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Executive Summary

Der Alternative Investmentfonds HL Invest neustadter, Giellen investiert Gber eine Objektgesellschaft in
ein urbanes Nahversorgungszentrum in zentraler Innenstadtlage von GieRen (Hessen, Mitteldeutsch-
land), das rund 60 Mieter beherbergt und bis zum Jahr 2025 fiir 40 Mio. € umfassend renoviert und
nutzungstechnisch neu repositioniert worden ist.

Fondsiibersicht

Rahmendaten

HL Invest neustadter, Giefen GmbH & Co. geschlossene In-
vestment KG

Emissionsphase 10/2025 - 12/2026

Regulierungsrahmen Kapitalanlagegesetzbuch

Kapitalverwaltungsgesellschaft HANNOVER LEASING Investment GmbH

Verwahrstelle State Street Bank International GmbH

Investitionsvehikel geschlossener Publikums-AlIF (Alternativer Investmentfonds)

Ausgestaltungsform risikogemischt (nach Anzahl der Mieter)

Investitionsform Ein-Objekt-Fonds

Investitionsobjekt Nahversorgungszentrum ,neustadter” in 35390 Giellen

Nutzungsarten Parken, Handel (Food und Non-Food), Gastronomie, Biiro,
Fitness, Gesundheit, Dienstleistungen, Kinderbetreuung

Vermietungsstand (per 04/2026) 88 % (flachenbezogen)

Ankaufsfaktor 10,4-fach (= 9,62 %) der Jahresnettokaltmiete (5,96 Mio. €)

Mindestbeteiligungssumme und Agio 20 000 € und 5 % Aufgeld

Haftsumme 1 % der Pflichteinlage; keine Nachschusspflicht

je 5 € eingetragene Haftsumme eine Stimme

geplante Fondslaufzeit bis zum 31.12.2036; Verlangerungsoption bis max. 12/2041

Kommanditkapital ohne Agio 30,15 Mio. €

Kaufpreis inkl. Nebenkosten 62,56 Mio. € (reiner Kaufpreis: 59,15 Mio. €)

Kaufpreis inkl. Liquiditdatsreserve 63,79 Mio. €

Gesamtinvestitionsvolumen (kumuliert) [NEN Y [{o5E

Investitionsquote Eigenkapital 86,15 %

Investitionsquote mit Liquiditatsreserve [yALNZ)

Fremdkapitalquote 49,5 %

Fremdkapital und Konditionen 34 Mio. € zu 4,07 % p.a. fest bis 12/2030; feste Tilgungs-
rate: 0,5 %; zwei Verlangerungsoptionen tber 2,5 / 3 Jahre

Auszahlungshohe (prognostiziert) 7 % p.a.

Auszahlungsrhythmus halbjahrlich

Schlussauszahlung (prognostiziert) 101,5 % (bei einem Verkaufsfaktor zum 9,6-fachen)

Gesamtauszahlung (prognostiziert) 178,5 %

Mehrerlosverteilung 25 % an KVG bei Hurdle Rate von 7 % p.a.

Ubertragungsmaoglichkeit zum 31.12. eines jeden Jahres / Vorkaufsrecht

steuerliche Behandlung Einktnfte aus Vermietung und Verpachtung / steuerfreier
VeraulRerungserlos

approximierte Gesamtkostenquote 1,63 %
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Organigramm, personelle Verflechtungen, Kostenbelastungen

Anleger = P HANNOVER LEASING Invest-
Kommanditist h ment GmbH = Vertrieb
' GF: Thomas Aigner, Michael Krywko
! Treugeber- [ ; 1<99
Direktkommanditist g B und Stefan Ziegler; Kosten: <9 %
! kommanditist vom KK

HANNOVER LEASING Investment

HL Invest neustadter, Gie- HANNOVER LEASING Treuhand GmbH = Kapitalverwaltungsge-
Ben Komplementdr GmbH GmbH = Treuhandkommanditistin sellschaft und geschaftsfiihren-

= Komplementarin der Kommanditistin

GF: Clefnens Graf voh Montgelas, Steffen
GF: Michael Krywko, Thomas Weiganid; Kosten: 0,01 % @-NAV p.a. GF: Thomas Aigner, Michael Krywko und
Pentz; Kosten: 0/01 % (AIF) + 0,01 (AIF) Stefan Ziegler; Kostan: Set Up: <4,51 %
% @-NAV p.a. (Opjektgesellschaft) KK und laufend: < 0,4 % (AIF) + 0,89 %
@-NAV p.a. (Objektgesellschaft); Verkauf:
3,57 % vom VP

Anlegerinvestitiondquote: 88,78 % vom KK
v v v

HL Invest neustddter, GieBen GmbH & Co. geschlossene Investment KG

Verwahrstellenvertrag 89,897 %
y _—
State Street Bank Internatio- HL neustadter, GielRen Verwal- 10,1 % Ginova HoldCo S.ar.l.
nal GmbH = Verwahrstelle tungsgesellschaft mbH & Co. KG = [« = Co-Investor und
GF: S. Bock, D. Kamber Borens, Hei Objektgesellschaft Alt-Eigentliimer
Man Lo, A. Przewloka, A. Rosen- GF: MODESTUS Verwaltungsgesellschaft
kranz, B. Roth, D. Dollaku und J. Fa- mit GF: Oliver Priggemeyer, Stefan Zieg-
gan ; Kosten: < 0,042 % @-NAV p.a. ler; Kosten: < 0,02 %|@-NAV p.a.
100 %
Multi Germany GmbH = Nahversorgungszentrum neustddter GieBen = Investitionsobjekt ‘

Center Manager

GF: Lars Birkemeier, Harold van
Riel; Kosten: laufend < 0,6 % @-
NAV p.a.

S laufende Vergiitung [KVG, Komplementér, Treuhidnder, Verwahrstelle; alle Ebenen] < 1,63 % @-NAV p.a.

Erlduterungen: KK =Kommanditkapital, FK = Fremdkapital, GF = Geschéaftsfihrer, NAV = Nettoinven-
tarwert, KP = Kaufpreis, VP = Verkaufspreis, < = bis zu (-Klausel), Set Up = Einrich-
tungsgebihren
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Konkrete Investitionsausgestaltung

Der alternative Investmentfonds investiert in das 2005 erbaute Nahversorgungszentrum , neustadter”
in zentraler Innenstadtlage von Giellen, Hessen, Mitteldeutschland. Zur Vermeidung der Grunder-
werbsteuer bleibt der Alteigentiimer, die Ginova HoldCo, mit einem Minderheitsanteil von 10,1 % wei-
terhin beteiligt. Sowohl Hannover Leasing als auch die Ginova HoldCo sind Tochtergesellschaften der
Mutterholding CORESTATE Capital Holding S.A. Insofern handelt es sich um eine konzerninterne Trans-
aktion, bei der allerdings stark auf Marktkonformitat und Drittvergleichsfahigkeit geachtet worden ist.

Urspriinglich als Shopping-Center konzipiert und betrieben, wurde das ,neustadter” in den Jahren
2019 bis 2025 baulich umgestaltet, neue Flachen geschaffen bzw. erweitert und das gesamte Center
mit einem verdnderten Nutzungskonzept/Mieterbesatz versehen. Auch um dem aktuellen Stand der
Technik Rechnung zu tragen und die Aufenthaltsqualitat nebst der Optik zu verbessern, wurden tber
40 Mio. € in die Revitalisierung investiert. Daneben wurde dem Aspekt der Nachhaltigkeit umfassend
Rechnung getragen und insbesondere das Strom- und Warmemanagementsystem umgestellt.

Stand friiher das reine Einkaufserlebnis mit Schwerpunkt Mode im Vordergrund, bietet das Center
heutzutage eine Vielzahl von weiteren Angeboten aus den Bereichen Gesundheit, Fitness, Freizeit, Kin-
derbetreuung und Gastronomie. Daher generiert das Center rund 53 % seiner Mieteinnahmen auler-
halb der klassischen Einzelhandelssegments. 41 % der Mieter haben nur eine sehr geringe oder gar
keine Onlinekonkurrenz. Die Liegenschaft weist im Vergleich zu friher eine Vielzahl neuer Nutzungs-
moglichkeiten auf, weswegen das Center in einigen Bereichen rund um die Uhr ge6ffnet ist und eine
durchgangige Besucherfrequenz aufweist. Die Wochenfrequenz liegt zwischen 100.000 bis 155.000
Besuchern -mit leicht steigender Tendenz- bzw. bei rund 5,4 Mio. € Besuchern jahrlich.

Das Nutzungskonzept des Centers ist auf die Demografie der Stadt GieRen mit ihren rund 93.000 Ein-
wohnern abgestellt. Eine Besonderheit ist dabei die junge Bevolkerungsstruktur mit einem Durch-
schnittsalter von nur 38 Jahren (Bundesdurchschnitt: 44,9 Jahren). Zurlickzuflihren ist dies auf den
hohen Studentenanteil von rund 39 % an der Gesamtbevélkerung. GieRBen besitzt vier Hochschulen
und ist eines von drei Oberzentren in Mittelhessen, weswegen der Stadt (iberregionale Bedeutung
zukommt. Abzulesen ist dies auch am hohen Pendlersaldo insbesondere aus dem Lahn-Dill-Kreis. Das
Warenangebot im ,neustadter” ist daher zu einem groRen Teil auf die junge und preisbewusste Bevol-
kerung ausgerichtet. GieRen hat zwischen 2017 und 2023 ein deutlich positives Bevolkerungswachs-
tum von 8,8 % zu verzeichnen gehabt. Bis zum Jahr 2035 wird ein Wachstum von etwa 2,5 % prognos-
tiziert. Eine groRere Bevolkerung bedeutet auch eine hohere, absolute Einzelhandelskaufkraft. Der Ein-
zelhandelskaufkraftindex ist durch die Bevolkerungsstruktur und die Arbeitslosenquote von 6,4 % un-
terdurchschnittlich. Allerdings ist die Einzelhandelszentralitdtskennziffer von 166,5 tberdurchschnitt-
lich hoch. GieRen ist ein wichtiges Versorgungszentrum und zieht Kaufkraft aus dem Umland an.

Das Fondsobjekt ,neustadter” kann mit einigen Besonderheiten aufwarten, was es sowohl fiir Mieter
als auch fir Besucher attraktiv macht. So ist das , neustadter” neben dem Katharinen Quartier das
einzige Objekt in GieRen mit einem Angebot an zusammenhangenden, attraktiven Grof¥flachen. Das
Anlageobjekt vereint rund 27 % der innerstadtischen Gesamtverkaufsflache respektive rund 12 % des
Gesamtumsatzes des GielRener Einzelhandels auf sich und entfaltet somit eine Magnetfunktion. Zudem
ist es hier moglich, wetterunabhangig einzukaufen, essen zu gehen oder Freizeitmoglichkeiten fir Kin-
der anzubieten. Die nahegelegenen Bildungseinrichtungen mit rund 5.500 Schiilern sowie vier Hoch-
schulen in der naheren Umgebung mit insgesamt rund 45.000 Studenten sorgen fiir eine hohe Besu-
cherfrequenz des Centers. Weiterhin ist die Liegenschaft sehr gut an den 6ffentlichen Nachverkehr
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angebunden. Am Westeingang halten acht Buslinien und der Bahnhof Gieen-Oswaldsgarten befindet
sich gegenliber dem Objekt. Auch vom Individualverkehr kann das Objekt sehr gut erreicht werden, da
das Objekt unmittelbar an einer Hauptverkehrsstralle liegt. Wenige hundert Meter vom Objekt befin-
det sich eine Anschlussstelle an die BundesstraRBe 429, die wiederum die Verbindung auf gleich zwei
Autobahnen ermoglicht. Zudem beherbergt das ,,neustadter” das grofSte innerstadtische Parkhaus mit
rund 1.035 Parkplatzen und weist bestandig hohe Auslastungszahlen auf. Oftmals ist es Ausgangspunkt
flir motorisierte Besucher fiir einen Besuch in der Stadt, fiir Beh6rden- oder Arztgange oder fiir Veran-
staltungen, wenn das Angebot des Centers nicht in Anspruch genommen wird.

Insgesamt ist die Immobilie an rund 60 Mieter vermietet, weist eine Mietfliche von 33.681 m? auf und
erwirtschaftet zum Zeitpunkt der Analyse 5,69 Mio. € an Mietennahmen bei einem Vermietungsstand
von 88 %. Die durchschnittliche Mietvertragsdauer tiber alle Mieter per 01/2026 betrégt 7,6 Jahre und
die der Top 10 Mieter 8,6 Jahre. Rund 96 % der Mieteinnahmen sind indexiert bzw. teilindexiert und
bei ca. 50 % der Mietvertrage gibt es eine Umsatzmietvereinbarung. Auf die Top 10 Mieter entfallen
rund 67 % der Gesamtmieteinahmen. Der Leerstand von 12 % bietet Potenzial fiir weitere Vermietun-
gen bzw. Umsiedelung bestehender Geschafte, um zusammenhangende GroRflachen zu gewinnen, die
stark nachgefragt werden, aber in den GieRener Innenstadt kaum angeboten werden (kdnnen). GemaR
Geschaftsplan soll der Vermietungsstand bis Ende 2026 auf 94 % gesteigert werden (dauerhaft kalku-
lierter Sockelleerstand von 6 %). Erste Mietvertragsverhandlungen fiir die Potenzialflichen laufen be-
reits bzw. sind zum Zeitpunkt der Analyse bereits in der Umsetzung. Der Mietsollzins wiirde sich dann
auf 6,1 Mio. € belaufen, was den Ankaufsfaktor auf das 10,2-fache sinken lassen wiirde.

Aktuelle Markteinschatzungen ergeben, dass sich die Einkaufsfaktoren fiir groRflachige Nahversor-
gungscentren an D-Standorten zwischen dem 10- und 13-fachen bewegen. Der Ankauf des Gebaudes
bewegte sich damit am unteren Ende der Spanne. Der Kaufpreis kann als marktgerecht eingestuft wer-
den. Die Objektgesellschaft erwirtschaftet gemald Wirtschaftlichkeitsrechnung jahrlich einen Liquidi-
tatsliberschuss grofler 7 %, so dass die Auszahlungen an die Anleger operativ erwirtschaftet werden.

Um den Anforderungen an zukiinftige Kundenbediirfnis und Neuerungen in der Gebaudetechnik Rech-
nung zu tragen bzw. bestehende Mieter zu Mietvertragsverlangerungen zu bewegen, werden Baukos-
tenzuschisse bzw. Instandhaltungsriicklagen gebildet. Diese belaufen sich auf 130 €/gm bzw. 20,5
€/gm. Nicht verbrauchte Riicklagen wirden spater als Sonderausschiittungen den Anlegern zugute-
kommen. In der Kalkulation sind bereits anfangliche Riicklage und Baukostenzuschiisse von 3 Mio. €
beriicksichtigt worden. Hinzukommt eine Liquiditatsreserve von 1,23 Mio. €, die aber nur fiir abwei-
chend kalkulierte Szenarien bzw. Unvorhersehbares verwendet wird. Ansonsten werden alle Riickstel-
lungen aus dem laufendem Cash-Flow gebildet. Uber die Fondslaufzeit werden noch einmal 9,6 Mio. €
an Instandhaltungen und Instandsetzungen in das Nahversorgungszentrum investiert.

Die Kalkulation sieht einen Verkauf zum 9,6-fachen oder eine Ankaufsrendite von 10,42 % fiir einen
potenziellen Investor im Jahre 2036 vor. Je nach Stand des risikolosen Zinses und der Verzinsung lang-
laufender, deutscher Staatsanleihen sollte es sich hierbei um eine attraktive Rendite handeln. Die im
Jahr 2036 erzielbare Jahresnettokaltmiete soll sich auf dann 6,73 Mio. € belaufen, was einer Steigerung
von 12,9 % entspricht. Kaufer einer solchen Liegenschaft sind typischerweise regionale Investoren, so-
wie Konsortien aus Banken und Sparkassen oder auch lberregional agierende Immobilieninvestoren.
Hannover Leasing halt diesbezliglich eine Datenbank mit Kaufinteressenten vor und verfiigt Gber eine
sehr gute Branchenvernetzung. LS| wurde eine Leistungsiibersicht seitens des Anbieter zu vergleich-
baren Verkadufen in der Vergangenheit vorgelegt, was die Verkaufsannahme als belastbar einstuft.
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Flichenbelegung nach Nutzungsart
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o6 auslaufende Mietvertriage neustidter GieBen TOP 10 Mieter
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Gesellschaftsvertrag

§ 5 Dauer der Gesellschaft, Geschafts-
jahr

§ 12 Einlagen, Haftsumme

§ 13 Gesellschafterkonten

§ 14 Anderung der Kapitalkonten;
keine Nachschusspflichten

§ 16 Geschiftsfiihrung und Vertretung

§ 17 Beirat

§ 18 Gesellschafterversammlung

§ 21 Gesellschafterbeschliisse, Mehr-
heiten

§ 25 Auszahlungen

§ 29 Gesellschafterrechte und -pflich-
ten

§ 30 Verfiigungen liber Gesellschafts-
anteile

§ 31 Vorkaufsrecht

§ 32 Ausscheiden eines Gesellschafters
§ 34 Ausschluss von Gesellschaftern

§ 35 Ausscheiden aus wichtigem Grund

§ 38 Abfindung

§ 41 Ausgleichsverpflichtung
§ 42 Schlussbestimmungen

LSI Sachwertanalyse HL neustadter GieRen

Regelungen (Auszug) Ausgestaltung (Auszug)

Grundlaufzeit bis zum 31.12.2036; Verlangerung um insgesamt
bis zu 50 % der Grundlaufzeit mit einfacher Mehrheit
Haftsumme betragt 1 % der Pflichteinlage

Kapitalkonto I: Buchung der Pflichteinlage in Hohe der Haft-
summe; maligeblich fiir Anteil am Gesellschaftsvermdgen
Kapitalkonto Il : Ausgabeaufschlag

Verrechnungskonto Ill: Verbuchung der Gbrigen Pflichteinlagen
und alle Zahlungen an die Gesellschafter

Verlustvortragskonto 1V: Verbuchung der Verlustanteile
Gewinnvortragskonto V: Verbuchung der Gewinnanteile, so-
lange nicht das Verlustvortragskonto auszugleichen ist
Ricklagenkonto VI: Verbuchung gesamthanderisch gebundene
Ricklagen sowie Jahresfehlbetrage

Keine Verpflichtung Verluste auszugleichen und keine Nach-
schusspflicht: keine Verpflichtung zur Anderung des eigenen Ka-
pitalkontos I, allerdings Pflicht zur handelsregistergerichtlichen
Anderungsmitwirkung, auch wenn dies zur Verdnderung der
Stimmrechtsquote und der Beteiligungsquote flihrt
Geschaftsfliihrenden Gesellschafter vom Selbstkontrahierungs-
(§ 181 BGB) und Wettbewerbsverbot (§§ 117, 161 HGB) befreit
Bildung eines Beirats durch Beschluss méglich

aullerordentliche Gesellschafterversammlungen ab 10 % der
Kapitalanteile; Abstimmung schriftlich oder in Prasenz
Beschlussfahigkeit ab 50,1 % der Stimmen; je finf Euro des Ka-
pitalkontos | gewahren eine Stimme; Beschlussfassung grund-
satzlich mit einfacher Mehrheit; qualifizierte Mehrheit bei An-
derung des Gesellschaftsvertrages, der Anlagebedingungen,
Verfiigung liber Vermogensgegenstiande, Anderung der Konten,
Ausschluss von Gesellschaftern, Auflésung der Gesellschaft
Auszahlungen, die den Wert der Pflichteinlage unter die Haft-
summe herabmindern nur mit schriftlicher Zustimmung
Informations- und Kontrollrecht nach § 166 HGB; Vertraulich-
keitsverpflichtung und Stillschweigen gegeniber Dritten
Verfligungen nur zum Ende eines Jahres moglich; Bestellung ei-
nes NieBbrauchs an einem Gesellschaftsanteil zuldssig
Geschaftsfiihrenden Kommanditisten oder Komplementar kén-
nen bei Verfligungen einen Vorkaufsberechtigten benennen
Ausscheiden durch Kiindigung, Ausschluss, aus wichtigem Grund
Ausschluss u.a. bei Nichtmitteilung gesetzlicher/vertraglicher In-
formationen und Zahlungsunfahigkeit mit qualifizierter Mehrheit
Ausscheiden bei Eroffnung Privatinsolvenzverfahren, Abweisung
mangels Masse oder Pfandung von Gesellschafteranteilen
Anspruch auf Abfindung bei Ausscheiden nach § 32 in Héhe des
Nettoinventarwertes; Beriicksichtigung von negativen und posi-
tive Salden auf den Konten des ausscheidenden Gesellschafters
Ausgleichsverpflichtung bei Schaden und Nachteilen
Erfallungsort: Pullach im Isartal, Gerichtsstand: Minchen
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SWOT-Analyse

Stirken Schwiéchen

Chancen Risiken
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LSI Analyseprozess

LSI Sachwertanalyseprozess

LSI-Managementgesprache ja
LSI-Analyse Objektprasentation ja
LSI-Analyse Objektmanagement ja
LSI-Analyse Objektgutachten und Besucherfrequenz ja
LSI-Analyse Wirtschaftlichkeitsrechnung ja
LSI-Analyse Leistungsbilanz und Track Record Einzelhandel ja
LSI-Research ja
LSI Fazit

Der Anbieter Hannover Leasing wurde 1981 gegriindet und ist von Beginn an auf das Immobilienseg-
ment spezialisiert. 2017 wurde das Unternehmen von der CORESTATE Capital Holding S.A. erworben,
von der die Fondsgesellschaft liber eine weitere Tochtergesellschaft die Kommanditanteile an der Ob-
jektgesellschaft erworben hat, der das groBte Nahversorgungszentrum in GielRen gehort. Die Markt-
Ublichkeit der Transaktion wurde durch ein externes Bewertungsgutachten bestatigt. Zum Zeitpunkt
des Anteilserwerbes war das Objekt zu 88 % an rund 60 Mieter vermietet. Hannover Leasing plant, den
Vermietungsstand per Ende 2026 auf 94 % anzuheben. Aus einer von BBE Handelsberatung GmbH und
IPH Handelsimmobilien GmbH durchgefiihrten Marktanalyse ergibt sich, dass die Top 10 Mieter ent-
sprechend dem Marktniveau vermietet sind. Grol3es Mietsteigerungspotenzial ist daher nicht vorhan-
den. Positiv hervorzuheben ist, dass das einstige modelastige Shopping-Center in ein Nahversorgungs-
zentrum mit hoher Besucherfrequenz und mit unterschiedlichen Nutzungsarten umfunktioniert wurde
sowie zu 53 % aus onlineunabhangigen Angeboten besteht. Der Standort ist verkehrstechnisch sehr
gut gelegen und ein beliebter, wetterunabhangiger Treff-, Aktivitats- und Einkaufspunkt in GielRen.

Das Center bedarf einer kontinuierlichen und professionellen Bewirtschaftung. So haben einige Top 10
Mieter in dem Objekt ein Sonderkiindigungsrecht, wenn fiir einen durchgehenden Zeitraum von mehr
als zwolf Monaten nicht mindestens 2.500 m? an Lebensmittelhdndler vermietet ist. Sollte der Fall ein-
treten besteht das Risiko, dass zusatzlich Mieter kiindigen und die Ertragskraft des Centers signifikant
schwachen. Der Standort weist eine unterdurchschnittliche Einzelhandelskaufkraft (Arbeitslosenquote
6,4 % sowie hoher Studentenanteil) aber einer weit Gberdurchschnittliche Einzelhandelszentralitadt auf.

Da es sich bei GieRen um einen D-Standort handelt, wird der Verkauf eines solch groRen Objektes nicht
leicht. Der Standort liegt im Windschatten der Main-Metropole Frankfurt am Main und ist vielen (inter-
nationalen) Investoren wenig bekannt. Entsprechend fallt die Marktliquiditat geringer aus. Der Ankaufs-
faktor von 10,4 ist attraktiv, gleichzeitig aber auch risikoaddquat. Die Verkaufsgebiihren sind hoch.

LSI Rating zum HL Invest neustadter, GieBen GmbH & Co. ges. Investment KG: sehr gut -

LS| Rating als Bewertungswahrscheinlichkeit fir den Eintritt
des wirtschaftlichen Erfolges und des Rendite-Risiko-Profils

> 95 %: sehr gut 74 % - 70 %: befriedigend + \
94 % - 90 %: sehr gut - 69 % - 65 %: befriedigend ‘i
89 % - 85 %: gut + 64 % - 60 %: befriedigend - j
84 % - 80 %: gut 59 % - 55 %: ausreichend +

79 % - 75 %: gut - 54 % - 50 %: ausreichend
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Disclaimer

Es handelt sich vorliegend nicht um ein Rating gemaR EG Verordnung 1060/2009 noch sind derartige
Regelungen hier anzuwenden. Weiterhin stellt das Dokument keine Finanzanalyse im Sinne des § 34 b
WpHG dar und darf auch nicht anderweitig als Ratinggrundlage verwendet werden. Bei der notentech-
nischen Einkategorisierung handelt es sich lediglich um ein Werturteil von LSI Sachwertanalyse, dass,
wie der Rest der Analyse, eine grundgesetzlich geschiitzte Meinung darstellt. Das Dossier erhebt ab-
schlieBend keinen Anspruch auf Vollstandigkeit und Richtigkeit. Insofern wurde auch keine Priifung
der hier dargestellten Aussagen durch eine weitere unabhangige Instanz (z.B. Wirtschaftsprifer oder
Aufsichtsbehorden) durchgefiihrt. LSI Sachwertanalyse hat fiir die Erstellung der Analyse teilweise auf
offentlich zugangliche Daten zuriickgegriffen, die als vertrauenswiirdig erachtet werden. LSI Sach-
wertanalyse hat dabei die Zuverlassigkeit der Quelle soweit moglich sichergestellt, aber nicht jede der
in der Quelle genannten Information unabhangig gepriift. Daher wird die Ausgewogenheit, Genauig-
keit, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in der Analyse enthaltenen Tatsachen und Werturteile weder
ausdricklich gewahrleistet noch eine solche Gewahrleistung impliziert. Der Empfanger dieser Analyse
sollte sich auf diese Tatsachen oder Werturteile nicht verlassen. Die vorliegenden Unterlagen stellen
keine Wirtschafts-, Vermogens-, Steuer- oder Rechtsberatung dar, noch ersetzen sie eine solche. Eine
Anlageentscheidung kann und darf auf Basis dieser Information daher nicht begriindet werden. Eine
Haftungstibernahme fiir den Eintritt der hier portraitierten wirtschaftlichen, gesellschafts- und steuer-
rechtlichen Ergebnisse wird ausdriicklich nicht ibernommen. MaRgeblich fir eine abschliefRende Ent-
scheidung ist allein der genehmigte Verkaufsprospekt einschlielich samtlicher Nachtrage. Es wird
keine Haftung fir die Inhalte, welche sich aus den Emissionsprospekten bzw. Risiken, die sich aus dem
Erwerb des jeweiligen Beteiligungskonzepts ergeben, ibernommen. Ebenso erfolgt keine Haftungs-
Ubernahmen fir die hier zusammengetragenen Informationen; diese kdnnen sich mittlerweile wieder
geandert haben. Eine Aktualisierung wird nicht geschuldet. Es handelt sich hierbei um unternehmeri-
sche Beteiligungen; die vollstandigen Risiken sind dem Verkaufsprospekt einschlielich samtlicher
Nachtrage zu entnehmen. Die hier angegebenen Renditeprognosen sind keinesfalls garantiert; ein Ein-
lagensicherungssystem ist nicht vorhanden. Ein Totalverlust inkl. Agio und weitere dariber hinaus zu
leistende Beitrage sind nicht ausgeschlossen. Ausdriicklich ist vorliegend kein Angebot zur Abgabe ei-
ner Willenserklarung oder Aufforderung zur Zeichnung zu sehen, auch nicht konkludent. Ebenso kann
hieraus kein wie auch immer geartetes Vertragsverhaltnis abgeleitet werden, noch wird eine individu-
elle Leistungsverpflichtung auf Basis dieses Dokumentes geschuldet oder zugesagt. Die Verwendung
dieses Dokumentes ersetzt nicht die individuelle Plausibilitatspriifung des Finanzintermediars noch
wird hiermit konkludent ein Auslagerungsvertrag geschlossen. Das hier analysierte Emissionshaus
kann allenfalls ein kostenpflichtiges Nutzungs- und Verbreitungsrecht erwerben. Die Analyse wird al-
lerdings unabhangig von einer derartigen Lizenznehmerschaft erstellt. Die Analyse unterliegt dem Ur-
heberrecht. Daher darf ohne vorherige schriftliche Genehmigung keine der in dem Dossier enthaltenen
Meinungen kopiert oder anderweitig vervielfaltigt, verwendet, veroffentlicht, gespeichert oder in ir-
gendeiner Form teilweise oder komplett weiterverbreitet werden. Vereinzelte Zitate aus der Analyse
sind mit einer Quellenangabe zu versehen. Dariiber hinausgehende Nutzungen bedirfen der schriftli-
chen Genehmigung durch LSI Sachwertanalyse. Samtliche Rechte bleiben vorbehalten.
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