechtigt. Sie kann nur fiir die Treugeber, die
nicht selbst an der Abstimmung teilnehmen und ihr eine entspre-
chende Weisung erteilen, das auf diese entfallende Stimmrecht
austiiben.

Es ist mindestens einmal jahrlich ein schriftliches Abstimmungs-
verfahren durchzufiihren, in Ausnahmefillen auch alternativ eine
Gesellschafterversammlung. Wegen der Einzelheiten der Beschluss-
fassung und des Beschlussfassungsverfahrens wird auf § 17 bis § 20
des Gesellschaftsvertrages verwiesen. Die Unwirksamkeit von
Gesellschafterbeschliissen kann nur innerhalb der in & 18 Abs. (9)
des Gesellschaftsvertrages geregelten Ausschlussfrist (1 Monat
nach Kenntniserlangung, spatestens aber 3 Monate nach dem Tag
der Beschlussfassung) durch Feststellungsklage gegen die
Beteiligungsgesellschaft geltend gemacht werden.

Den Treugebern und Kommanditisten stehen die in § 166 HGB fur
Kommanditisten beschriebenen Kontrollrechte zu, sie sind also
berechtigt, die abschriftliche Mitteilung des Jahresabschlusses zu
verlangen und dessen Richtigkeit unter Einsicht der Biicher und
Papiere zu priifen. Bei Vorliegen eines wichtigen Grundes kénnen sie
zudem beim zustdndigen Gericht beantragen, dass dieses die
Mitteilung einer Bilanz oder eines Jahresabschlusses oder sonstige
Aufkldrungen sowie die Vorlegung der Blicher und Papiere anordnet.

2.9 Jahresabschluss, Beteiligung am Vermdgen und
Ergebnis

Das Geschaftsjahr der Beteiligungsgesellschaft ist das Kalenderjahr.
Innerhalb der den gesetzlichen Vorschriften entsprechenden Zeit ist
alljdhrlich der Jahresabschluss aufzustellen. Der Jahresabschluss
wird den Gesellschaftern sowie den Treugebern zum Zwecke der
Feststellung mit der Aufforderung zur Abstimmung im jéhrlichen
schriftlichen Abstimmungsverfahren bzw. mit der Einladung zur
Gesellschafterversammlung zugesandt. Eine Abschlusspriifung
durch einen Wirtschaftsprifer bzw. eine Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft findet nur statt, wenn die Gesellschafter bzw. Treu-
geber dies beschlieBen bzw. die Beteiligungsgesellschaft gesetzlich
zur Abschlusspriifung verpflichtet ist.

Am Vermégen der Beteiligungsgesellschaft sind die Gesellschafter
bzw. Treugeber grundsatzlich im Verhaltnis der von ihnen tatsich-
lich eingezahlten Einlagen (ohne Agio), also im Verhiltnis ihrer
Kapitalkonten | zur Summe aller Kapitalkonten | beteiligt.

Auch die Zuweisung des Jahresergebnisses (Gewinn oder Verlust)
richtet sich nach dem Verhltnis der Kapitalkonten | zur Summe
aller Kapitalkonten |, also den eingezahlten Einlagen ohne Agio.
MaBgeblich ist der Stand der Kapitalkonten | am 31.12. des
Geschéftsjahres, dessen Ergebnis zugewiesen wird. Die im Laufe des
betreffenden Geschéftsjahres geleisteten Zahlungen werden inso-
weit also — anders als bei der Berechnung der anteiligen
Ausschiittungen — unabhdngig vom Zahlungszeitpunkt voll
beriicksichtigt.

Gewinne und Verluste werden auf dem Kapitalkonto Il verbucht. Sie
werden den Gesellschaftern und Treugebern auch dann zugerech-
net, wenn sie die Hohe der jeweils geleisteten bzw. iibernommenen
Einlage Ubersteigen. Die entstandenen Ausschiittungsanspriiche
und die getdtigten Ausschiittungen werden auf dem Kapitalkonto
Il erfasst, sonstige Einzahlungen der Gesellschafter bzw. Treugeber,
z. B. das Agio, auf einem gesonderten Kapitalkonto IV.

Eine Nachschussverpflichtung — auch zum Ausgleich negativer
Konten — besteht nicht.

Werbungskosten der einzelnen Treugeber und Gesellschafter kon-
nen bei der Steuererkldrung nur berticksichtigt werden, wenn sie
unaufgefordert bis spatestens 3 Monate nach Ablauf des
Geschéftsjahres von dem betreffenden Treugeber bzw. Gesell-
schafter der Beteiligungsgesellschaft mitgeteilt und entsprechende
Belege vorgelegt werden (§ 21 Abs. (4) Gesellschaftsvertrag). Eine
Beriicksichtigung bei der persénlichen Steuererkldrung des jeweili-
gen Treugebers bzw. Gesellschafters ist nicht mdglich.

2.10 Entnahmen (,Ausschiittungen”)
Die Regelungen des Gesellschaftsvertrages erméglichen grundsétz-
lich Entnahmen (= Ausschittungen).

Gegenstand der Entnahme sind zunidchst die in einem Geschafts-
jahr erwirtschafteten ausschiittungsféhigen Liquiditétsiiber-
schisse, d.h. die von der Beteiligungsgesellschaft aus ihrer
Investitionstatigkeit erwirtschafteten Einnahmen abzgl. der liquidi-



tatswirksam abflieBenden Kosten, ggf. vermindert um die Betrage,
die zur Erfiillung absehbarer vertraglicher, gesetzlicher und sonsti-
ger Verpflichtungen erforderlich oder vorgesehen sind, auch soweit
diese nach Ablauf des betreffenden Geschéaftsjahres anfallen. Von
diesen Uberschiissen stehen die Teile nicht zur Verfigung, die nach
Festlegung durch die geschaftsfiihrende Kommanditistin zur
Durchfiihrung weiterer Investitionen verwendet oder der
Liquiditdtsreserve zugefiihrt werden. Die Einlageleistungen der
Gesellschafter und Treugeber und Fremdmittelvalutierungen blei-
ben bei der Ermittlung der ausschiittungsfahigen Liquiditats-
Uberschiisse unbericksichtigt, soweit die geschaftsfihrende
Kommanditistin nichts Abweichendes festlegt. Der ausschiittungs-
féhige Liquiditatstiberschuss wird von der geschéftsfihrenden
Kommanditistin ermittelt und durch Gesellschafterbeschluss fest-
gestellt.

Ausschiittungsberechtigt sind die Gesellschafter und Treugeber, die
die auf sie entfallenden Pflichteinlagen (zzgl. Agio) vollstindig ein-
gezahlt haben.

Der Anteil des jeweiligen Gesellschafters bzw. Treugebers an den
Ausschiittungen bestimmt sich nach dem Verhiltnis des Saldos sei-
ner Kapitalkonten | (eingezahlte Pflichteinlagen/Beteiligungssum-
men ohne Agio) und Il (entstandene Ausschiittungsanspriiche ab-
zlglich getétigter Ausschittungen) zur Summe der Kapitalkonten |
und Ill aller Treugeber und Gesellschafter. MaBgeblich ist der jewei-
lige Kontenstand am letzten Tag des Geschiftsjahres, dessen
Liquiditdtstiberschuss ausgeschiittet werden soll. Ist flr den betref-
fenden Gesellschafter/Treugeber in diesem Geschiftsjahr die
Ausschiittungsberechtigung erstmals eingetreten, steht ihm nur je
1/12 des fur ihn ermittelten Entnahmeanteils fir jeden vollen
Kalendermonat, in dem die Ausschiittungsberechtigung bestand,
zu. Der Ausschittungsanspruch wird einen Monat nach Fest-
stellung des zur Entnahme zur Verfiigung stehenden Liquiditéts-
Uberschusses durch Gesellschafterbeschluss fallig, erstmals — auch
fur die bis dahin bereits entstandenen Ausschittungsanspriiche —
jedoch einen Monat nach der Fassung des vorgenannten Gesell-
schafterbeschlusses fiir das Geschaftsjahr, in dem mindestens 5
volle Kalenderjahre seit dem Tag der Wertstellung der ersten von
dem betreffenden Gesellschafter bzw. Treugeber auf die Pflicht-
einlage geleisteten Zahlungen auf seinem Kapitalkonto | abgelau-
fen sind. Auf dem Kapitalkonto Il verbucht werden die nach Eintritt
der Ausschiittungsberechtigung entstandenen jdhrlichen Aus-
schiittungsanspriiche — auch schon in den Jahren vor der ersten
Falligkeit — jeweils mit Wertstellung zum 31.12. des Geschafts-
jahres, in dem der betreffende Liquiditdtstiberschuss erwirtschaftet
worden ist.

Der Treugeber/Gesellschafter kann den Wunsch duBern, dass an
sich zur Auszahlung fallige Ausschiittungsanspriiche nicht bedient
werden, diese also ,stehen zu lassen". Das Kapitalkonto IIl wird
dann nicht durch Entnahme geschmaélert, sodass sich fir die
Folgezeit die fur den betreffenden Treugeber bzw. Gesellschafter
mafBgebliche Bemessungsgrundlage fiir die Berechnung seines
Anteils am erwirtschafteten Liquiditatsiiberschuss vergroBert
(wenn nicht alle Treugeber/Gesellschafter sich in gleicher Weise
entscheiden). Auch wenn der Gesellschafter bzw. Treugeber sich

zunéchst fur das ,Stehenlassen” entschieden hat, kann er seine
Entscheidung jederzeit revidieren und die Auszahlung der stehen
gelassenen Guthaben auf seinem Kapitalkonto Il beanspruchen.
Ein solches Guthaben wird bei Ausscheiden des Treugebers/Gesell-
schafters spatestens mit dem Abfindungsguthaben, bei Auflésung
der Gesellschaft mit der Verteilung des Liquidationsiiberschusses
ausgezahlt.

Das danach mégliche unterschiedliche Ausschiittungsverhalten der
einzelnen Gesellschafter bzw. Treugeber findet bei der Berechnung
des flr die Gewinn- und Verlustverteilung maBgeblichen Vertei-
lungsschlussels, bei der Bestimmung des Beteiligungsverhaltnisses
am Vermdgen, bei der Gewichtung des Stimmrechtes, bei der
Berechnung des Abfindungsguthabens bei Ausscheiden sowie der
Beteiligung am Liquidationserlés nach Auflésung der Gesellschaft
keine Beriicksichtigung. Lediglich der fir die Ausschiittung (Ent-
nahme) maBgebliche Verteilungsschliissel wird beeinflusst.

Die geschaftsfiihrende Kommanditistin ist mit Zustimmung der
Treuhandkommanditistin berechtigt, keinesfalls aber verpflichtet,
unverbindliche Abschlagszahlungen auf voraussichtlich spater fal-
lig werdende Ausschiittungsanspriiche durchzufiihren.

Ausschittungen, etwaige Abschlagszahlungen hierauf und Auszah-
lungen von ,stehen gelassenen” Guthaben sind nur dann vorzu-
nehmen, wenn die Liquiditdtslage der Beteiligungsgesellschaft es
zuldsst.

Wegen der weiteren Einzelheiten der Ausschiittungsregelungen,
der Wertstellungen auf den Kapitalkonten etc. wird auf § 23 und
§ 7 Abs. (2) des Gesellschaftsvertrages Bezug genommen.

2.11 Verfiigung iiber einen Gesellschaftsanteil

Die rechtsgeschaftliche Verfligung tber einen Kommanditanteil ist
nur mit schriftlicher Zustimmung (§ 25 Abs. (1) und (2)
Gesellschaftsvertrag) der geschiftsfiinrenden Kommanditistin und
nur mit Wirkung zum 31.12. eines Jahres zuléssig, friihestens zum
Ende des Kalenderjahres, in dem die vorgenannte Zustimmung
erteilt worden ist. Die Zustimmung darf grundsatzlich nur aus
wichtigem Grund versagt werden. Die Verweigerung der
Zustimmung ist stets berechtigt, wenn der Gesellschafter seine
Zahlungsverpflichtungen noch nicht vollstdndig geleistet hat oder
in der Person des Anteilsiibernehmers ein wichtiger Grund vorliegt.
Des Weiteren darf die Zustimmung davon abhédngig gemacht wer-
den, dass der Anteilserwerber eine Handelsregistervollmacht erteilt.

Die vorgenannten Verfligungsbeschriankungen gelten nicht fiir die
Treuhandkommanditistin, die Gber die von ihr treuhdnderisch ge-
haltenen Teile ihres Kommanditanteils entsprechend den sich aus
den von ihr abgeschlossenen Treuhandvertragen ergebenden Erfor-
dernissen verfiigen kann. Die Ubertragung der treuhanderisch ge-
haltenen Kommanditbeteiligung insgesamt auf einen anderen
Treuhandkommanditisten ist in § 26 des Gesellschaftsvertrages
gesondert geregelt (siehe auch Abschnitt 1.10).

Die persénlich haftende Gesellschafterin und die geschaftsfihren-
de Kommanditistin dirfen gemiB § 25 Abs. (4) des Gesellschafts-
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vertrages ihre Anteile nur dann auf andere Personen (bertragen,
wenn dieser Ubertragung durch Gesellschafterbeschluss zuge-
stimmt worden ist und der vorgesehene Anteilsiibernehmer sich
verbindlich verpflichtet hat, den Anteil mit allen Aufgaben, Rechten
und Pflichten zu tbernehmen.

2.12 Erbfolge

Im Falle des Todes eines Gesellschafters wird die Beteiligung mit
seinen Erben fortgesetzt. Mehrere Erben haben jedoch einen
gemeinsamen Bevollméchtigten zu benennen. Die Erbfolge soll
durch Vorlage des Erbscheines nachgewiesen werden (§ 27
Gesellschaftsvertrag). Ist die Erbfolge nicht nachgewiesen oder ein
gemeinsamer Bevollméchtigter nicht vorhanden, ruhen die Rechte
des bzw. der Erben mit Ausnahme der Ergebnisbeteiligung und
etwaiger Entnahmerechte. Zahlungen werden jedoch erst nach der
Vorlage des Erbscheines féllig.

2.13 Dauer der Beteiligungsgesellschaft und
Ausscheiden

Die Beteiligungsgesellschaft besteht auf unbestimmte Zeit. lhre

Auflésung kann zum Ende eines Geschaftsjahres, friihestens zum

31.12.2034 beschlossen werden.

Das Gesellschaftsverhdltnis kann von den Kommanditisten, nach
niherer MaBgabe des § 29 Abs. (3) des Gesellschaftsvertrages, aber
auch unmittelbar von den Treugebern der Treuhandkommanditistin
hinsichtlich des von dieser fiir sie treuhdnderisch gehaltenen
Kommanditanteils, durch schriftliche Erkldrung mit einer Frist von
6 Monaten zum Ende des Geschaftsjahres, erstmals jedoch zum
Ende des Jahres 2023, ordentlich gekiindigt werden. Dabei ist vor-
ausgesetzt, dass der betreffende Gesellschafter bzw. Treugeber
seine Einlageverpflichtung (zzgl. Agio) zum Zeitpunkt der Abgabe
der Kuindigungserkldrung vollstandig erfiillt hat, soweit dies nicht
der Fall ist, ist die ordentliche Kiindigung erstmals zum 31.12.2027
zugelassen. In besonderen Hartefallen, Gber deren Vorliegen auf-
grund entsprechender Nachweise die geschiftsfiihrende Komman-
ditistin nach billigem Ermessen entscheidet (§ 29 Abs. (1) Satz 2ff.
Gesellschaftsvertrag), sind vorzeitige Kiindigungen unter Wahrung
einer Frist von 2 Wochen zum Ende eines Kalendermonates mdglich.

Unbertihrt ist das Recht zur fristlosen Kiindigung bei Vorliegen
eines wichtigen Grundes.

Wegen der den Treugebern weiter zustehenden Kiindigungsmég-
lichkeiten siehe Abschnitt 1.11.

Die ordentliche Kindigung der geschaftsflihrenden Kommandi-
tistin und der personlich haftenden Gesellschafterin ist nur dann
wirksam, wenn ein anderer personlich haftender Gesellschafter
bzw. Kommanditist die Aufgaben, Rechte und Pflichten des
Kiindigenden Gbernimmt und ein zustimmender Gesellschafter-
beschluss vorliegt.

Gesellschafter konnen aus wichtigen Griinden, die Treuhand-
kommanditistin auch mit Teilen ihres Kommanditanteils aus in der
Person eines Treugebers liegenden wichtigen Griinden, aus der
Beteiligungsgesellschaft ausgeschlossen werden (§ 30 Gesell-
schaftsvertrag). Die nicht vollstindige Zahlung der Einlage zzgl.

Agio trotz Mahnung kann ein wichtiger Grund sein. Bestimmte
Insolvenz- bzw. Zwangsvollstreckungsfille fihren gemaB § 31 des
Gesellschaftsvertrages ebenfalls zum Ausscheiden des betroffenen
Gesellschafters.

Das Ausscheiden eines Gesellschafters hat gemaB § 32 des Gesell-
schaftsvertrages — auBer in den dort genannten Ausnahmefallen —
nicht die Auflosung der Gesellschaft zur Folge, sondern fiihrt zur
Fortsetzung der Beteiligungsgesellschaft unter den verbleibenden
Gesellschaftern.

2.14 Abfindungsguthaben, Anteil am
Liquidationserlds

Dem ausgeschiedenen Gesellschafter bzw. Treugeber steht ein
Abfindungsguthaben zu, das gemaB § 33 des Gesellschaftsvertrages
grundsatzlich auf der Basis des Verkehrswertes des Gesellschafts-
vermogens zum Ende des vorangegangenen Geschiftsjahres bzw.
— beim Ausscheiden zum 31.12. eines Geschéaftsjahres — zum Ende
dieses Geschiftsjahres ermittelt wird. Von diesem Wert steht dem
ausscheidenden Gesellschafter bzw. Treugeber als Abfindungs-
guthaben der Anteil zu, der sich aus dem Verhiltnis seines
Kapitalkontos | zur Summe aller Kapitalkonten |, jeweils am maB-
geblichen Stichtag, ergibt. Hat der Gesellschafter oder Treugeber
nach dem mafBgeblichen Stichtag weitere Einlagen geleistet, erhéht
sich sein Abfindungsguthaben um den Betrag dieser Einlagen (ohne
das darin etwa enthaltene Agio).

Hiervon abweichend — ndmlich unabhdngig vom Verkehrswert —
betrdgt das Abfindungsguthaben bei Ausscheiden im Jahre des
Beitrittes des Gesellschafters oder Treugebers und in dem darauf
folgenden Kalenderjahr gemaB § 33 Abs. (2) des Gesellschafts-
vertrages 70 9% der von ihm insgesamt auf die auf ihn entfallende
Pflichteinlage (ohne Agio) geleisteten Zahlungen, im darauf folgen-
den Kalenderjahr 75 9% und im anschlieBenden Kalenderjahr 80 %.
Der Differenzbetrag zu 100 % steht der geschaftsfiihrenden Kom-
manditistin als Sondervergiitung zu (siehe Abschnitt 2.6). Da die
Abfindungsguthaben in den vorgenannten Féllen unabhangig vom
Verkehrswert der jeweiligen Beteiligung zu zahlen sind, kann es
sein, dass die vorzeitig ausscheidenden Treugeber oder Gesell-
schafter zu Lasten des Gesellschaftsvermdgens und damit zu Lasten
der verbleibenden Treugeber und Gesellschafter, beglinstigt wer-
den. Fiir diese und die Beteiligungsgesellschaft ist die Regelung nur
dann vorteilhaft, wenn der Verkehrswert der betreffenden
Beteiligungen héher als 100 9% der auf sie geleisteten Beteiligungs-
summen zzgl. der auf die Sonderverglitung der geschaftsfiihrenden
Kommanditistin entfallenden Umsatzsteuer liegt.

Die Auszahlung des Abfindungsguthabens erfolgt binnen 6
Monaten nach Feststellung der Héhe des Abfindungsguthabens, in
den Fillen des § 33 Abs. (2) des Gesellschaftsvertrages binnen 4
Wochen seit dem Ausscheiden. Die Anspriiche auf Zahlung eines
Abfindungsguthabens sind mit 2 Prozentpunkten Uber dem
Basiszinssatz gemdB § 247 BGB, hochstens jedoch mit 7 % p.a., ab
dem Zeitpunkt des Ausscheidens zu verzinsen.

Genlgt die zur Verfigung stehende Liquiditdt unter Berlcksich -
tigung der Verbindlichkeiten der Beteiligungsgesellschaft nicht, um
alle Anspriiche auf Abfindungsguthaben zu befriedigen, so sind in



dem jeweiligen Geschaftsjahr vorrangig die Abfindungsanspriiche
zu befriedigen, die aus einem jeweils zeitlich friiheren Ausscheiden
resultieren. Bei zeitgleichem Ausscheiden werden die Abfindungs-
anspriiche anteilig beglichen. In jedem Falle sind Abfindungsgut-
haben in 5 gleich hohen Jahresraten, von denen die erste spatestens
12 Monate nach dem Ausscheiden zu zahlen ist, fallig.

Anspruch auf Sicherheitsleistung der Gesellschaft oder der verblei-
benden Gesellschafter fir das Abfindungsguthaben besteht nicht.

Wird vor Wirksamwerden des Ausscheidens des Gesellschafters die
Beteiligungsgesellschaft aufgeldst bzw. die Auflésung beschlossen,
hat er anstelle des Anspruchs auf Abfindungsguthaben Anspruch
auf Beteiligung am Liquidationserlds.

Wegen der Einzelheiten wird auf § 33 des Gesellschaftsvertrages
verwiesen.

Die Verteilung des Liquidationserloses im Falle der Auflsung der
Gesellschaft erfolgt gemaB § 34 Abs. (4) des Gesellschaftsvertrages
an die Gesellschafter und Treugeber im Verhéltnis ihrer Beteiligung
am Vermégen (Kapitalkonto 1).

Die Hoéhe des Abfindungsguthabens und des Anteils am Liqui-
dationserlos hangt vom tatsdchlichen Wert des Gesellschaftsver-
mogens am maBgeblichen Stichtag, die Auszahlung von der dann
bestehenden Liquiditétssituation der Beteiligungsgesellschaft ab.

2.15 Mitteilungspflichten

Die Gesellschafter sind verpflichtet, unverziiglich alle Anderungen
von Name und Anschrift der geschaftsfithrenden Kommanditistin
schriftlich mitzuteilen. Die Korrespondenz wird an die zuletzt mit-
geteilte Anschrift versandt.

3. MITTELVERWENDUNGSKONTROLLE

Die Treuhandkommanditistin Gibt auf der Grundlage eines zwischen
ihr und der Beteiligungsgesellschaft gesondert abgeschlossenen
Vertrages die — zeitlich und inhaltlich begrenzte — Mittelverwen-
dungskontrolle aus.

Zu diesem Zweck ist vorgesehen, dass bis zur SchlieBung der
Gesellschaft allein die Mittelverwendungskontrolleurin Gber die
Bankkonten der Beteiligungsgesellschaft verfligungsberechtigt ist.
Die Mittelverwendungskontrolleurin wird von den Beschrédnkungen
des § 181 BGB befreit, ist also auch befugt, Geschdfte mit sich
selbst oder mit von ihr vertretenen Dritten zu tatigen.

Die auf diese Konten von Treugebern eingezahlten Gelder wird sie
nur dann freigeben, wenn auch die Voraussetzungen fiir die
Ausfiihrung der von diesen ihr in ihrer Eigenschaft als Treuhand-
kommanditistin erteilten Treuhandauftrage (§ 3 Abs. (2) der von ihr
abgeschlossenen Treuhandvertrige) vorliegen. Uber die danach
verwendbaren Mittel darf sie gemaB § 2 Abs. (2) des Mittelver -
wendungskontrollvertrages nur zur Erfillung von Verbindlichkeiten
verfiigen, die in Vollzug genehmigter Investitionspldne begriindet
worden sind, aus den in den Abschnitten 3.0 bis 8.0 beschriebenen

Vertragen oder § 24 des Gesellschaftsvertrages resultieren, auBer-
dem zur Bestreitung der sonst mit der Verwaltung bzw. Bewirt-
schaftung der erworbenen Investitionsobjekte und der Verwaltung
der Beteiligungsgesellschaft in Zusammenhang stehenden Auf-
wendungen und sonstigen Verbindlichkeiten und etwaiger filliger
gesetzlicher Verbindlichkeiten. Wegen der weiteren Einzelheiten
wird auf § 2 des Mittelverwendungskontrollvertrages verwiesen.

Dabei ist die zweckgerechte Verwendung der freizugebenden Mittel
moglichst durch Auszahlung an die jeweiligen Glaubiger sicherzu-
stellen.

Die Mittelverwendungskontrolle erstreckt sich — bis zur SchlieBung
der Gesellschaft - weiterhin gem&B § 3 Abs. (2) des Mittelverwen-
dungskontrollvertrages auf die Verwendung von Eigen- oder
Fremdmitteln der Beteiligungsgesellschaft, die zur Gesamtfinan-
zierung genehmigter Investitionspldne vorgesehen sind. Die
Mittelverwendungskontrolle endet mit der SchlieBung der Gesell-
schaft gem. § 4 Abs. (7) des Gesellschaftsvertrages, planmiBig also
zum 31.12.2012.

Sie erstreckt sich also nicht auf die bis dahin noch nicht ausgege-
benen und auf die spater zuflieBenden Pflichteinlagen (zzgl. Agio).
Sie erstreckt sich — auBer in dem in § 3 Abs. (2) des Mittel-
verwendungskontrollvertrages beschriebenen Umfang — auch
nicht auf die der Gesellschaft vor oder nach SchlieBung zuflieBen-
den Ertrdge aus den getétigten Investitionen und auf Fremdmittel.

Da die Zahlungsabwicklung Gber Konten der Beteiligungsgesell-
schaft erfolgt, kann die Mittelverwendungskontrolle einen Schutz
vor dem Zugriff von Glaubigern der Gesellschaft bzw. im Falle der
Insolvenz der Gesellschaft nicht gewéhrleisten. Sie bietet auch kei-
nen Schutz vor vertragswidriger Abwicklung des Zahlungsverkehrs
durch die Beteiligungsgesellschaft tiber nicht der Mittelverwen-
dungskontrolle unterliegende Konten bzw. in sonstiger Weise. Es ist
zudem nicht sichergestellt, dass die kontofiihrenden Kreditinstitute
Weisungen der satzungsmaBigen Vertreter der Beteiligungs-
gesellschaft zur Anderung der Verfiigungsberechtigung tber die
Konten nicht Folge leisten. Ebenso wenig schitzt die Mittelver-
wendungskontrolle vor Haftungsrisiken bzw. Freistellungsan-
spriichen gemaB § 7 der Treuhandvertrdge (siehe Abschnitt 1.4),
wenn Gldubiger der Beteiligungsgesellschaft die Treuhandkom-
manditistin bzw. andere Kommanditisten direkt in Anspruch neh-
men (siehe Abschnitt 2.4 und die dort in Bezug genommenen
Abschnitte des Kapitels ,Risiken").

Der Mittelverwendungskontrollvertrag ist ein Vertrag zugunsten
Dritter, d.h., dass die Treugeber im Falle der Verletzung der dort
niedergelegten Pflichten unmittelbar Anspriiche gegen die Mittel-
verwendungskontrolleurin, ggf. auch gegen die Beteiligungs-
gesellschaft, erwerben kdnnen. Die Wahrnehmung der Mittel-
verwendungskontrolle ist mit der Verglitung, die die Mittelverwen-
dungskontrolleurin in ihrer Eigenschaft als Treuhandkommanditistin
gemiB § 24 Abs. (3) des Gesellschaftsvertrages erhilt, abgegolten.
Der Mittelverwendungskontrollvertrag endet mit der Freigabe oder
Riickerstattung aller der Mittelverwendungskontrolle unterliegen-
den Geldmittel, spatestens mit SchlieBung der Gesellschaft, an-
sonsten nur durch Kiindigung aus wichtigem Grund.
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X RECHTLICHE GRUNDLAGEN

Die Haftung der Mittelverwendungskontrolleurin fir die ordnungs-
gemiBe Erflllung ihrer durch den Mittelverwendungskontroll-
vertrag begriindeten Aufgaben ist auf einen Hochstbetrag von EUR
1 Mio. beschrankt. Es gehort nicht zu ihren Aufgaben, die
geschéaftsfiihrende Kommanditistin bzw. die persénlich haftende
Gesellschafterin zu Uberwachen. Sie haftet tberdies nicht fir den
Inhalt des — von ihr nicht gepriiften — Beteiligungsangebotes, den
Eintritt der von der Beteiligungsgesellschaft oder den Gesell-
schaftern bzw. Treugebern angestrebten wirtschaftlichen und/oder
steuerlichen Zielsetzungen, fiir die Bonitat der Vertragspartner der
Beteiligungsgesellschaft oder dafir, dass diese ihre vertraglichen
Verpflichtungen erfillen. Auch die Haftung fiir den termin- und
fachgerechten Beginn der von der Beteiligungsgesellschaft beab-
sichtigten Investitionen sowie die Erzielung der prospektierten
Ertrdge und Ausschiittungen ist ausgeschlossen (siehe § 7 des
Mittelverwendungskontrollvertrages). Ergénzend gelten die ,Allge-
meinen Auftragsbedingungen fir Steuerberater und Steuer -
beratungsgesellschaften”, Stand Oktober 2007.

4. STEUERBERATUNGSVERTRAG

Fur die steuerliche Beratung der Beteiligungsgesellschaft ist ein
Steuerberatungsvertrag mit optegra:hhkl GmbH & Co. KG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft, Kéln,
einer mit der Treuhandkommanditistin verflochtenen Gesellschaft,
abgeschlossen worden.

Der Auftrag erstreckt sich auf die Einrichtung der Finanz-
buchfiihrung, deren Durchfiihrung mit Umsatzsteuervoranmeldun-
gen, die Aufstellung der Erdffnungsbilanz sowie des Jahresab-
schlusses, die Erstellung des Anhangs, die Entwicklung der
Steuerbilanz aus der Handelsbilanz oder Ableitung des steuerlichen
Ergebnisses vom Handelsbilanzergebnis, die Fertigung des schrift-
lichen Erlduterungsberichtes zu den vorgenannten, Bilanzen bzw.
Abschlisse betreffenden Tatigkeiten. Dariiber hinaus ist die
Steuerberaterin mit der Ermittlung des Uberschusses der Einnah-
men Uber die Werbungskosten bei den Einkiinften aus Vermietung
und Verpachtung, Kapitalvermégen und sonstigen Einklinften
beauftragt. Sie hat die Umsatzsteuerjahreserklarung sowie die
Erklarung zur gesonderten Feststellung der Einkiinfte zu fertigen
und die ihr von der Beteiligungsgesellschaft fristgerecht vorgeleg-
ten Steuerbescheide zu priifen. Der Vertrag umfasst auch die in
§ 23 Steuerberatergebihrenverordnung genannten Antrdge im
Rahmen der Besteuerungsverfahren (z.B. auf Stundung, Erlass,
Erstattung) sowie die Teilnahme an Priifungen oder Durchsuchun-
gen der Steuerfahndung.

Die Steuerberaterin vertritt die Beteiligungsgesellschaft gegentiber
der Finanzverwaltung, auch als Empfangs- und Zustellungs-
bevollmachtigte in Steuersachen. Der Auftrag umfasst nicht die
Fihrung von Prozessen und Rechtsbehelfsverfahren fir die
Beteiligungsgesellschaft sowie die steuerliche Beratung der einzel-
nen Gesellschafter bzw. Treugeber.

Fur ihre Tatigkeit erhdlt die Steuerberaterin kalenderjahrlich eine
Verglitung i.H.v. 0,15 % des Nennbetrages der Pflichteinlagen die

die Kommanditisten der Beteiligungsgesellschaft am 31.12. des
betreffenden Kalenderjahres tibernommen haben, unabhéngig von
den tatsdchlich auf die Pflichteinlagen geleisteten Zahlungen. Die
Verglitung erhéht sich um die Umsatzsteuer in gesetzlicher Héhe.
Fir ihre Falligkeit, Bevorschussung und Ruckfihrung der Vor-
schisse gelten die gleichen Regeln wie fir die laufende Verglitung
der Treuhandkommanditistin. Insoweit wird auf die Ausfihrungen
oben in Abschnitt 1.9 verwiesen.

Die Haftung der Steuerberaterin fiir fahrldssig verursachte Schaden
ist auf EUR 4 Mio. beschrankt. Die Haftung fiir miindlich gegebene
Auskiinfte und/oder Informationen ist ausgeschlossen.

Das Vertragsverhiltnis kann erstmals zum 31.12.2019 gekiindigt
werden. Der Vertrag verldngert sich jeweils um ein Jahr, wenn er
nicht 3 Monate vor seinem Ablauf schriftlich gekiindigt wird. Die
vorzeitige Kiindigungsmoglichkeit gemaB & 627 BGB ist ausge-
schlossen.

Ergdnzend zum abgeschlossenen Vertrag gelten die ,Allgemeinen
Auftragsbedingungen flir Wirtschaftsprifer und Wirtschafts-
priifungsgesellschaften”, Stand Januar 2002.

5. KONZEPTION UND MARKETING

Vertragspartnerin dieses Vertrages ist die GF Gesellschaft fir
Konzeption & Marketing von Vermégensanlagen mbH, Schorndorf.
Die Vertragspartnerin hat das gesamte, diesem Beteiligungs-
angebot zugrunde liegende wirtschaftliche, steuerliche und recht-
liche Konzept entwickelt bzw. in ihrem Auftrag entwickeln lassen.
Sie hat die Projektbeteiligten ausgewdhlt, die Vertragsverhand-
lungen geflihrt und weitere VorbereitungsmaBnahmen ausgefiihrt.
Sie ist Prospektverantwortliche und schuldet die Erstellung des
Emissionsprospektes. Der Auftrag umfasst u.a. auch den Entwurf,
die grafische Darstellung, Herstellung und den Druck der
Prospektunterlagen in der bendtigten Stiickzahl, die Organisation
und Durchfiihrung von Vertriebsschulungen sowie die Uberpriifung
aller Investitionsplane darauf, ob sie mit dem von ihr entwickelten
Gesamtkonzept in Einklang stehen. Die Vertragspartnerin Gber-
nimmt keine Haftung fir den Eintritt der von der Beteiligungs-
gesellschaft bzw. den Gesellschaftern und Treugebern angestrebten
steuerlichen, wirtschaftlichen oder rechtlichen Folgen. Die von ihr
fur rechtliche oder steuerliche Beratungen gezahlten Honorare sind
mit der vereinbarten Verglitung abgegolten.

Die Geblhr fir diese Aufgaben betrdgt 0,75 % der von der
Treuhandkommanditistin flir Rechnung eines jeden Treugebers
tibernommenen Beteiligungssumme und zusétzlich 1,16 % bezo-
gen auf die Eigen- und Fremdmittel, die die Beteiligungsgesellschaft
beim Vollzug der genehmigten Investitionsplane ausgibt. Die
Vergiitung erhdht sich um die gesetzliche Umsatzsteuer. Der letztge-
nannte Verglitungsteil entsteht mit der Verwendung der Gelder, die
ihre Bemessungsgrundlage bilden, der erstgenannte Verglitungsteil
in Hohe eines Teilbetrages von 10 9% nach Ablauf von 12
Kalendermonaten seit dem Beitritt des Treugebers, dessen Beteili-
gungssumme die Bemessungsgrundlage bildet, i.H.v. weiteren 20 %



nach Ablauf von 24 Kalendermonaten, i.H.v. weiteren 30 % nach
Ablauf von 36 Kalendermonaten und in Hohe der letzten 40 9% nach
Ablauf von 48 Kalendermonaten seit dem vorgenannten Zeitpunkt.

Fir die Falligkeit der Vergutungsanspriiche, ihre Verzinsung sowie
die Leistung und Rickfiihrung von Vorschiissen gelten die in § 24
Abs. (5) Buchstaben a) und b) des Gesellschaftsvertrages fiir die
Vergltungen der geschaftsfihrenden Kommanditistin, der person-
lich haftenden Gesellschafterin und der Treuhandkommanditistin
getroffenen Vereinbarungen entsprechend mit der MaBgabe, dass
Vorschiisse jeweils erst ab Entstehung der Verglitungsanspriiche
beansprucht werden kénnen. Auf die zitierte Vorschrift sowie die
Beschreibung der Verglitungen der genannten Beteiligten in den
Abschnitten 1.9 und 2.6 wird verwiesen.

6. EIGENKAPITALBESCHAFFUNG

Die Beteiligungsgesellschaft hat die PF Private Finance Vermitt-
lungsgesellschaft fiir Vermogensanlagen mbH & Co. KG, Schorn-
dorf, damit beauftragt, Kapitalanleger zu vermitteln, die sich tber
die Treuhandkommanditistin nach ndherer MaBgabe der vorgese-
henen Treuhandvertrdge als Treugeber an der Beteiligungsgesell-
schaft beteiligen.

Die Vertragspartnerin ist berechtigt, freie Vertriebsgesellschaften
und Anlagevermittler zu beauftragen. Das Vergltungsrisiko fir
diese sowie das Kostenrisiko fiir die notwendigen WerbemaB-
nahmen liegen ausschlieBlich bei der Vertragspartnerin. Eine
Verpflichtung, eine Mindestzahl von Treugebern oder eine
Mindestsumme an Beteiligungskapital zu vermitteln, besteht nicht.

Fir die Vermittlungs- bzw. Nachweistatigkeit erhélt die Vertrags-
partnerin das von dem jeweiligen Treugeber eingezahlte Agio i.H.v.
5 % bzw. 8 % bei der Einzahlungsvariante ,0". Der Vergltungs-
anspruch entsteht mit Zufluss der von dem jeweiligen Treugeber
hierauf geleisteten Zahlungen. Der Vergltungsanspruch wird nach
Abrechnung, soweit die Vergltung aus Geldmitteln zu bestreiten
ist, die der Mittelverwendungskontrolle unterliegen, jedoch friihes-
tens mit Freigabe durch die Mittelverwendungskontrolleurin, fallig;
es ist vorgesehen, monatliche Abrechnungen zu erteilen.

Die Vergiitung erhéht sich, sofern anfallend, um die Umsatzsteuer
in der jeweiligen gesetzlichen Hohe.

7. FINANZIERUNGSVERMITTLUNG

Die Beteiligungsgesellschaft hat die PF Private Finance Vermitt-
lungsgesellschaft fiir Vermégensanlagen mbH & Co.KG, Schorndorf,
als Finanzierungsvermittlerin damit beauftragt, Darlehensvertrage
Uber die Aufnahme der Fremdmittel, die die Beteiligungsgesell -
schaft (bzw. von ihr beherrschte Objektgesellschaften und die im
Investitionsbereich Photovoltaik agierenden Projektgesellschaften)
gemiB § 11 Abs. (1) Buchstabe e) i. V. m. Abs. (3) ihres Gesell-
schaftsvertrages zur Durchfiihrung von Investitionen aufzunehmen
beabsichtigt, zu vermitteln bzw. die Gelegenheit zum Abschluss der-

artiger Darlehensvertrdge nachzuweisen. Der Auftrag erstreckt sich
nur auf die erstmalige Aufnahme der vorgenannten Fremdmittel.

Die Auftragnehmerin ist nicht berechtigt, fiir die von ihr vermittel-
ten oder nachgewiesenen Darlehensvertrdge auch von dritter Seite,
insbesondere den Kreditinstituten, Verglitungen zu beanspruchen
oder entgegenzunehmen. Sie Gibernimmt keine Gewahr dafiir, dass
es ihr gelingt, die gewlnschten Darlehensvertrdge zu vermitteln
bzw. nachzuweisen. Fiir ihre Tatigkeit erhdlt sie eine Verglitung
i.H.v. 0,9 % bezogen auf die jeweils vermittelten bzw. nachgewiese-
nen Netto-Darlehenssummen. Fir die Falligkeit der Verglitungs-
anspriiche, ihre Verzinsung sowie die Leistung und Rickfihrung
von Vorschiissen gelten die Regelungen gemiB § 24 Abs. (5)
Buchstaben a) und b) des Gesellschaftsvertrages entsprechend mit
der MaBgabe, dass die Vertragspartnerin Vorschiisse jeweils erst ab
Entstehung ihrer Vergiitungsanspriiche beanspruchen kann. Auf
die vorstehend zitierte Regelung des Gesellschaftsvertrages sowie
deren Beschreibung in den Abschnitten 1.9 und 2.6 wird verwiesen.

Die vorgenannten Vergiitungen erhdhen sich, sofern anfallend, um
die Umsatzsteuer in der jeweiligen gesetzlichen Héhe.

8. BESTANDSPFLEGEVERTRAG

Die Beteiligungsgesellschaft beauftragt die PF Private Finance
Vermittlungsgesellschaft fiir Vermégensanlagen mbH & Co. KG,
Schorndorf, auch damit, den Kontakt zu den von ihr vermittelten
Treugebern auch nach deren Beitritt zur Gesellschaft aufrecht zu
erhalten und etwa zur Férderung und Stabilisierung der Be-
teiligungsverhiltnisse erforderliche oder sinnvolle MaBnahmen zu
ergreifen, u.a. bei Zahlungsverzug oder Stornierungsgefahr eine
Regelung mit den betreffenden Treugebern zu erreichen.

Hierfur erhélt die Vertragspartnerin eine von der vom Treugeber
gewdhlten Ausschittungsvariante und seinem Einzahlungsverhal-
ten abhéngige Vergltung. Bei reguldrem Verlauf erhdlt die
Vertragspartnerin im 2. Jahr nach Beitritt des Treugebers zur
Beteiligungsgesellschaft 0,55 % (Ausnahme Variante 15° 0,46 %),
im 3. Jahr weitere 1,56 % (Variante 15% 1,53 %), im 4. Jahr weite-
re 2,57 % (Variante 15° 2,60 %) und im 5. Jahr 3,57 % (Variante
15% 3,66 %) bezogen auf die von jedem der Beteiligungsgesell-
schaft beigetretenen Treugeber ibernommene Beteiligungssumme.
Bei nicht planmé&Biger Einzahlung der auf die Beteiligungssumme
zu leistenden Zahlungen kdnnen sich unterschiedliche jahrliche
Anteile und langere Entstehungszeitraume ergeben. Nach Ablauf
von 60 Kalendermonaten seit dem Beitritt des jeweiligen Treu-
gebers zur Beteiligungsgesellschaft erhdlt die Vertragspartnerin
einen Betrag i.H.v. 0,3 % bezogen auf die von diesem jeweils bis
zum 31.12. des Jahres auf die Gbernommene Beteiligungssumme
geleisteten Zahlungen. Der letztgenannte Vergltungsteil entsteht
jeweils am 31.01. des Folgejahres, der erste Verglitungsteil in einem
Zeitraum von regelmaBig 5 Jahren seit dem Beitritt des Treugebers.

Fur die Falligkeit der Vergiitungsanspriiche, ihre Verzinsung sowie
die Leistung und Ruckfihrung von Vorschiissen gelten die den
Beteiligten bekannten Regelungen in § 24 Abs. (5) Buchstabe a) und
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Buchstabe b) des Gesellschaftsvertrages entsprechend mit der
MaBgabe, dass die Auftragnehmerin Vorschiisse jeweils erst ab
Entstehung ihrer Verglitungsanspriiche beanspruchen kann.

Soweit die Falligkeitsvoraussetzungen der Verglitungsanspriiche
eingetreten sind, werden sie wdhrend der Dauer der Mittel-
verwendungskontrolle friihestens fallig, wenn die von der Mittel-
verwendungskontrolleurin  gemdB dem Mittelverwendungs-
kontrollvertrag zu beachtenden Mittelfreigabevoraussetzungen
eingetreten sind und sie die benétigten Gelder, soweit sie der
Mittelverwendungskontrolle unterliegen, freigegeben hat. Diese
Voraussetzungen gelten auch fiir die Gewahrung von Vorschiissen.

9.0 DARLEHENSVERTRAGE

Sofern die Beteiligungsgesellschaft von der in § 11 Abs. (3) und (4)
des Gesellschaftsvertrages vorgesehenen Mdglichkeit der Fremd-
mittelaufnahme Gebrauch macht, sind die entsprechenden Dar-
lehensvertrage unter Beachtung der dort geregelten Vorgaben
abzuschlieBen. Dabei kénnen die bankublichen Allgemeinen
Geschiftsbedingungen, Sicherungsvereinbarungen und andere
Formularvertrdge zugrunde gelegt werden. Die Gegenstidnde des
Gesellschaftsvermdgens kénnen als Kreditsicherheiten eingesetzt
werden.

Mit dem Kreditgeber kann vereinbart werden, dass die Fremdmittel
nicht annuitdtisch zuriickgezahlt werden, sondern aus den
Ablaufleistungen von Versicherungen zurtickgefiihrt werden, die
die Beteiligungsgesellschaft zu diesem Zweck im Zusammenhang
mit der Fremdmittelaufnahme abschlieBt. Beim Abschluss von
Versicherungsvertrdgen obliegt die Benennung der versicherten
Personen der geschaftsflihrenden Kommanditistin.

10. BERATUNGSVERTRAG IM BEREICH
OL- UND GASINVESTITIONEN

Die Beteiligungsgesellschaft wird inre im OI- und Gasgeschaft beab-
sichtigten Investitionen Gber eine US-Gesellschaft abwickeln. Es han-
delt sich um die FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc,, eine texanische Kapital-
gesellschaft mit Hauptniederlassung in 1980 Post Oak Boulevard,
Suite 720, Houston, Tx 77056 (im Folgenden ,Fl Inc." genannt). Die Fl
Inc. ist eine Tochtergesellschaft der Private FLEX Fonds 1 GmbH & Co.
KG und der Anspar FLEX Fonds 1 GmbH €t Co. KG, zwei ebenfalls von
der GF Gesellschaft fir Konzeption und Marketing von
Vermégensanlagen mbH initiierten Beteiligungsgesellschaften.

Die FI Inc. hat mit der Wildes Exploration LLC, einer texanischen
Limited Liability Company mit Hauptniederlassung in 3517 Gillon
Avenue, Dallas, Tx 75205 (im Folgenden unter Einschluss Dritter wie
deren Organe, Mitarbeiter, Erfillungsgehilfen und verbundenen
bzw. nahe stehenden Unternehmen ,Berater" genannt), am
13.07.2007 einen Beratungsvertrag abgeschlossen, dessen wesent-
liche Eckdaten nachfolgend beschrieben werden:

Gegenstand des Vertrages ist die Verpflichtung des Beraters, geeig-
nete Beteiligungen im US-amerikanischen OI- und Gasbereich aus-

findig zu machen, zu priifen und der Fl Inc. zum Zwecke des
Aufbaus eines breit gefacherten Portfolios von Beteiligungen zu
empfehlen. Der Berater hat hierbei die von Fl Inc. aufgestellten
Investitionskriterien zu beachten. Die Empfehlungen des Beraters
kénnen sich bspw. auf den Erwerb von einzelnen Férdermengen,
von Beteiligungen, Unterbeteiligungen, von Bearbeitungsrechten
an der Exploration oder an Produktionsbohrungen usw. beziehen.
Die Empfehlungen sind mit umfangreichen Unterlagen und Fakten
zu versehen, die die Entscheidungsfindung erleichtern sollen.
Gleichzeitig unterstiitzt der Berater die FI Inc. bei den ggf. zu fiih-
renden Verhandlungen.

Vertretungsbefugnisse hat der Berater grundsétzlich nicht, es sei
denn, es werden entsprechende schriftliche Vollmachten im Einzel-
fall oder fiir einen bestimmten Kreis von Geschaften erteilt.

Bei der Entscheidung, ob einer Empfehlung des Beraters gefolgt
wird, bleibt die Fl Inc. frei. Wenn sie einer vom Berater empfohle-
nen Investition zustimmt, wird dieser die erforderlichen Schritte zur
Realisierung der Investition einleiten und das Investitionsprojekt
wadhrend seiner Durchflihrung begleiten und kontrollieren und
hierbei alle Leistungen erbringen, die im Interesse der Fl Inc. erfor-
derlich sind (z.B. Beratung in fachlichen, technischen und wirt-
schaftlichen Fragen, Umweltfragen und Wahrnehmung von
Kontrollaufgaben). Der zeitliche Aufwand, den der Berater zu
erbringen hat, steht in dessen pflichtgeméaBem Ermessen und rich-
tet sich nach den zu erfiillenden Aufgaben.

Gegenseitiger Konkurrenzschutz wird nicht gewahrt, d.h. (auch) der
Berater ist berechtigt, sich im Geschéftsbereich der FI Inc. zu enga-
gieren und/oder Konkurrenzinvestments einzugehen, es sei denn, es
kommt hierdurch zur vorsdtzlichen oder grob fahrldssigen
Schédigung der FI Inc. oder aber es liegt ein VerstoB gegen ver-
tragliche Treuepflichten vor. Die Parteien haben ein Schlichtungs-
verfahren zur Vermeidung und Losung von Interessenkonflikten des
Beraters in Bezug auf Anlagechancen vereinbart, welches u.U. die
FI Inc. zu einer fristlosen Kiindigung des Beratungsvertrages
berechtigt. Der Berater und die Fl Inc. verpflichten sich gegenseitig,
wahrend der Vertragslaufzeit keine vergleichbaren Vertrags-
beziehungen mit Dritten einzugehen. Hiervon ausgenommen sind
solche bereits bestehenden Beratungsverhdltnisse des Beraters, die
im Vertragsanhang aufgefiihrt sind. Bei der Zuweisung von
Geschdftschancen an die vom Berater betreuten Unternehmen
wird sich der Berater von Treu und Glauben leiten lassen.

Die Fl Inc. sowie die Beteiligungsgesellschaft verpflichten sich wéh-
rend der Laufzeit des Beratungsvertrages, die fiir Investitionen in
den Ol- und Gasbereich zur Verfiigung stehenden Mittel bis zu
einer Obergrenze von EUR 13 Mio. ausschlieBlich in vom Berater
empfohlene Projekte zu investieren. Diese Einschrankung gilt nicht
fiir die bloBe Beteiligung an bérsennotierten Unternehmen durch
Erwerb und Halten von Anteilen.

Die Verglitung des Beraters setzt sich aus mehreren Einzelbestand-
teilen zusammen:

Das Verwaltungshonorar des Beraters betrug in der Anfangsphase,
die als Zeitraum zwischen der ersten Genehmigung eines vom



Berater empfohlenen Projektes bis Ende 2008 definiert ist, 1 % p.a.
bezogen auf den Durchschnittswert des jeweils von der Fl Inc. in Ol-
und Gasprojekte investierten Kapitals. Es erfolgt eine quartalsmaBi-
ge Berechnung.

Ab dem 01.01.2009 bis zum Ende der Vertragslaufzeit, welche vor-
behaltlich bestimmter Kiindigungs- und Verlangerungsmdoglich-
keiten der Parteien auf den 31.12.2016 begrenzt ist, betrdgt der
Vergltungsanspruch 2,85 % p.a.

Der Berater hat zudem Anspruch auf eine umsatzabhédngige Ver-
glitung (,Betriebshonorar") i.H.v. 22,5 % p.a. bezogen auf aus den
getdtigten Investitionen erzielte Bruttoertrdge nach Abzug
bestimmter Steuern und naher definierter direkter Kosten der
jeweiligen Investition. Das Betriebshonorar ist grundsétzlich erst
auf Bruttoertrdge zahlbar, die ab dem 01.01.2009 erzielt werden.
Sollte die Summe der Ertrdge bereits vorher die Summe der inves-
tierten Mittel tibersteigen (sog. Amortisation nach den im Einzelnen
geltenden vertraglichen Regeln), ist das Betriebshonorar bereits ab
diesem Zeitpunkt zahlbar. In jedem Fall erfolgt eine Anrechnung
des Verwaltungshonorars auf das Betriebshonorar.

Zusatzlich zum Betriebshonorar erhilt der Berater ein Erfolgs -
honorar i.H.v. 5 % (10 %) des Ertrages eines Kalenderjahres, falls
dieser Ertrag wenigstens 80 % (100 %) desjenigen durchschnitt-
lichen im betreffenden Jahr investierten Kapitals ausmacht, das
bereits vor mindestens 2 Jahren seitens der Fl Inc. investiert worden
ist.

Wenn die Fl Inc. wihrend der Vertragslaufzeit (I&ngstens bis zum
31.12.2016) einzelne Vermogenswerte verduBert und den Erlos
nicht in Ersatzprojekte investiert, erhélt der Berater ein Honorar aus
dem Verkaufserlds i.H.v. 22,50 9% des Nettogewinns vor Steuern aus
dem Verkauf.

Im Falle der ordentlichen Kiindigung des Beratungsvertrages durch
die Fl Inc. vor dem Ende der Vertragslaufzeit, also vor dem
31.12.2016, hat der Berater Anspruch auf Weiterzahlung des sog.
Betriebshonorars fiir einen Zeitraum von 60 Monaten, ldngstens
jedoch bis zum 31.12.2016 und auf Weiterzahlung des Honorars
aus Verkaufserldsen, sofern die entsprechenden Honorarvoraus-
setzungen vorliegen (,Kiindigungshonorar").

Ab dem 31.12.2016 oder, falls bereits vorher sémtliche Vermégens-
werte von FI Inc. verduBert sind, verldngert sich der Beratungs-
vertrag jeweils um ein Jahr, wenn nicht eine der Parteien vorher
fristgerecht, d. h., mit einer Frist von 30 Tagen kindigt. Ein Kiindi-
gungshonorar ist nicht zahlbar, wenn der Beratungsvertrag nach
dem 31.12.2016 gekiindigt wird.

Nach dem 31.12.2009 kann jede Partei den Beratungsvertrag ohne
Angabe von Griinden mit einer Frist von 30 Tagen kiindigen. Im
Falle der Kiindigung durch den Berater ist kein Kiindigungshonorar
zahlbar.

Wahrend der gesamten Vertragslaufzeit kann der Berater mit einer
Frist von 30 Tagen unter Verlust seines Kiindigungshonorars kiindi-
gen, wenn die Fl Inc. nicht bestimmte Mindestinvestitionen inner-

halb festgelegter Fristen vornimmt. Der Berater hat dann nur An-
spruch auf Ersatz von Aufwendungen und Kosten.

Die FI Inc. kann aus mehreren Griinden jederzeit auBerordentlich
kiindigen, so u.a., wenn die vom Berater empfohlenen und von der
FI Inc. realisierten Investitionen nicht bestimmten Mindesterfolgs-
kriterien entsprechen (so mussen von den ersten acht Bohrungen
wenigstens vier marktlblich produktiv sein und nach Ablauf von
2 Jahren nach Beginn der Investitionstatigkeit von Fl Inc. muss in
den Folgejahren p.a. wenigstens ein Gewinn von 20 % erzielt wer-
den). Unter Umstinden hat der Berater im Falle einer auBerordent-
lichen Kiindigung ein Nachbesserungsrecht und kann ein
Schiedsverfahren einleiten.

Der Beratungsvertrag beinhaltet weitgehende Regelungen zur
Haftungsfreistellung und Schadloshaltung des Beraters im Falle der
gerichtlichen und auBergerichtlichen Inanspruchnahme durch
Dritte im Zusammenhang mit den nach dem Beratungsvertrag zu
erbringenden Leistungen und Tatigkeiten des Beraters. Ausgenom-
men hiervon ist nur die Inanspruchnahme aufgrund vorsatzlicher
oder grob fahrldssigen Fehlverhaltens. Daneben enthilt der Vertrag
auch weit reichende Haftungsausschliisse zu Gunsten des Beraters
fur fahrldssiges Handeln.

Auf den Beratungsvertrag ist das Recht des US-Bundesstaates
Texas anzuwenden. Streitigkeiten sind nach der Schiedsordnung
der American Arbitration Association vor einem Schiedsgericht in
Austin, Texas auszutragen.

11. GRUNDUNG UND FINANZIERUNG DER
US-GESELLSCHAFT

Zum Zwecke der Durchfiihrung von Investitionen im Ol- und
Gasgeschaft wird sich die Beteiligungsgesellschaft an der FLEX
Fund Oil & Gas 1, Inc. (Fl Inc.), die am 03. Juli 2007 bei der zustin-
digen Behorde in Austin, Texas registriert wurde, als weitere
Aktiondrin beteiligen. Sitz der Gesellschaft ist Houston, Texas.
Wegen der Einzelheiten wird ergdnzend auf die Angaben im
Abschnitt ,Partner” verwiesen. Die FI Inc. darf — vorbehaltlich wei-
terer Kapitalerhohungen — 50.000 Anteile (,.Shares”) ausgeben,
wobei der Ausgabepreis jeweils individuell von einem Gremium
(,Board of directors”) festgelegt wird. Die Planungen der
Beteiligungsgesellschaft sehen eine Beteiligung an der FLEX Fund
0il & Gas 1, Inc. i.H.v. in US-$ umgerechnet EUR 2,5 Mio. vor. Zum
Zeitpunkt der Herausgabe des Prospektnachtrages hat sich die
Beteiligungsgesellschaft noch nicht an der FLEX Fund Oil & Gas 1,
Inc. beteiligt.

Im Rahmen der bisherigen finanziellen Ausstattung zur Durch-
fiihrung von Investitionen haben die Private FLEX Fonds 1 GmbH &
Co. KG und die Anspar FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG derzeit
,Shares" zu einem Preis von US-$ 1.903.000 bzw. US-$ 136.000
tibernommen.

Entsprechend den Planungen der Beteiligungsgesellschaft wird
diese der FI Inc. dartber hinaus Darlehen i.H.v. in US-$ umgerech-
net EUR 7,5 Mio. gewéhren, (ber welche Schuldscheine
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(,Promissory note") ausgestellt werden, in denen die Fl Inc. aner-
kennt, den jeweiligen Darlehensbetrag der Beteiligungsgesellschaft
zzgl. einer Verzinsung i.H.v. 15 % p.a. zu schulden. Nach Wahl des
.Board of directors" kdnnen auch unterjéhrige Zinszahlungen erfol-
gen. Das Darlehen ist spatestens am 31.12.2017 zurlickzuzahlen,
nach Wahl des ,Board of directors” jedoch auch vorher ohne nach-
teilige Folgen fir die Fl Inc.

Im Rahmen der bisherigen finanziellen Ausstattung hat die Private
FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG der FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc. der-
zeit Darlehen i.H.v. insgesamt US-$ 5.709.000 (ca. EUR 3.981.150)
und die Anspar FLEX Fonds 1 GmbH & Co. i.H.v. US-$ 408.000 (ca.
EUR 275.879) gewdhrt.

12. PHOTOVOLTAIK

Zur Realisierung von Investitionen im Bereich Photovoltaik hat sich
die Beteiligungsgesellschaft zundchst mit einem Geschéftsanteil im
Nennbetrag von EUR 2.400 an der FLEX Fund New Energy GmbH
(Stammkapital insgesamt derzeit EUR 25.000) beteiligt. In gleicher
Héhe ist die Private FLEX Fund 2 GmbH & Co. KG beteiligt, die rest-
lichen Geschaftsanteile halt derzeit die GF-Beteiligungs GmbH, also
die persénlich haftende Gesellschafterin der Beteiligungsgesell-
schaft. Die Abgabe weiterer Anteile an andere FLEX Fonds-Beteili-
gungsgesellschaften ist beabsichtigt.

Die FLEX Fund New Energy GmbH wird gemeinsam mit der FLEX
Fonds Solar GmbH, einer 100%igen Tochtergesellschaft der persén-
lich haftenden Gesellschafterin, Projektgesellschaften in der
Rechtsform einer GmbH & Co. KG griinden. Die FLEX Fonds Solar
GmbH wird deren Komplementérin, die FLEX Fund New Energy
GmbH geschéaftsfihrende Kommanditistin. Die Projektgesell-
schaften ihrerseits werden geeignete Fldchen, insbesondere
Dachflachen, anmieten, um auf diesen Photovoltaik-Anlagen zur
Stromerzeugung zu errichten.

Die FLEX Fonds Solar GmbH und die FLEX Fund New Energy GmbH
haben zur Vorbereitung dieser Investitionen eine Rahmenverein-
barung mit der Scatec Solar Engineering GmbH, Regensburg, einem
Beteiligungsunternehmen der Scatec-Gruppe, abgeschlossen. Der
Rahmenvertrag fixiert die wesentlichen Inhalte der Generallber-
nehmervertréage, die die Projektgesellschaften (iber die betriebsfer-
tige Errichtung einzelner Photovoltaik-Anlagen mit der Scatec
Solar Engineering GmbH abschlieBen sollen, sowie der Service- und
Wartungsvertrage, die fir die voraussichtliche Betriebsdauer der
einzelnen Photovoltaik-Anlagen, also i.d.R. 20 volle Kalenderjahre,
abgeschlossen werden sollen. Die vorgesehenen Vertrdge enthalten
u.a. weitgehende Haftungsbeschrdnkungen auf 50 % des verein-
barten Werklohns bzw. der jdhrlich geschuldeten laufenden
Vergiitung. Die Maglichkeit, die Vertragsbeziehungen zu kiindigen,
sind eingeschrénkt. Die in der Rahmenvereinbarung fixierten finan-
ziellen Eckdaten der Kooperation zwischen FLEX Fund New Energy
und Scatec Solar Engineering GmbH sind in der Prognoserechnung
beriicksichtigt.

Die FLEX Fund New Energy GmbH wird die von den Projektgesell-
schaften bendtigten Investitionsmittel, die nicht durch Kredite
finanziert werden, diesen als Kommanditistin zur Verfiigung stellen.
Die FLEX Funds New Energy GmbH ihrerseits wiederum wird die
erforderlichen Mittel von den an ihr beteiligten FLEX-Fonds-
Beteiligungsgesellschaften, also auch der hier vorgestellten
Beteiligungsgesellschaft, beziehen.

Zu diesem Zweck wird die Beteiligungsgesellschaft voraussichtlich
der FLEX Fund New Energy GmbH sogenannte partiarische Darlehen
in der erforderlichen Hohe zur Verfiigung stellen. Hierflr soll die
Beteiligungsgesellschaft eine feste Verzinsung der zur Verfiigung
gestellten Darlehensmittel von zunéchst 4,25 % p.a. erhalten, die
ab dem 4. Jahr der Darlehensgewdhrung auf 4,5 % p.a., im
Folgejahr auf 4,75 %, dann auf 5 %, im 7. Jahr auf 5,5 %, im 8. Jahr
auf 6 %, im 9. Jahr auf 8 % und ab dem 10. Jahr auf 9 % p.a. steigt.
Die Verzinsung wird ergdnzt durch eine variable Vergiitung in Héhe
eines 20%igen Anteils am steuerlichen Jahresgewinn der FLEX Fund
New Energy GmbH, korrigiert um nicht abzugsfahige Betriebs-
ausgaben gemaB § 4 Abs. (5) EStG, erhdhte Abschreibungen und
Sonderabschreibungen. Steuerfreie Ricklagen sind dem Ergebnis
im Jahr ihrer Bildung zuzurechnen und im Jahr ihrer Auflésung
vom Jahresergebnis abzuziehen. Eine Verlustbeteiligung ist ausge-
schlossen. Die fest vereinbarte Verzinsung ist jeweils mit Ablauf des
betreffenden Monatsende fillig, der variable Verglitungsanspruch
nach Aufstellung des ihr zugrunde liegenden Jahresabschlusses.
Der Beteiligungsgesellschaft sollen die gleichen Kontrollrechte wie
einem stillen Gesellschafter zustehen. Die Darlehen sind vom Dar-
lehensnehmer jahrlich mit einer Frist von 12 Monaten zum Ende
eines Geschiftsjahres kiindbar, fiir die Darlehensgeberin erstmals
zum Ablauf von 20 vollen Kalenderjahren; abweichende Tilgungs-
vereinbarungen kénnen jederzeit getroffen werden. Das Recht zur
fristlosen Kiindigung gem&B § 490 Abs. 1 BGB ist ausgeschlossen.

Das partiarische Darlehen wird nachrangig gewéhrt, d.h. die
Beteiligungsgesellschaft kann Befriedigung erst nach Beseitigung
einer etwaigen Uberschuldung der Darlehensnehmerin aus kiinfti-
gem Bilanzgewinn, aus einem Liquiditatsiiberschuss oder aus sons-
tigem freien Vermdgen verlangen (qualifizierter Rangriicktritt). Im
Insolvenzfall der FLEX Fund New Energy GmbH muss daher mit
einem vollstdndigen Darlehensausfall gerechnet werden.

Es wird ggf. erforderlich, dass die Beteiligungsgesellschaft die Haf-
tung fur Verbindlichkeiten der einzelnen Projektgesellschaften
Ubernimmt. Insoweit besteht ggf. also ein zusatzliches Ausfallrisiko.

13. SONSTIGE VERTRAGE

Zur Durchfiihrung der zukiinftig geplanten InvestitionsmaBnahmen
wird die Beteiligungsgesellschaft eine Vielzahl weiterer Vertrdge
abschlieBen missen, deren Inhalt naturgemaB zum jetzigen Zeitpunkt
noch nicht feststeht. Uber die inhaltliche Ausgestaltung der
Vertragsbeziehungen im Detail entscheidet die geschaftsfihrende
Kommanditistin unter Berlcksichtigung der sich aus dem Gesell-
schaftsvertrag ergebenden Vorgaben in eigener Verantwortung.



A 1. Gesellschaftsvertrag

X I V E R T R A G E 2. Treuhandvertrag
3. Mittelverwendungs-

kontrollvertrag

GESELLSCHAFTSVERTRAG e) die Anlage in Edelmetalle im eigenen Namen und auf
eigene Rechnung.
der
(2) Die Gesellschaft ist berechtigt, alle mit dem Unternehmens-
Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG gegenstand zusammenhingenden und dem Gesellschafts-
zweck forderlichen Geschéfte vorzunehmen, z.B. auch dazu,
Vorbemerkung zur Liquiditdtsvorhaltung Teile des Gesellschaftsvermégens im
Die Gesellschaft wurde am 13.11.2009 gegriindet und am eigenen Namen und flr eigene Rechnung in Wertpapieren
22.12.2009 in das Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart zur und Geldwerten anzulegen.
Registernummer HRA 724720 eingetragen. Mit Wirkung zum 15.
Februar 2010 tritt der nachstehend niedergelegte Gesellschafts- Ausgeschlossen sind in jedem Fall Geschafte, fiir deren
vertrag unter Aufhebung aller vorher geltenden gesellschaftsver- Ausflihrung besondere Genehmigungen, zB. gemaB § 32
traglichen Absprachen in Kraft. KWG, § 34c Gewerbeordnung, erforderlich sind.
§ 1 Rechtsform, Firma und Sitz § 3 Gesellschafter
(1) Die Gesellschaft ist eine Kommanditgesellschaft. (1) Gesellschafter sind
(2) Die Firma der Gesellschaft lautet a) die GF Beteiligungs-GmbH, Schorndorf, als persénlich
+Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG". haftende Gesellschafterin,
(3) Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Schorndorf. b)  die FLEX Fonds Capital AG, Schorndorf, als geschaftsfih-

rende Kommanditistin und

§ 2 Gegenstand des Unternehmens

(1) Gegenstand des Unternehmens ist ¢) die CURIA HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungs-
gesellschaft, Miinchen, als Treuhandkommanditistin.

a)  der Erwerb von inlindischen Wohn- und/oder Gewerbe -

immobilien im eigenen Namen und auf eigene Rechnung, (2) Die personlich haftende Gesellschafterin tbernimmt keine
die Nutzung — insbesondere durch Vermietung oder Pflichteinlage. Ihr Beitrag besteht in der Ubernahme der im
Verpachtung — und die Verwaltung des der Gesellschaft AuBenverhéltnis unbeschrankten Haftung sowie der Wahr-
gehérenden Grundbesitzes; nehmung der ihr durch diesen Gesellschaftsvertrag zugewie-

senen Aufgaben, insbesondere der Vertretung der Gesellschaft.
b) die — mittelbare oder unmittelbare — Beteiligung im
eigenen Namen und fiir eigene Rechnung an in- oder (3) Die geschaftsfihrende Kommanditistin hat eine Pflichteinlage

ausldndischen Gesellschaften, Gemeinschaften, Sonder- i.Hv. EUR 2.500 zu leisten, die spatestens 2 Wochen nach
vermégen 0.4. — gleich welcher Rechtsform —, die ihr SchlieBung der Gesellschaft (§ 4 Abs. (7)) fallig ist. Dariiber
Vermdgen ihrerseits Uberwiegend —unmittelbar oder hinaus besteht ihr Gesellschafterbeitrag in der Wahrnehmung
mittelbar (auch durch Beteiligung an Gesellschaften etc. der ihr durch diesen Gesellschaftsvertrag zugewiesenen
im Sinne dieses Buchstaben b)) in in- oder auslindische besonderen Aufgaben, insbesondere der Geschaftsfiihrung.

Immobilien — gleich welcher Art — investieren;
(4) Die Treuhandkommanditistin (ibernimmt zunéchst eine

¢) die Beteiligung im eigenen Namen und fiir eigene Pflichteinlage von EUR 1.000 zzgl. 5 % Agio; dieser Teil der
Rechnung an einer US-amerikanischen Gesellschaft, die Pflichteinlage ist nach erster Ausfiihrung eines ihr erteilten
— unmittelbar oder mittelbar, allein oder gemeinsam mit Treuhandauftrages nach MaBgabe der von dem betroffenen
anderen — Produktions- und/oder Férderrechte an Ol- Treugeber gewahlten Falligkeitsregelung (§ 4 Abs. (2)) féllig.
und Gasvorkommen bzw. an Ol- und Gasquellen erwirbt
oder sich in sonstiger Weise an deren Nutzung, Die Treuhandkommanditistin beabsichtigt, ihre Pflichteinlage,
Ausbeutung oder Suche beteiligt; wie nachstehend in § 4 geregelt, zu erhdhen.

d) die — mittelbare oder unmittelbare — Beteiligung im  § 4 Pflichteinlagenerhdhung der Treuhandkomman-

eigenen Namen und fiir eigene Rechnung an ditistin

Gesellschaften, die — unmittelbar oder mittelbar, allein (1) Die Treuhandkommanditistin ist berechtigt, ihre Pflichteinlage
oder gemeinsam mit anderen, im In- oder Ausland — in Erfillung der von ihr abgeschlossenen Treuhandvertrage
Photovoltaik-Anlagen errichten, betreiben, an- oder ver- auf den Betrag zzgl. Agio zu erhohen, fiir dessen Ubernahme
pachten, nutzen oder sich in sonstiger Weise an der ihr bis zum Abschluss der Platzierungsphase (§ 4 Abs. (7))
Nutzung von Solarenergie beteiligen; Treuhandauftrdge von Treugebern erteilt werden.
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Die Treuhandkommanditistin kann ihre Pflichteinlage jedoch
nur zur Ausfiihrung solcher Treuhandvertrdge erhdhen, in
denen die Treugeber sich verpflichten, eine Beteiligungs-
summe von EUR 10.000 (Mindestbetrag) oder eine héhere,
durch EUR 500 ohne Rest teilbare Beteiligungssumme zzgl.
Agio auf den Gesamtbetrag, zu Ubernehmen, wobei die
Treugeber zwischen den nachstehend in Abs. (2) beschriebe-
nen Filligkeitsregelungen auswéhlen kénnen.

Die Treuhandkommanditistin kann mit den Treugebern folgen-
de Filligkeitsregelungen vereinbaren:

a) Variante M:

Ein Teil von 10 9% der Beteiligungssumme sowie ein Agio
i.H.v. 5 % der Beteiligungssumme, insgesamt also 15 %,
sind vor Ausfiihrung des Treuhandvertrages vom jeweili-
gen Treugeber zu zahlen, der Rest — also 90 % der
Beteiligungssumme — wahlweise in 60, 120 oder 180
gleich hohen monatlichen Teilbetragen.

b) Variante O:

Die gesamte Beteiligungssumme sowie das Agio, das bei
dieser Variante 8 % bezogen auf die Beteiligungssumme
betrédgt, ist wahlweise in 60, 120 oder 180 gleich hohen
monatlichen Teilbetrdgen zu entrichten. Die auf den
ersten vereinbarten monatlichen Teilbetrag eingehenden
Zahlungen werden bei dieser Variante auf die
Beteiligungssumme (Kapitalkonto 1), die danach einge-
henden auf das Agio und erst nach dessen vollstdndigem
Ausgleich wieder auf die Beteiligungssumme angerech-
net.

¢) Die monatlichen Teilbetrdge sind sowohl bei Variante M
als auch bei Variante O jeweils am 1. eines jeden Kalen-
dermonates féllig. Einvernehmlich kénnen die einzelnen
Treugeber mit der geschaftsfihrenden Kommanditistin
einen anderen Tag des Kalendermonates als Falligkeits-
termin vereinbaren.

d)  Sowohl in der Variante M als auch bei der Variante O ist
der jeweilige Treugeber jederzeit zu vorfalligen Zahlun-
gen (,Sonderzahlung") in beliebiger Héhe — bis zum voll-
stdndigen Ausgleich der Beteiligungssumme und des
Agios — berechtigt. Sonderzahlungen werden grundsatz-
lich auf die zuletzt fillig werdenden monatlichen
Teilbetrdge angerechnet (,Laufzeitverkiirzung”), wenn
nicht die geschéftsfilhrende Kommanditistin schriftlich
einer anderen vom Treugeber gewiinschten Anrechnung,
z. B. einer gleichméaBigen Verringerung aller noch offenen
monatlichen Teilbetrdge, zustimmt.

e) Mit Zustimmung der geschiftsfiinrenden Kommandi -
tistin kdnnen Zahlungsverpflichtungen der Treugeber,
wenn diese ein berechtigtes Interesse glaubhaft machen,

(3)

auf Antrag zinslos gestundet werden, in der Regel jedoch
insgesamt nicht langer als 18 Monate. Der gestundete
Betrag ist durch gleichméaBige Erhdhung der nach Ablauf
des Stundungszeitraumes féllig werdenden monatlichen
Teilbetrdge oder durch einmalige Zahlung mit Ablauf des
Stundungszeitraums nachzuentrichten.

Von Abs. (1) und Abs. (2) abweichende Vereinbarungen zwi-
schen der Treuhandkommanditistin und den Treugebern sind
nur mit Zustimmung der geschéftsfihrenden Kommanditistin
zuldssig.

Das Recht zur Pflichteinlagenerhéhung wird durch einseitige
Erkldrungen der Treuhandkommanditistin gegeniiber der
Gesellschaft, vertreten durch die persénlich haftende
Gesellschafterin, ausgeiibt. In den Erklarungen muss auBer der
Gesamtsumme der jeweiligen Pflichteinlagenerhdhung auch
die Zuordnung der einzelnen Teilbetrdge zu den namentlich zu
bezeichnenden Treugebern und die von diesen jeweils gewahl-
te Falligkeitsvariante angegeben werden. Die Treuhand-
kommanditistin kann die Erkldrungen auch aufschiebend
bedingt oder — soweit gemdB nachstehendem Satz 5f. zuge-
lassen — unter dem Vorbehalt der Riickabwicklung abgeben. In
gleicher Weise kann sie durch einseitige Erkldrungen ihre
Pflichteinlage wieder herabsetzen, wenn und soweit sie mit
dem flr einen Treugeber tibernommenen Teil ihres Komman-
ditanteils wieder aus der Gesellschaft ausscheidet.

Die Pflichteinlagenerhdhung unter dem Vorbehalt der
Riickabwicklung ist nur zuldssig, wenn die Treuhandkomman-
ditistin mit vorheriger Einwilligung der geschdftsfihrenden
Kommanditistin mit den sie beauftragenden Treugebern ver-
einbart hat, dass diesen ein Widerrufs-, Rlcktrittsrecht o.4.
eingeraumt wird, nach dessen Ausiibung die Ausfiinrung des
Treuhandauftrages rlckgdngig gemacht wird; ein derartiges
Recht kann nur fiir solche Fille begriindet werden, in denen
zum Zeitpunkt des Abschlusses des Treuhandvertrages dem
Treugeber flr die Anlageentscheidung wesentliche Umsténde
nicht bekannt waren, weil ihm nicht rechtzeitig ein aktueller
Emissionsprospekt zur Verfligung gestellt wurde oder zu die-
ser Zeit eine Gesellschafterbeschlussfassung tber fir die
Anlageentscheidung wesentliche Beschlussantrage stattfand
oder ein vergleichbarer Fall voriibergehender Ungewissheit
tiber entscheidungserhebliche Umstdnde vorlag. Das
Widerrufs-, Ricktrittsrecht 0.d. darf nur fiir eine Frist von
ldngstens einem Monat ab Wegfall des Grundes, der zu seiner
Einrdumung flihrte, eingerdumt werden.

Die Treuhandkommanditistin halt ihren Kommanditanteil
rechtlich im eigenen Namen, wirtschaftlich aber fiir Rechnung
und im Interesse der sie beauftragenden Treugeber. Zur
Erfillung der auf ihren Kommanditanteil entfallenden
Einlagepflichten ist die Treuhandkommanditistin selbst nur
insoweit verpflichtet, als die sie beauftragenden Treugeber
ihre entsprechenden Zahlungspflichten erfillen.



(6)

Die von der Treuhandkommanditistin ibernommenen Pflicht-
einlagen zzgl. Agio sind nur fallig, wenn und soweit die Treu-
geber ihre gegentber der Treuhandkommanditistin Gibernom-
menen Zahlungspflichten erfiillt haben.

Die Verwendung der von den Treugebern der Treuhand-
kommanditistin auf deren Pflichteinlage zzgl. Agio eingezahl-
ten Betrdge unterliegt bis zur SchlieBung der Gesellschaft (§ 4
Abs. (7)) der Mittelverwendungskontrolle, die die Treuhand-
kommanditistin aufgrund eines gesondert zwischen ihr und
der Gesellschaft abgeschlossenen Vertrages austbt. Der
Mittelverwendungskontrollvertrag ist diesem Gesellschafts-
vertrag als Anlage 1 beigefligt und inhaltlich Bestandteil die-
ses Gesellschaftsvertrages. Die Gesellschaft, ihre Gesellschafter
und die Treugeber erkennen die der Treuhandkommanditistin
in ihrer Eigenschaft als Mittelverwendungskontrolleurin ein-
gerdumten Befugnisse als fur sie verbindlich an.

Der Zeitraum der Anwerbung von Treugebern (,Platzierungs-
phase"), die der Treuhandkommanditistin Treuhandauftrige
erteilen, endet am 31.12.2012. Die geschéaftsflihrende Kom-
manditistin ist berechtigt, mit Zustimmung der Treuhand-
kommanditistin die Platzierungsphase um bis zu 12 Monate,
also bis zum 31.12.2013, zu verldngern. Ebenso ist die
geschéftsfihrende Kommanditistin mit Zustimmung der
Treuhandkommanditistin berechtigt, die Platzierungsphase zu
einem von ihr festgelegten fritheren Zeitpunkt enden zu las-
sen. Mit Ablauf der Platzierungsphase ist die Gesellschaft
geschlossen.

§ 5 Rechtsstellung der Treugeber

(1)

Die Treugeber der Treuhandkommanditistin werden im
Innenverhaltnis der Gesellschafter untereinander, soweit dies
rechtlich zuldssig ist, moglichst wie unmittelbar beteiligte
Kommanditisten behandelt; ihnen stehen deshalb die auf die
fur sie jeweils treuhdnderisch gehaltenen Teile des Komman-
ditanteils der Treuhandkommanditistin entfallenden Kom-
manditistenrechte unmittelbar zu. Jeder Treugeber ist daher
bei den Gesellschafterbeschlussfassungen teilnahme- und mit
den auf den flir ihn treuhdnderisch gehaltenen Anteil entfal-
lenden Stimmen stimmberechtigt. Entnahmerechte, An -
spriiche auf Auszahlung des anteiligen Abfindungsguthabens
und des anteiligen Liquidationserldses, die Informations- und
Kontrollrechte gemadB § 166 HGB sowie die tbrigen Mitglied-
schaftsrechte stehen jedem Treugeber insoweit unmittelbar
zu, als sie auf den fir ihn gehaltenen Teil des Kommandit -
anteils der Treuhandkommanditistin entfallen. Wirtschaftlich
wird jedem Treugeber das auf den fiir ihn von der Treuhand -
kommanditistin treuhdnderisch gehaltenen Teil ihres Kom-
manditanteils entfallende Gesellschaftsvermogen und Ergeb-
nis der Gesellschaft (Gewinn oder Verlust) zugerechnet. Die
Treuhandkommanditistin ist berechtigt, vorsorglich in den
Treuhandvertrdgen den Treugebern jeweils anteilig sémtliche
Rechte abzutreten, die ihr aufgrund der treuhdnderisch gehal-
tenen Kommanditbeteiligung zustehen, und jeden Treugeber
zur Auslibung aller auf den fiir ihn treuhdnderisch gehaltenen

Teil ihres Kommanditanteils entfallenden Stimm- und sonsti-
gen Mitgliedschaftsrechte zu bevollméchtigen.

Sofern bei Beendigung eines Treuhandverhiltnisses die
Treuhandkommanditistin den bisher von ihr fiir einen Treu-
geber gehaltenen Teil ihres Kommanditanteils auf den Treu-
geber oder einen Dritten Ubertragt, wird der Anteils-
tbernehmer direkt beteiligter Kommanditist. Ihm stehen die
auf den Ubertragenen Anteil entfallenden Rechte und Pflich-
ten dann kraft seiner Kommanditistenstellung unmittelbar zu.

§ 6 Haftsumme

(1) Die Haftung der Kommanditisten gegentiber den Gliubigern
der Gesellschaft bestimmt sich ausschlieBlich nach der im
Handelsregister eingetragenen Haftsumme. Fiir die Treuhand-
kommanditistin wird zunéchst eine Haftsumme von EUR
1.000 eingetragen. Sie kann die Haftsumme — in von ihr zu
bestimmenden Zeitabstanden — auf einen Betrag von bis zu
5 % der tatsachlichen Zahlungen auf die Pflichteinlage in das
Gesellschaftsvermdgen erhéhen.

(2) Die Haftsumme der geschiftsfiihrenden Kommanditistin ent-
spricht ihrer Pflichteinlage.

§ 7 Gesellschafterkonten

(1)

Es werden fiir jeden Gesellschafter, der eine Einlagever-
pflichtung gegentiber der Gesellschaft Gbernommen hat,
getrennte Konten gemaB der nachfolgend in Abs. 2 aufge-
fuhrten Aufteilung gefiihrt.

Fir jeden treuhdnderisch tber die Treuhandkommanditistin
beteiligten Treugeber werden entsprechende Unterkonten zu
den Konten der Treuhandkommanditistin so gefihrt, als sei
der Treugeber unmittelbar Kommanditist. Die Summe dieser
Unterkonten bestimmt das jeweilige Konto der Treuhand-
kommanditistin. Die Unterkonten sind fiir die Bestimmung des
auf den jeweiligen Treugeber entfallenden Teils des von der
Treuhandkommanditistin gehaltenen Kommanditanteils maB-
geblich. Zur Vereinfachung werden die fiir die Treugeber
geflihrten Unterkonten in diesem Gesellschaftsvertrag — wie
die Gesellschafterkonten der unmittelbar beteiligten
Gesellschafter — auch als ,Kapitalkonten” bezeichnet.

Es werden folgende Kapitalkonten gefihrt:

a) Auf dem Kapitalkonto | werden die von jedem Gesell-
schafter bzw. Treugeber tatsdchlich eingezahlten Pflicht-
einlagen (ohne Agio) erfasst; die Wertstellung einer jeden
Zahlung erfolgt auf den letzten Tag des Kalender-
monates, in dem sie geleistet wird.

b)  Auf einem variablen Kapitalkonto Il werden alle Gewinn-
und Verlustanteile des Gesellschafters bzw. Treugebers
erfasst. Die Wertstellung erfolgt auf den Tag der Fest-
stellung des Jahresabschlusses fiir das betreffende
Geschéftsjahr.
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¢) Dem Kapitalkonto Ill werden die Entnahmeanspriiche des
Gesellschafters bzw. Treugebers gemaB § 23 mit Wert-
stellung auf die in § 23 Abs. (4) Buchstabe b) definierten
Zeitpunkte gutgeschrieben sowie die Entnahmen des
Gesellschafters bzw. Treugebers belastet. Die Wertstel-
lung der Entnahmen erfolgt jeweils auf den letzten Tag
des Kalendermonats, in dem die entsprechende Zahlung
aus dem Vermogen der Gesellschaft abgeflossen ist.

d) Auf dem Kapitalkonto IV werden sonstige Einzahlungen
der Gesellschafter bzw. Treugeber, insbesondere das Agio
erfasst.

Die Salden auf den in Abs. (2) Buchstaben a) bis Buchstabe d)
aufgefiihrten Gesellschafterkonten sind unverzinslich. Es be-
steht keine Nachschussverpflichtung zum Ausgleich negativer
Konten.

§ 8 Kein Wettbewerbsverbot

(1)

(2)

Auf die Gesellschafter und Treugeber findet § 112 HGB (Wett-
bewerbsverbot) keine Anwendung.

Die personlich haftende Gesellschafterin, die geschéftsfiihrende
Kommanditistin und die Treuhandkommanditistin sind be-
rechtigt, eigene unternehmerische Tatigkeiten, auf die sich
gemdB § 2 auch der Unternehmensgegenstand der Gesellschaft
erstreckt, auszutliben, sich mittelbar oder unmittelbar an
Gesellschaften oder Einzelunternehmen zu beteiligen, die sich in
gleicher Weise unternehmerisch betétigen, fiir solche konkur-
rierende Unternehmen als Organ, Geschéftsbesorger, Berater,
sonstige Beauftragte oder in dhnlicher Funktion tatig zu sein.

§ 9 Investitionskriterien

(1)

Die Gesellschaft beabsichtigt, die inr gemaB § 111.V. m.§ 12 zur
Verfiigung stehenden Investitionsmittel wie folgt anzulegen:

a) Immobilien
aa) Erwerb von Gewerbeimmobilien (Abs. (2))
bb) Erwerb von Wohnimmobilien (Abs. (3))
cc) Erwerb von Beteiligungen an Geschlossenen Fonds
mit Investitionsschwerpunkt Immobilien (Abs. (4))
b)  Ol- und Gasvorkommen bzw. -quellen (Abs. (5))
¢)  Photovoltaik (Abs. (6))

d) Edelmetalle (Abs. (7))

Eine Gewerbeimmobilie kann nur erworben werden, wenn fol-
gende Voraussetzungen vorliegen:

a) Die Immobilie muss zum Zeitpunkt des wirtschaftlichen
Ubergangs auf die Gesellschaft bezugsfertig sein. Die
erste Bezugsfertigstellung darf zum Zeitpunkt des wirt-
schaftlichen Ubergangs auf die Gesellschaft jedoch nicht

langer als 15 Jahre zurtickliegen; der ersten Bezugsfertig-
stellung steht die erneute Bezugsfertigstellung nach
durchgeflhrter Sanierung oder Revitalisierung gleich.

Der Kaufpreis (ohne Umsatzsteuer, soweit die Gesell-
schaft diese im Rahmen des Vorsteuerabzuges geltend
machen kann) einschlieBlich etwaiger Revitalisierungs-
kosten und einschlieBlich der voraussichtlichen Erwerbs-
nebenkosten (Grunderwerbsteuer, Notar, Grundbuch und
ggf. Maklerprovisionen) darf das 13,25fache der Summe
aller aus der Vermietung der Immobilie voraussichtlich
insgesamt nachhaltig erzielbaren Jahresnettomieten
nicht Ubersteigen. Jahresnettomiete ist — bezogen auf
eine Vermietungseinheit — der Betrag der fiir die Uber-
lassung von Mietflichen, fiir einen Zeitraum von 12
Monaten nachhaltig erzielbaren Miete ohne — soweit
anfallend — Umsatzsteuer und ohne die vom Mieter zu
tragenden bzw. auf diesen umlegbaren Betriebs- und
sonstigen Nebenkosten und ohne etwaige weitere
Kostentragungs- und/oder sonstige Leistungspflichten
des Mieters; hat ein Mieter gemaB den Bedingungen des
Mietvertrages nicht samtliche Betriebs- und sonstigen
Nebenkosten sowie Instandhaltungs- und Instand-
setzungskosten einschlieBlich Schonheitsreparaturen zu
tragen, die in ,Allgemeinen Geschiftsbedingungen”
einem Wohnungsmieter rechtlich zuldssigerweise aufer-
legt werden kdnnen, ist zur Berechnung der Jahres-
nettomiete der voraussichtliche Jahresbetrag der nicht
vom Mieter zu tragenden bzw. auf ihn umlegbaren vor-
genannten Kosten in Abzug zu bringen. Soweit die
Immobilie ganz oder teilweise verpachtet wird oder wer-
den soll, gelten die vorstehenden Vorschriften entspre-
chend mit der MaBgabe, dass an die Stelle der Miete die
Pacht tritt.

Die Immobilie muss innerhalb der Bundesrepublik
Deutschland in Stddten oder Gemeinden mit einem
Einzugsgebiet von mindestens 5.000 Einwohnern und
verkehrsgiinstig, d.h. fiir den Individualverkehr und mit
o6ffentlichen Verkehrsmitteln gut erreichbar, und mog-
lichst zentral liegen.

Vermietung:

aa) Die vermietbaren Nutzflachen der Immobilie miissen
zu mindestens 75 % durch Mietvertrége, die eine fir
den Mieter verbindliche Restlaufzeit bei wirtschaft-
lichem Ubergang auf die Gesellschaft von mindes-
tens 5 Jahren vorsehen, fest vermietet sein. Ist die
Vermietungsquote hoher als 75 %, kdnnen vermiet-
bare Nutzflachen, die nicht zur Belegung der
Mindestquote geméaB Satz 1 erforderlich sind, auch
fur kiirzere Restlaufzeiten vermietet sein, wenn fir
diese Flachen der Verkdufer oder ein Dritter die
Garantie Gbernimmt, dass er fiir den zu dem
Zeitraum von 5 Jahren ab wirtschaftlichem Uber-



f)

gang fehlenden Zeitraum die Gesellschaft mindes-
tens so stellt, wie sie stiinde, wenn die Uber diese
Fldachen zum Zeitpunkt des Ankaufs bestehenden
Mietvertrdge zu unverdnderten Bedingungen min-
destens flir den fehlenden Zeitraum verldngert wer-
den, und diese Garantie bis zur mdglichen Héhe
ihrer jeweiligen Inanspruchnahme durch die einre-
defreie Biirgschaft eines als Zoll- und Steuerbirge
zugelassenen deutschen Kreditinstitutes oder in ver-
gleichbar werthaltiger Weise gesichert ist.

bb

Die Bonitit von Mietern, die mehr als 20 % der ver-
mietbaren Nutzfliche der Immobilie angemietet
haben, muss durch Einholung geeigneter Auskiinfte
Uberpriift werden. Auch hinsichtlich der Mieter klei-
nerer Flichen dirfen keine Zweifel an der Bonitét
bestehen, es sei denn, der Anteil des Mieters an der
im Gesamtobjekt erzielten Jahresnettomiete ist
geringer als 5 %.

cc) Soweit Nutzflichen verpachtet werden, steht dies
der Vermietung gleich.

Der Erwerb muss frei von Grundpfandrechten — auBer sol-
chen, die ausschlieBlich der Sicherung von Verbindlich-
keiten der Gesellschaft dienen — erfolgen. In Abt. Il des
Grundbuches eingetragene Belastungen kénnen tibernom-
men werden, soweit diese nicht wertmindernd sind oder
der Betrag der Wertminderung bei der Vereinbarung des
Kaufpreises berticksichtigt wurde; im letzteren Fall verrin-
gert sich die zuldssige Kaufpreisobergrenze gemiB
Buchstabe b) um den Betrag der Wertminderung.

Dem Erwerb des Grundstiickseigentums steht der Erwerb
von Erbbaurechten sowie Teileigentum bzw. Teilerbbau-
rechten gleich. Die Gesellschaft kann die Immobilien zu
Allein- oder Miteigentum, ggf. auch — z. B. durch Beteili-
gung an einer entsprechenden Objektgesellschaft — zu
Gesamthandseigentum erwerben. Letzterenfalls steht
eine mittelbare Beteiligung an der Objektgesellschaft, z.B.
unter Zwischenschaltung eines Treuhandgesellschafters,
der unmittelbaren Beteiligung gleich, vorausgesetzt, die
mittelbare Beteiligung gewdhrt dem mittelbar Beteiligten
die Mdglichkeit, die mit der Beteiligung im Zusammen-
hang stehenden wesentlichen Rechte wie ein unmittelbar
Beteiligter wahrzunehmen.

(3) Eine Wohnimmobilie kann nur erworben werden, wenn fol-
gende Voraussetzungen vorliegen:

a)

Die Wohnimmobilie muss zum Zeitpunkt des wirtschaft-
lichen Ubergangs auf die Gesellschaft bezugsfertig sein.
Die erste Bezugsfertigstellung darf zum Zeitpunkt des
wirtschaftlichen Ubergangs auf die Gesellschaft jedoch
nicht ldnger als 15 Jahre zuriickliegen; der ersten Bezugs-
fertigstellung steht die erneute Bezugsfertigstellung
nach durchgefiihrter Sanierung gleich.

b)

Der Kaufpreis einschlieBlich etwaiger Renovierungs-
kosten und einschlieBlich der voraussichtlichen Erwerbs-
nebenkosten (Grunderwerbsteuer, Notar- und Grund-
buchkosten sowie ggf. anfallende Maklerprovisionen)
darf das 13,25fache der nachhaltig erzielbaren
Jahresnettomiete i. S. d. Abs. (2) Buchstabe b) Satz 2 nur
dann iibersteigen, wenn der Kaufpreis je Quadratmeter
Wohnfldche EUR 1.000 nicht tberschreitet.

Die Immobilie muss im Gebiet der Bundesrepublik
Deutschland gelegen sein.

Die vermietbaren Wohnflaichen missen zu mindestens
75 % fest vermietet sein.

Der Erwerb muss frei von Grundpfandrechten — auBer
solchen, die ausschlieBlich der Sicherung von Verbind-
lichkeiten der Gesellschaft dienen — erfolgen. In Abt. Il
des Grundbuches eingetragene Belastungen kdénnen
ibernommen werden, soweit diese nicht wertmindernd
sind oder der Betrag der Wertminderung bei der
Vereinbarung des Kaufpreises bericksichtigt wurde; im
letzteren Fall verringert sich die zuldssige Kaufpreisober-
grenze gemdB Buchstabe b) um den Betrag der
Wertminderung.

Dem Erwerb des Grundstiickseigentums steht der Erwerb
von Erbbaurechten sowie Wohnungseigentum bzw.
Wohnungserbbaurechten gleich. Die Gesellschaft kann
die Immobilien zu Allein- oder Miteigentum, ggf. auch —
z.B. durch Beteiligung an einer entsprechenden Objekt-
gesellschaft — zu Gesamthandseigentum erwerben.
Letzterenfalls steht eine mittelbare Beteiligung an der
Objektgesellschaft, z.B. unter Zwischenschaltung eines
Treuhandgesellschafters, der unmittelbaren Beteiligung
gleich.

(4) Die Beteiligung an Geschlossenen Fonds kann unter folgenden
Voraussetzungen erfolgen:

a)

Der Geschlossene Fonds kann die Rechtsform einer BGB-
Gesellschaft, einer Kommanditgesellschaft oder einer
Kapitalgesellschaft haben. Andere in- oder ausléndische
Rechtsformen sind zuléssig, wenn fiir die Gesellschaft als
dem Fonds beitretende oder in sonstiger Weise Anteile
ibernehmende Gesellschafterin keine Haftungsrisiken
begriindet werden, die (iber die Haftungsrisiken eines
Kommanditisten, der seine Einlage vollstdndig bezahlt
hat, hinausgehen. Der unmittelbaren Beteiligung als
Gesellschafter steht die mittelbare Beteiligung durch
Zwischenschaltung eines Treuhandgesellschafters gleich.

Der geschlossene Fonds muss mindestens 65 % der von
ihm aufgewandten Investitionssumme in in- oder aus-
landische Immobilien beliebiger Nutzungsart angelegt
haben.
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Der Geschlossene Fonds muss gemaB den fiir ihn giltigen
Vertragsbedingungen die von ihm erwirtschafteten Ge-
winne oder Liquiditétstiberschiisse regelmaBig ausschiitten.

Der Aufwand fiir den Erwerb der Beteiligung einschlieB3-
lich Erwerbsnebenkosten darf insgesamt nicht héher als
das 15fache des durchschnittlich fur die letzten drei vol-
len Kalenderjahre, fur die die (Jahres-)Abschliisse vorlie-
gen, ermittelten jadhrlichen Ausschlttungsbetrages vor
etwaigen Steuern, der auf die zum Erwerb vorgesehene
Beteiligung entfallt, sein.

Konkret bestehende Haftungsrisiken (Gefahr der
Inanspruchnahme durch Glaubiger des Geschlossenen
Fonds bzw. ggf. diesbeziiglich bestehende Freistellungs-
anspriiche eines Treuhandgesellschafters) dirfen nur
Gbernommen werden, wenn sie summenmaBig exakt
quantifiziert, vom Erwerbspreis gemaB vorstehendem
Buchstabe d) abgezogen wurden oder eine werthaltige
Freistellung erfolgt. Bei dem Erwerb von Beteiligungen an
Geschlossenen Fonds in der Rechtsform der BGB-
Gesellschaft gelten nur solche Haftungsrisiken i. S. d. vor-
stehenden Satzes als konkret bestehend, die sich aus
Forderungen Dritter ergeben, die voraussichtlich aus dem
Vermégen der betreffenden BGB-Gesellschaft nicht
erflllt werden kénnen.

Nachschussverpflichtungen missen ausgeschlossen sein.
Dies gilt nicht beim Erwerb von Beteiligungen an
Geschlossenen Fonds in der Rechtsform der BGB-
Gesellschaft.

Der Erwerb der Beteiligung an einem Geschlossenen
Fonds kann nur lastenfrei erfolgen; ausgenommen sind
solche Belastungen, die ausschlieBlich der Sicherung von
Verbindlichkeiten der Gesellschaft dienen.

Es durfen nur Beteiligungen an solchen Geschlossenen
Fonds erworben werden, aufgrund derer die Gesellschaft
bzw. ihre Gesellschafter und Treugeber Einkinfte i. S. d.
§8 20, 21, 22 EStG und/oder des & 23 EStG erzielen.

Sofern die Gesellschaft und/oder die an ihr beteiligten
Gesellschafter bzw. Treugeber durch den Erwerb der Be-
teiligung an einem Geschlossenen Fonds mit den von die-
sem erzielten und/oder auf die Beteiligung entfallenden
Einkiinften einer ausldndischen Besteuerung unterliegen,
darf die Beteiligung nur erworben werden, wenn zwischen
dem betreffenden ausldndischen Staat und der Bundes-
republik Deutschland ein Doppelbesteuerungsabkommen
besteht.

Erwirbt die Gesellschaft einen Anteil von mehr als 90 %
am Vermdgen eines Geschlossenen Fonds, dem — wirt-
schaftlich betrachtet — im Wesentlichen lediglich eine
Immobilie oder ein rdumlich zusammenhdngendes

Immobilienensemble gehért, gilt dieser Erwerb als
Beteiligung an einer Objektgesellschaft i. S. d. vorstehen-
den Abs. (2) Buchstabe f) Satz 2f. bzw. des vorstehenden
Abs. (3) Buchstabe f) Satz 2f., sodass auch die gemaB Abs.
(2) und/oder Abs. (3) zu beachtenden Investitionskriterien
maBgeblich sind.

(5) OI- und Gasinvestitionen:

Zur Durchfiihrung der geplanten Ol- und Gasinvestitionen
wird die Gesellschaft sich alleine oder mit anderen an einer
US-amerikanischen Gesellschaft in der Rechtsform einer
Kapitalgesellschaft beteiligen und diese mit Gesellschafts-
kapital sowie verzinslichen Gesellschafterdarlehen finanziell
ausstatten. Diese US-amerikanische Gesellschaft wird, beraten
durch einen auf derartige Investitionen spezialisierten
Kooperationspartner, Beteiligungen an Produktions- und
Forderrechten an Ol- und Gasquellen bzw. Ol- und Gas-
vorkommen erwerben. Die einzelnen Investitionsentschei-
dungen der US-Gesellschaft, auch (ber die Reinvestition
erwirtschafteter Mittel, treffen ausschlieBlich deren dafiir
zustandige Organe in Abstimmung mit den zu beauftragenden
Kooperationspartnern. Die Gesellschaft darf die von ihr der
US-Gesellschaft zur Verfiigung zu stellenden Gelder transfe-
rieren, sobald der Abschluss eines Beratungsvertrages mit
einem einschldgig erfahrenen Kooperationspartner nachge-
wiesen ist und die von ihr als Gesellschafterin zu erflllenden
Einlageverpflichtungen bzw. Verpflichtungen zur Gewéhrung
verzinslicher Gesellschafterdarlehen fillig sind.

Die Investition in Photovoltaik-Anlagen wird die Gesellschaft
voraussichtlich wie folgt vornehmen:

Die Gesellschaft halt einen Geschéftsanteil im Nennbetrag von
EUR 2.400 (entspricht 9,6 %) an der FLEX Fund New Energy
GmbH. Die Gbrigen 90,4 % der Anteile halten die persénlich
haftende Gesellschafterin und derzeit eine, spater ggf. weite-
re FLEX Fonds-Beteiligungsgesellschaften. Es ist geplant, dass
die FLEX Fund New Energy GmbH als geschaftsfiihrende
Kommanditistin und eine 100%ige Tochtergesellschaft der
personlich haftenden Gesellschafterin, die FLEX Fonds Solar
GmbH, als Komplementédrin Projektgesellschaften in der
Rechtsform der GmbH & Co. KG grinden. Diese
Projektgesellschaften sollen geeignete Flachen, insbesondere
Dachfldchen, anmieten, um auf diesen Photovoltaik-Anlagen
errichten zu lassen, die unter Berlicksichtigung der
Vorschriften des Gesetzes fiir den Vorrang Erneuerbarer
Energien (EEG) betrieben werden. Soweit die Projektgesell-
schaften ihre Investition nicht durch Fremdmittel finanzieren,
stellt ihr die FLEX Fund New Energy GmbH als Kommanditistin
die erforderlichen Eigenmittel zur Verfligung. Die FLEX Fund
New Energy GmbH finanziert sich in erster Linie durch
partiarische Gesellschafterdarlenen der Gesellschaft bzw.
anderer an ihr beteiligter FLEX Fonds-Beteiligungsgesell-
schaften.



Die Gesellschaft wird der FLEX Fund New Energy GmbH nur
dann partiarische Gesellschafterdarlenen zur Errichtung
bestimmter Photovoltaik-Anlagen durch Projektgesellschaften
gewdhren, wenn

a) ein Ertragsgutachten (soweit von dem die Projekt-
gesellschaft finanzierenden Kreditinstitut gefordert,
erstellt durch ein anerkanntes Fachinstitut, z. B. meteo-
control GmbH) vorliegt, aufgrund dessen planmiBig mit
Rickflussen i.H.v. mindestens 220 % auf das von der
jeweiligen Projektgesellschaft zur Errichtung der Photo-
voltaik-Anlage gemdaB Finanzmodell einzusetzende
Kapital bis zum Ablauf eines Betriebszeitraums von 20
Kalenderjahren gerechnet werden kann,

b) der Projektgesellschaft eine verbindliche Zusage zur
Bereitstellung der von Kreditinstituten zur Verfligung zu
stellenden Kreditmittel vorliegt, soweit das Finanzmodell
eine Kreditaufnahme vorsieht,

¢) die zur betriebsfertigen Erstellung der jeweiligen Photo-
voltaik-Anlage bis zu ihrer Inbetriebnahme (Beginn der
entgeltpflichtigen Einspeisung des produzierten Stroms
in das 6ffentliche Stromnetz) erforderlichen Leistungen,
einschlieBlich etwa erforderlicher Genehmigungen, zu
dem von der Projektgesellschaft kalkulierten Preis von
einem oder mehreren fachlich geeigneten Unternehmen
verbindlich angeboten werden,

d)  ein Wartungs- und Betriebsfiihrungsvertrag zwischen der
Projektgesellschaft und einem fachlich geeigneten
Unternehmen fiir die voraussichtliche Betriebsdauer der
Photovoltaik-Anlage zu den im Finanzmodell kalkulierten
Konditionen verbindlich angeboten ist und

e) der Einspeisevertrag zwischen der jeweiligen Projekt-
gesellschaft und dem zustdndigen Energieversorgungs-
unternehmen abgeschlossen oder — vorbehaltlich der
Zustimmung der die Projektgesellschaft fremdfinanzie-
renden Bank — die Einspeisezusage des zustdndigen
Energieversorgungsunternehmens nachgewiesen ist.

Edelmetalle (Platin, Gold, Silber) soll die Gesellschaft in physi-
scher Form erwerben; Termingeschéfte sind ausgeschlossen.

Der Erwerbsaufwand fiir eine einzelne Gewerbeimmobilie darf
EUR 20 Mio., fiir eine einzelne Wohnimmobilie EUR 5 Mio. und
fur Beteiligungen an einem bestimmten Geschlossenen Fonds
EUR 2,5 Mio. nicht Ubersteigen.

Investitionen, die von den vorstehend definierten Investitions-
kriterien abweichen, sind zuldssig, wenn der entsprechenden
Investitionsdurchfiihrung durch Gesellschafterbeschluss
zugestimmt wurde.

§ 10 Investitionsbeirat

(1)

(3)

Es dirfen nur solche Investitionen durchgefiihrt werden, die
der Investitionsbeirat befiirwortet. Der Investitionsbeirat darf
nur solche Investitionen beflirworten, die den in § 9 niederge-
legten Investitionskriterien geniigen.

Der Investitionsbeirat besteht aus mindestens 3 natirlichen
Personen, die von der geschaftsfiihrenden Kommanditistin mit
Zustimmung der Treuhandkommanditistin bestimmt werden.

Mitglied des Investitionsbeirates kann nur werden, wer als
Architekt, Wirtschaftspriifer, Rechtsanwalt, Steuerberater oder
offentlich bestellter und vereidigter Sachversténdiger im Be-
reich des Bauwesens oder fir die Bewertung von Grund-
stiicken und Gebauden, Mieten und Pachten zugelassen ist.

Der Investitionsbeirat tritt nach Bedarf zusammen. Er wéhit
aus seiner Mitte einen Vorsitzenden. Der Investitionsbeirat
entscheidet durch Beschlussfassungen. Er ist nur beschlussfa-
hig, wenn an der Beschlussfassung mindestens 2/3 seiner
Mitglieder teilnehmen. Das Nahere regelt eine Geschéfts-
ordnung, die sich der Investitionsbeirat selbst gibt.

Der Investitionsbeirat hat ausschlieBlich dartiber zu befinden,
ob die von der geschaftsflihrenden Kommanditistin vorgeleg-
ten Investitionsvorschldge den in § 9 definierten Anforde-
rungen gentgen. Der Investitionsbeirat haftet nicht fiir den
wirtschaftlichen Erfolg der von ihm gebilligten Investitionen
oder fir Fehlentscheidungen der geschaftsfiihrenden Kom-
manditistin, sondern nur dafiir, dass zum Zeitpunkt der von
ihm getroffenen Entscheidung die vorgenannten Vorausset-
zungen vorgelegen haben.

Die Uberwachung der geschaftsfiihrenden Kommanditistin ist
nicht Aufgabe des Investitionsbeirates.

§ 11 Investitionsmittel

(1)

Die Investitionsplanung der Gesellschaft geht davon aus, dass
folgende Mittel zur Verfligung stehen werden:

a) Pflichteinlage der
geschiftsfihrenden Kommanditistin EUR 2.500

b)  Pflichteinlage der Treuhand-
kommanditistin (Beteiligungskapital) ~ EUR 57.997.500

¢)  Agio (mindestens 5 % von Buchstabe b)) EUR 2.899.875

d)  Fremdmittel netto EUR 42.000.000
Die in Abs. (1) Buchstabe b) und Buchstabe ¢) angegebenen
Betrdge sind Planwerte. Die tatsdchliche Héhe der Pflicht-
einlage der Treuhandkommanditistin und des davon abhdngi-
gen Agios steht erst bei SchlieBung der Gesellschaft fest, sie
kann héher oder niedriger als der in Abs. (1) unterstellte Plan-
wert des Beteiligungskapitals sein. Das Agio ist in Abs. (1)
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Buchstabe c¢) i.H.v. 5 % bezogen auf die Pflichteinlage der
Treuhandkommanditistin angegeben. Bei Wahl der ,Variante
0" (§ 4 Abs. (2) Buchstabe b)) erhoht sich das Agio auf 8 %,
also wenn alle Treugeber diese Variante wahlen, auf bis zu EUR
4.639.800 (bei einem Beteiligungskapital in der in Abs. (1)
Buchstabe b) genannten Héhe).

Der tatsdchliche Zufluss der Pflichteinlage der Treuhand-
kommanditistin und des Agios erfolgt entsprechend der von
dieser mit den Treugebern getroffenen Vereinbarungen und
abhdngig von deren Zahlungsverhalten in Teilbetrdgen ber
eine Laufzeit von planmé&Big bis zu 15 Jahren.

Der in Abs. (1) Buchstabe d) angegebene Betrag der Netto-
Fremdmittel ist ebenfalls ein Planwert. Ist der nach SchlieBung
der Gesellschaft von der Treuhandkommanditistin gemaf Abs.
(2) tatsichlich ibernommene Betrag der Pflichteinlage héher
oder geringer, als vorstehend in Abs. (1) Buchstabe b) angege-
ben, erhéht bzw. verringert sich im gleichen Verhiltnis auch
der Betrag der Netto-Fremdmittel. Der sich danach ergebende
Betrag ist zugleich die Héchstgrenze der Fremdmittel-
aufnahme durch die Gesellschaft, die nur durch mitfinanzier-
te Damna und Bearbeitungsgebiihren um hdochstens 10 %
sowie durch Kontokorrentkredite gemdB nachstehendem Abs.
(4) tberschritten werden darf.

Die Gesellschaft ist nicht verpflichtet, die vorgenannte
Héchstgrenze auszuschdpfen.

Die Fremdmittelaufnahme erfolgt planméBig sukzessive in
Teilbetrdgen. Der Umfang der jeweiligen Fremdmittelauf-
nahme, ihr Zeitpunkt, die Konditionen etc. werden von der
geschéftsfiihrenden Kommanditistin mit Zustimmung der
Treuhandkommanditistin festgelegt.

Die Fremdmittelaufnahme ist nur in EUR und — vorbehaltlich
Abs. (4) — nur zur Finanzierung vorgesehener Investitionen im
Rahmen der von der Treuhandkommanditistin gemaB § 13
genehmigten Investitionspldne zuléssig.

Mit dem Kreditgeber kann vereinbart werden, dass die
Fremdmittel nicht annuitétisch zurlickgezahlt werden, son-
dern aus den Ablaufleistungen von Versicherungen zuriickge-
flhrt werden, die die Gesellschaft zu diesem Zweck im
Zusammenhang mit der Fremdmittelaufnahme abschlieBt.
Beim Abschluss von Versicherungsvertragen obliegt die
Benennung der versicherten Personen der geschaftsfiihrenden
Kommanditistin.

Als Fremdmittelaufnahme durch die Gesellschaft gelten auch
die von Objektgesellschaften (§ 9 Abs. (2) Buchstabe f) Satz 2f.,
Abs. (3) Buchstabe f) Satz 2f, Abs. (4) Buchstabe j) und
Projektgesellschaften gemiB § 9 Abs. (6) in Anspruch genom-
menen Kredite mit dem rechnerisch auf die Gesellschaft ent-
fallenden Anteil, nicht hingegen die etwa von den in § 9 Abs.
(4), auBer Buchstabe j), und Abs. (5) genannten Gesellschaften

aufgenommenen Darlehen. Der rechnerische Anteil der Gesell-
schaft an den von einer Projektgesellschaft i.S.d. § 9 Abs. (6)
aufgenommenen Krediten bestimmt sich nach dem Anteil, den
die von der Gesellschaft Gber die FLEX Fund New Energy GmbH
investierten Mittel an dem von der Projektgesellschaft insge-
samt investierten Eigenkapital (einschlieBlich etwaiger Gesell-
schafterdarlehen oder anderer gesellschafterseitig zur Ver-
fiigung gestellter Gelder) haben.

(4) Die Gesellschaft kann Kontokorrentkredite bis zu einer Héhe
von EUR 500.000 in Anspruch nehmen. Diese Kredite werden
auf die vorstehend in Abs. (3) festgelegte Hochstgrenze nicht
angerechnet.

(5) Als Investitionsmittel stehen der Gesellschaft auBer den in Abs.
(1) aufgefiinrten, gemiB § 12 zu Investitionszwecken zu ver-
wendenden Teilen der Eigen- und Fremdmittel auch die von
ihr erwirtschafteten und nicht ausgeschiitteten Liquiditats-
tiberschiisse zur Verfligung.

§ 12 Investitionsaufteilung
(1) Esist beabsichtigt, die der Gesellschaft gemaB § 11 Abs. (1) zur
Verfligung stehenden Mittel wie folgt zu verwenden:

Gewerbeimmobilien EUR 60.000.000

&

b)  Wohnimmobilien EUR 10.000.000

¢) Beteiligungen an
Geschlossenen Fonds EUR  5.000.000

d)  Ol- und Gasinvestition
geméaB § 9 Abs. (5) EUR 10.000.000

e) Investitionen in Photovoltaik

geméB § 9 Abs. (6) EUR  9.000.000
) Edelmetalle gem. § 9 Abs. (7) EUR  2.500.000
g) Notar, Grundbuch EUR  1.050.000
h)  Grunderwerbsteuer EUR  2.450.000

Das Agio wird als Verglitung fiir die Eigenkapitalbeschaffung
(sog. ,Vertriebsprovision”) an die damit beauftragte PF Private
Finance Vermittlungsgesellschaft fir Vermégensanlagen mbH
& Co. KG, Schorndorf, ausgezahlt.

(2) Der in Abs. (1) niedergelegte Mittelverwendungsplan beruht
auf der Annahme, dass die Treuhandkommanditistin die von
ihr Gbernommene Pflichteinlage auf einen Betrag von EUR
57.997.500 (zzgl. Agio) erh6ht und die Gesellschafter und
Treugeber ihre Zahlungsverpflichtungen erfiillen.

Ist der Betrag des Beteiligungskapitals, auf den die Treuhand-
kommanditistin nach SchlieBung der Gesellschaft (§ 4 Abs. (7))



ihre Pflichteinlage erhoht, geringer oder hoher als EUR
57.997.500, verandern sich die in Abs. (1) angegebenen Plan-
zahlen grundsatzlich im gleichen Verhéltnis, in dem das tat-
sdchlich ibernommene Beteiligungskapital zum vorgenannten
Planwert steht.

Bei den vorstehend in Abs. (1) Buchstabe a) bis Buchstabe h)
genannten, ggf. gemaB Abs. (2) anzupassenden Betrigen han-
delt es sich um Planwerte; die tatséchlichen Betrdge hdngen
von der konkreten Umsetzung der geplanten Investitionen
und den mit den Vertragspartnern der Gesellschaft zu treffen-
den Vereinbarungen ab. Die Verwendung erfolgt abhéngig
vom Zufluss der Mittel und auf der Grundlage der von der
Treuhandkommanditistin genehmigten Investitionspldne.

Bei planmidBigem Verlauf ist vorgesehen, Teile der Investi-
tionsmittel zundchst zu verwenden, um Verglitungsvorschiisse
gemaB § 24 Abs. (5) Buchstabe b) sowie an die Vertragspartner
der nachstehend in Abs. (6) aufgefiihrten Vertrige zu zahlen;
die Vorschiisse werden bei prognoseméaBigem Verlauf bis Ende
2021 durch Verrechnung mit den spéter, abhdngig von der
Erwirtschaftung entsprechender Liquiditétstiberschiisse durch
die Beteiligungsgesellschaft féllig werdenden Vergiitungs-
anspriichen getilgt. Werden bis zu den in § 24 Abs. (5) Buch-
stabe a) drittletzter Satz genannten Zeitpunkten nicht geni-
gend Liquiditatsiiberschiisse erwirtschaftet, verbleiben die
gezahlten Vorschiisse dann endgiiltig den Vergtitungsempfan-
gern und stehen nicht zu Investitionszwecken zur Verfligung.

Im Hinblick darauf, dass die Gesellschaft ihre Investitions-
titigkeit sukzessive ausfiihrt, braucht die sich aus Abs. (1)
Buchstabe a) bis Buchstabe f) ergebende Aufteilung auf die
einzelnen Investitionsbereiche nicht zu jeder Zeit gegeben zu
sein. Auch nach Abschluss aller Investitionen sind Verschie-
bungen zwischen den einzelnen in Abs. (1) Buchstabe a) bis
Buchstabe f) genannten Investitionsbereichen zulassig, jedoch
sollen die fiir die einzelnen Investitionsbereiche gemiB Abs. (1)
Buchstabe a) bis Buchstabe c) (Immobilien) vorgesehenen, ggf.
gemaB Abs. (2) angepassten Betrdge nicht um mehr als 15 %
Uber- oder unterschritten werden. Fir die Berechnung der
Aufteilung gelten Wohnimmobilien, deren Kaufpreis nebst
Nebenkosten i. S. d. § 9 Abs. (3) Buchstabe b) das 13,25fache
der nachhaltig erzielbaren Jahresnettomiete i. S. d. § 9 Abs. (2)
Buchstabe b) Satz 2 nicht tibersteigen, als Gewerbeimmobilien.

Die in Abs. (1) angegebenen Betrdge enthalten die etwa anfal-
lende gesetzliche Umsatzsteuer, soweit die Gesellschaft nicht
zum Vorsteuerabzug berechtigt ist. Soweit eine Vorsteuer -
abzugsberechtigung besteht, mindert dies die Umsatzsteuer -
zahllast der Gesellschaft regelmdBig erst mit zeitlichem
Verzug. Etwaige hierdurch entstehende Belastungen missen
ggf. zwischenfinanziert werden.

Die gemaB Abs. (1) Buchstaben a) bis h) kalkulierten Betrige
beinhalten ggf. auch weitere Erwerbsnebenkosten, wie z.B.
Maklergebiihren, die nicht in Abs. (1) gesondert ausgewiesen
sind.

(6)

Vertragspartnerin des Eigenkapitalbeschaffungsvertrages, des
Bestandspflegevertrages und des Finanzierungsvermittlungs-
vertrages ist die PF Private Finance Vermittlungsgesellschaft
fur Vermogensanlagen mbH & Co. KG, Schorndorf. Vertrags-
partnerin des Vertrages iber Konzeption und Marketing ist die
GF Gesellschaft fur Konzeption und Marketing von
Vermdgensanlagen mbH, Schorndorf. Diese Vertragspartne -
rinnen sind mit der geschaftsfiihrenden Kommanditistin und
der personlichen haftenden Gesellschafterin verflochten. Sie
tbernehmen die vorgenannten Aufgaben nicht als gesell-
schafterliche Pflichten, sondern wie Dritte aufgrund selbst-
stédndig abgeschlossener Drittleistungsvertrage.

Die Vertragspartnerin des Steuerberatungsvertrages ist die
optegra:hhkl GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft, KéIn, die mit der Treuhandkom-
manditistin, nicht aber den tibrigen Griindungsgesellschaftern
verflochten ist.

§ 13 Investitionsausfiihrung

(1)

Die Durchftihrung der einzelnen Investitionen in die in § 12 Abs.
(1) Buchstabe a) bis Buchstabe f) genannten Anlageobjekte
erfolgt, auch soweit hierbei Investitionsmittel gemaB § 11 Abs.
(5) eingesetzt werden, — vorbehaltlich der Regelungen nachste-
hend in Abs. (6) — auf der Grundlage der von der geschafts-
fiihrenden Kommanditistin vorgeschlagenen, dem Investi-
tionsbeirat beflrworteten und der Treuhandkommanditistin
genehmigten Investitionsplane i.S.d. nachstehenden Abs. (2).

Die Anlage der zuflieBenden Pflichteinlagen und Einnahmen bis
zur planméBigen anderweitigen Verwendung auf Tages-,
Festgeldkonten, Geldmarktpapiere 0.. ist keine Investition im
vorgenannten Sinne. Hierzu ist die geschéftsfiihrende Komman-
ditistin bzw. die Treuhandkommanditistin in ihrer Eigenschaft als
Mittelverwendungskontrolleurin ohne Weiteres befugt.

Die Treugeber und Gesellschafter sind berechtigt, ihnen — ggf.
auch gemeinsam mit nahen Angehérigen — gehdrende
Gewerbeimmobilien, Wohnimmobilien und Beteiligungen an
Geschlossenen Fonds, die die jeweils gemaB § 9 zu beachten-
den Anforderungen erfiillen, der Gesellschaft zum Erwerb
anzubieten. Die geschaftsfiihrende Kommanditistin wird,
soweit nach ihrer Entscheidung Investitionen in den betref-
fenden Investitionsbereichen und in dem sich aus den
Angeboten von Treugebern bzw. Gesellschaftern ergebenden
Umfang ausgefiihrt werden sollen, bevorzugt die Investition in
diese Objekte vorschlagen, wenn diese mindestens zu gleichen
Konditionen wie alternativ zur Verfligung stehende Angebote
Dritter erworben werden kdnnen. Liegen mehr Angebote von
Treugebern bzw. Gesellschaftern vor, als nach Auffassung der
geschiftsfihrenden Kommanditistin zur Ausfiihrung vorge-
schlagen werden sollen, trifft sie nach freiem Ermessen die
Auswahl. Rechtsanspriiche der anbietenden Treugeber bzw.
Gesellschafter, dass ein von ihnen angebotenes Objekt vorge-
schlagen wird, bestehen in keinem Fall.
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(2)

(3)

Die geschéaftsflihrende Kommanditistin hat schriftliche Inves-
titionsplane mit folgendem Inhalt vorzulegen:

a) Das vorgesehene Investitionsvorhaben ist detailliert, ins-
besondere im Hinblick auf die in § 9 definierten Investi-
tionskriterien, zu beschreiben.

b) Die einzelnen zur Durchfiihrung des Investitionsplans
von der Gesellschaft abzuschlieBenden Vertrdge sind im
Entwurf, als verbindliches Angebot an die Gesellschaft
oder — wenn sie unter dem Vorbehalt der Erteilung der
gemaB diesem Gesellschaftsvertrag erforderlichen Zu-
stimmungen bereits abgeschlossen wurden — im
Wortlaut vorzulegen.

¢) Der Investitionsaufwand ist detailliert und exakt zu bezif-
fern.

d) Die Finanzierung des Investitionsaufwandes — durch
Eigenmittel der Gesellschaft (insbesondere Pflichtein-
lagen der Treuhandkommanditistin und der anderen
Gesellschafter, ggf. auch nicht fiir Ausschittungen bend-
tigte Liquiditdtstiberschiisse) und/oder Fremdmittel — ist,
ggf. unter Vorlage der Fremdmittelzusagen, vollstdndig
zu belegen.

e)  Ein vorgelegter Investitionsplan kann, soweit dies még-
lich und mit den betreffenden Vertragspartnern verein-
bart ist, vorsehen, dass die Investition innerhalb eines
bestimmten, durch Festlegung eines Mindest- und eines
Héchstbetrages definierten Rahmens in Abhédngigkeit
vom Zufluss weiterer Eigen- und/oder Fremdmittel
erfolgt. Fiir das Erreichen des Hochstbetrages soll ein
Endzeitpunkt festgelegt werden; ist bei dessen Eintritt
der Hochstbetrag nicht erreicht, wird der betreffende
Investitionsplan nicht weiter ausgefiihrt.

Den detaillierten schriftlichen Investitionsplan hat die
geschaftsfiihrende Kommanditistin zundchst dem Investi-
tionsbeirat zur Entscheidung dariiber vorzulegen, ob die in § 9
festgelegten Investitionskriterien beachtet sind. Die geschéfts-
fiihrende Kommanditistin hat dem Investitionsbeirat auf Ver-
langen samtliche Auskiinfte zu erteilen, die dieser flr seine
Entscheidung bendtigt. Ebenso hat die geschiftsfihrende
Kommanditistin dem Investitionsbeirat Einblick in alle ihr vor-
liegenden, die vorgesehene Investition betreffenden Unter-
lagen zu gewdhren.

Befiirwortet der Investitionsbeirat den Investitionsplan, ist
dieser der Treuhandkommanditistin zuzuleiten. Diese hat zu
Uberpriifen,

a) ob die Zustimmung des Investitionsbeirates vorliegt,

b) ob die zur Finanzierung der Investition eingeplanten
Pflichteinlagen zur Verfligung stehen,

¢) ob eingeplante Fremdmittel verbindlich zugesagt und
etwaige Auszahlungsvoraussetzungen erfillt sind bzw.
dann, wenn Fremdmittel bendtigt werden, erfiillt werden
kénnen, und

d) ob die zur Ausfiihrung der geplanten Investition erforder-
lichen Vertrdge — ggf. unter dem Vorbehalt der Zu-
stimmung der Treuhandkommanditistin — abgeschlossen
sind bzw. verbindliche Vertragsangebote der vorgesehenen
Vertragspartner an die Gesellschaft vorliegen. Die Vertrage
durfen keine ungesicherten Vorleistungen der Gesellschaft
vorsehen, in der Regel haben Zahlungen Zug um Zug mit
Erfullung der Leistungspflicht des Vertragspartners zu
erfolgen oder miissen in anderer Form, z.B. durch entspre-
chende notarielle Abwicklung, gesichert sein.

Die geschdftsfuhrende Kommanditistin hat der Treuhand-
kommanditistin auf Verlangen sdmtliche Auskiinfte zu ertei-
len, die diese bendtigt, um ihre Entscheidung zu treffen.
Ebenso hat sie der Treuhandkommanditistin Einsicht in alle
Unterlagen zu gewéhren, die mit dem zur Genehmigung vor-
gelegten Investitionsplan in Zusammenhang stehen.

Liegen die Voraussetzungen gemiB Abs. (4) vor, hat die Treu-
handkommanditistin den Investitionsplan zu genehmigen.
Wahrend der Dauer der von ihr aufgrund eines gesonderten
Vertrages ausgetibten Mittelverwendungskontrolle sind auch die
ihr dort eingerdumten Mitwirkungsbefugnisse zu beachten.

Will die geschéaftsfiihrende Kommanditistin einen Investitions-
plan vorschlagen, der von den vorgegebenen Investitions-
kriterien abweicht, oder genehmigen der Investitionsbeirat
und/oder die Treuhandkommanditistin einen von der ge-
schéftsfiihrenden Kommanditistin vorgelegten Investitions-
plan nicht, z.B. weil dieser nach ihrer Auffassung den zu
beachtenden Anforderungen nicht geniigt, kann der Inves-
titionsplan trotzdem durchgeftihrt werden, wenn die Gesell-
schafter und Treugeber ihm durch Beschluss zustimmen.

§ 14 Geschéftsfiihrung und Vertretung

(1)

Zur Geschéftsfiihrung der Gesellschaft ist ausschlieBlich die
geschaftsfiihrende Kommanditistin unter Ausschluss der per-
sénlich haftenden Gesellschafterin berechtigt und verpflich-
tet. Die Geschaftsfiihrungsbefugnis erstreckt sich auf alle
Handlungen, die der gewdhnliche Geschaftsbetrieb der Gesell-
schaft mit sich bringt, soweit nicht nach den Vorschriften die-
ses Gesellschaftsvertrages oder gesetzlich zwingend andere
Organe der Gesellschaft zustandig sind.

Die Vertretung der Gesellschaft obliegt der personlich haften-
den Gesellschafterin. Im Innenverhiltnis hat sie die Weisungen
der geschéaftsfiithrenden Kommanditistin zu beachten.

Die geschaftsflinrende Kommanditistin fiihrt die Geschafte
mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns.



(4) Die geschiftsfiihrende Kommanditistin und die personlich
haftende Gesellschafterin sind berechtigt, sich bei der
Wahrnehmung ihrer Aufgaben geeigneter Erfiillungsgehilfen
zu bedienen.

(5) Die personlich haftende Gesellschafterin und ihre satzungs-
miBigen Vertreter sind von den Beschrankungen des § 181
BGB befreit. Sie ist berechtigt, ihren Geschaftsfiihrern oder
Dritten Vollmachten zum rechtsgeschéftlichen Handeln fur
die Gesellschaft zu erteilen und auch diese Bevollmédchtigten
von den Beschrankungen des §181 BGB zu befreien und sie zu
berechtigen, in gleichem Umfange weitere Untervollmachten
zu erteilen.

(6) Unter Bezugnahme auf vorstehenden Abs. (5) erteilt die per-
sénlich haftende Gesellschafterin der geschéftsfiihrenden
Kommanditistin hiermit unwiderruflich die umfassende
Vollmacht, die Gesellschaft in allen Belangen zu vertreten
(Generalvollmacht). Die geschiftsfiihrende Kommanditistin
und ihre satzungsméaBigen Vertreter sind von den Beschran-
kungen des & 181 BGB befreit. Die geschéftsfiihrende
Kommanditistin ist berechtigt, ihren Geschaftsfiihrern oder
Dritten Untervollmachten zu erteilen und auch diese Unter-
bevollméchtigten von den Beschrankungen des § 181 BGB zu
befreien und sie zu berechtigen, in gleichem Umfange weitere
Untervollmachten zu erteilen.

Die geschéftsflihrende Kommanditistin kann verlangen, dass
die vorstehend erteilte Vollmacht in gesonderter, notariell
beurkundeter oder beglaubigter Urkunde wiederholt oder
bestatigt und dabei auch fiir einzelne Rechtsgeschifte, z.B.
den Erwerb von Grundstticken, konkretisiert wird.

§ 15 Zustimmungsvorbehalte
Zu folgenden Geschaften bedarf die geschaftsfiihrende Komman-
ditistin der Zustimmung durch Gesellschafterbeschluss:

(1) VerduBerung der in Ausfiihrung von genehmigten Investi-
tionsplénen erworbenen Investitionsobjekte, sofern nicht der
durch die VerduBerung erzielte Erlés den fiir den Erwerb des
Investitionsobjektes aufgewandten Betrag Ubersteigt,

(2)  Erhéhung der Fremdmittelaufnahme Gber den in § 11 Abs. (3)
und Abs. (4) festgelegten Rahmen hinaus,

(3)  Begebung von Wechseln,

(4) Ubernahme von Biirgschaften, Garantien u.4. durch die
Gesellschaft fiir Dritte, ausgenommen fiir die in § 2 Abs. (1)
Buchstabe b) genannte US-Gesellschaft, fiir Objektgesell-
schaften i. S. v. § 9 Abs. (2) Buchstabe f) bzw. Abs. (3) Buch-
stabe f), die FLEX Fund New Energy GmbH und die von dieser
kontrollierten Projektgesellschaften sowie ausgenommen die
durch den Erwerb von Anteilen an Geschlossenen Fonds etwa
begriindete Haftung fir deren Verbindlichkeiten,

(5) sonstige tiber den gewdhnlichen Geschéftsbetrieb der Gesell-
schaft hinausgehende Geschéfte.

§ 16 Informations- und Kontrollrechte

Den Kommanditisten und Treugebern stehen die gesetzlichen
Informations- und Kontrollrechte (§ 166 HGB) zu. Die Gesell-
schafter und Treugeber, die dies ausdriicklich schriftlich winschen,
kénnen den Jahresabschluss der Gesellschaft, ggf. auch weitere
Informationen, die die in § 3 Abs. (1) genannten funktionstragen-
den Gesellschafter erteilen mochten, zB. den vollstdndigen
Geschéftsbericht, per E-Mail erhalten. Diese Erkldrung ist jederzeit
schriftlich widerruflich. Anderungen der eigenen E-Mail-Adresse
hat der betreffende Gesellschafter oder Treugeber unverziiglich
mitzuteilen; Fehliibermittiungen infolge von Adressdnderungen
sind ausschlieBlich vom betreffenden Gesellschafter bzw. Treugeber
zu vertreten. Bei der Aufforderung zur Abstimmung im schrift-
lichen Abstimmungsverfahren bzw. der Einladung zu einer
Gesellschafterversammlung kann auf die per E-Mail tbermittelten
Informationen Bezug genommen werden.

§ 17 Gegenstand der Beschlussfassung der

Gesellschafter und Treugeber

(1) Uber die Angelegenheiten der Gesellschaft entscheiden,
soweit fiir diese nicht die geschéftsfiihrende Kommanditistin,
die Treuhandkommanditistin oder die personlich haftende
Gesellschafterin zustdndig sind, die Gesellschafter und
Treugeber durch Beschlussfassung.

(2) Die Gesellschafter und Treugeber sind auBer in den sonst in
diesem Vertrag genannten Fallen bspw. zustandig fur folgen-
de Beschlussfassungen:

(S

) Genehmigung und Feststellung des Jahresabschlusses;

b)  Entlastung der geschaftsfiihrenden Kommanditistin, der
personlich haftenden Gesellschafterin und der Mitglieder
des Investitionsbeirates;

¢) auf Vorschlag der geschiftsfiihrenden Kommanditistin
Entscheidung Uber die Verwendung des Jahreser-
gebnisses und die Hohe der ausschittungsfahigen
Liquiditatstiberschisse;

d) ggf. Wahl eines Abschlusspriifers;

e)  Zustimmung zu einer von § 9 abweichenden Investition
gemiB § 9 Abs. (9);

) Zustimmung zu Investitionsplidnen gemaB § 13 Abs. (6);

g) Zustimmung gemaB § 15;

h)  Zustimmung zu Verfligungen der geschaftsfiihrenden
Kommanditistin bzw. der personlich haftenden Gesell-

schafterin dber ihren jeweiligen Gesellschaftsanteil
geméaB § 25 Abs. (4);
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i) Zustimmung zum Wechsel der Treuhandkommanditistin
geméaB § 26 Abs. (1) und Abs. (3);

j)  Beschliisse gemiB § 28 Abs. (1);

k) Zustimmung zur Ubernahme bei Kindigung der
geschéftsfiihrenden Kommanditistin bzw. der persénlich
haftenden Gesellschafterin gemiB § 29 Abs. (1) Satz 8;

1) Ausschluss von Gesellschaftern gem&B § 30 Abs. (2) Satz 1;

m) Fortsetzung der Gesellschaft nach Auflosung geméaB § 32
Abs. (2) oder in sonstigen Fallen der Auflésung;

n)  Auflésung der Gesellschaft gemiB § 34 Abs. (2) oder Um-
wandlung der Gesellschaft gemaB § 1 Umwandlungsgesetz

o) Anderungen des Gesellschaftsvertrages.

§ 18 Beschlussfassung

(1)

Die Gesellschafter und die Treugeber sind berechtigt, an der
Beschlussfassung teilzunehmen. Sie beschlieBen im Wege der
schriftlichen Abstimmung (§ 19) oder in Gesellschafterver-
sammlungen (§ 20).

Beschlussfahigkeit zur Beschlussfassung im schriftlichen Ab-
stimmungsverfahren ist dann gegeben, wenn die teilnahme-
berechtigten Personen ordnungsgemdB zur Stimmabgabe
aufgefordert worden sind.

Die Gesellschafterversammlung ist dann beschlussfahig, wenn
die teilnahmeberechtigten Personen ordnungsgeméaB zu ihr
eingeladen wurden.

Stimmberechtigt sind — vorbehaltlich Satz 2 — die Gesellschafter
und die Treugeber der Treuhandkommanditistin. Die Treuhand-
kommanditistin selbst ist nur insoweit stimmberechtigt, als
Treugeber selbst von dem ihnen tiberlassenen Stimmrecht keinen
Gebrauch machen und sie schriftlich anweisen, die auf die fiir sie
treuhdnderisch gehaltenen Teile ihres Kommanditanteils entfal-
lenden Stimmrechte wahrzunehmen.

Auf je EUR 50 des Kapitalkontos | jedes stimmberechtigten
Gesellschafters und jedes Treugebers entfillt eine Stimme.
Entstehen nicht durch EUR 50 ohne Rest teilbare Betrdge, so
bleibt dieser Restbetrag bei der Ermittlung der Stimmenzahl
unbericksichtigt. Auf jeden stimmberechtigten Gesellschafter
und Treugeber entfallt aber mindestens eine Stimme.

MaBgeblich ist der Stand des Kapitalkontos | am letzten Tag des
Kalendermonates, der dem Kalendermonat vorangegangen ist,
an dem die erste Aufforderung zur Stimmabgabe im schriftlichen
Abstimmungsverfahren bzw. die erste Ladung zur Gesellschaf -
terversammlung versandt wurde. In der Platzierungsphase sind
nur die Gesellschafter und die Treugeber stimmberechtigt, fiir die
die Treuhandkommanditistin zum vorgenannten Stichtag die
Pflichteinlagenerhéhung gemaB § 4 Abs. (4) erklart hat.

Die persénlich haftende Gesellschafterin hat 1.000 Stimmen.

(5) Die Treuhandkommanditistin kann bei der Beschlussfassung
entsprechend den ihr erteilten Weisungen der Treugeber von-
einander abweichende Stimmabgaben vornehmen. Dies gilt
ebenso fiir die Vertreter mehrerer Gesellschafter oder
Treugeber. Im Ubrigen kénnen Gesellschafter und Treugeber
fur ihre Beteiligung nur einheitlich abstimmen.

(6) Alle Beschliisse bediirfen der einfachen Mehrheit der abgege-
benen Stimmen, soweit nicht in diesem Vertrag oder durch
Gesetz etwas anderes bestimmt ist. Stimmenthaltungen gel-
ten als nicht abgegebene Stimmen. Bei Stimmengleichheit gilt
ein Antrag als abgelehnt.

(7) Beschliisse zu & 17 Abs. (2) Buchstabe €) bis Buchstabe o)
bediirfen einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen.

(8) Eine Nachschussverpflichtung kann nur mit den Stimmen aller
Gesellschafter und Treugeber beschlossen werden.

(9) Die Unwirksamkeit eines Gesellschafterbeschlusses kann nur
binnen einer Ausschlussfrist von einem Monat nach Kenntnis-
erlangung vom Zustandekommen der Beschlussfassung, spates-
tens aber 3 Monate nach dem Tage der Beschlussfassung, durch
Feststellungsklage gegen die Gesellschaft geltend gemacht wer-
den. Tag der Beschlussfassung ist bei der Beschlussfassung in
der Gesellschafterversammlung der Tag, an dem diese endet, bei
der Beschlussfassung im schriftlichen Abstimmungsverfahren
der Tag, an dem die Frist zur Stimmabgabe gemaB § 19 Abs. (3)
Satz 4 ablduft. Nach Ablauf der Klagefrist gelten etwaige
Méngel der Beschlussfassung als geheilt.

§ 19 Schriftliches Abstimmungsverfahren

(1) Es ist mindestens einmal jahrlich ein schriftliches Abstim-
mungsverfahren durchzufiihren (ordentliche Beschlussfas-
sung). Das jahrliche Abstimmungsverfahren ist bis spatestens
dem 30.09. eines jeden Jahres, erstmals im Jahre 2011, einzu-
leiten. Das jdhrliche Abstimmungsverfahren braucht nicht
stattzufinden, wenn stattdessen bis zum 30.09. des jeweiligen
Jahres eine Gesellschafterversammlung einberufen wird.

(2)  Weitere schriftliche Abstimmungsverfahren sind dann durch-
zuflihren, wenn die geschaftsflihrende Kommanditistin, die
persénlich haftende Gesellschafterin oder die Treuhand-
kommanditistin dies fir erforderlich hilt oder wenn Treugeber
und/oder Gesellschafter, die insgesamt mindestens 2 % der
vorhandenen Stimmen reprdsentieren, dies unter Angabe min-
destens eines bestimmten Beschlussantrages verlangen.

(3) Die geschaftsfiihrende Kommanditistin hat den teilnahmebe-
rechtigten Personen die Aufforderung zur Abstimmung unter
Angabe der einzelnen Beschlussgegenstdnde und -antrége zu
bersenden. Die einzelnen Beschlussgegenstande sind von ihr
zu erldutern. Zur Durchfithrung der Stimmabgabe ist den teil-
nahmeberechtigten Personen ein vorbereiteter Abstimmungs-
bogen zu Ubermitteln, der jeden zur Abstimmung gestellten



(5)

Beschlussantrag enthdlt und zu jedem Beschlussantrag die
Stimmabgabe durch Zustimmung, Ablehnung oder Enthaltung
in geeigneter Weise, z.B. durch Ankreuzen, ermdglicht; der
Abstimmungsbogen ist von der teilnahmeberechtigten Person
oder einem Bevollméchtigten zu unterzeichnen.

Die geschaftsfithrende Kommanditistin hat eine Frist zur
Stimmabgabe festzulegen, die einen Monat nach Aufgabe der
letzten Abstimmungsaufforderung an eine teilnahmeberech-
tigte Person zur Post nicht unterschreiten darf. Nach Ablauf
dieser Frist zugehende Stimmabgaben gelten als nicht erfolgt.

Uber das Ergebnis einer schriftlichen Abstimmung unterrichtet
die geschiftsfiihrende Kommanditistin die teilnahmeberech-
tigten Personen schriftlich.

Verlangt die Treuhandkommanditistin oder verlangen die per-
sonlich haftende Gesellschafterin oder Treugeber und/oder
Gesellschafter nach § 19 Abs. (2) die Durchfiihrung eines schrift-
lichen Abstimmungsverfahrens und gerat die geschaftsfiihrende
Kommanditistin mit der Durchflihrung dieses schriftlichen
Abstimmungsverfahrens in Verzug, sind die genannten Personen
berechtigt, selbst das schriftliche Abstimmungsverfahren durch-
zufiihren. Soweit nach den vorstehenden Regelungen Aufgaben
der geschaftsflihrende Kommanditistin bei der Durchflihrung
des schriftlichen Abstimmungsverfahrens zugewiesen sind, tre-
ten in diesem Fall an deren Stelle, je nach der die Durchflihrung
des schriftlichen Abstimmungsverfahrens verlangenden Per-
sonen, entweder personlich haftende Gesellschafterin, die Treu -
handkommanditistin oder die Gesellschafter/Treugeber, die die
Durchflihrung des schriftlichen Abstimmungsverfahrens ver-
langt haben.

§ 20 Gesellschafterversammlung

(1)

Eine Gesellschafterversammlung findet statt, wenn die
geschaftsflihrende Kommanditistin, die personlich haftende
Gesellschafterin oder die Treuhandkommanditistin die
Einberufung einer Gesellschafterversammlung im Interesse
der Gesellschaft fir erforderlich halten oder wenn Treugeber
und/oder Gesellschafter, die insgesamt mindestens 2 % der
vorhandenen Stimmen reprdsentieren, dies unter Angabe
eines bestimmten Beschlussantrages verlangen.

Die Einberufung einer Gesellschafterversammlung erfolgt
schriftlich durch die geschéftsfiihrende Kommanditistin unter
Bekanntgabe der Tagesordnung und Wahrung einer Frist von
mindestens einem Monat beginnend mit der Absendung
(Aufgabe zur Post) der letzten Ladung an eine teilnahmebe-
rechtigte Person.

Die Gesellschafterversammlung wird von der geschaftsfiih-
renden Kommanditistin geleitet. Sie ist berechtigt, einen
Vertreter mit der Leitung zu beauftragen.

Uber die Beschliisse der Gesellschafterversammlung ist ein
Protokoll anzufertigen, welches von dem Leiter der Gesell-

schafterversammlung zu unterzeichnen und den teilnahmebe-
rechtigten Personen zu tibersenden ist.

Die teilnahmeberechtigten Personen kdnnen sich in der
Gesellschafterversammlung nur durch einen mit schriftlicher
Vollmacht versehenen Gesellschafter oder Treugeber vertreten
lassen. Die Vollmacht ist fiir jede Gesellschafterversammlung neu
zu erteilen. Den Bevollméchtigten kann die Befugnis eingerdumt
werden, ihrerseits Untervollmacht zu erteilen. Sie kénnen von
den Beschrankungen des § 181 BGB befreit werden. Das Recht
der Treuhandkommanditistin, gemaB § 18 Abs. (3) fiir Treugeber,
die an der Abstimmung nicht selbst teilnehmen, deren Stimm-
rechte weisungsgemaB auszuliben, bleibt unberiihrt.

Die geschaftsfilhrende Kommanditistin ist berechtigt, im
Interesse der Gesellschaft auch andere Personen an der Gesell-
schafterversammlung teilnehmen zu lassen, wenn sie deren
Erscheinen fur erforderlich oder zweckmaBig halt.

Verlangt die personlich haftende Gesellschafterin oder die
Treuhandkommanditistin oder verlangen Gesellschafter bzw.
Treugeber, die mindestens 2 % der vorhandenen Stimmen
reprasentieren, die Einberufung einer Gesellschafterver-
sammlung und kommt die geschéftsflihrende Kommanditistin
mit der Einberufung der Gesellschafterversammlung in
Verzug, gilt §19 Abs. (5) entsprechend.

§ 21 Geschéftsjahr, Jahresabschluss,

Sonderwerbungskosten

(1)

(2)

Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.

Innerhalb der den gesetzlichen Vorschriften entsprechenden
Zeit ist von der geschaftsfiihrenden Kommanditistin und der
persénlich haftenden Gesellschafterin gemeinsam unter
Beachtung der handelsrechtlichen Vorschriften der
Jahresabschluss aufzustellen.

Eine Prifung des Jahresabschlusses durch einen Wirt-
schaftspriifer oder eine Wirtschaftspriifungsgesellschaft fin-
det — aufer in den gesetzlichen vorgeschriebenen Fallen —
auch dann statt, wenn die Gesellschafter und Treugeber der
Gesellschaft dies beschlieBen.

Der Jahresabschluss wird durch Gesellschafterbeschluss
gemaB § 17 Abs. (2) Buchstabe a) festgestellt. Eine Abschrift
des — ggf. gepriften — Jahresabschlusses ist der Treuhand-
kommanditistin, den Ubrigen Gesellschaftern und den
Treugebern mit der Aufforderung zur Abstimmung im jahr-
lichen schriftlichen Abstimmungsverfahren bzw., wenn statt-
dessen eine Gesellschafterversammlung stattfindet, mit der
Einladung zu dieser zuzusenden.

Die geschiftsfiihrende Kommanditistin und die personlich
haftende Gesellschafterin haben gemeinsam auch die zur ein-
heitlichen und gesonderten Feststellung der steuerlichen
Einklinfte erforderlichen Erkldrungen zu erstellen, die person-
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lich haftende Gesellschafterin hat sie abzugeben. Sonder-
werbungskosten der einzelnen Treugeber und Gesellschafter
kénnen daher nur berticksichtigt werden, wenn sie bis spate-
stens 3 Monate nach Ablauf des Geschiftsjahres von dem
betreffenden Treugeber bzw. Gesellschafter der Gesellschaft
mitgeteilt und entsprechende Belege vorgelegt werden. Eine
besondere Aufforderung zur Mitteilung der Sonderwer-
bungskosten braucht nicht zu erfolgen. Spater bekanntgeg-
ebene Sonderwerbungskosten miissen bei den Steuererklarun-
gen nicht mehr beriicksichtigt werden.

§ 22 Beteiligung am Ergebnis und Vermdgen

(1)

Jeder Gesellschafter und Treugeber der Treuhandkomman-
ditistin ist in dem sich aus dem Verhdltnis seines Kapitalkontos
| ergebenden Verhiltnis zur Summe aller Kapitalkonten | am
Vermogen der Gesellschaft beteiligt.

Am Ergebnis (Gewinn oder Verlust) der Gesellschaft sind die
Gesellschafter oder Treugeber der Treuhandkommanditistin
ebenfalls grundsétzlich im Verhiltnis ihres Kapitalkontos | zur
Summe aller Kapitalkonten | beteiligt. MaBgeblich ist der
Kontostand am letzten Tag des Geschéftsjahres, dessen Ergeb-
nis zugewiesen wird.

Allen Gesellschaftern und Treugebern werden Verlustanteile
auch dann zugerechnet, wenn sie die Hohe ihrer Einlage tiber-
steigen. Eine Nachschusspflicht besteht nicht.

§ 23 Entnahmen (Ausschiittungen)

(1)

Es ist vorgesehen, dass die Gesellschafter und Treugeber die
von der Gesellschaft in einem Geschéaftsjahr aus ihrer Inves-
titionstatigkeit erwirtschafteten Liquiditatstiberschisse, ggf.
vermindert um die Betrédge, die zur Erfiillung absehbarer ver-
traglicher, gesetzlicher und sonstiger Verpflichtungen oder fiir
im Rahmen des Gesellschaftszweckes zu titigende Aufwen-
dungen undfoder zur Durchfiihrung weiterer Investitionen
erforderlich oder gemaB der Bestimmung der geschaftsfiih-
renden Kommanditistin vorgesehen sind, auch soweit diese
nach Ablauf des betreffenden Geschiftsjahres anfallen, ent-
nehmen kénnen. Die Einlageleistungen der Gesellschafter und
Treugeber und Fremdmittelvalutierungen bleiben bei der Er -
mittlung der ausschittungsfahigen Liquiditdtstiberschiisse
unbericksichtigt, soweit die geschaftsfiihrende Kommanditis -
tin nichts Abweichendes festlegt. Der Betrag der danach ,aus-
schiittungsfahigen Liquiditatstiberschiisse” ist fur jedes Ge-
schaftsjahr zugleich mit dem Jahresabschluss zu ermitteln und
zur Beschlussfassung vorzulegen.

Zur Entnahme von ausschittungsfdhigen Liquiditdtsiber -
schiissen sind nur die Gesellschafter und Treugeber berechtigt,
die die auf sie entfallenden Pflichteinlagen (zzgl. Agio) voll-
stdndig eingezahlt haben; die Ausschiittungsberechtigung
beginnt mit dem Kalendermonat, der dem Monat folgt, in dem
die vorgenannte Voraussetzung eingetreten ist.

Der Anteil des jeweiligen Gesellschafters bzw. Treugebers an
den Ausschiittungen bestimmt sich nach dem Verhéltnis des

Saldos seiner Kapitalkonten | und Il zur Summe aller
Kapitalkonten | und Il aller Gesellschafter bzw. Treugeber.
MaBgeblich ist der Stand der Kapitalkonten jeweils am letzten
Tag des Geschéftsjahres, dessen Liquiditatsiberschuss ausge-
schiittet werden soll. Ist fiir den betreffenden Gesellschafter
bzw. Treugeber in diesem Geschéftsjahr die Ausschiittungs-
berechtigung gemaB vorstehendem Abs. (2) erstmals eingetre-
ten, steht ihm nur je 1/12 des fiir ihn ermittelten
Entnahmeanteils fir jeden vollen Kalendermonat, in dem die
Ausschiittungsberechtigung bestand, zu.

(4) a)  Der Ausschiittungsanspruch gemdB Abs. (3) wird einen

(5)

Monat nach Feststellung des zur Entnahme zur Verfligung
stehenden Liquiditatstiberschusses § 17 Abs. (2) Buchstabe
¢) durch Gesellschafterbeschluss fillig, erstmals — auch fiir
die bis dahin bereits entstandenen Ausschittungsan-
spriiche — jedoch einen Monat nach der Fassung des vor-
genannten Gesellschafterbeschlusses fiir das Geschéaftsjahr,
in dem mindestens 60 volle Kalendermonate seit dem Tag
der Wertstellung der ersten von dem betreffenden
Gesellschafter bzw. Treugeber auf die Pflichteinlage geleis-
teten Zahlungen auf seinem Kapitalkonto | abgelaufen sind.
Die geschaftsfiihrende Kommanditistin ist mit Zustimmung
der Treuhandkommanditistin berechtigt, keinesfalls aber
verpflichtet, unverbindliche Abschlagszahlungen auf vor-
aussichtlich spéter fallig werdende Ausschiittungsan-
spriiche durchzufiihren.

b) Die Ausschittungsanspriiche werden wie folgt dem
Kapitalkonto Ill gutgeschrieben:

aa) Ausschittungsanspriiche gemaB Abs. (3) werden in
den Geschdftsjahren, in denen die erste Falligkeit
gemaB Abs. (4) Buchstabe a) Satz 1 noch nicht einge-
treten ist, jeweils zum 31.12. des Jahres gutgeschrie-
ben, in dem der betreffende Anteil am ausschiittungs-
féhigen Liquiditatsiiberschuss erwirtschaftet wurde.

bb) Im Ubrigen werden die Ausschiittungsanspriiche auf
den Tag ihrer Félligkeit dem Kapitalkonto Ill gutge-
schrieben, Abschlagszahlungen jedoch bereits mit
Wertstellung auf den Tag ihrer Auszahlung.

Jeder Gesellschafter bzw. Treugeber kann gegeniber der
Gesellschaft schriftlich erkldren, dass er die auf ihn entfallen-
den Ausschiittungen der Gesellschaft bis auf Weiteres beldsst.
In diesem Falle werden die Ausschiittungsanspriiche, die spa-
ter als einen Monat nach Zugang dieser Erkldrung fallig wer-
den, nicht sofort an den Gesellschafter bzw. Treugeber ausge-
zahlt, sodass sich auf dessen Kapitalkonto Il ein Guthaben bil-
det. Sofern dieses Guthaben am maBgeblichen Stichtag noch
besteht, erhéht sich dadurch der Anteil des Gesellschafters
bzw. Treugebers am ausschittungsfahigen Liquiditats-
tberschuss (Abs. (3) Buchstabe a)). Der Gesellschafter bzw.
Treugeber kann jedoch jederzeit schriftlich verlangen, dass an
ihn Zahlungen bis zur Hohe seines auf dem Kapitalkonto Il
bestehenden Guthabens geleistet werden; diese Zahlungen



sind 2 Wochen nach Zugang der schriftlichen Erklarung féllig.
Die Auszahlung eines etwaigen Guthabens auf dem Kapital-
konto Il erfolgt spétestens bei Ausscheiden des Gesellschaf-
ters bzw. Treugebers aus der Gesellschaft gemeinsam mit dem
Abfindungsguthaben bzw. bei Auflosung der Gesellschaft mit
Auszahlung des Erlsiiberschusses gemiB § 34 Abs. (4).

Ausschittungen, Abschlagszahlungen auf Ausschiittungen
und Auszahlungen von Guthaben geméaB vorstehendem Abs.
(5) durfen nur dann getatigt werden, wenn es die Liquiditéts-
lage der Gesellschaft auch zum Zeitpunkt der Félligkeit der
Zahlung zulasst.

§ 24 Vergiitungen

(1)

Die personlich haftende Gesellschafterin erhilt fiir die Uber-
nahme des Haftungsrisikos der Gesellschaft kalenderjahrlich,
erstmals flir das Kalenderjahr das dem Jahr folgt, in dem die
Treuhandkommanditistin ihre Pflichteinlage gemédB § 4 Abs.
(4) mindestens auf den in § 11 Abs. (1) Buchstabe b) genann-
ten Betrag erhéht, eine laufende Vergiitung. Diese betrdgt fir
das Jahr, fir das erstmalig zu zahlen ist, 1/6 von 0,1 %, fiir das
folgende Jahr 2/6 von 0,1 %, fiir das 3. Jahr 3/6 von 0,1 %, fiir
das 4. Jahr 4/6 von 0,1 %, fiir das 5. Jahr 5/6 von 0,1 % und
fur die folgenden Jahre jéhrlich volle 0,1 9%, jeweils vom
Nennbetrag der Pflichteinlagen, die die Kommanditisten der
Gesellschaft am 31.12. des betreffenden Kalenderjahres tber-
nommen haben, unabhdngig von den tatsdchlich auf die
Pflichteinlagen geleisteten Zahlungen.

Erhoht die Treuhandkommanditistin ihre Pflichteinlage nicht
spatestens im Jahr 2012 auf den vorstehend in Satz 1 genann-
ten Betrag, ist das Kalenderjahr, fiir das die laufende
Vergltung erstmalig zu zahlen ist, das Jahr 2013.

Die geschéftsflihrende Kommanditistin erhilt fir die Ge-
schaftsfiihrung und die Verwaltung der Gesellschaft folgende
Verglitungen:

a) Kalenderjdhrlich, erstmals fiir das Kalenderjahr, das dem
Jahr folgt, in dem die Treuhandkommanditistin ihre
Pflichteinlage gemaB § 4 Abs. (4) mindestens auf den in
§ 11 Abs. (1) Buchstabe b) genannten Betrag erhéht, steht
ihr eine laufende Vergiitung zu. Diese betragt fir das
Jahr, fir das erstmalig zu zahlen ist, 1/6 von 0,85 %, fur
das folgende Jahr 2/6 von 0,85 %, fiir das 3. Jahr 3/6 von
0,85 9%, fuir das 4. Jahr 4/6 von 0,85 %, fiir das 5. Jahr 5/6
von 0,85 % und fiir die folgenden Jahre jdhrlich volle
0,85 %, jeweils vom Nennbetrag der Pflichteinlagen, die
die Kommanditisten der Beteiligungsgesellschaft am
31.12. des betreffenden Kalenderjahres (ibernommen
haben, unabhingig von den tatsdchlich auf die
Pflichteinlagen geleisteten Zahlungen.

Erhoht die Treuhandkommanditistin ihre Pflichteinlage
nicht spatestens im Jahr 2012 auf den vorstehend in Satz
1 genannten Betrag, ist das Kalenderjahr, fiir das die lau-
fende Vergutung erstmalig zu zahlen ist, das Jahr 2013.

(3)

b)  Als zusitzliche Erfolgsvergiitung erhélt die geschaftsfiih-
rende Kommanditistin — erstmals fiir das Geschéftsjahr
2015 — fir jedes Geschaftsjahr die Halfte des Mehr-
betrages, um den die fiir das betreffende Geschéaftsjahr
gemaB § 23 Abs (1) festgestellten ausschiittungsfahigen
Liquiditatstiberschiisse  vor Abzug der hier geregelten
zusétzlichen Erfolgsvergiitung die folgenden Prozent-
anteile des Saldos aller Kapitalkonten | und Ill zum 31.12.
des betreffenden Geschéftsjahres (ibersteigen:

2015-2017: 5,25 %
2018-2020: 5,50 %
2021-2023: 6,00 %
2024: 6,50 %
2025: 7,00 %
2026: 8,00 %
2027: 9,00 %
2028: 9,50 %
2029: 10,00 %
2030: 10,50 %
2031 11,00 %
2032: 11,50 %
ab 2033: 12,00 %

¢) Scheidet ein Treugeber vor Ablauf von vier vollen Kalen-
derjahren seit seinem Beitritt aus, erhalt die geschafts-
fihrende Kommanditistin die Differenz zwischen dem
Betrag der von diesem bis dahin eingezahlten Beteili-
gungssumme (ohne Agio) und dem an ihn gemaB § 33
Abs. (2) zu zahlenden Abfindungsguthaben als Sonder-
vergiitung ausgezahlt. Im Gegenzug hat sie der Gesell-
schaft ggf. die Differenz zu erstatten, die sich ergibt,
wenn das gezahlte Abfindungsguthaben hoher ist als das
Abfindungsguthaben, das zu zahlen wére, wenn der be-
treffende Treugeber seine Beteiligung unverdndert, ins-
besondere ohne weitere Einlageleistung, weitergefiihrt
hatte und erst zum Ende des flinften vollen Kalen-
derjahres seit seinem Beitritt aus der Gesellschaft ausge-
schieden ware; diese Erstattungspflicht ist jedoch hoch-
stens auf den Betrag begrenzt, der der Sondervergiitung
entspricht, die sie im Zusammenhang mit dem
Ausscheiden des betreffenden Treugebers erhalten hat.

Die Treuhandkommanditistin erhilt fir die Wahrnehmung
ihrer durch den Gesellschaftsvertrag, durch den mit ihr
gesondert abgeschlossenen Mittelverwendungskontrollvertrag
und durch die Treuhandvertrdge mit den einzelnen Treugebern
Ubertragenen Aufgaben kalenderjéhrlich, erstmals fir 2010,
eine laufende Vergiitung i.H.v. 0,15 % des Betrages, auf den sie
zum 31.12. des betreffenden Kalenderjahres inre Pflichteinlage
(Beteiligungskapital) erhoht hat, unabhingig von der Hohe
des auf die Pflichteinlage tatsédchlich gezahlten Betrages.

Die Vergutung der Mitglieder des Investitionsbeirates wird
zwischen diesen und der Gesellschaft bei ihrer Bestimmung
durch die geschaftsfihrende Kommanditistin in gesonderter
Vereinbarung geregelt.
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Die laufenden Vergiitungen gemaB Abs. (1), Abs. (2)
Buchstabe a) und Abs. (3) entstehen grundsitzlich jeweils
am 31.01. eines Kalenderjahres fiir das zuvor abgelaufene
Kalenderjahr. Fillig werden diese Vergitungen fiir die
Geschéftsjahre bis einschlieBlich 2020 jeweils nur insoweit,
als die Gesellschaft Liquiditatstiberschiisse aus den von ihr
getétigten Investitionen erwirtschaftet hat bzw. kiinftig
erwirtschaftet, die ausreichen, um diese Verglitungen sowie
die ebenfalls erst bei Erwirtschaftung entsprechender
Liquiditatstiberschiisse falligen Vergltungen der in § 12
Abs. (6) genannten Vertragspartner der Gesellschaft zu
erflllen, und die, wenn sie nicht zur Bezahlung der vorge-
nannten Vergiitungen zu verwenden wéren, i. S. d. § 23 Abs.
(1) ausschiittungsfahig wiren und fir das jeweilige
Geschéaftsjahr zu Ausschittungen Gber die fir dieses
gemaB Abs. (2) Buchstabe b) vorgesehenen Betrdge hinaus
fiihren wiirden. Die danach zur Begleichung aller von
erwirtschafteten  Liquiditétstiberschiissen abhéngigen
Vergiitungsanspriichen zur Verfigung stehenden Mittel
werden entsprechend § 23 Abs. (1) jahrlich ermittelt und an
die vergltungsberechtigten Personen ausgezahlt. Reichen
die ermittelten Betrdge nicht aus, um alle vorstehend gere-
gelten bzw. genannten Vergiitungsanspriiche, soweit sie
entstanden sind, zu begleichen, werden diese in folgender
Rangfolge, soweit der festgestellte Betrag zu ihrer
Begleichung ausreicht, féllig:

- PF Private Finance Vermittlungsgesellschaft fiir Ver-
mégensanlagen mbH & Co. KG,

- Steuerberaterin,

- Treuhandkommanditistin,

- GF Gesellschaft fiir Konzeption und Marketing von
Vermdgensanlagen mbH,

- geschaftsflihrende Kommanditistin und

- personlich haftende Gesellschafterin.

Stehen einer der genannten Personen Verglitungsan-
spriiche, deren Falligkeit von der Erwirtschaftung von
Liquiditatstiberschiissen abhéngt, aus mehreren Grund-
lagen zu, kann sie, soweit nicht alle ihre entstandenen
Anspriiche féllig sind, die Verteilung der auf sie entfallen-
den Vergutungsanteile bestimmen.

Soweit die vorgenannten Filligkeitsvoraussetzungen fiir
die bis dahin entstandenen Verglitungsanspriiche nicht
bis zum 31.12.2021 oder — falls diese vorher erfolgt — zur
Auflésung der Gesellschaft eingetreten sind, werden die
noch offenen Vergltungsanspriiche dann, also zum
31.12.2021 oder auf den Zeitpunkt der Auflésung, féllig.
Die nach den vorgenannten Zeitpunkten entstehenden
Verglitungsanspriiche sind mit ihrer Entstehung féllig.

Die entstandenen, aber noch nicht gezahlten Verglitungs-
anspriiche sind bis zum Eintritt der Félligkeit mit 4 % p.a. zu
verzinsen.

(6)

b) Auf die laufenden jihrlichen VerglGtungen gemiB
Buchstabe a) kénnen vor ihrer Entstehung gemiB
Buchstabe a) Satz 1 monatliche Vorschiisse bis zur Hohe
von 1/12 der voraussichtlichen Gesamthéhe der Vergii-
tungen gefordert werden, nach ihrer Entstehung Vor-
schiisse bis zur jeweiligen vollen Hohe. Diese Vorschiisse
sind ab Entstehung der Verglitungen gemaB Buchstabe a)
Satz 1 bis zu deren Falligkeit mit 4 % p.a. zu verzinsen
und mit den spéter fillig werdenden Vergiitungsan-
spriichen zu verrechnen. Zu hohe Vorschiisse sind der
Gesellschaft unverzlglich nach Feststellung der endgiilti-
gen Vergutungshohe zu erstatten.

¢) Die zusdtzliche Erfolgsvergiitung der geschaftsfiihrenden
Kommanditistin gemaB Abs. (2) Buchstabe b) wird 2
Wochen nach Feststellung der ausschittungsféhigen
Liquiditdtstiberschisse, auf deren Grundlage sie berech-
net wurde, fallig.

d) Die Sondervergiitung der geschaftsfiihrenden Komman-
ditistin gemaB Abs. (2) Buchstabe c) Satz 1 ist gleichzei-
tig mit dem Abfindungsguthaben des Treugebers, dessen
Ausscheiden sie ausgelost hat, fillig, die etwaige
Ausgleichsleistung der geschéftsflihrenden Komman-
ditistin gemaB Abs. (2) Buchstabe c) Satz 2 nach Feststell-
ung des Jahresabschlusses fir das fiinfte volle Kalender-
jahr seit Beitritt des betreffenden Treugebers.

Die laufenden Vergiitungen gemaB Abs. (1), Abs. (2) Buchstabe a)
und Abs. (3) sind fiir die Zeit bis zum 31.12.2019 fest vereinbart.
Zum Geschéftsjahr 2020 verdndern sich die fiir die Berechnung
dieser Vergutungen maBgeblichen Prozentsdtze im gleichen
Verhiltnis, wie sich der Geldwert gemédB Verbraucherpreisindex
(VPI) fir Deutschland, der fur den Monat Dezember 2017 fest-
gestellt wurde, zu dem fiir Dezember 2019 festgestellten verdn-
dert hat. In entsprechender Weise finden weitere Anpassungen
alle 2 Jahre, also fur die Geschaftsjahre 2022, 2024 etc,, statt;
maBgeblich ist stets die Geldwertverdnderung, die sich aus dem
Vergleich des fiir den letzten Dezember vor dem Geschiftsjahr,
zu dem die Anpassung erfolgt, festgestellten Verbraucherpreis-
indexes mit dem flir den 2 Jahre zurlickliegenden Dezember fest-
gestellten ergibt. Die Anpassungen erfolgen, ohne dass sich ein
Beteiligter hierauf berufen muss. Vor schriftlicher Geltend-
machung einer Verglitungsanpassung kann jedoch kein Verzug
eintreten.

Neben den vorstehend genannten Vergiitungen haben die
geschiftsflihrende Kommanditistin und die personlich haften-
de Gesellschafterin Anspruch auf Ersatz der ihnen im
Zusammenhang mit der Wahrnehmung ihrer Aufgaben ent-
stehenden Aufwendungen. Sdmtliche mit der Verwaltung der
Gesellschaft, der an ihr beteiligten Gesellschafter und
Treugeber, der Investitionsobjekte etc. verbundenen Kosten,
2.B. die Kosten der Durchfiihrung der Gesellschafterbeschluss-
fassungen, der Steuer- und Rechtsberatung der Gesellschaft,
der Verwaltung ihrer Immobilienobjekte und sonstigen
Anlagen, tragt in jedem Fall die Gesellschaft.



(8) Sofern Umsatzsteuer anfillt, erhohen sich die vorgenannten
Vergutungen um die Umsatzsteuer.

(9) Die vorstehend geregelten Vergiitungen und die Aufwendungs-
ersatzanspriiche sind Aufwand der Gesellschaft. Anspruch auf
Bezahlung besteht auch in Verlustjahren und unabhdngig vom
Vorhandensein ausschiittungsfahiger Liquiditétstiberschiisse.

§ 25 Verfiigung iiber Anteile

(1) Jede rechtsgeschiftliche Verfiigung tiber einen Kommanditanteil
bedarf der schriftlichen Zustimmung der geschaftsfihrenden
Kommanditistin. Die Verfligungen sind nur mit Wirksamwerden
zum 31.12. des Kalenderjahres zuldssig, in dem die geschéftsfiih-
rende Kommanditistin die schriftliche Zustimmung erteilt hat.

(2) Die geschaftsfiihrende Kommanditistin darf ihre nach vorste-
hendem Abs. (1) erforderliche Zustimmung nur aus wichtigem
Grund versagen. Die Verweigerung der Zustimmung ist stets
berechtigt, wenn der Gesellschafter féllige Verpflichtungen aus
diesem Gesellschaftsvertrag noch nicht vollstandig erfllt hat,
insbesondere die Gbernommene Pflichteinlage noch nicht voll-
stiandig geleistet ist oder in der Person des Anteilsiibernehmers
ein wichtiger Grund vorliegt. Die geschéftsfiihrende Komman-
ditistin darf die Erteilung der Zustimmung auch davon abhingig
machen, dass der Erwerber des Kommanditanteiles ihr oder
einem von ihr bezeichneten Dritten eine unwiderrufliche, tber
den Tod hinaus geltende, von den Beschrankungen des § 181
BGB befreiende Handelsregistervollmacht in notariell beglaubig-
ter Form erteilt, die den Bevollméchtigten berechtigt, im Namen
des Vollmachtgebers alle Erkldrungen gegeniiber dem Handels-
register abzugeben und entgegenzunehmen, an denen ein
Kommanditist mitzuwirken verpflichtet ist. Fir ihre Mitwirkung
an der Verfligung tber einen Kommanditanteil hat die ge-
schaftsflihrende Kommanditistin gegen den verfigenden
Kommanditisten Anspruch auf Zahlung einer Gebtihr i.H.v. EUR
75 bezogen auf die auf den betreffenden Kommanditanteil ent-
fallende Pflichteinlage; die auf diese Gebiihr etwa anfallende
Umsatzsteuer ist zusdtzlich zu entrichten.

(3) Abweichend von Abs. (1) ist die Treuhandkommanditistin
berechtigt, die von ihr treuhdnderisch gehaltenen Teile ihres
Kommanditanteils ganz oder teilweise zu jedem beliebigen
Zeitpunkt ohne Zustimmung der geschéftsflihrenden
Kommanditistin auf ihren jeweiligen Treugeber oder nach des-
sen Weisung auf einen Dritten zu Gbertragen. Die Treuhand -
kommanditistin hat derartige Ubertragungen jedoch der
geschaftsflihrenden Kommanditistin schriftlich anzuzeigen;
solange die schriftliche Anzeige nicht vorliegt, gilt gegeniiber
der Gesellschaft, deren Gesellschaftern, ihren Organen und
ihren Vertragspartnern die Ubertragung als nicht erfolgt. Fiir
die Ubertragung des Kommanditanteils der Treuhand-
kommanditistin im Ganzen gilt vorrangig § 26.

(4) Die persénlich haftende Gesellschafterin und die geschéftsfih-
rende Kommanditistin sind abweichend von den vorstehenden
Vorschriften nur dann berechtigt, ihren jeweiligen Gesell -

schaftsanteil auf eine andere Person zu Gibertragen, wenn zuvor
dem vorgesehenen Ubertragungsvertrag durch Gesellschafter -
beschluss zugestimmt worden ist und der vorgesehene
Anteilstibernehmer sich verbindlich verpflichtet hat, den Anteil
mit allen Aufgaben, Rechten und Pflichten zu Gbernehmen.

§ 26 Wechsel der Treuhandkommanditistin

(1)

(3)

Durch Gesellschafterbeschluss kann bestimmt werden, dass der
von der Treuhandkommanditistin treuhdnderisch gehaltene
Kommanditanteil sowie ihre sémtlichen Rechte und Pflichten
aus diesem Gesellschaftsvertrag unter Ausschluss der
Auseinandersetzung im Wege der Sonderrechtsnachfolge auf
einen anderen Treuhandkommanditisten, der zuvor verbindlich
der Ubernahme zugestimmt hat, tibergehen, bei gleichzeitigem
Ubergang der Rechtsstellung der Treuhandkommanditistin aus
den mit den einzelnen Treugebern abgeschlossenen Treuhand-
vertragen im Wege der Vertragstibernahme. Der Ubergang wird
wirksam zu dem im Gesellschafterbeschluss bestimmten
Zeitpunkt, in Ermangelung einer Bestimmung mit dem
Zeitpunkt der Beschlussfassung.

Die Treuhandkommanditistin, die Gbrigen Gesellschafter und
die Treugeber stimmen schon hiermit unwiderruflich der
Vertragsiibernahme der Treuhandvertrage sowie der Ubernah-
me der Rechtsstellung der Treuhandkommanditistin aus die-
sem Gesellschaftsvertrag durch den auf diese Weise neu
bestimmten Treuhandkommanditisten zu, auch wenn sie selbst
an der Beschlussfassung nicht teilgenommen haben, sich der
Stimme enthalten haben oder gegen den vorgeschlagenen
Beschluss gestimmt haben. Das Recht eines jeden Treugebers,
den Treuhandvertrag zu kiindigen, bleibt unberthrt.

Durch Gesellschafterbeschluss, fiir den die vorstehenden
Regelungen entsprechend gelten, kann die Treuhandkom-
manditistin bevollmichtigt werden, ihre Rechtsstellung aus
diesem Gesellschaftsvertrag sowie aus allen von ihr abge-
schlossenen Treuhandvertragen auf einen neuen Treuhand-
kommanditisten, dessen Person im Gesellschafterbeschluss
bezeichnet sein muss, zu Ubertragen.

§ 27 Tod eines Gesellschafters

(1)

(2)

Stirbt ein Gesellschafter, wird die Gesellschaft mit seinen Erben
fortgeflihrt.

Die Erbfolge soll durch Vorlage des Erbscheins nachgewiesen
werden; tber Ausnahmen entscheidet die geschaftsfiihrende
Kommanditistin.

Mehrere Erben eines verstorbenen Gesellschafters miissen sich
durch einen gemeinsamen Bevollmdchtigten vertreten lassen.

Ist die Erbfolge nicht nachgewiesen oder ein gemeinsamer
Bevollméchtigter nicht vorhanden, ruhen die Rechte des bzw.
der Erben mit Ausnahme der Ergebnisbeteiligung und etwaige
Entnahmerechte; Zahlungen werden jedoch erst fillig, wenn
die Berechtigung geméaB Abs. (2) nachgewiesen ist.
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§ 28 Anderungen der Gesellschafterverhiltnisse

(1)

Zur Aufnahme weiterer persénlich haftender Gesellschafter
oder Kommanditisten, zur Umwandlung der Stellung eines
personlich haftenden Gesellschafters in die eines Komman-
ditisten, der Stellung eines Kommanditisten in die eines per-
sonlich haftenden Gesellschafters, zur Anderung der Ge-
schaftsfiinrungs- undfoder Vertretungsbefugnisse, zur Uber-
nahme von Pflichteinlagen durch persénlich haftende
Gesellschafter, zur Erhthung oder Herabsetzung von Pflicht-
einlagen und/oder Haftsummen sowie zum Abschluss von
Vereinbarungen Uber das vollstdndige oder teilweise Ausschei-
den eines Gesellschafters bedarf es, soweit nicht dieser
Gesellschaftsvertrag derartige MaBnahmen bereits ausdriick-
lich zulésst, eines Gesellschafterbeschlusses, dem die von dem
Vorgang unmittelbar betroffenen Gesellschafter ausdricklich
zustimmen miissen. Betrifft die vorgesehene Anderung funk-
tionstragende Gesellschafter, d. h. solche, deren Beitrag nicht
ausschlieBlich in Geldleistungen besteht, oder treten funk-
tionstragende Gesellschafter der Gesellschaft neu bei, soll der
Gesellschafterbeschluss auch die von diesen Gesellschaftern
zu Ubernehmenden besonderen Rechte und Pflichten sowie
die etwa damit einhergehende Modifikation der Rechte und
Pflichten der zuvor vorhandenen funktionstragenden Gesell-
schafter regeln, ggf. auch die Vergltungen fir die bisherigen
und neuen funktionstragenden Gesellschafter neu festsetzen.

Wird ein Beschluss gemiB Abs. (1) gefasst, so ist, wenn dieser
nichts anderes bestimmt, die geschiftsfihrende Komman-
ditistin unter Befreiung von den Beschrdnkungen des § 181 BGB
unwiderruflich  bevollméchtigt, namens aller jeweiligen
Gesellschafter die zum Vollzug der Beschliisse erforderlichen
Vertrdge abzuschlieBen und die zum Vollzug dieser Vertrdge
notwendigen Erkldrungen abzugeben und entgegenzunehmen
sowie die etwa erforderlichen Anmeldungen zum Handels-
register vorzunehmen, ggf. auch von den abgeschlossenen
Vertrdgen zurlickzutreten, diese zu dndern, zu ergdnzen und
aufzuheben. Sie ist berechtigt, Untervollmachten zu erteilen
und auch die Unterbevollmachtigten von den Beschrankungen
des § 181 BGB zu befreien sowie diesen das Recht einzurdumen,
in gleichem Umfang weitere Untervollmachten zu erteilen.

§ 29 Kiindigung

(1)

Das Gesellschaftsverhaltnis kann von jedem Gesellschafter, der
die von ihm tibernommene Einlageverpflichtung (zzgl. Agio) in
dem Zeitpunkt, in dem er die Kiindigungserkldrung abgibt,
vollstandig erfullt hat, mit einer Frist von 6 Monaten zum Ende
eines Geschaftsjahres ordentlich gekiindigt werden, erstmals
jedoch zum 31.12.2023. Hat der Gesellschafter zum Zeitpunkt
der Abgabe seiner Kiindigungserkldarung die von ihm iiber-
nommene Einlageverpflichtung (zzgl. Agio) noch nicht voll-
standig erflllt, kann er die ordentliche Kiindigung erstmals
zum 31.12.2027 erkldren.

Vorzeitige Kindigungen unter Wahrung einer Frist von 2
Wochen zum Ende eines Kalendermonates sind in besonderen
Hértefdllen zuldssig. Ob ein derartiger Hartefall vorliegt, ent-
scheidet die geschaftsfiihrende Kommanditistin nach billigem

Ermessen. Sie wird der vorzeitigen Kiindigung in der Regel
zustimmen, wenn der kiindigende Gesellschafter zahlungsun-
féhig ist, seinen (Erst-)Wohnsitz in das Ausland verlegt,
Sozialhilfe oder krankheits- bzw. unfallbedingt Erwerbsun-
fahigkeitsrente bezieht oder schwer behindert ist. Die
Voraussetzungen des Hartefalls sind der geschaftsfihrenden
Kommanditistin glaubhaft zu machen.

In Abweichung von der vorstehenden Regelung werden ordent-
liche Kiindigungen der geschaftsfithrenden Kommanditistin
bzw. der personlich haftenden Gesellschafterin erst dann wirk-
sam, wenn ein anderer geschaftsfiihrender Kommanditist bzw.
persénlich haftender Gesellschafter unter Ubernahme der von
diesen gemaB diesem Gesellschaftsvertrag wahrzunehmenden
Aufgaben sowie deren Rechten und Pflichten durch schriftlichen
Beitrittsvertrag wirksam beigetreten ist bzw. wenn der Uberneh-
mer bereits Gesellschafter war, hieriber eine schriftliche
Vereinbarung getroffen worden ist. Eine Ubernahmevereinba-
rung wird erst wirksam, wenn ihr durch Gesellschafterbeschluss
gemaB § 17 Abs. (2) Buchstabe k) zugestimmt wird. Unbeschadet
bleibt das Recht jedes Gesellschafters zur fristiosen Kiindigung
aus wichtigem Grund.

Kindigungen sind schriftlich gegentber der Gesellschaft, ver-
treten durch die personlich haftende Gesellschafterin bzw. —
falls diese kiindigt — durch die geschaftsfiihrende Komman-
ditistin, zu erkléren.

Fir die Kiindigung gilt jeder flr einen Treugeber gehaltene Teil
des Kommanditanteils der Treuhandkommanditistin als selbst-
stiandiger Anteil. Jeder Treugeber ist berechtigt, die auf den fir
ihn gehaltenen Teil des Kommanditanteils der Treuhand-
kommanditistin entfallenden Kiindigungsrechte durch
Erklarung gemaB Abs. (2) unmittelbar selbst auszuiiben. Der
Rucktritt, Widerruf 0.4. in den in § 4 Abs. (4) Satz 5f. genann-
ten Féllen gilt — gleich ob er gegeniiber der Gesellschaft oder
der Treuhandkommanditistin erkldrt wurde — stets als
Kindigung des flr den betreffenden Treugeber gehaltenen
Teils des Kommanditanteils der Treuhandkommanditistin mit
sofortiger Wirkung.

Daneben ist der Treugeber berechtigt, gemaB den im Treu-
handvertrag getroffenen Vereinbarungen das Treuhand-
verhiltnis zu kiindigen. Die von ihm gegeniber der Treuhand -
kommanditistin erklarte Kiindigung gilt als Kiindigung des
Treuhandvertrages, die gegentiber der Gesellschaft abgegebe-
ne Kiindigung nur dann, wenn der Treugeber ausdriicklich nur
das Treuhandverhaltnis kiindigt oder die Ubertragung des fiir
ihn treuhdnderisch gehaltenen Kommanditanteils verlangt.
Die Kiindigung des Treuhandvertrages durch die Treu-
handkommanditistin aus wichtigem Grund gilt zugleich als
Kindigung des von ihr fiir den betreffenden Treugeber gehal-
tenen Teils ihres Kommanditanteils aus wichtigem Grund; die
Treuhandkommanditistin wird die Gesellschaft in diesen Féllen
unverziiglich tber die von ihr ausgesprochene Kiindigung
unterrichten.



§ 30 Ausschluss eines Gesellschafters bzw. Treugebers

(1)

Ein Gesellschafter kann aus wichtigem Grund aus der Gesell-
schaft ausgeschlossen werden. Liegen in der Person eines
Treugebers der Treuhandkommanditistin Griinde vor, die, wenn
sie unmittelbar in der Person eines Gesellschafters vorliegen,
dessen Ausscheiden gemaB § 31 zur Folge haben oder seinen
Ausschluss aus wichtigem Grund rechtfertigen, kann die Treu-
handkommanditistin mit dem fiir den betreffenden Treugeber
gehaltenen Teil ihres Kommanditanteils aus der Gesellschaft aus-
geschlossen werden (,Ausschluss des Treugebers").

Der Ausschluss eines Gesellschafters bzw. eines Treugebers ist
vorbehaltlich der nachstehenden Regelung nur aufgrund eines
Gesellschafterbeschlusses zuldssig. Ohne Gesellschafter-
beschluss kann die geschiftsfihrende Kommanditistin den
Ausschluss erkldren, wenn der Ausschluss eines Treugebers
wegen der in seiner Person eingetretenen Voraussetzungen
des & 31 oder der Ausschluss eines Gesellschafters bzw.
Treugebers vorgenommen werden soll, der die Verpflichtung
zur Zahlung der Pflichteinlage zzgl. Agio nicht oder nicht voll-
standig erfullt hat; letzterenfalls ist Voraussetzung fir die
Ausschlusserklarung, dass dem Gesellschafter oder Treugeber
zuvor mindestens eine schriftliche Mahnung unter Setzung
einer Zahlungsfrist von mindestens 2 Wochen erteilt wurde
und in der Mahnung darauf hingewiesen wurde, dass die nicht
fristgerechte Erfillung des riickstdndigen Betrages den
Ausschluss aus der Gesellschaft zur Folge haben kann.

Der Ausschluss wird in den Féllen des Abs. (2) Satz 1 wirksam
mit Zugang der schriftlichen Mitteilung der geschaftsfiihren-
den Kommanditistin tber den den Ausschluss enthaltenden
Gesellschafterbeschluss, in den Fillen des Abs. (2) Satz 2 mit
Zugang der von der geschéftsfiihrenden Kommanditistin
schriftlich abzugebenden Ausschlusserkldrung. Die Erklarung
ist gegentiber dem betroffenen Gesellschafter, im Falle des
Ausschlusses eines Treugebers gegenliber dem betroffenen
Treugeber abzugeben; letzterenfalls ist die Treuhandkom-
manditistin zu benachrichtigen. Soll die geschaftsflihrende
Kommanditistin ausgeschlossen werden, ist die schriftliche
Mitteilung bzw. Ausschlusserkldrung von der personlich haf-
tenden Gesellschafterin abzugeben.

§ 31 Insolvenz und Zwangsvollstreckung

(1)

Ein Gesellschafter scheidet, ohne dass es eines Gesellschafter-
beschlusses oder einer Ausschlusserklarung bedarf, vorbehaltlich
der Regelungen des § 32 Abs. (2) aus der Gesellschaft aus, wenn

a)  Uber sein Vermdgen ein Insolvenzverfahren eroffnet wird,

b) die Eroffnung eines Insolvenzverfahrens mangels Masse
abgelehnt wird oder

¢) sein Gesellschaftsanteil von einem Glaubiger gepfandet
wird und dieser das Gesellschaftsverhaltnis kiindigt.

Das Ausscheiden erfolgt in den Féllen des Abs. (1) Buchstabe a)
und Buchstabe b) mit dem Tag der entsprechenden

Beschlussfassung des Insolvenzgerichts, in den Féllen des Abs.
(1) Buchstabe ¢) mit Wirksamwerden der Kiindigung.

§ 32 Fortsetzung der Gesellschaft

(1)

Kiindigung, Ausschluss, gem&B § 28 vereinbartes Ausscheiden
sowie der Eintritt der in § 31 genannten Umstande flihren
nicht zur Auflésung der Gesellschaft, soweit diese Rechtsfolge
nicht gesetzlich zwingend oder gemdB nachstehendem Abs.
(2) eintritt, sondern nur zum Ausscheiden des betreffenden
Gesellschafters bzw. Treugebers. Die Gesellschaft wird mit den
verbleibenden Gesellschaftern fortgesetzt.

Sind nur zwei Gesellschafter vorhanden und treten die in Abs.
(1) genannten Voraussetzungen in der Person eines Gesell-
schafters ein, scheidet der betreffende Gesellschafter nicht
aus, die Gesellschaft ist dann vielmehr aufgel6st. Durch
Gesellschafterbeschluss kann die Fortsetzung der Gesellschaft
beschlossen werden, falls nicht gesetzlich zwingende Hinde-
rungsgriinde entgegenstehen.

Die Gesellschaft und die tbrigen Gesellschafter sind nicht ver-
pflichtet, fiir etwaige Freistellungsanspriiche ausgeschiedener
Gesellschafter Sicherheit zu leisten.

§ 33 Abfindungsguthaben

(1)

Scheidet ein am Vermdgen der Gesellschaft beteiligter
Gesellschafter oder Treugeber ganz oder teilweise aus der
Gesellschaft aus, ohne dass eine Rechtsnachfolge in seinen
Anteil stattfindet, erhdlt er ein Abfindungsguthaben, das sich
nach dem Verkehrswert des Gesellschaftsvermdgens zum Ende
des vorangegangenen Geschidftsjahres bzw. — beim
Ausscheiden zum 31.12. eines Geschiftsjahres — zum Ende
dieses Geschaftsjahres bestimmt.

Von dem sich danach ergebenden Betrag steht dem ausschei-
denden Gesellschafter bzw. Treugeber der Anteil zu, der sich
aus dem Verhdltnis seines Kapitalkontos | zum vorgenannten
maBgeblichen Stichtag zur Summe aller Kapitalkonten | am glei-
chen Stichtag ergibt. Hat der Gesellschafter oder Treugeber nach
dem gemdB Satz 1 maBgeblichen Stichtag weitere Einlagen
geleistet, erhdht sich sein Abfindungsguthaben um den Betrag
dieser Einlagen (ohne das darin etwa enthaltene Agio).

Bis zur vollstindigen Zahlung der auf ihn entfallenden
Pflichteinlage zzgl. Agio erhélt der ausscheidende Gesell-
schafter bzw. Treugeber jedoch héchstens den Betrag der von
ihm bis zu seinem Ausscheiden tatsdchlich auf die Pflicht-
einlage geleisteten Einzahlungen (Kapitalkonto I).

Abweichend von der vorstehend in Abs. (1) getroffenen
Regelung betrdgt das Abfindungsguthaben bei Ausscheiden
im Jahr des Beitrittes des Gesellschafters oder Treugebers und
dem darauf folgenden Kalenderjahr 70 % der von ihm insge-
samt auf die auf ihn entfallende Pflichteinlage (ohne Agio)
geleisteten Zahlungen, im darauf folgenden Kalenderjahr
75 % und im anschlieBenden Kalenderjahr 80 % der vorge-
nannten Bemessungsgrundlage.
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(3)

Die Zahlung des Abfindungsguthabens gemaB Abs. (1) erfolgt
binnen einer Frist von 6 Monaten nach Feststellung der Hohe
des Abfindungsguthabens, die Zahlung des Abfindungs-
guthabens gemiB Abs. (2) binnen einer Frist von 4 Wochen
nach dem Ausscheiden an den ausscheidenden Gesellschafter
bzw. Treugeber.

Die Gesellschaft ist zur Auszahlung nur insoweit verpflichtet,
als ausreichend liquide Mittel fiir die Erfiillung der Anspriiche
von Gesellschaftsgldubigern verbleiben.

Genligt die nach vorstehendem Absatz zur Verfigung stehen-
de Liquiditat nicht, um die Anspriiche auf Abfindungsgut-
haben zu befriedigen, so sind im jeweiligen Geschaftsjahr vor-
rangig die Abfindungsanspriiche zu befriedigen, die aus einem
zeitlich friiheren Ausscheiden resultieren. Sind mehrere
Gesellschafter bzw. Treugeber zeitgleich ausgeschieden, so
wird die zur Verfligung stehende Liquiditdt anteilig auf diese
verteilt. Wegen der weitergehenden Anspriiche der ausge-
schiedenen Gesellschafter kann die Gesellschaft weitere ange-
messene Stundungen verlangen.

In jedem Fall sind Abfindungsguthaben in 5 gleichhohen
Jahresraten, von denen die erste spatestens 12 Monate nach
dem Ausscheiden zu zahlen ist, féllig.

Die Anspriiche auf Abfindungsguthaben sind ab dem Zeitpunkt
des Ausscheidens mit 2 Prozentpunkten tber dem Basiszinssatz
gemafB § 247 BGB, hochstens jedoch mit 7 % p.a., zu verzinsen.

An schwebenden Geschéften ist der ausgeschiedene Gesell-
schafter bzw. Treugeber nicht beteiligt, soweit diese nicht in
die Wertermittlung gemaB Abs. (1) einflieBen.

Die Gesellschaft und die verbleibenden Gesellschafter sind
nicht verpflichtet, fir das Abfindungsguthaben des ausschei-
denden Gesellschafters Sicherheit zu leisten.

An die Stelle des Anspruches auf ein Abfindungsguthaben tritt
der Anspruch auf Beteiligung am anteiligen Liquidationserlds,
wenn vor Wirksamwerden des Ausscheidens des Gesellschaf-
ters bzw. Treugebers die Auflosung der Gesellschaft eingetre-
ten oder beschlossen worden ist, erhdht um etwaige
Ausschittungen, die der Gesellschafter bzw. Treugeber erhal-
ten hdtte, wenn er nicht vor dem Zeitpunkt der Auflésung der
Gesellschaft bereits aus dieser ausgeschieden wére.

In den Féllen des § 4 Abs. (4) Satz 5f.i. V. m. § 29 Abs. (3) Satz
3 gelten die vorstehenden Abs. (1) bis (7) nicht. Der ausschei-
dende Treugeber erhdlt in diesen Féllen die von ihm geleiste-
ten Zahlungen einschlieBlich Agio unverziglich nach Durch -
fuihrung der Riickabwicklung seiner Beteiligung an der Gesell -
schaft durch die Treuhandkommanditistin zurtick.

§ 34 Dauer der Gesellschaft

(1)

2)

Die Gesellschaft besteht auf unbestimmte Zeit.

Die Aufldsung der Gesellschaft kann zum Ende eines Geschéfts-
jahres, friihestens jedoch zum 31.12.2034 beschlossen werden.

Im Fall der Auflésung ist die Gesellschaft durch die geschafts-
fuhrende Kommanditistin zu liquidieren.

Der Erlés aus der Verwertung des Gesellschaftsvermégens wird
nach Begleichung der Verbindlichkeiten an die Gesellschafter
bzw. Treugeber im Verhéltnis ihrer Beteiligung am Vermogen
der Gesellschaft ausgezahlt.

§ 35 Name und Anschrift

(1)

Die Gesellschafter und die Treugeber der Treuhandkom-
manditistin sind, unbeschadet der in den Treuhandvertrdgen
eingegangenen Verpflichtungen, auch gegentiber der Gesell-
schaft verpflichtet, der geschaftsfihrenden Kommanditistin
unverziiglich alle Anderungen von Name und Anschrift mitzu-
teilen. Die geschéftsflihrende Kommanditistin wird ihrerseits
unverziiglich die Treuhandkommanditistin informieren.

Die Gesellschaft, deren Gesellschafter, ihre Organe und die
Vertragspartner der Gesellschaft erfiillen ihre Verpflichtung
gegeniiber dem einzelnen Gesellschafter bzw. Treugeber ord-
nungsgemiB, wenn sie die die Beteiligung betreffende
Korrespondenz, insbesondere die Aufforderung zur Abstim-
mung im schriftlichen Abstimmungsverfahren und die Ladung
zu Gesellschafterversammlungen, an die vom Gesellschafter
bzw. Treugeber zuletzt mitgeteilte Anschrift absenden.

§ 36 Salvatorische Klausel

(1)

(2)

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam
sein oder werden, wird dadurch die Gultigkeit dieses Vertrages
im Ubrigen nicht beriihrt. An die Stelle der unwirksamen
Bestimmungen tritt die gesetzliche Regelung.

Entsprechendes gilt, wenn sich bei Durchfiihrung des Vertra-
ges eine erganzungsbedirftige Liicke ergeben sollte.

§ 37 Kosten

Die Kosten der Griindung der Gesellschaft trdgt diese bis zu einem
Héchstbetrag von EUR 10.000.

Schorndorf, den 15. Februar 2010

GF Beteiligungs-GmbH
gez. Gerald Feig

FLEX Fonds Capital AG
gez. Ralph Pawlik

Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft
gez. Wolfgang Schmidt-Gorbach



TREUHANDVERTRAG

zwischen

der jeweils im Angebot auf Abschluss eines Treuhand-
vertrages (,Beteiligungsangebot”) genannten Person,
— nachstehend ,Treugeber” genannt —

und

der Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft,
Romanstr. 38, 80639 Miinchen,
— nachstehend ,Treuhandkommanditistin” genannt —

Vorbemerkung

Der Treugeber beabsichtigt, sich an der

+Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG"

— nachstehend ,Beteiligungsgesellschaft” genannt —

als Treugeber der Treuhandkommanditistin zu beteiligen.

Der Gesellschaftsvertrag der Beteiligungsgesellschaft (siehe Seite
153 ff. des Emissionsprospektes der Beteiligungsgesellschaft, Stand
15. Februar 2010) ist den Parteien bekannt und Grundlage dieses
Treuhandvertrages.

§ 1 Zustandekommen

(1) Dieser Treuhandvertrag kommt durch die rechtzeitige
Annahme des Vertragsangebotes des Treugebers durch die
Treuhandkommanditistin zustande.

(2) Der Treugeber verzichtet auf den Zugang der Annahmeerklé-
rung. Die Treuhandkommanditistin wird den Treugeber jedoch
unverziglich Uber die Annahme informieren.

§ 2 Treuhandauftrag

(1) Der Treugeber beauftragt die Treuhandkommanditistin, ihre
Pflichteinlage gemaB § 4 des Gesellschaftsvertrages um die
von ihm im Angebot auf Abschluss eines Treuhandvertrages
(,Beteiligungsangebot") angegebene Beteiligungssumme zu
erhdhen und den dadurch entstehenden Teil ihres
Kommanditanteils an der Beteiligungsgesellschaft im AuBen-
verhdltnis treuhdnderisch im eigenen Namen, aber im Innen-
verhdltnis ausschlieBlich fiir seine Rechnung und in seinem
Interesse zu halten. Die Ubrigen Teile ihres Kommanditanteils
wird die Treuhandkommanditistin fiir andere Treugeber, mit
denen sie vergleichbare Treuhandauftrdge abschlieBt, treu-
handerisch Gbernehmen und halten.

(2) Die Treuhandkommanditistin nimmt nach niherer MaBgabe
des diesbeziiglich zwischen ihr und der Beteiligungsgesell-
schaft gesondert abgeschlossenen Vertrages auch die
Mittelverwendungskontrolle wahr. Die mit ihr personell ver-
flochtene optegra:HHKL GmbH & Co. KG ist mit der
Steuerberatung der Beteiligungsgesellschaft beauftragt.

§ 3 Ausfiihrung des Treuhandauftrages und
Zahlungsverpflichtungen

(1)

(2)

(3)

(4)

Die Treuhandkommanditistin wird den Treuhandauftrag
dadurch ausfiihren, dass sie gegeniiber der Beteiligungsgesell-
schaft die Erkldrung abgibt, ihre Pflichteinlage um die vom
Treugeber im Beteiligungsangebot angegebene Beteiligungs-
summe (zzgl. 5 % oder 8 % Agio) zu erhéhen und den so
begriindeten Teil ihres Kommanditanteils treuhdnderisch fur
den Treugeber zu halten (,Beitritt des Treugebers”).

Die Ausfiihrung des Treuhandauftrages gemiB Abs. (1) erfolgt
erst dann, wenn

a)

b)

e)

der Treuhandvertrag gemaB § 1 Abs. (1) zustande gekom-
men ist,

der in der Vorbemerkung genannte Gesellschaftsvertrag
in Kraft getreten ist,

der Treugeber — bei Wahl der ,Variante M" (§ 4 Abs. (2)
Buchstabe a) des Gesellschaftsvertrages) — 10 % der
Beteiligungssumme sowie das Agio i.H.v. 5 % der Beteili-
gungssumme bzw. — bei Wahl der Variante 0" (§ 4 Abs. (2)
Buchstabe b) des Gesellschaftsvertrages) — den vereinbar-
ten erstfélligen monatlichen Teilbetrag auf ein gemiB § 4
Abs. (1) eingerichtetes Einzahlungskonto eingezahlt hat,

der Treugeber in das gemaB § 8 Abs. (1) zu errichtende
Register eingetragen wurde und

die Treuhandkommanditistin insgesamt Treuhandauf-
trage fur Treugeber ausgefiihrt hat oder gleichzeitig mit
dem des Treugebers ausfiihrt, die Beteiligungssummen
i.H.v. mindestens insgesamt EUR 1 Mio. (zzgl. Agio) tiber-
nommen haben, und diese Treugeber, soweit sie die
WVariante M" gewahlt haben, jeweils 10 % ihrer Beteili-
gungssummen zzgl. 5 % Agio bzw. soweit sie die
WVariante 0" gewdhlt haben, jeweils den vereinbarten
erstfalligen monatlichen Teilbetrag auf ein gemaB § 4
Abs. (1) eingerichtetes Einzahlungskonto eingezahlt
haben; diese Voraussetzung entféllt, sobald die Beteili-
gungsgesellschaft ihre erste Investition, ggf. auch aus
Fremdmitteln finanziert, getétigt hat.

Der Treugeber ist unmittelbar gegeniiber der Treuhand-
kommanditistin verpflichtet, seine im Fall der Ausfiihrung des
Treuhandauftrages und durch diese entstehenden Zahlungs-
verpflichtungen (insbesondere Beteiligungssumme zzgl. Agio)
zu erfullen. Er kann gemaB § 4 Abs. (2) des Gesellschafts -
vertrages bei Abgabe des Angebotes auf Abschluss des
Treuhandvertrages zwischen der ,Variante M" und der
Variante 0" wihlen. Wegen der Einzelheiten wird auf § 4 Abs.
(2) des Gesellschaftsvertrages Bezug genommen.

Die Zahlungen des Treugebers werden stets, auch wenn sie
nicht in der vereinbarten Hohe geleistet werden, in dem ver-
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(5)

einbarten Verhiltnis auf Beteiligungssumme und Agio ange-
rechnet; anderweitige Zahlungsbestimmungen des Treugebers
konnen nicht berlcksichtigt werden.

Etwaige Verzugszinsen werden in gesetzlicher Héhe geschul-
det.

§ 4 Einzahlungskonto

(1)

Samtliche Treugeber der Treuhandkommanditistin haben die
jeweils von ihnen ibernommenen Beteiligungssummen zzgl.
Agio auf ein von der Beteiligungsgesellschaft eingerichtetes
Einzahlungskonto einzuzahlen. Die Vereinbarungen der
Beteiligungsgesellschaft mit den kontofiihrenden Kredit-
instituten mussen vorsehen, dass tber die Einzahlungskonten
und auch alle sonstigen Bankkonten der Beteiligungsgesell-
schaft bis zur SchlieBung der Beteiligungsgesellschaft (§ 4 Abs.
(7) des Gesellschaftsvertrages) ausschlieBlich die Treuhand-
kommanditistin verfligungsberechtigt ist. Nach SchlieBung
der Beteiligungsgesellschaft entfillt die alleinige Verfligungs-
berechtigung der Treuhandkommanditistin Uber die Bank-
konten der Beteiligungsgesellschaft. Uber die weitere
Verfligungsberechtigung entscheidet dann die geschaftsfiih-
rende Kommanditistin.

Wird dieser Treuhandvertrag bis zu seiner Auflésung gemaB
§ 15 Abs. (1) oder bis zur Beendigung der Platzierungsphase
gemiB § 4 Abs. (7) des Gesellschaftsvertrages von der Treu-
handkommanditistin nicht gemaB § 3 Abs. (1) ausgefiihrt, wer-
den die vom Treugeber eingezahlten Geldmittel an ihn oder eine
von ihm benannte dritte Person zuriickerstattet. Etwa angefal-
lene Zinsen stehen der Beteiligungsgesellschaft zu.

§ 5 Treuhandverwaltung

(1)

Die Treuhandkommanditistin hat das Treuhandvermdégen
getrennt von ihrem sonstigen Vermégen zu halten und zu ver-
walten.

Die Treuhandkommanditistin wird alles, was sie zur Aus-
fiihrung dieses Treuhandvertrages und aus ihrer treuhdnderi-
schen Tatigkeit erlangt hat, an den Treugeber herausgeben,
soweit diesem dies nach dem Treuhandvertrag zusteht. Fir die
Herausgabe des treuhdnderisch gehaltenen Teils des Kom -
manditanteils gilt § 16.

Die Treuhandkommanditistin ist berechtigt, sich zur
Durchfiihrung der ihr Ubertragenen Aufgaben geeigneter
Erfillungsgehilfen zu bedienen.

§ 6 Abtretungen und Stimmrechtsiiberlassung

§7

Die Treuhandkommanditistin tritt hiermit dem dies anneh-
menden Treugeber samtliche Zahlungsanspriiche aus dem fir
ihn treuhdnderisch gehaltenen Teil ihres Kommanditanteils,
z. B. die Anspriiche auf die anteiligen Entnahmen, auf das im
Fall des Ausscheidens aus der Beteiligungsgesellschaft entste-
hende anteilige Abfindungsguthaben und auf den Anteil am
Liquidationserlds ab.

Die Treuhandkommanditistin erteilt hiermit vorsorglich dem
Treugeber Vollmacht zur Austibung aller Mitgliedschafts-
rechte, insbesondere der Informations-, der Kontroll- und der
Stimmrechte, die auf den fiir ihn treuhdnderisch gehaltenen
Teil ihres Kommanditanteils entfallen.

Die Treuhandkommanditistin wird die auf den von ihr treu-
handerisch fiir den Treugeber gehaltenen Teil ihres Komman-
ditanteils entfallenden Stimmrechte nur dann selbst austiben,
wenn ihr der Treugeber rechtzeitig eine entsprechende schrift-
liche Weisung erteilt.

Aufwendungsersatz und Freistellung der
Treuhandkommanditistin

§8

Die Treuhandkommanditistin hat Anspruch auf Ersatz aller im
Zusammenhang mit der Ubernahme und der Verwaltung der
treuhédnderisch fiir den Treugeber tibernommenen Beteiligung
stehenden Aufwendungen. Sie kann Vorschussleistungen auf
voraussichtlichen Aufwand beanspruchen, insbesondere die
vorschiissige Einzahlung der auf die Beteiligungssumme zzgl.
Agio jeweils féllig werdenden Betrdge.

Die Treuhandkommanditistin hat Anspruch darauf, dass der
Treugeber sie von sdmtlichen Verbindlichkeiten freistellt, die
im Zusammenhang mit der Ubernahme und der Verwaltung
des treuhdnderisch fir ihn tibernommenen Teils ihres Kom-
manditanteils stehen und anteilig auf diesen Teil entfallen. Die
fur die Treuhandkommanditistin im Handelsregister eingetra-
gene Haftsumme wird dem Treugeber mit dem Anteil zuge-
rechnet, der dem Verhiltnis des fiir ihn gem. § 7 Abs. (2)
Buchst. a) des Gesellschaftsvertrages gefiihrten Kapitalkontos
| zur Summe der fiir alle Treugeber der Treuhandkomman-
ditistin geftihrten Kapitalkonten | zum jeweils maBgeblichen
Zeitpunkt entspricht.

Die Kosten der laufenden Verwaltung sind mit der
Pauschalgebiihr gemdB § 14 abgegolten; insoweit bestehen
Anspriiche der Treuhandkommanditistin gem&B Abs. (1) und
Abs. (2) nicht.

Treugeberregister, Mitteilungspflicht

(1)

GemiB den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages soll die
Rechtsstellung des Treugebers, soweit wie rechtlich mdglich,
der eines unmittelbaren Gesellschafters angendhert werden.
Fur den Fall, dass dies rechtlich nicht oder nicht im vorgesehe-
nen Umfang méglich ist, werden vorsorglich die nachstehen-
den Abtretungen erkldrt bzw. Vollmachten erteilt.

(1)

Die Treuhandkommanditistin fiihrt tiber sdmtliche Treugeber
ein Register, in dem Name, Anschrift, Geburtsdatum und -ort,
die vom Treugeber tibernommene Beteiligungssumme, die von
ihm gewdhlte Zahlungsvariante, seine Bankverbindung, sein
Wohnsitzfinanzamt und Steuernummer eingetragen werden.

Die Eintragungen in das Treugeberregister werden fortlaufend
nummeriert. Die von der Treuhandkommanditistin angenom-



menen Angebote auf Abschluss von Treuhandvertrdgen gelten
als in der Reihenfolge der Nummerierung zustande gekommen.

(2) Der Treugeber ist verpflichtet, unverziiglich alle Anderungen
seiner im Treugeberregister eingetragenen Angaben der
Treuhandkommanditistin und der Beteiligungsgesellschaft

schriftlich mitzuteilen.

Die Treuhandkommanditistin sowie die Beteiligungsgesell-
schaft und deren Gesellschafter, Organe und Vertragspartner
erflllen ihre Verpflichtungen gegeniiber dem Treugeber ord-
nungsgemaB, wenn sie die die Beteiligung betreffende
Gesellschafterver-
sammlungen bzw. Aufforderungen zur Abstimmung im
schriftlichen Abstimmungsverfahren, an die im Treugeber-

Korrespondenz, z.B. Lladungen zu

register verzeichnete Anschrift versenden.

§ 9 Verschwiegenheit

(1) Der Treugeber hat grundsatzlich keinen Anspruch darauf, dass
ihm die Treuhandkommanditistin Angaben zu den Ubrigen

Treugebern mitteilt.

(2) Anderen Personen als der Beteiligungsgesellschaft, deren
Gesellschaftern, den Vertragspartnern der Beteiligungsgesell-
schaft sowie deren Erfillungsgehilfen, sonstigen in die Pro-
jektrealisierung eingeschalteten Personen und Unternehmen
sowie Behorden, Gerichten, Banken oder beruflich zur Ver-
schwiegenheit verpflichteten Personen darf die Treuhand-
kommanditistin keine Auskiinfte Uber die Beteiligung des

Treugebers erteilen.

§ 10 Datenverarbeitung

Der Treugeber willigt darin ein, dass in Vollzug dieses Treuhand-
vertrages personenbezogene Daten in Datenverarbeitungsanlagen
gespeichert und verarbeitet werden und den Personen, gegeniiber
denen keine Verschwiegenheitsverpflichtung gemaB § 9 Abs. (2)
besteht, zuganglich gemacht und/oder Gbermittelt werden kénnen.

§ 11 Haftung der Treuhandkommanditistin

(1) Die Treuhandkommanditistin handelt mit berufsiiblicher

Sorgfalt.

(2) Die Treuhandkommanditistin iibernimmt keine Haftung fiir den
Eintritt der vom Treugeber mit seiner Beteiligung ggf. angestreb-
ten steuerlichen und/oder wirtschaftlichen Folgen und keine
Gewdhr fir die Durchfihrbarkeit bzw. den Erfolg und die
Ertragsfahigkeit der Investitionen der Beteiligungsgesellschaft.
Sie kann keine Haftung fir die Bonitdt der Vertragspartner der
Beteiligungsgesellschaft oder daflir ibernehmen, dass die
Vertragspartner der Beteiligungsgesellschaft die eingegangenen
vertraglichen Verpflichtungen ordnungsgemas erfiillen.

(3) Die Treuhandkommanditistin hat an der Konzeption und
Erstellung des Emissionsprospektes nicht mitgewirkt. Sie hat
die Angaben in den dem Beitrittsentschluss des Treugebers
zugrunde liegenden Emissionsprospekt nicht auf ihre

Vollstdndigkeit und Richtigkeit Uberpriift.

§ 12 Verfiigung liber die Beteiligung

(1) Der Treugeber kann iber seine durch diesen Treuhandvertrag
und dessen Ausfiihrung begriindete Rechtsstellung in ihrer
Gesamtheit (,die Beteiligung”) durch Vertragstibernahme oder
in sonstiger Weise nur mit Zustimmung der geschéftsfihren-
den Kommanditistin verfiigen. Die Verfligung bedarf der
Schriftform mit der MaBgabe, dass die Unterschriften des
Treugebers und des Verfligungsempfiangers notariell zu
beglaubigen sind. Die Verfligung kann nur mit Wirkung zum
Ablauf eines Kalenderjahres erfolgen, frithestens jedoch zum
Ablauf des Kalenderjahres, in dem sie gegentber der Treu-
handkommanditistin und/oder der Beteiligungsgesellschaft
durch Vorlage der formgerechten (vorstehend Satz 2)
Vereinbarung offengelegt wird.

(2) Sonstige Verfligungen des Treugebers iiber einzelne Rechte
aus diesem Vertrag sind gemaB den gesetzlichen Vorschriften
zuldssig.

(3) Die geschaftsfiinrende Kommanditistin darf ihre nach vorste-
hendem Abs. (1) Satz 1 erforderliche Zustimmung nur aus
wichtigem Grund versagen. Die Verweigerung der Zu-
stimmung ist stets berechtigt, wenn der Treugeber Ver -
pflichtungen aus diesem Treuhandvertrag oder dem Gesell-
schaftsvertrag noch nicht vollstdndig erfiillt hat, insbesondere
die Gbernommene Beteiligungssumme zzgl. Agio noch nicht
vollstdndig geleistet hat, oder in der Person des Verfligungs-
empfingers ein wichtiger Grund vorliegt.

(4) Solange eine Verpfandung, Vertragsiibernahme oder sonstige
Verfiigung nicht formgerecht offengelegt und wirksam
geworden ist, gilt zugunsten der Treuhandkommanditistin, der
Beteiligungsgesellschaft und der tbrigen Gesellschafter/Treu-
geber der Treugeber weiterhin als Berechtigter. Mit ihm wird
die im Rahmen der Beteiligung anfallende Korrespondenz ein-
schlieBlich der Aufforderung zur Abstimmung im schriftlichen
Abstimmungsverfahren, Einladung zur Gesellschafterver-
sammlung usw. gefiihrt, an ihn werden auch eventuelle Zah-
lungen geleistet.

(5)  Fir ihre Mitwirkung bei Verfiigungen gem. Abs. (1) haben die
geschiftsfiihrende Kommanditistin und die Treuhandkom-
manditistin gegen den verfiigenden Treugeber Anspruch auf
Entrichtung einer Gebtihr i.H.v. insgesamt EUR 150,00 (je EUR 75
fiir jeden von ihnen) . Sofern Umsatzsteuer anfallt, erhohen sich
die vorgenannten Verglitungen um die Umsatzsteuer.

§ 13 Erbfolge
(1) Stirbt ein Treugeber, so wird dieser Treuhandvertrag mit des-
sen Erben fortgesetzt.

(2) Die Erbfolge soll durch Vorlage des Erbscheins nachgewiesen
werden; Uber Ausnahmen entscheidet die geschaftsflihrende
Kommanditistin.

(3) Mehrere Erben eines Treugebers miissen sich durch einen
gemeinsamen Bevollmdchtigten vertreten lassen.

Gesellschaftsvertrag
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(4) Ist die Erbfolge nicht nachgewiesen oder ein gemeinsamer
Bevollméchtigter nicht bestellt, ruhen die Rechte der Erben
mit Ausnahme der Ergebnisbeteiligung und etwaiger Entnah-
merechte; Zahlungen werden jedoch erst fallig, wenn die
Berechtigung gemaB Abs. (2) nachgewiesen ist.

§ 14 Vergiitung

Die Treuhandkommanditistin erhalt zur Abgeltung aller von ihr auf-
grund sdmtlicher von ihr abgeschlossenen Treuhandvertrdge sowie
der gesellschaftsvertraglichen Regelungen wahrzunehmenden
Aufgaben von der Beteiligungsgesellschaft die in § 24 des
Gesellschaftsvertrages vereinbarten Vergltungen.

§ 15 Aufldsung des Treuhandvertrages

(1) Die Treuhandkommanditistin kann vom Treuhandvertrag
zuriicktreten, wenn der ihr erteilte Auftrag — gleich aus welchen
Griinden — nicht gemaB § 3 Abs. (1) ausgeftihrt wird oder aus-
geflihrt werden kann, so z.B. wenn der Treugeber die in § 3 Abs.
(2) Buchstabe c) genannten Betrdge trotz Aufforderung ganz
oder teilweise nicht zahlt. Der Treugeber ist zum Ricktritt
berechtigt, wenn feststeht, dass der Treuhandvertrag nicht aus-
geflihrt werden kann, in jedem Fall dann, wenn der
Treuhandauftrag nicht bis zum Ende der Platzierungsphase
gemaB § 4 Abs. (7) des Gesellschaftsvertrages ausgefiihrt worden
ist.

(2) Die Treuhandkommanditistin kann den Treuhandvertrag mit
einer Frist von 6 Monaten zum Ende eines Geschiftsjahres der
Beteiligungsgesellschaft, erstmals zum 31.12.2011, kiindigen.

Dariiber hinaus kann sie den Treuhandvertrag nur aus wichti-
gem Grund kiindigen. Als wichtige Griinde gelten stets die
Umstédnde, die — wdére der Treugeber unmittelbar Gesell-
schafter der Beteiligungsgesellschaft — zu seinem Ausschei-
den aus der Beteiligungsgesellschaft fiihren wiirden bzw. sei-
nen Ausschluss aus der Beteiligungsgesellschaft rechtfertigen
wiirden.

Ein wichtiger Grund ist in jedem Fall auch dann gegeben,
wenn der Treugeber mit der Erflllung seiner Zahlungs-
pflichten in Verzug ist und im Ubrigen die Voraussetzungen
des § 30 Abs. (2) des Gesellschaftsvertrages vorliegen. Die
Obliegenheit der schriftlichen Mahnungen wird auch durch
solche Mahnungen erfiillt, die von der Beteiligungsgesell -
schaft unmittelbar gegeniiber dem Treugeber ausgesprochen
werden. Das Recht der Beteiligungsgesellschaft, den Treugeber
gemiB § 30 Abs. (2) aus der Beteiligungsgesellschaft auszu-
schlieBen, bleibt unberiihrt.

(3) Der Treugeber kann den Treuhandvertrag ordentlich unter
Einhaltung einer Kindigungsfrist von 6 Monaten zum Ende
eines Kalenderhalbjahres kiindigen.

Das Recht des Treugebers, diesen Vertrag bei Vorliegen eines
wichtigen Grundes fristlos zu kiindigen, bleibt unberihrt.

Zur unmittelbaren Kiindigung des Gesellschaftsverhltnisses
hinsichtlich des fir ihn treuhdnderisch gehaltenen Teils des
Kommanditanteils der Treuhandkommanditistin ist der Treu-
geber gemiB § 29 Abs. (3) des Gesellschaftsvertrages berechtigt.

(4) Ricktritt bzw. Kiindigung des Treuhandvertrages sind schrift-
lich durch eingeschriebenen Brief gegeniiber dem anderen
Vertragspartner dieses Vertrages zu erkldren.

(5) Der Treuhandvertrag ist aufgelost, ohne dass es einer
gesonderten Erklarung bedarf, wenn die Treuhandkomman-
ditistin mit dem fur den Treugeber gehaltenen Teil ihres
Kommanditanteils aus der Beteiligungsgesellschaft — bspw.
durch  Ausschluss  oder infolge  Kindigung des
Gesellschaftsverhaltnisses unmittelbar durch den Treugeber
(vgl. § 29 des Gesellschaftsvertrages) — ausscheidet.

(6) Der Treuhandvertrag ist auch aufgelost, ohne dass es einer
gesonderten Erklarung bedarf, wenn iber das Vermégen der
Treuhandkommanditistin das Insolvenzverfahren erdffnet wird
oder die Eréffnung eines Insolvenzverfahrens mangels einer der
Kosten des Verfahrens deckenden Masse abgelehnt wird.

§ 16 Folgen der Vertragsauflésung

(1) Im Fall der Vertragsauflosung vor Ausfiihrung des
Treuhandauftrages, insbesondere im Fall des Riicktritts gemaB
§ 15 Abs. (1), sind die wechselseitig empfangenen Leistungen
Zug um Zug zuriickzugewdhren; fur die Erstattung der vom
Treugeber eingezahlten Geldmittel gilt § 4 Abs. (2). Die
Geltendmachung etwaiger Verzugsschadensersatzanspriiche
bleibt unberhrt.

(2) Bei Auflésung des Treuhandvertrages nach Ausfiihrung des
Treuhandauftrages gemaB § 3 Abs. (1) hat die Treuhand-
kommanditistin dem Treugeber den fiir diesen treuhdnderisch
gehaltenen Teil ihres Kommanditanteils zu Gbertragen, soweit
nicht nachstehend in Abs. (4) Abweichendes bestimmt ist.

(3) Die Treuhandkommanditistin kann die Erfillung des Uoertra-
gungsanspruches gemiB Abs. (2) davon abhéngig machen, dass
der Ubernehmer des Kommanditanteils zugunsten der
geschaftsfiihrenden Kommanditistin der Beteiligungsgesell -
schaft oder einer von dieser benannten dritten Person auf seine
Kosten eine unwiderrufliche, tiber den Tod hinaus geltende, von
den Beschrankungen des § 181 BGB befreiende Handels-
registervollmacht in notariell beglaubigter Form erteilt, die den
Bevollmachtigten berechtigt, im Namen des Vollmachtgebers
alle Erkldrungen gegenliber dem Handelsregister abzugeben
bzw. entgegenzunehmen, an denen ein Kommanditist mitzuwir-
ken verpflichtet ist. Die Geltendmachung anderer Einwendungen
der Treuhandkommanditistin gegentiber dem Ubertragungsan-
spruch des Treugebers bleibt unberiihrt.

(4) Die Herausgabe des treuhdnderisch gehaltenen Teils des Kom-
manditanteils durch Ubertragung gemaB Abs. (2) findet nicht
statt, wenn



a) die Treuhandkommanditistin mit dem fiir den Treugeber
treuhdnderisch gehaltenen Teil ihres Kommanditanteils
aus der Beteiligungsgesellschaft ausscheidet oder

b) der Treuhandvertrag von der Treuhandkommanditistin
gegeniiber dem Treugeber aus wichtigem Grund gekiin-
digt worden ist oder

¢) der Treugeber in Wahrnehmung der ihm geméaB § 29 Abs.
(3) des Gesellschaftsvertrages eingerdumten Rechte sei-
nerseits selbst die Kiindigung des Gesellschaftsverhalt-
nisses beziiglich des flr ihn treuhdnderisch gehaltenen
Teils des Kommanditanteils erklart.

In den vorstehend in Buchstaben a) bis ¢) genannten Fillen
scheidet die Treuhandkommanditistin mit dem treuhdnderisch
gehaltenen Teil ihres Kommanditanteils aus der Beteiligungs-
gesellschaft aus, sodass dem Treugeber das anteilige Abfin-
dungsguthaben nach den Bestimmungen des Gesellschafts-
vertrages i. V. m. § 6 zusteht.

§ 17 Wechsel der Treuhandkommanditistin
GemiB § 26 des Gesellschaftsvertrages kann ein neuer Treuhand-
kommanditist bestimmt werden, auf den die Rechtsstellung der
Treuhandkommanditistin aus den einzelnen Treuhandvertragen
sowie ihr Kommanditanteil im Wege der Sonderrechtsnachfolge
unter Ausschluss der Auseinandersetzung Gbergehen.

Der Treugeber stimmt schon jetzt ausdricklich und unwiderruflich
dem Eintritt des nach MaBgabe der gesellschaftsvertraglichen
Regelungen neu bestimmten Treuhandkommanditisten anstelle der
bisherigen Treuhandkommanditistin in die Kommanditistenstellung
und in den Treuhandvertrag und alle sich daraus ergebenden Rechte
und Pflichten zu, auch wenn er selbst an der Beschlussfassung tiber
die Neubestimmung eines Treuhandkommanditisten nicht teilge-
nommen hat, sich der Stimme enthalten hat oder gegen die Neuwahl
des Treuhandkommanditisten gestimmt hat.

§ 18 Schlussbestimmungen

(1) Sollte eine Bestimmung dieses Vertrages unwirksam sein oder
werden, wird hierdurch die Giiltigkeit des Vertrages im Ubri-
gen nicht berlhrt. Anstelle der unglltigen Bestimmung gilt
zwischen den Parteien eine solche Regelung als vereinbart, die
bei Kenntnis der Unglltigkeit einer Bestimmung an deren
Stelle getroffen worden wire und dem mit der ungiltigen
Bestimmung bezweckten rechtlichen und wirtschaftlichen Ziel
am ndchsten kommt. Entsprechendes gilt fiir Vertragsliicken.

(2) Miindliche oder sonstige Nebenabreden sind nicht getroffen.
Sollten sie vorher getroffen sein, so werden sie mit
Vertragsschluss aufgehoben.

(3) Anderungen und Ergénzungen dieses Vertrages bediirfen der
Schriftform. Dies gilt auch fir die Abbedingung des Schrift-
formerfordernisses.

Miinchen, den 15. Februar 2010

Curia HHKL Treuhand GmbH
Steuerberatungsgesellschaft
gez. Wolfgang Schmidt-Gorbach
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MITTELVERWENDUNGSKONTROLLVERTRAG

zwischen der

Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft,
Romanstr. 38, 80639 Miinchen
— nachstehend kurz ,Mittelverwendungskontrolleurin” genannt —

und

Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG,
Friedensstr. 13-15, 73614 Schorndorf
— nachstehend kurz ,Beteiligungsgesellschaft” genannt —

Vorbemerkung

Die Beteiligungsgesellschaft beabsichtigt, im Einzelnen noch nicht
feststehende Wohn- und Gewerbeimmobilien und Beteiligungen
an Geschlossenen Fonds mit dem Investitionsschwerpunkt in
Immobilien zu erwerben, weitere Teile ihres Gesellschafts-
vermdgens in Edelmetallen anzulegen, sich an einer US-amerikani-
schen Gesellschaft, die sich mit der Exploration und Férderung von
Ol- und Gasvorkommen befasst, zu beteiligen sowie in mittelbare
Beteiligungen in Gesellschaften, die Photovoltaik-Anlagen errich-
ten und betreiben, zu investieren.

Zur Finanzierung der geplanten Investitionen sollen u.a. Kapital-
anleger geworben werden, die sich als Treugeber Gber die Mittel-
verwendungskontrolleurin in ihrer Funktion als Treuhandkomman -
ditistin an der Beteiligungsgesellschaft beteiligen. Die Planung der
Beteiligungsgesellschaft geht davon aus, dass sich bis zum 31.12.2012
Treugeber an ihr beteiligen, die Pflichteinlagen insgesamt i.H.v. von
EUR 57.997.500 (zzgl. Agio) tibernehmen und diese tiberwiegend —
abhdngig von der gewdhlten Einzahlungsvariante — in 60, 120 oder
180 monatlichen Teilbetrdgen bezahlen. Weitere EUR 2.500 bringt die
Griindungskommanditistin der Beteiligungsgesellschaft auf. Zur wei-
teren Finanzierung der geplanten Investitionen ist eine Fremdmittel-
aufnahme i.H.v. EUR 42 Mio. vorgesehen.

MaBgeblich sind nicht die vorgenannten Planwerte, sondern die
Summe aller Pflichteinlagen, zu deren Einzahlung sich Treugeber
bis zur SchlieBung der Beteiligungsgesellschaft verpflichten (Be-
teiligungskapital). Auch die Hohe der aufzunehmenden Fremd-
mittel hdngt vom tatsdchlich erreichten Beteiligungskapital ab.

Der zur Information der interessierten Kapitalanleger herausgegebene
Emissionsprospekt der Beteiligungsgesellschaft ist der Mittelverwen-
dungskontrolleurin bekannt, ebenso der Gesellschaftsvertrag in der
zugleich mit diesem Mittelverwendungskontrollvertrag unterzeichne-
ten Fassung.

GemiB § 4 Abs. (6) des vorgenannten Gesellschaftsvertrages unter-
wirft sich die Beteiligungsgesellschaft der Mittelverwendungs-
kontrolle durch die Mittelverwendungskontrolleurin nach ndherer
MaBgabe dieses Vertrages.

§ 1 Gegenstand der Mittelverwendungskontrolle

(1) Die Beteiligungsgesellschaft verpflichtet sich gegeniiber der
Mittelverwendungskontrolleurin, ausschlieBlich solche Bank-
konten zu er6ffnen, tber die bis zur SchlieBung der Gesell-
schaft (§ 4 Abs. (7) des Gesellschaftsvertrages) ausschlieBlich
die Mittelverwendungskontrolleurin verfligungsberechtigt ist
und hinsichtlich derer mit den kontofiihrenden Kreditinsti-
tuten vereinbart ist, dass wédhrend des vorgenannten Zeit-
raums die Verfligungsberechtigung nur mit Zustimmung der
Mittelverwendungskontrolleurin gedndert werden darf.

Die Mittelverwendungskontrolleurin wird von den Beschran-
kungen des § 181 BGB befreit.

Die Beteiligungsgesellschaft ist berechtigt, die Zahl der zu er-
6ffnenden Konten und die kontoflihrenden Kreditinstitute zu
benennen. Es wird einvernehmlich festgelegt, welche Konten
als ,Einzahlungskonten” i. S. d. § 4 Abs. (1) des Musters der
Treuhandvertrige, die die Mittelverwendungskontrolleurin in
ihrer Eigenschaft als Treuhandkommanditistin mit den einzel-
nen Kapitalanlegern abschlieBen wird, Verwendung finden.

(2) Die Beteiligungsgesellschaft und die Mittelverwendungskon-
trolleurin in ihrer Eigenschaft als Treuhandkommanditistin
verpflichten sich wechselseitig, dafiir Sorge zu tragen, dass
samtliche Einzahlungen, die die der Beteiligungsgesellschaft
beitretenden Treugeber zur Erfiilllung der auf sie entfallenden
Pflichteinlagen zzgl. Agio bis zur SchlieBung der Gesellschaft
leisten, auf die gemaB Abs. (1) bestimmten Einzahlungskonten
erfolgen.

(3) Die den Einzahlungskonten der Beteiligungsgesellschaft
gemaB Abs. (2) bis zur SchlieBung der Beteiligungsgesellschaft
gutgeschriebenen Zahlungen der Treugeber sind Gegenstand
der nach naherer MaBgabe dieses Vertrages ausgelbten
Mittelverwendungskontrolle. Mittel anderer Herkunft unter-
liegen der Mittelverwendungskontrolle nur in den in § 3 Abs.
(2) genannten Fillen.

(4) Die Mittelverwendungskontrolle erstreckt sich — vorbehaltlich
§ 3 Abs. (2) — nur auf die erstmalige Freigabe der bis zur
SchlieBung der Beteiligungsgesellschaft von Treugebern auf
die auf sie entfallende Pflichteinlage (Beteiligungssumme)
zzgl. Agio geleisteten, den Einzahlungskonten gutgeschriebe-
nen Zahlungen. Sie erstreckt sich — vorbehaltlich § 3 Abs. (2)
— grundsatzlich nicht auf die bestimmungsgemaBe Verwen-
dung der der Beteiligungsgesellschaft zur Verfiigung stehen-
den sonstigen Geldmittel, einschlieBlich etwaiger Darlehens-
mittel und der von der Beteiligungsgesellschaft durch ihre
Investitionstdtigkeit erzielten Einnahmen.

§ 2 Mittelfreigabe

(1) Die Mittelverwendungskontrolleurin wird die wahrend der
Dauer der Mittelverwendungskontrolle von einem Treugeber
auf ein Einzahlungskonto eingezahlten Gelder friihestens
dann freigeben, wenn die in dem mit diesem abgeschlossenen




Treuhandvertrag vereinbarten Voraussetzungen fir die
Ausfiihrung des Treuhandauftrages eingetreten sind und die
Ausflihrung durch die von ihr in ihrer Eigenschaft als
Treuhandkommanditistin gemaB § 4 Abs. (4) des Gesellschafts-
vertrages abgegebene Erkldrung, ihre Pflichteinlage fur
Rechnung des betreffenden Treugebers um den Betrag der von
diesem tbernommenen Beteiligungssumme (zzgl. Agio) zu
erh6hen, erfolgt ist oder zeitgleich mit der Freigabe erfolgt.

Uber die gemaB vorstehendem Abs. (1) verwendbaren Mittel
darf sie nur verfligen, soweit diese verwandt werden sollen zur
Erflllung

a) von Verbindlichkeiten, die im Vollzug genehmigter
Investitionspldne (§ 13 des Gesellschaftsvertrages)
begriindet worden sind,

aa) soweit diese nach den Festlegungen des genehmig-
ten Investitionsplans aus Eigenmitteln der Beteili-

gungsgesellschaft erflllt werden sollen und

bb

die Gesamtfinanzierung des gemaB dem genehmig-
ten Investitionsplan aufzubringenden Investitions-
aufwandes gesichert ist, also alle erforderlichen
Eigenmittel der Gesellschaft zur Verfiigung stehen
und vorgesehene Fremdmittel zumindest verbindlich
zugesagt sind, und

cc) samtliche zur Durchfiihrung des genehmigten
Investitionsplans erforderlichen Vertrage mit Dritten
abgeschlossen sind und ihrem Vollzug — abgesehen
von der Erfillung der Zahlungspflichten der
Beteiligungsgesellschaft — keine Hindernisse ent-
gegenstehen und

dd

die in den in Buchstabe cc) genannten Vertridgen
vereinbarten Filligkeitsvoraussetzungen — mit Aus-
nahme der Mittelfreigabe durch die Mittelverwen-
dungskontrolleurin — eingetreten sind;

b) der filligen Verbindlichkeiten der Beteiligungsgesell-
schaft aus

aa) dem Eigenkapitalbeschaffungsvertrag und

bb) dem Vertrag Gber Konzeption und Marketing und
cc) dem Finanzierungsvermittlungsvertrag und

dd) dem Steuerberatungsvertrag und

ee) dem Bestandspflegevertrag.

c) filliger von der Beteiligungsgesellschaft gemiB § 24 des
Gesellschaftsvertrages zu zahlender Vergiitungen und
Aufwendungsersatzanspriiche;

d) aller sonst mit der Verwaltung bzw. Bewirtschaftung der
erworbenen Investitionsobjekte und der Verwaltung der
Beteiligungsgesellschaft selbst sowie ihrer Gesellschafter

(4)

und Treugeber in Zusammenhang stehenden Aufwen-
dungen und sonstigen Verbindlichkeiten;

e) etwaiger filliger gesetzlicher Verbindlichkeiten.

Bei der Freigabe von Mitteln gemaB Abs. (2) hat die Mittel-
verwendungskontrolleurin sicherzustellen, dass diese Aus-
zahlungen unmittelbar an die jeweiligen Glaubiger erfolgen oder
in sonstiger Weise die Zweckbindung der Mittel gewahrt wird.

Treten fir die von einem Treugeber eingezahlten Geldmittel
die Freigabevoraussetzungen gemaB Abs. (1) dauerhaft nicht
ein, durfen die eingezahlten Geldmittel nur an den jeweiligen
Einzahler oder eine von diesem benannte dritte Person
zuriickerstattet werden. Im Ubrigen entfallt mit der
SchlieBung der Beteiligungsgesellschaft die Mittelverwen-
dungskontrolle.

§ 3 Verfiigung iiber Fremdmittel etc.

(1)

Soweit wahrend der Dauer der Mittelverwendungskontrolle
Fremdmittel, Einlagen der Griindungsgesellschafter, Einnah-
men der Beteiligungsgesellschaft und sonstige, nicht der
Mittelverwendungskontrolle gemaB § 1 unterliegende Betridge
den Bankkonten der Beteiligungsgesellschaft gutgeschrieben
werden, hat die Mittelverwendungskontrolleurin tber diese —
vorbehaltlich nachstehendem Abs. (2) — nach Weisung der
geschiftsfihrenden Kommanditistin zu verfligen.

Abs. (1) gilt jedoch nicht fir die Eigen- oder Fremdmittel, die
zur Gesamtfinanzierung genehmigter Investitionsplane vorge-
sehen sind. Zu deren Freigabe ist die Mittelverwendungs-
kontrolleurin nur bei Erfiillung der in § 2 Abs. (2) Buchstabe a)
genannten Voraussetzungen berechtigt und verpflichtet. § 2
Abs. (3) gilt insoweit entsprechend.

§ 4 Schutz der Treugeber

(1)

Die vorstehend in 8§ 1 bis 3 beschriebenen Aufgaben tibernimmt
die Mittelverwendungskontrolleurin zum Schutz der der Beteili -
gungsgesellschaft beigetretenen oder den Beitritt beabsichtigen-
den Treugeber vor unberechtigter Verwendung der von ihnen
wahrend der Dauer der Mittelverwendungskontrolle zur
Verfligung gestellten Geldmittel. Dieser Vertrag ist insoweit ein
echter Vertrag zugunsten Dritter i. S. d. § 328 BGB.

Die Parteien verzichten unwiderruflich auf ihr Recht, diesen
Vertrag in solchen Punkten, die der Sicherstellung der Treu-
geber dienen, zu verdndern. Dies gilt insbesondere fiir wesent-
liche Abanderungen der Regelungen in den 8§ 1 bis 3 sowie
der in diesem § 4 getroffenen Vereinbarung. Missachten die
Parteien dieses Vertragsdnderungsverbot, kénnen die beglins-
tigten Treugeber die ihnen eventuell entstandenen Schaden
von der Mittelverwendungskontrolleurin und der Beteili -
gungsgesellschaft als Gesamtschuldnern ersetzt verlangen.

Gesellschaftsvertrag
Treuhandvertrag
Mittelverwendungs -
kontrollvertrag
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§ 5 Vergiitung

§ 8 Schlussbestimmungen

Die Tatigkeit der Mittelverwendungskontrolleurin ist mit der
Vergiitung, die sie gemaB § 24 Abs. (3) des Gesellschaftsvertrages
der Beteiligungsgesellschaft in ihrer Eigenschaft als Treuhand-
kommanditistin erhilt, abgegolten.

§ 6 Dauer des Vertrages

(1) Der Vertrag endet mit der Freigabe oder Riickerstattung aller
eingezahlten bzw. bereitgestellten und gemaB § 1 der Mittel-
verwendungskontrolle unterliegenden Geldmittel, spatestens
mit der SchlieBung der Gesellschaft gemiB § 4 Abs. (7) des
Gesellschaftsvertrages der Beteiligungsgesellschaft.

(2) Die Kiindigung ist nur aus wichtigem Grunde zuléssig.

§7 Haftung der Mittelverwendungskontrolleurin

(1) Die Mittelverwendungskontrolleurin hat das Beteiligungs-
angebot nicht auf Richtigkeit und Vollstdndigkeit gepriift. Eine
Haftung der Mittelverwendungskontrolleurin fiir den Inhalt
dieses Beteiligungsangebots wird daher ausdriicklich ausge-
schlossen. Die Mittelverwendungskontrolleurin ibernimmt
ferner keine Haftung fiir den Eintritt der von der Gesellschaft
oder den Gesellschaftern/Treugebern angestrebten wirtschaft-
lichen und/oder steuerlichen Zielsetzungen, fiir die Bonitét der
Vertragspartner der Beteiligungsgesellschaft oder dafir, dass
die Vertragspartner ihre vertraglichen Verpflichtungen ver-
tragsgemalB erfillen. Des Weiteren ist jede Haftung ausge-
schlossen flir den termin- und fachgerechten Beginn der von
der Beteiligungsgesellschaft beabsichtigten Investitionen
sowie die Erzielung der prospektierten Ertrdge und
Ausschiittungen an die Gesellschafter/Treugeber.

(2) Es gehért nicht zu den Aufgaben der Mittelverwendungs-
kontrolleurin, die Komplementérin bzw. die Geschéaftsfiihrung
der Beteiligungsgesellschaft zu tiberwachen.

(3) Die Parteien sind sich dariiber einig, dass die Mittelver-
wendungskontrolleurin fiir die ordnungsgeméaBe Erfiillung der
Aufgaben haftet, die ihr nach diesem Mittelverwendungs-
kontrollvertrag obliegen. Die Haftung der Mittelverwendungs-
kontrolleurin beschrénkt sich der Héhe nach auf einen Betrag
von EUR 1.000.000.

(1)

Anderungen und Erganzungen dieses Vertrages bediirfen der
Schriftform. Dies gilt auch fiir die Abbedingung dieses Schrift-
formerfordernisses.

Miindliche oder sonstige Nebenabreden sind nicht getroffen.
Sollten sie vorher getroffen sein, so werden sie mit Vertrags-
schluss aufgehoben.

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages unwirksam
sein oder werden, so wird hierdurch die Giltigkeit des
Vertrages im Ubrigen nicht beriihrt. Anstelle der ungiiltigen
Bestimmung gilt zwischen den Parteien eine solche Regelung
als vereinbart, die bei Kenntnis der Ungiiltigkeit einer
Bestimmung an deren Stelle getroffen worden ware und dem
mit einer ungiltigen Bestimmung bezweckten rechtlichen und
wirtschaftlichen Ziel am ndchsten kommt. Entsprechendes gilt
fiir Vertragslicken.

Die ,Allgemeinen Auftragsbedingungen fiir Steuerberater und
Steuerberatungsgesellschaften”, Stand Oktober 2007, sind
ausdriicklicher Vertragsbestandteil.

Miinchen, den 15. Februar 2010

Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft
gez. Wolfgang Schmidt-Gorbach

Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG
gez. Gerald Feig




XII' HINWEISE ZUM PROSPEKT

Auftragsabwicklung

Angaben zum Prospekt

Sofern Sie sich entschlossen haben, der Beteiligungsgesell-
schaft beizutreten, senden Sie bitte das Beteiligungsangebot
ausgeflllt und unterschrieben an die

PF Private Finance Vermittlungsgesellschaft fiir
Vermdgensanlagen mbH & Co. KG,
FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

Mit der Unterzeichnung des Beteiligungsangebots unterbreiten
Sie der Treuhandkommanditistin ein rechtlich verbindliches
Angebot auf Abschluss eines Treuhandvertrags zu den in die-
sem Prospekt abgedruckten Bedingungen. Entsprechend den
gesetzlichen Bestimmungen kénnen Sie |hr Beteiligungs-
angebot gegeniiber der Treuhandkommanditistin, der

Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft
RomanstraBe 38, 80639 Miinchen

widerrufen. Diese wird Ihnen die Annahme Ihres Angebots
schriftlich bestatigen. Das Beteiligungskapital ist entsprechend
dem im Beteiligungsangebot vorgesehenen Zahlungsplan auf
das Konto der Beteiligungsgesellschaft

Kontoinhaber: Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG

Konto-Nr.: 024 131 500
Bankleitzahl: 613 700 24
Bank: Deutsche Bank AG

Verwendungszweck: Beteiligungs-Nr. und/oder
Name mit Geb.datum

einzuzahlen. Sie erhalten nach Annahme durch die Treuhand-
kommanditistin von der FLEX Fonds Capital AG (Verwaltung) ein
BegriiBungsschreiben, ein Zertifikat und Ihr personliches
Vertrauensscheckheft.

Prospektverantwortliche und Copyright
GF Gesellschaft fiir Konzeption & Marketing von Vermdgens-
anlagen mbH, FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf

Auflage
1. Auflage, 5.000 Exemplare

Datum der Prospektaufstellung
15. Februar 2010

Gestaltung/Satz/Produktion/Layout
Sixth Sense GmbH e Corporate Communication, Schorndorf
www.sixth-sense-gmbh.de

Druck
Druckerei-Verlag R. Kuppinger GmbH, Weinstadt

Die Abbildungen der in diesem Prospekt enthaltenen Fotoauf-
nahmen erfolgt mit freundlicher Genehmigung der Urheber.
Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck, auch einzelner Teile nur
mit Zustimmung des Urhebers.

Ubersetzung, Speicherung, Vervielfiltigung und Verbreitung
einschlieBlich Ubernahme auf elektronische Datentriger wie
CD-ROM, Bildplatte usw. sowie Einspeicherung in elektronische
Medien wie Bildschirmtext, Internet usw. ist ohne vorherige
schriftliche Genehmigung des Urhebers unzuldssig und ggf.
strafbar.

Fernabsatzgesetz
Beteiligungsméglichkeiten tber den Fernabsatz sieht das vor-
liegende Anlagekonzept nicht vor.

Uberweisungsauftrag/Zahlschein

Benutzen Sie bitte diesen Vordruck

fiar die Oberwsisung des Betrages von Ih-
rem Konto oder zur Bareinzahlung. Den
Vordruck bitte nicht beschédigen, knicken

(Name und Sitz des beauftragten Kreditinstitutes)

Empféanger: Name, Vorname/Firma (max. 27 Stellen)

Kontonummer des Empfangers

024131500

bei (Kreditinstitut)

Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co.KG

oder

(Bankleitzahl)

Bankleitzahl

61370024

Deutsche B an k
I '| |Be(rag: Euro, Cent

Kund noch Verwend weck, ggf. Name und Anschrift des Auftraggebers - (nur fiir Empfanger)
Beteiligungsnr.
noch Verwendungszweck (insgesamt max. 2 Zeilen & 27 Stellen)
Kontoinhaber/Einzahler: Name (max. 27 Stellen, keine Straen- oder Postfachangaben)
Konto-Nr. des

Datum Unterschrift

1. Gesellschaftsvertrag

2. Treuhandvertrag

3. Mittelverwendungs -
kontrollvertrag

Auftragsabwicklung
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Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG

FriedensstraBe 13-15
D-73614 Schorndorf
Telefon: (07181) 48 37 - 0
Telefax: (07181) 48 37 - 137
E-Mail: info@flex-fonds.de
www.flex-fonds.de





