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ZUSAMMENFASSUNG

Investment-Rating

Basis-Rating

Renditeerwartung AA sehr hoch

BBB

GEBAB - Bridge Fonds 1

Uberdurchschnittlich

Volatilitat B Uberdurchschnittlich

Das Beteiligungsangebot Gebab Bridge Fonds | soll ausgewahlten Zielgesellschaften Liquiditat im Rahmen von Kapitalerhéhungen zur

Verfiigung stellen, um Liquiditdtsengpésse bei notleidenden Schiffsgesellschaften zu tiberbriicken. Dabei kann sowohl in hauseigene als

auch in externe Fonds investiert werden. Ein Anteil von mindestens 25% der Investition in Schiffsgesellschaften dritter Initiatoren wird

angestrebt. GemaR Investitionskriterien darf nur in Betriebsfortfilhrungskonzepte (BFKSs) investiert werden, bei denen das zur Verfiigung

gestellte Kapital bevorrechtigt gegentiber dem Kapital der Altanleger behandelt wird. Grundsétzlich kann in alle Schiffstypen investiert

werden, den Fokus sollen jedoch Containerschiffe und Tanker beziehungsweise Produktentanker bilden. Zum gegenwartigen Zeitpunkt

handelt es sich um einen vollstandigen Blind-Pool.

Der Initiator zu den erfahrenen Marktteilnehmern mit einer langen Emissionshistorie. Seit Ausbruch der Turbulenzen auf den Schiffsméarkten

wurden allerdings auch laufende Beteiligungsangebote der Gebab in Mitleidenschaft gezogen.

Bedingt durch die gegenwartige Krise sind zahlreiche Schiffsgesellschaften in Liquiditdtsengpasse geraten, die nicht durch

Uberbriickungskredite der Bankinstitute aufgefangen werden. Insofern erscheint das Beteiligungsangebot in der aktuellen Marktsituation als

sinnvoll. Risiken bestehen hinsichtlich der Umsetzung der festgelegten Kriterien, wobei der Initiator bereits beschlossene

Betriebsfortfiihrungskonzepte vorgelegt hat, die die Investitionskriterien erfillen. Zum anderen bestehen Risiken hinsichtlich der

antizipierten Erholung der Schiffsmarkte. Sollte sich die gegenwartige Marktschwéache uber einen deutlich langeren als den angenommenen

Zeitraum hinausziehen, kann dies zu Verlusten fihren. Diese Risiken werden abgemildert, weil der etwaige Schrottwert oder ein Notverkauf

in dem aktuell schwachen Marktumfeld das Investitionskapital nach Bedienung ausstehender Darlehen teilweise oder ganzlich abdecken

mussten.

Das rechtliche Risikopotential ist bei Investitionen in Schiffsfonds (Blind-Pool) aus Sicht von Scope regelmaRig hoher als bei

Bestandsobjektinvestitionen. Das konzeptionelle steuerliche Risikopotential ist bei Schiffen, die nach der Tonnage besteuert werden, nach

Ansicht von Scope gering.

Starken

- erfahrener Initiator im Segment Schiffsfonds

- 30% der Kapitalerhéhung sollen von Altanlegern stammen

- Kapital der Beteiligungsgesellschaft soll gegeniiber Altanlegern

bevorrechtigt sein
- 70% Entschuldung bei Einheiten, die dlter als 10 Jahre sind

Chancen

- hohe Renditechancen bei einsetzender Markterholung
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Schwéchen

- vollstandiger Blind-Pool

- keine Platzierungsgarantie (iber Mindestvolumen

- schriftliche Abstimmungen dirften das Einverstéandnis von. mind.
75% des Kapitals voraussetzen, vgl. § 10 Abs. 9 des
Gesellschaftsvertrages

Risiken

- zu spéat einsetzende Markterholung und daraus resultierende
Insolvenzen der Zielgesellschaften

- Klumpenrisiken bei etwaiger Unterstiitzung von Gberwiegend
hauseigenen Fonds

- schiffsspezifische Risiken (Betriebskosten, Verauf3erungserlds,
etc.)



STAMMDATEN

Fonds-Kurzname

Emissionshaus

ISIN

Status

Kennzahlen

Fondsvolumen
Eigenkapital
Mindesteinlage
Stiickelung
Prognoserendite Emittent
Einkunftsart

Rechtsform

Beteiligungsart

Platzierungsart
Laufzeit
Emissionsstart / -ende
Kindigung ab
Prospektaufstellung

Prognosezeitraum

GEBAB - Bridge Fonds 1
GEBAB Konzeptions- und
Emissionsgesellschaft mbH

Emission

25.000 TEUR

25.000 TEUR

15.000 EUR

5.000 EUR

Einkunfte aus Gewerbebetrieb
GmbH & Co. KG

Treugeber oder
Direktkommanditist

Public

12 Jahre

31.05.2010/ 31.12.2010
31.12.2021

12.05.2010

2010 bis 2021

Alle Prozentwerte beziehen sich auf das Eigenkapital inkl. Agio.

Emittent/Fondsgesellschaft

Gesellschaft

Handelsregister

Anbieter

Emissionshaus

Handelsregister

GEBAB - Bridge Fonds 1

Sektor
Segment
Zielmarkt

Struktur

ISIN

Wahrung des Fonds
Anlagewahrung
Hauptwéhrung Betriebsphase
Platzierungsstand
Ausschittungsspanne
Bareinlage

Agio

Hafteinlage

Einzahlung

Einzahlungsmodalitéten

GEBAB Bridge Fonds | GmbH & Co. KG

Amtsgericht Brake, HRA 108246

GEBAB Konzeptions- und Emissionsgesellschaft mbH

Rudolf-Diesel-Straf3e 11
40670 Meerbusch
Neuss, HRB 9529
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Geschlossene Investmentfonds
Schiffe
diverse

Dachfonds

EUR

EUR

UsD

keine Angaben

7,00 - 27,79 %

100 %

3%

10 % der Pflichteinlage
einmalig

100% zzgl. Agio sofort nach
Annahme



KURZBESCHREIBUNG

Investition

Zielsegment grundsatzlich alle Schiffstypen,
insbesondere Containerschiffe
(Produkten-)Tanker

bis zu 17 Jahre alt

70% bei Schiffen, die &lter als 10

Jahre alt sind

Schiffsalter
Entschuldungsgrad

angestrebter Anteil hausfremde
mindestens 25%
Fonds

Betriebsphase

Vorabgewinn bevorrechtigte Ausschittungen
gegeniber Altanlegern
Kapitalrickfiihrung zu mindestens 50% aus der

Betriebsphase

Desinvestition

voraussichtliche Laufzeit Ende 2021
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Beschreibung

Das Investitionskonzept des Beteiligungsangebots Gebab Bridge
Fonds | sieht vor, das eingesammelte Kommanditkapital im
Rahmen von Kapitalerhbhungen in bereits existierenden
Schiffsgesellschaften zur Uberbriickung von Liquiditatsengpéssen
zu investieren. Die durch die Finanzkrise gebeutelten
Schiffsgesellschaften miissen gemaR Investitionskriterien bereits
ein sogenanntes Betriebsfortfihrungskonzept beschlossen haben,
wobei das investierte Kapital gegeniiber den Altanlegern
bevorrechtigt sein soll. Die Zielgesellschaften sollen samtlich zur
Tonnagebesteuerung optiert haben und sind gemaR den
festgelegten Investitionskriterien auszuwahlen.

Bei den Investitionsobjekten soll es sich um Containerschiffe sowie
Tanker beziehungsweise Produktentanker handeln.



SENSITIVITATSANALYSE

Erwartungswerte
. Ausschittung
Rendite .
Laufzeit: 12 Jahre
v.St. n.St. v.St. n.St.
Mid-Case 9,17 % 9,15% 187,28 % 187,00 %
High-Case 13,34 % 13,32% 237,04 % 236,68 %
Low-Case 2,79 % 2,76 % 120,23 % 120,04 %
Emittent

Rendite-Volatilitat-Relation

12 %

10 %

g %

g%

4%

2%

Renditeerwartung (Mid-Case) n. St.
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niedrig
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Erwartungswerte
Volatilitat 3,52 %
Sharpe Ratio 2,50
Alpha -0,08 %
Beta 9,22 %
Leverage 0,00 %
Break-Even-Wahrscheinlichkeit > 99 %
Value at Risk 0,00 %
Investment-Rating
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Aufteilung der Volatilitat hoch

Investition

Einnahmen

Desinvestition

Externe Einflisse

I
Ausgaben |
I

Eine ausfuhrliche Erlauterung der Methodik befindet sich in den Anlagen der Detailanalyse.
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Aufteilung der Volatilitat

absolut (n.St.) relativ (n.St.)
Investition 0,00 % 0,0 %
Einnahmen 1,59 % 45,3 %
Auszahlungen in % p.a. 1,18 % 33,7 %
Zusatzvergitung in % der Investitionssumme 0,24 % 6,7 %
Verzdgerung Rickfluss aus den Zielgesellschaften in Monaten ab 2012 0,17 % 49 %
Ausgaben 0,00 % 0,0 %
Desinvestition 0,00 % 0,0 %
Externe Einflusse 1,93 % 54,7 %
Wahrscheinlichkeit einer spaten Markterholung in % 1,93 % 54,7 %
(gerechnet Uber alle Faktoren) 3,52 % 100 %

Im Rahmen der Sensitivitatsanalyse wird die Leistung des Managements auf die Performance der einzelnen Variablen bericksichtigt.

Kalkuliert wird mit einer Beeinflussung der Volatilitat in Héhe des ausgewiesenen Managementfaktors. Eine ndhere Erlauterung der
Management Qualitat finden Sie im Anhang.
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Investition

Die vorliegenden Variablen wurden von Scope im Rahmen der Sensitivitatsbetrachtung bericksichtigt. Der Einfluss der
Investitionsparameter auf die Schwankungsbreite des Gesamtergebnisses belauft sich demnach auf --- %.

Der Gebab Bridge Fonds | beabsichtigt Eigenkapital in Hohe von 25 Mio. EUR einzuwerben. Alternativ kann bei einem gut laufenden
Platzierungsprozess das Eigenkapital auf bis zu 50 Mio. EUR erhoht werden. Die persénlich haftende Gesellschafterin hat das Recht die
Vermdgensanlage riickabzuwickeln, sofern das eingeworbene Eigenkapital nicht mehr als 1,0 Mio. EUR betragt. Der Anleger erhalt
sodann seine geleistete Einlage inklusive Agio unverzinst zuriick. Eine Platzierungsgarantie Giber ein Mindestvolumen besteht nicht. Sollte
deutlich weniger Eigenkapital als avisiert eingesammelt werden, hatte dies Auswirkungen auf die angestrebte Diversifikation.
Angabegemal darf eine Einzelinvestition nicht mehr als 2,0 Mio. EUR betragen. Zum Analysezeitpunkt waren noch keine Investitionen
getatigt oder Commitments fixiert, so dass es sich um einen vollstandigen Blind Pool handelt.

Die Aufnahme von langfristigem Fremdkapital ist nicht geplant. Bei den Investitionsobjekten soll es sich insbesondere um Containerschiffe
und Tanker beziehungsweise Produktentanker handeln, wobei grundsétzlich in alle Arten von Handelsschiffen investiert werden kann.
Dabei sollen die Investitionsobjekte nicht alter als 17 Jahre alt und in einem gutachterlich bestatigten, beanstandungsfreien Zustand sein.
Der Investitionsbeirat kann in begriindeten Ausnahmefallen von den Investitionskriterien in einstimmiger Entscheidung abweichen.

Die Investitionsobjekte sollen tiber Chartervertrage mit héchstens einer fiinfjahrigen Restlaufzeit verfligen. So kann bei einer einsetzenden
Erholung der Markte an Chancen partizipiert werden. Damit einer Zielgesellschaft Liquiditat zur Verfligung gestellt wird, missen
mindestens 30% der erforderlichen Nachschuss-Summe von den Altanlegern der jeweiligen Zielgesellschaft stammen. Somit wird
sichergestellt, dass die urspriinglichen Anleger finanzielle Risiken ebenfalls mittragen. Diese Anforderung in den Investitionskriterien stellt
sich als positiv dar, weil auch die Altanleger zusétzlich die finanziellen Risiken mittragen.

Eine Belastung der Investitionsobjekte durch langfristige Darlehen zum Investitionszeitpunkt ist zulassig. Bei Gber zehn Jahre alten
Schiffen missen jedoch mindestens 70% des Schiffshypothekendarlehens getilgt sein. Grundsétzlich bestehen bei durch Darlehen
belasteten Schiffen Risiken, dass durch die gesunkenen Schiffspreise gegen bestimmte Regelungen der Kreditvertrage verstoRen wurde
(Beispiel Loan-to-Value), was dazu fiihren kann, dass die Investitionsobjekte in den Besitz der finanzierenden Bank ibergehen. Bei einer
etwaigen Zwangsversteigerung kann ein Totalverlust des investierten Kapitals nicht ausgeschlossen werden. Diese Risiken werden zum
einen dadurch abgemildert, dass bei einem Verkauf im aktuell niedrigen Marktumfeld das zur Verfiigung gestellte Kapital nach Bedienung
von ausstehenden Darlehen oftmals vollstandig abgedeckt wird. Zum anderen wurden in ausgearbeiteten Betriebsfortfiihrungskonzepten
samtliche Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten beriicksichtigt.

In den Investitionskriterien ist bestimmt, dass eine Beteiligung von mindestens 25% der Investitionssumme in hausfremde Fonds
angestrebt wird. Dadurch werden Risiken der Unterstiitzung ausschlie3lich hauseigener Gesellschaften abgemildert und es kénnen
Opportunitaten am Markt mit einem potentiell glinstigen Rendite-Risiko-Profil genutzt werden.

Fir die zu tatigenden Investitionen muss ein Investitionsbeirat seine Zustimmung erteilen. Dieser besteht aus drei Mitgliedern — den Herren
Peter Kastell, Udo Zink sowie Dr. Thies Mohr. Angabegemaf verfiigen die handelnden Personen Uber langjahrige Branchenerfahrung. Die
Mitglieder des Investitionsbeirats dirfen nicht Mitarbeiter der Emittentin oder Anbieterin sein.

Ausdruck vom 15.06.2010 (Detailanalyse) 8
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Einnahmen

Die vorliegenden Variablen wurden von Scope im Rahmen der Sensitivitatsbetrachtung bericksichtigt. Der Einfluss der
Einnahmenparameter auf die Schwankungsbreite des Gesamtergebnisses belauft sich demnach auf 45,30 %.

Die Einnahmen der Beteiligungsgesellschaft generieren sich aus den Riickflissen der Zielgesellschaften. Das investierte
Kommanditkapital soll gegentiber dem Kapital der Altanleger bevorrechtigt sein. Es ist eine beispielhafte Prognoserechnung fiir die
Investition in ein Containerschiff mit einer Stellplatzkapazitat von 2.500 TEU dargestellt. Der vereinbarte Vorabgewinn betragt dabei 10%
pro Jahr und wird bei nicht ausreichender Liquiditatslage vorgetragen und zu einem spéateren Zeitpunkt ausgeschiittet.

Der Initiator verfiigt bereits Giber Erfahrung in der Umsetzung von Betriebsfortflihrungskonzepten im eigenen Hause. Gegeniiber Scope
wurden ausgestaltete und von den Altgesellschaftern angenommene Betriebsfortfihrungskonzepte vorgelegt, die die Investitionskriterien
erfillen.

Der Initiator geht in der beispielhaften Prognoserechnung fiir ein 2.500 TEU Containerschiff davon aus, dass fiir 2010 keine Einnahmen
durch den Schiffsbetrieb generiert werden, ab 2011 ein mindestens kostendeckender Betrieb erfolgt und die Charterraten ab 2013
langfristig 17.500 USD pro Tag betragen. Die Schiffsbetriebskosten werden ab 2011 mit 5.800 EUR pro Tag kalkuliert und langfristig mit
3,0% pro Jahr gesteigert. Diese Annahmen erscheinen im Vergleich zu langfristigen Durchschnittswerten der Charterraten als auch im
Vergleich zu Referenzwerten von externen Schiffsbetriebskostenstudien als ausreichend konservativ angesetzt.

Scope geht in der Sensitivitatsanalyse von den Konditionen von zur Verfliigung gestellten BFKs aus, die sich einerseits aus einem
Vorabgewinn und andererseits aus einem Bonus auf das eingesezte Kapital zusammensetzen.

Gemal 8§15 des Gesellschaftsvertrags erhélt der Initiator als Performance-Fee 50% des Betrages, der die prognostizierten Auszahlungen
an die Anleger Ubersteigt, nachdem diese eine 100%-ige Ausschiittung auf das eingesetzte Kapital erhalten haben.

Durch die angespannte Liquiditatslage vieler Schiffsgesellschaften und der mangelnden bankenseitigen Finanzierung werden aktuell
branchenweit Kapitalerhéhungen durchgefiihrt, bei denen fir das Neukapital eine hohe Vorabrendite vertraglich garantiert wird. Risiken fur
die Rickflisse ergeben sich aus dem Zeitpunkt der Erholung der Markte (siehe "Externe Einflisse"). Sollte sich die aktuelle Krise auf den
Schiffsmarkten langer als angenommen hinziehen, sind trotz der Kapitalerh6hung Insolvenzen der Zielgesellschaften nicht
ausgeschlossen.

W MW Spannbreite 10 % - 15 %
E Wert Initiator (IW) 10 %
% Modalwert (MW) 12 %
E wm, MBS Volatilitét rel. 33,70 %

4+—— Spannbreite ——»
" Volatilitét abs. 1,18 %

Der Initiator hat Scope einige hauseigene Betriebsfortfilhrungskonzepte vorgelegt, die als mégliche Investitionen in Frage kommen. Scope
geht in der Sensitivitatsanalyse ausgehend von den Konditionen dieser Betriebsfortfiihrungskonzepte von einer vertraglich vereinbarten
Vorabrendite zwischen 10% und 15% pro Jahr aus.

g W Spannbreite 100 % - 120 %
é Wert Initiator (IW)

:%: Erwartungswert (EW) 110 %
g M Volatilitat rel. 6,70 %

5 ¢ Spennbrefte Volatilitat abs. 0,24 %

Zusétzlich zu der vereinbarten Vorzugsrendite wurde in den vorgestellten Betriebsfortfilhrungskonzepten eine Riickzahlung des Kapitals
zwischen 100% und 120% ausgestaltet. Scope variiert diese Zusatzvergitung innerhalb dieser Spannweiten.

Ausdruck vom 15.06.2010 (Detailanalyse) 9
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MW Spannbreite 0-18
E Wert Initiator (IW)
% Modalwert (MW) 0
g M- Max. Volatilitat rel. 4,90 %
" spannbreite Volatilitat abs. 0,17 %

Bei den Betriebsfortflihrungskonzepten wird davon ausgegangen, dass ab 2012 wieder Einnahmen im Rahmen langfristiger
Durchschnittswerte erzielt werden kdnnen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass vorgetragene Ausschittungen bei nicht
ausreichender Liquiditatslage zu einem deutlich spateren Zeitpunkt erfolgen.
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Ausgaben

Die vorliegenden Variablen wurden von Scope im Rahmen der Sensitivitatsbetrachtung bericksichtigt. Der Einfluss der
Ausgabenparameter auf die Schwankungsbreite des Gesamtergebnisses belauft sich demnach auf 0,00 %.

In der beispielhaften Prognoserechnung geht der Initiator ab 2011 von konstanten Gesellschaftskosten in Héhe von 281.000 EUR pro Jahr
aus. Betriebs- und Fremdkapitalkostenrisiken bestehen nicht auf Ebene der Beteiligungsgesellschaft. Auf Ebene der Zielgesellschaften
wirken sich entsprechende Ausgabepositionen auf die Liquiditatslage der jeweiligen Schiffsgesellschaft und somit auf die Zahlungen an die

Beteiligungsgesellschaft aus.
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Desinvestition

Die vorliegenden Variablen wurden von Scope im Rahmen der Sensitivitdtsbetrachtung beriicksichtigt. Der Einfluss der Exitparameter auf
die Schwankungsbreite des Gesamtergebnisses belauft sich demnach auf 0,00 %.

Eine erste ordentliche Kiindigungsmdglichkeit besteht angabegeméal zum 31. Dezember 2021. Alternativ kann die personlich haftende
Gesellschafterin die Fondslaufzeit zweimalig um ein Jahr verlangern. Der Exit aus den Zielgesellschaften erfolgt durch den Verkauf der
Schiffe oder durch Riickzahlung und entsprechende Vergiitung des eingezahlten Kapitals. Die genaue Hohe der erzielbaren
Verkaufspreise der Schiffe ist von der zum VerauRerungszeitpunkt vorherrschenden Marktlage abhangig.
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Externe Einflisse

Die vorliegenden Variablen wurden von Scope im Rahmen der Sensitivitdatsbetrachtung beriicksichtigt. Der Einfluss der externen
Parameter auf die Schwankungsbreite des Gesamtergebnisses belauft sich demnach auf 54,70 %.

Das Anlegerkapital wird in EUR eingesammelt, die Auszahlungen an die Anleger erfolgen ebenfalls in EUR. Zahlreiche
Fondsgesellschaften bilanzieren ihre Ergebnisse in EUR, so dass wahrungskongruent ausgeschiittet wird. Es gibt jedoch auch
Fondsgesellschaften, die ganzlich auf USD-Basis valutieren. Sollten die Auszahlungen in USD erfolgen, ergeben sich dementsprechende
Wechselkursrisiken. Zahlungsstrome im internationalen Schiffsverkehr — die Zahlung von Charterraten, ein Grof3teil der
Schiffsbetriebskosten ebenso wie An- und Verkaufe von Schiffen — werden ublicherweise in USD abgewickelt, so dass sich auf Ebene der
Zielgesellschaften entsprechende Risiken ergeben.

Der Erfolg des Investments ist entscheidend davon abhangig, inwiefern sich die Schiffsmarkte erholen. Sollte das schwache Marktumfeld
deutlich Gber den in den Fortfihrungskonzepten avisierten Zeitpunkt von Bestand sein, kann dies zu einer Insolvenz und unter Umstanden
zum totalen Verlust der Einlage flihren. Diese Risiken werden abgemildert, da selbst bei einem etwaig niedrigem VerauRerungserlds das
bereitgestellte Kapital nach Bedienung ausstehender Darlehen gréRtenteils abgedeckt sein dirfte.

Das Institut fiir Seeverkehrswirtschaft und Logistik (ISL, Stand Juli 2009) geht unter Beriicksichtigung von bevorstehenden Ablieferungen
und Verschrottung fiir die GroRenklassen 1.000 bis 3.000 TEU in dem Basisszenario von einem ausgeglichenen Marktumfeld per Ende
2011 bis Mitte 2012 aus. Es kann aber nicht ausgeschlossen werden, dass bei einer Verschlechterung der Gesamtwirtschaft und
Abschwachung des Welthandels Angebot und Nachfrage nach Schiffstonnage erst deutlich spater einen Ausgleich finden.

Pessimistisches Szenario ISL (EW) 20 %

=1
£

=2 Basis- oder optimistisches Szenario

b W 80 %

= ISL (IW)

=

1]

E -

X Volatilitat rel. 54,70 %
= Volatilitét abs. 1,93 %

Das ISL geht in seinem Basisszenario von einem Wachstum des Containerverkehrs ab 2011 von durchschnittlich 8% pro Jahr aus. Es
kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass durch niedrigere Wachstumsraten die erwartete Erholung deutlich spater einsetzt. In
solch einem Marktumfeld ware die zwischenzeitliche Insolvenz einiger Zielgesellschaften trotz der Kapitalerh6hung nicht auszuschlieRen.
Scope schétzt die Wahrscheinlichkeit fur den Eintritt des pessimistischen Szenarios mit spaterer Markterholung in Anbetracht erster
positiver Tendenzen auf den Schiffsmarkten derzeit auf 20% und geht fiir diesen Fall fiir den Blind-Pool von 40% der Zielgesellschaften
aus.
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FONDSSTRUKTURANALYSE

Rechtliche Situation - Grundlagen

Fondsstruktur
Zeichnungsart
Haftung

Platzierungsgarantie

Mittelverwendungskontrolle

Beirat

Verflechtungen
Abstimmungsverhalten Treuhanderin

Mitspracherechte des Fonds

Laufzeit der Gesellschaft

Erlauterung

GEBAB - Bridge Fonds 1

Blind-Pool. Die Fondsgesellschaft beabsichtigt Fremdkapital
ersetzende Eigenkapitalbeteiligungen an Schifffahrtsgesellschaften,
die von Liquiditatsengpassen betroffen sind.

Zeichnung als Treugeber oder Kommanditist.

Grds. begrenzt auf Hafteinlage i.H.v. 10% der Pflichteinlage, keine
gesellschaftsvertraglich bestimmte Nachschusspflicht.

Keine. Mindestplatzierungsvolumen grds. 1 Mio. EUR, siehe unten.
Die externe Mittelverwendungskontrolle ist nach Ansicht von Scope
grds. hinreichend bestimmt, siehe unten.

Ein Investitionsbeirat, dessen Zustimmung Voraussetzung fir den
Erwerb von Beteiligungen an Schifffahrtsgesellschaften ist, ist
vorgesehen. Die Zeichner kdnnen einen einwilligungsbefugten
Anlegerbeirat bestellen. Siehe unten.

Anbieterin und Treuh&nderin sind verflochten, siehe unten.
Abstimmung nach Ermessen bei Nichtweisung, siehe unten.

In Abhangigkeit von der Beteiligungshohe an den
Schifffahrtssgesellschaften bestehen keine effektiven
Einflussmdglichkeiten des Fonds auf diese Gesellschaften.

Die Gesellschatft ist auf unbestimmte Zeit errichtet, erstmalige
ordentliche Kiindigung zum 31.12.2021, Verschiebung des
erstmaligen Kiindigungszeitpunkts durch Geschaftsfihrung um
maximal zwei Jahre méglich.

Bestandteil der gesellschaftsvertraglich festgeschriebenen Investitionskriterien ist, dass bei den Schifffahrtsgesellschaften durch den Fonds

zu tatigende Einlagen bevorrechtigt ausschittungsberechtigt sind. Angestrebt ist, dass mindestens 25% der Investitionen in

Schifffahrtsgesellschaften anderer Anbieter als der GEBAB K + E erfolgen sollen (soweit entsprechende, den Investitionskriterien

gentgende, Investitionsmdglichkeiten vorhanden sind).

Eine Mittelverwendungskontrolle minimiert das Risiko einer nicht zweckkonformen Verwendung der Gelder und sichert die Aussicht auf eine

ordnungsgemafe Durchfiihrung der Investition ab. Verwendungskontrollen erstrecken sich grundsatzlich nicht auf die wirtschaftliche und

rechtliche Konzeption und Ertragsfahigkeit eines Fonds, die Bonitat beteiligter Personen, Unternehmen und Vertragspartner oder Garanten

und begrenzen insoweit nicht allgemeine rechtliche und wirtschaftliche Risiken eines Beteiligungsangebotes. Nach dem

Mittelverwendungsvertrag sind angemessene a-cto.-Auszahlungen geman den vertraglichen Vereinbarungen an die einzelnen

Leistungsempfénger zuldssig, eine nahere Eingrenzung erfolgt im Vertrag insoweit nicht. Der Vertrag enthalt keine Regelung zur Laufzeit

und keinen Ausschluss der Kiindbarkeit; im tibrigen sind die Freigabebedingungen nach Ansicht von Scope hinreichend ausgestaltet.

Der Investitionsbeirat hat drei Mitglieder und wird von der Komplementérin bestellt. Mitglieder des Investitionsbeirates diirfen nicht

Mitarbeiter der Vermdgensanlagegesellschaft oder der Anbieterin sein, sie miissen tber mehrjahrige Erfahrungen im Schifffahrtsbereich

verfiigen. Mitglieder kénnen von der Komplementarin abberufen werden, Mitglieder des Anlegerbeirates kdnnen zu Mitgliedern des

Investitionsbeirates bestellt werden. Entscheidungen werden mit Mehrheit getroffen, bei Abweichung von den Investitionskriterien ist

Einstimmigkeit erforderlich.

Durch das Fehlen einer Platzierungsgarantie besteht ein Riickabwicklungsrisiko. Bei Riickabwicklungen besteht grundsétzlich das Risiko,

dass eine Ruckgewahr eingezahlter Gelder nicht oder nicht vollstandig mdglich ist. Die Anlage von Geldern ist hier aber grundsétzlich auch

auf Basis des — nicht garantierten — Mindestplatzierungsvolumens méglich. Bei Nichtzeichnung einer Zeichnungssumme von 1 Mio. EUR

bis spéatestens zum 31.12.2012 ist die Komplementarin zur Riickabwicklung berechtigt, aber nicht verpflichtet. Im Fall einer Riickabwicklung

ist die Riickzahlung der Kapitaleinlagen inkl. Agio im Gesellschaftsvertrag bestimmt, eine Riickzahlungsgarantie besteht jedoch nicht.

Ausdruck vom 15.06.2010 (Detailanalyse)
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Die Verflechtung zwischen Anbieterin und Treuh&nderin birgt nach Ansicht von Scope das Risiko von Interessenkollisionen in sich, und
auch bei der Ausiibung von Stimmrechten nach pflichtgeméaRen Ermessen durch eine Treuhénderin (Treuhandvertrag Ziffern 2.3 und 3.3.5)
besteht dieses Risiko nach Ansicht von Scope.

Anderungen des Gesellschaftsvertrages und Liquidationsentscheidungen unterliegen grds. einem Zustimmungsvorbehalt der
Geschaftsfiihrung, soweit hierdurch deren Haftung berihrt wird. Die Komplementarin ist vom Verbot von Insichgeschaften befreit, die
Befreiung von den Beschrankungen des § 181 BGB birgt ein Interessenkollisionsrisiko in sich. Die Regelung in § 10 Abs. 9 des
Gesellschaftsvertrages durfte bei schriftichen Abstimmungen die Zustimmung von mindestens 75% des Kapitals voraussetzen (Abgabe
einer Willenserklarung mit dem schriftlichen Verfahren einverstanden zu sein), hieraus kénnten nach Ansicht von Scope Probleme z.B. im
Hinblick auf die Anfechtbarkeit von Gesellschafterbeschliissen erwachsen. Die Fondsgesellschaft ist gemeinsam mit der Anbieterin
Prospektverantwortliche, so dass bei einer — theoretisch immer denkbaren — Geltendmachung von Prospekthaftungsanspriichen die
Fondsgesellschaft gleichfalls Anspruchsgegnerin wére. Eine solche Konstellation stellt Anleger aus Sicht von Scope im Vergleich zu
solchen Konzeptionen schlechter, bei denen die Anbieterin alleinige Anspruchsgegnerin ist. Ein Anspruch der Zeichner, Daten von
Treugebern zu erhalten, ist grundsatzlich ausgeschlossen, es sei denn, eine Zustimmung liegt vor oder die Offenlegung dient der Erfiillung
sich aus dem Gesellschafts- oder Treuhandvertrag ergebender Pflichten. Der Anleger kann nach den Bestimmungen des
Treuhandvertrages nicht verlangen, dass die Treuhanderin Angaben Uber die ibrigen Anleger macht. Eine gesellschaftsvertragliche
Regelung, die das Recht der Gesellschafter einer BGB-Gesellschaft, Auskunft ilber Namen und Anschriften von Mitgesellschaftern zu
verlangen ausschlief3t, ist gemaf Beschluss des BGH vom 21.09.2009, Az.: Il ZR 264/08, unwirksam, ein wertungsmaRiger Unterschied
besteht fir Treugeber einer Kommanditgesellschaft als Personengesellschaft nach Ansicht von Scope nicht. Die Anleger sind berechtigt,
bei Streitigkeiten aus dem Gesellschafterverhaltnis die Ombudsstelle Geschlossene Fonds e.V. anzurufen und gegen die Gesellschaft ein
Schlichtungsverfahren einzuleiten. Die Kontraktfairness (rechtliche Vertragsgestaltung aus Sicht des Anlegers im Verhaltnis zum Fonds) ist
nach Ansicht von Scope leicht unterdurchschnittlich.

Die Ausfihrungen erfolgen aufgrund der zum Zeitpunkt der Bearbeitung geltenden Rechtslage, Rechtsprechung und Verwaltungspraxis.
Die Darstellung der rechtlichen Situation zielt auf — aus Sicht von Scope — wesentliche naheliegende Aspekte der Gestaltung. Grundsatzlich
kénnen weitere Risiken oder prospektierte Risikohinweise bestehen, die im Fall des Risikoeintritts fir Anleger rechtlich und/oder mittelbar
wirtschaftlich negative Auswirkungen zeitigen kénnen.

Fungibilitat

Die Fondsgesellschaft selbst ist nicht zur Riicknahme von Beteiligungen verpflichtet. Seitens der Anbieterin existiert eine Handelsplattform,
gestellte Kurse werden dort angezeigt. Anteilstibertragungen sind nur mit Einwilligung statthaft, wobei Versagungen nur aus wichtigem
Grund erfolgen diirfen. Es besteht ein Vorkaufsrecht, jedoch nicht bei Ubertragungen auf Ehepartner und Verwandte ersten Grades. Unter
Bericksichtigung der prinzipiell stark eingeschrankten Handelbarkeit von Anteilen an Geschlossenen Fonds besitzt das vorliegende
Beteiligungsangebot nach Ansicht von Scope eine leicht tiberdurchschnittliche Fungibilitat.
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Steuerliche Situation - Grundlagen

Propspektierte Einkunftsart Einkunfte aus Gewerbebetrieb
Investitionen sollen konzeptionsgeman nur in solche

Tonnagesteuer Schiffsgesellschaften erfolgen, die ihren Gewinn durchgehend nach §
5a EStG ermitteln, siehe unten.

Erlauterung

Das Bundesministerium fiir Finanzen hat erklart, die Tonnagebesteuerung grundsatzlich beibehalten zu wollen, und auch die
Landesfinanzverwaltungen (jedenfalls der Bundeslander, die von der Seeschifffahrt profitieren) beflirworten nach Kenntnis von Scope
grundsatzlich die Beibehaltung des § 5a EStG. Anderungen sind gleichwohl grundsétzlich nicht auszuschlieRen. So hat der
Bundesrechnungshof im November 2006 Anderungen der konkreten Ausgestaltung empfohlen, und es erscheint auch als méglich, dass die
Frage, ob die Regelung einen VerstolR gegen den Gleichheitsgrundsatz des Grundgesetzes darstellt, im Rahmen eines Gerichtsverfahrens
problematisiert werden kénnte. Eventuell mogliche Anderungen des Regelungsgehaltes durch den Gesetzgeber sind aber bislang weder
absehbar noch konkretisierbar. Bereederungsentgelte erhdhen den Gewinn nach § 5a EStG wenn sie zuziglich der fur die Bereederung
gezahlten Vorabgewinne 4% der Bruttofrachtraten tbersteigen. Eine neben dem Bereederungsentgelt anfallende Befrachtungskommission
ist nicht mit dem Tonnagegewinn abgegolten. Bei einer Beteiligung an einem Dachfonds, der den Gewinn nicht selbst nach den
Regelungen der Tonnagebesteuerung ermittelt, bestand das Risiko, dass bei der VeraufRerung der Beteiligung an dem Dachfonds ein
VeraulRerungsgewinn von der Finanzverwaltung nicht als durch die pauschale Gewinnanteilbesteuerung der Zielfonds abgegolten
angesehen werden kdnnte. Die Finanzbehérde Hamburg hatte mit Schreiben vom 04.01.2007 die Anweisung erteilt, VerauRerungsgewinne
oder —verluste von Anteilen an der Obergesellschaft einer doppelstéckigen Personengesellschaft zukiinftig steuerpflichtig festzustellen.
Nunmehr hat die Finanzbehdrde Hamburg jedoch mit Schreiben vom 10.05.2007 erklart, dass der bei einem Anteilsverkauf an der
Obergesellschaft auf die Untergesellschaft entfallende VerauRerungsgewinn gemaf § 5a Abs. 5 EStG mit der Anwendung der pauschalen
Besteuerung anteilig abgegolten ist.

Erbschaftsteuer: Das Bundesverfassungsgericht hat am 31.01.2007 entschieden, dass die Ausgestaltung der Erbschaftsteuer gegen den
Gleichheitsgrundsatz verst6Rt. Hierauf wurde im Dezember 2008 ein reformiertes Erbschaftsteuerrecht beschlossen. Die Regelungen zum
Verschonungsabschlag wurden durch das Wachstumsbeschleunigungsgesetz vom 22.12.2009 abgeandert: Bei Ubertragungen von
Betriebsvermégen besteht eine Wahlmdglichkeit. Bei Betrieben mit mehr als zwanzig Beschaftigten werden im Fall einer Haltefrist von finf
Jahren 85% des Ubertragenen Vermdgens verschont, soweit die Lohnsumme in dieser Zeit nicht unter 400% der Ausgangssumme sinkt,
der Anteil des Verwaltungsvermdgens kann hier bis zu 50% betragen. In der zweiten Variante wird bei einer Fortfiihrungsfrist von sieben
Jahren komplette Steuerfreiheit gewéahrt. Voraussetzung hierfiir ist eine Lohnsumme zum Fristablauf von 700%, das Verwaltungsvermdgen
darf hier lediglich 10% betragen. Schiff-Kkommanditgesellschaften beschaftigen i.d.R. keine eigenen Arbeitnehmer, so dass die
Lohnsummenregelung nicht anwendbar sein kdnnte. Abzuwarten bleibt jedoch, ob die Finanzverwaltung das von Dritten gestellte Personal
nicht als Lohnsumme des Schiffs-KG subsumiert, so dass die Lohnsummenregel doch zu beachten ware. Werden weniger als zehn
Arbeitnehmer beschéftigt, wird auch die Auffassung vertreten, dass die Regelungen zu den Mindestlohnsummen nicht anwendbar sind.
Zudem erfolgt fristunabhangig keine Verschonung, wenn innerhalb der jeweiligen Behaltensfrist Uberentnahmen von mehr als 150.000
EUR erfolgen oder wenn das Betriebsvermdgen der Gesellschaft in schadlichem Umfang aus Verwaltungsvermogen besteht. Bei
Einhaltung der Voraussetzungen und Verkauf oder Aufgabe des Unternehmens innerhalb der Fiinf- oder Sieben-Jahres-Frist fallen Steuern
nur anteilig an. Die Beglinstigungen kdnnen nur bei unmittelbar gehaltenen Kommanditanteilen greifen, da bei treuhénderisch beteiligten
Zeichnern nach Auffassung der Finanzverwaltung Gegenstand der Anteilsiibertragung der Herausgabeanspruch gegeniiber der
Treuhanderin ist (also nach dieser Auffassung nicht eine Kommanditbeteiligung an der Fondsgesellschaft als solche Gegenstand der
Ubertragung ist).

Die Ausfiihrungen erfolgen aufgrund der zum Zeitpunkt der Bearbeitung geltenden Rechtslage, Rechtsprechung und Verwaltungspraxis.
Sie gelten fiir in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige Personen, die ihre Beteiligung im Privatvermdgen halten. Die Darstellung der
steuerlichen Situation zielt auf aus Sicht von Scope wesentliche naheliegende Aspekte der Gestaltung. Grundsétzlich kdnnen weitere
Risiken oder prospektierte Risikohinweise bestehen, die im Fall ihres Eintritts flr Anleger steuerlich negative Auswirkungen zeitigen
kdnnen.

Ausdruck vom 15.06.2010 (Detailanalyse) 17



18



Ausdruck vom 15.06.2010 (Detailanalyse)

ANLAGEN

19



ANLAGEN - MANAGEMENTBEWERTUNG GEBAB - Bridge Fonds 1

Rating Management Qualitat
Qualitat im Segment Schiffe

Managementfaktor 0,4

Zusammenfassung

Die GEBAB konzipiert und emittiert seit 1985 Schiffsbeteiligungen. Vor dem Hintergrund der langen Emissionshistorie darf das erforderliche
Know-how auf jeden Fall unterstellt werden. Die ausgewiesenen Ergebnisse der Leistungsbilanz sind insgesamt durchwachsen und bleiben
insbesondere bei den Ausschittungen teilweise deutlich hinter den Erwartungen zuriick. Die aktuelle Finanz- und Schiffskrise hat mehrere
laufende Beteiligungsangebote des Initiators in Liquiditdtsengpasse gebracht. Das Management unternimmt aktuell groBe Anstrengungen,
um die angespannte Lage einiger Fonds zu entlasten. Im Hinblick auf die aktuelle Situation muss jedoch ein Vertrauensvorschuss gewahrt
werden, wobei anzumerken bleibt, dass der Initiator durch seine langjahrige Erahrung bereits mehrere Krisen auf den Schiffsmérkten
durchlaufen hat. Im aktuellen Marktumfeld war das Emissionshaus ein Vorreiter in der Ausarbeitung von Betriebsfortfiihrungskonzepten zur
Liquiditatssicherung.

Fur die Emissions- und Managementgesellschaft liegt derzeit kein Qualitatsrating einer anerkannten Rating-Agentur vor.

Struktur

Die GEBAB Konzeptions- und Emmissionsgesellschaft mbH und die GEBAB Treuhandgesellschaft mbH & Co. KG libernehmen zusammen
alle Aufgaben und Funktionen der Projektentwicklung und -konzeption. Die GEBAB Konzeptions- und Emissionsgesellschaft mbH ist fir die
Entwicklung, Initiierung und Finanzierung von Schiffsprojekten der GEBAB zustandig. Die GEBAB Treuhandgesellschaft mbH & Co. KG ist
fur die Investorenbetreuung im Rahmen der Kommanditistenverwaltung und Treuhanderschaft verantwortlich. Beide Unternehmen wurden
1998 gegrundet. Muttergesellschaft und Holding der Unternehmensgruppe ist die GEBAB Holding GmbH & Co. KG. Das Unternehmen hat
seinen Sitz in Meerbusch bei Disseldorf.

Die GEBAB Treuhandgesellschaft mbH & Co. KG nimmt gegeniiber der Fondsgesellschaft die Interessen der Anleger wahr. Nach
Einwerbung des Eigenkapitals Gbernimmt die Treuhandgesellschaft die Investoren- und Fondsbetreuung und alle damit in Zusammenhang
stehende Verwaltungsaufgaben. Dabei schafft sie eine Schnittstelle zwischen Vertragsreedern, Banken, Vertriebspartnern und Anlegern.
Momentan betreut die Treuhandgesellschaft die Beteiligungen von 16.000 Anlegern.

Die GEBAB hat bisher im Rahmen der Platzierung von tiber 100 Schiffsbeteiligungen 1,59 Mrd. EUR Kommanditkapital eingeworben und
ein Investitionsvolumen von rund 3,8 Mrd. EUR realisiert. Aktuell besteht die fahrende Flotte aus 93 Schiffen.

Kompetenz

Den Vorstand der GEBAB stellen Unternehmensgriinder Herbert Prinzen und Dr. Hans Joachim Weinberger. Herr Prinzen betreut die
Bereiche Strategie und Revision sowie die Fihrung der Reedereiinteressen.

Dr. Weinberger hat sich in 2009 der GEBAB angeschlossen. Zuvor war er Generalbevollmachtigter fir den Bereich Schiffs- und
Flugzeugdfinanzierungen der Norddeutschen Landesbank in Hannover. Innerhalb der Gruppe zeichnet Dr. Weinberger fir die Bereiche
Konzeption und Entwicklung, Finanz- und Rechnungswesen/ Controlling verantwortlich. lhm obliegt zusammen mit Herrn Prinzen die
Fuhrung der Reedereiinteressen.

Insgesamt verfiigen die verantwortlich handelnden Personen des Unternehmens uber langjahrige Erfahrung sowohl in der Schifffahrt als
auch in der Branche der Geschlossenen Fonds.
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Performance

Die aktuelle Leistungsbilanz 2008 dokumentiert die Ergebnisse von 73 laufenden Beteiligungen, die sich wie folgt darstellen.

’ Uber Plan ’ im Plan* ’ unter Plan
’Betriebsuberschl‘)sse ’ 15% ’ 13% ’ 72%
’Tilgungen ’ 33% ’ 41% ’ 26%
Ausschiittungen ’ 24% ’ 19% ’ 57%

*Toleranz +/-5%

Insgesamt weisen zahlreiche Fonds Tilgungsvorspriinge beziehungsweise einen planmagigen Tilgungsverlauf auf. Die geleisteten
Ausschiittungen bleiben jedoch — teils deutlich — hinter den Erwartungen zurtick. Durch die aktuelle Krise auf den Schiffsméarkten haben
zahlreiche Schiffe der GEBAB-Gruppe keine auskdmmlichen Anschlussbeschaftigungen gefunden, so dass Betriebsfortfiihrungskonzepte
beschlossen wurden beziehungsweise in Arbeit sind. Um die Liquiditat der Gesellschaften zu stéarken wurden bereits in 2008
Ausschiittungen einbehalten um ein Liquiditatspolster aufzubauen. Die Lage bei den einzelnen Schiffsgesellschaften wird in der
Leistungsbilanz ausfiihrlich und transparent dargestellt. Es bleibt jedoch abzuwarten, ob die unternommenen Gegenmaflnahmen zur
Uberwindung der Krise die angestrebten Ergebnisse liefern.
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ANLAGEN - BENCHMARKS

Anlageparameter

Laufzeit
Mindestanlage
Stiickelung
Agio

Investition

Fondsvolumen (exkl. Agio)
Eigenkapitalquote

Investition in % zum Fondsvolumen (inkl.
Agio)

Weichkosten in % des Fondsvolumens (exkl.
Agio)

Weichkosten in % des Fondsvolumens (inkl.
Agio)

Weichkosten in % des Eigenkapitals (exkl.
Agio)

Weichkosten in % des Eigenkapitals (inkl.
Agio)

EK-Beschaffung in % des Eigenkapitals

Fonds

12 Jahre
15.000 EUR
5.000 EUR

3,00 %

25.000 TEUR
100,00 %

85,74 %

11,69 %

14,26 %

11,69 %

14,26 %

6,52 %

Benchmarks
(%] Min
15,5 Jahre 5 Jahre
17.275 EUR 4.800 EUR
2.792 EUR 50 EUR
4,57 % 2,00 %
43.508 TEUR 4.400 TEUR
56,60 % 19,48 %
87,37 % 75,70 %
9,83 % 4,06 %
11,80 % 4,78 %
17,99 % 8,67 %
21,12 % 12,90 %
10,60 % 4,38 %

GEBAB - Bridge Fonds 1

Max

23 Jahre
100.000 EUR
7.416 EUR
5,00 %

305.160 TEUR
100,00 %

94,90 %

20,92 %

23,64 %

29,44 %

32,80 %

20,00 %

Die Durchschnitts-, Minimal- und Maximalwerte im Bereich "Anlageparameter” beriicksichtigen alle von Scope erfassten Fonds der letzten
12 Monate. Im Ubrigen beziehen sich die Werte auf die von Scope analysierten Fonds desselben Fondssegmentes im genannten Zeitraum.
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ANLAGEN - MARKTRECHERCHE

Hinweis: Weitere Marktberichte finden Sie im Karteireiter: Unterlagen.
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pFL'CHTANGABEN GEBAB - Bridge Fonds 1

Verantwortlichkeit Analysten

Unternehmen

Scope Analysis GmbH Datum der Analyse/Aktualisierung 08.03.2010
Rosenthaler Strasse 63-64

D - 10119 Berlin Quellen der Analyse

Fon +49 (0)30 27891 0 - Prospekt

Fax +49 (0)30 27891 100 - externe Marktberichte
www.scope-analysis.com - aktuelle Leistungsbilanz

- angeforderte Detailinformationen des Initiators

Geschaftsfihrer: Florian Schoeller - sonstige Unterlagen
Amtsgericht Berlin Charlottenburg HRB 97933 B

FA flr Korperschaften Il Str-Nr. 37/296/20926

USt.-Identifikationsnummer DE 814638226

Procedere

Die Auswahl der jeweiligen Analyse sowie die Rechte der Verdffentlichung liegen ausschlief3lich bei der Scope Analysis GmbH.
Die Analyse wurde von der Scope Analysis GmbH unabhangig und ohne Auftrag durch die Anbieterin der Kapitalanlage erstellt.
Der Anbieterin wurde ermdglicht, die Analyse vor der Veroffentlichung einzusehen sowie eine Stellungnahme abzugeben.

Die fir die Analyse Geschlossener Fonds gultige Ratingmethodik ist unter www.scope-analysis.com verfugbar.

Geschéftliche Verbindungen

® Zum Zeitpunkt der Analyse bestehen keine Beteiligungen der Scope Analysis GmbH an der Anbieterin sowie direkt oder indirekt mit der
Anbieterin verbundenen Unternehmen. Ebenso bestehen keine Beteiligungen der Anbieterin sowie direkt oder indirekt mit der Anbieterin
verbundenen Unternehmen an der Scope Analysis GmbH.

e Die im Rahmen der Analyse beteiligten Analysten sowie die Geschaftsfiihrung der Scope Analysis GmbH besitzen keine Anteile der
vorliegenden Beteiligung oder an der Anbieterin.

o Weder die Scope Analysis GmbH noch mit ihr verbundene Gesellschaften sind an der Vermittlung von Neuemissionen geschlossener
Fonds beteiligt oder in den Vertrieb des vorliegenden Produktes involviert.

e Es besteht grundsatzlich die Méglichkeit verwandtschaftlicher Verhaltnisse zwischen Personen der Scope Analysis GmbH und der
Anbieterin.

Haftungsausschluss

Die Scope Analysis GmbH erstellt ihre Finanzanalysen in Einklang mit den gesetzlichen Vorschriften nach dem Wertpapierhandelsgesetz und der Finanzanalyseverordnung. Die nachfolgenden
Erlauterungen informieren den Anleger tber die gesetzlichen Vorgaben, die bei der Erstellung von Finanzanalysen zu beachten sind.

Anbietergesellschaften kénnen mit der Scope Analysis GmbH oder mit der Scope Holding GmbH Lizenzvertrage abschlieen, und damit ein kostenpflichtiges Nutzungs- und Verbreitungsrecht
der Analysen erwerben. Die Ratings von Kapitalanlagen werden jedoch unabhéngig von dieser Lizenznehmerschaft erstellt. Die in den Analysen enthaltenen Werturteile sind allein diejenigen der
Scope Analysis GmbH. Die mitgeteilten Tatsachen und Werturteile beziehen sich auf das angegebene Datum ihrer Veréffentlichung und kénnen sich danach jederzeit ohne vorherige
Ankiindigung andern. Die Scope Analysis GmbH hat den Inhalt der Analysen auf der Grundlage von allgemein zuganglichen Quellen und zum Teil durch Anbieter vertraulich zugestellten Daten
erstellt. Scope hat die Zuverlassigkeit der Quellen vor Verwendung soweit mdglich sichergestellt, aber nicht jede in den Quellen genannte Information unabhangig tberprift. Daher wird die
Ausgewogenheit, Genauigkeit, Vollstandigkeit und Richtigkeit der in den Analysen enthaltenen Tatsachen oder Werturteile weder ausdriicklich gewéahrleistet noch ein solche Gewahrleistung
hierdurch impliziert. Der Empfanger dieses Dokumentes sollte sich auf diese Tatsachen oder Werturteile nicht verlassen. Die Scope Analysis GmbH tGbernimmt keine Verantwortung oder
Haftung fur einen Schaden, der sich aus einer Verwendung der Analysen und der darin enthaltenen Angaben oder der sich anderweitig im Zusammenhang damit ergibt. Eine
Investitionsentscheidung sollte auf der Grundlage des offiziellen Verkaufsprospektes erfolgen und auf keinen Fall auf der Grundlage dieser Analysen. Die Analysen stellen weder ein Angebot
noch eine Einladung zum Kauf einer Kapitalanlage dar, noch bildet dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen eine Grundlage firr eine vertragliche oder anderweitige
Verpflichtung irgendeiner Art.

Die Finanzanalysen der Scope Analysis GmbH unterliegen dem Urheberrecht. Ohne die Zustimmung der Scope Analysis GmbH darf keine der in den Analysen enthaltenen Meinungen kopiert
oder auf andere Weise vervielféltigt, gespeichert oder in irgendeiner Form teilweise oder komplett weiterverbreitet werden. Zitate aus den Analysen sind mit einer Quellenangabe zu versehen.
Jede dartiber hinaus gehende Nutzung bedarf der vorherigen schriftlichen Zustimmung durch die Scope Analysis GmbH.
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m Alpha
Der Einflussfaktor des Managements auf die Performance eines Investments. Es wird unterstellt, dass das Management sowohl die
Rendite als auch das Risiko einer Beteiligung positiv oder negativ beeinflussen kann. Ausgangsbasis ist eine durchschnittliche
Managementbewertung Gber den gesamten Markt (Alpha gleich Null). Entsprechend kénnen positive oder negative Alphas
ausgewiesen werden. Ein negatives Alpha gibt an, dass die Bewertung des Management unter dem Marktdurchschnitt liegt.

m Beta
Der Mittelwert der Renditen nach Steuern aller Szenarien ohne den Managementeinfluss.

® Break-Even-Wahrscheinlichkeit
Bezeichnet in Prozent die Anzahl der Falle, die im Rahmen der Sensitivitdtsanalyse zumindest eine Ruckfilhrung des eingesetzten
Kapitals darstellen. Aufrund der allgemeinen Risikostrukturen bei geschlossen Fonds wird dieser Wert maximal auf gréf3er 99%
begrenzt.

m Diskrete Verteilung
Eine diskrete Verteilung kann nur bestimmte Werte annehmen und besteht somit aus zwei oder mehreren Balken. Sie ist fiir
Variablen geeignet, die nicht kontinuierlich sind, d.h. Félle, in denen es eine begrenzte Anzahl an Mdglichkeiten gibt (Entweder -
Oder - Entscheidungen).

m Erwartungswert
Entspricht dem im Rahmen der Spannbreite liegenden Wert mit der grof3ten erwarteten Eintrittswahrscheinlichkeit. Die dargestellten
Erwartungswerte entsprechen den Werten incl. Agio.

m High-Case
97,5% aller berechneten Falle der Renditeverteilung liegen unter diesem Wert.

m |everage
Die Hebelwirkung auf die Rendite, die in der Initiatorprognose durch die Aufnahme von Fremdkapital erreicht wird. Dabei wird das
Fremdkapital durch Eigenkapital ersetzt und alle Zahlungen, die durch die Fremdfinanzierung entstehen, abgezogen.

® | ow-Case
97,5% aller berechneten Félle der Renditeverteilung liegen iber diesem Wert.

m Managementfaktor
Benennt die Fahigkeit, durch professionelles Management eine Performance zu erzielen, die Uber oder unter dem Marktdurchschnitt
liegen. Der Faktor liegt auf einer Spannbreite von 0 bis 1,0 und entspricht dem Management Rating fur das jeweilige Unternehmen
im jeweiligen Segment (Bsp. besitzt ein Unternehmen ein MR von 7,55 im Bereich Schiffe entspricht der Managementfaktor fiir
Schiffsbeteiligungen 0,76). Unternehmen, die tber kein MR verfiigen, werden von Scope einer strukturierten Bewertung unterzogen
und ebenfalls faktoriert.

® Normale Verteilung
Die normale Verteilung ist eine statistische Verteilung, die gleichmaflig um ihren Mittelwert verstreut ist und sich auf beiden Seiten
ins Unendliche erstreckt. Diese Symmetrie erlaubt es eine Normalverteilung nur mit zwei Kennzahlen, Mittelwert und
Standardabweichung, zu charakterisieren.

® Prognose Initiator
Die Investitionskennzahlen laut Initiatorprognose.

® Renditeerwartung / Rendite (Mid Case) n. St.
Mittelwert der Renditen aller 10.000 berechneten Szenarien nach Steuern.
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B Sensitivitdtsanalyse
Die Ergebnisse der Sensitivitdtsanalyse werden durch ein Monte Carlo Verfahren generiert. Das Monte Carlo Verfahren ist eine
statistische Simulation von 10.000 mdglichen Szenarien. Zunachst werden fiir verschiedene Variablen der Prognoserechnung
statistische Verteilungen unterstellt, von denen in einem zweiten Schritt Zufallswerte generiert werden. So entstehen verschiedene
Szenarien fir den Investitionsverlauf, die fur die Berechnung der Verteilungen verschiedener Kennzahlen genutzt werden kénnen.

m Sharpe Ratio
Das Verhaltnis aus Renditeerwartung nach Steuern abziiglich eines risikolosen Zinses und der Volatilitat. Als risikoloser Zinssatz ist
der zum Zeitpunkt der Analyse geltende EURIBOR (1-Monats-Basis) definiert. Anstatt der einfachen Volatilitat wird hier die
Abwartsvolatilitat (Volatilitat (Ipm)) zu Grunde gelegt, die im Falle unsymmetrischer Renditeverteilungen ein besseres Risikomaf}
darstellt. Der ausgewiesene Quotient ist daher ein modifiziertes Sharpe Ratio.

B Spannbreite
Die Spannbreite ist die Distanz zwischen dem Low und dem High-Case der Verteilungen und erfasst 95% aller angenommenen
Falle. Die Spannbreite wird durch den zusténdigen Objektanalyst auf Basis von Studien und seiner Erfahrung bestimmt. Auf Basis
der Spannbreite werden die Verteilungen der Variablen gebildet.

® Triangulare Verteilung
Die triangulare Verteilung entspricht einem Dreieck, dass sich zwischen zwei Extremwerten erstreckt. Die Mitte ist dabei beliebig
definierbar. Somit lasst sich bestimmen, wo zwischen diesen beiden Extremwerten die gréRte Wahrscheinlichkeitsmasse liegt.

m Value at Risk
Der maximal mdogliche Verlust in 99% aller berechneten Szenarien Uber die Laufzeit.

m Volatilitat
Ausgewiesen wird generell die Volatilitdt lower-partial-Moments (Ipm). Dies ist die durchschnittliche Abweichung abwérts vom
Mittelwert. Diese Kennziffer stellt nur die Risiken der Investition dar und kann sich bei unsymmetrischen Chancen-Risiko-Profilen
von der Standardabweichung deutlich unterscheiden. Je hoher der Wert, desto hoher ist das Risikopotenzial.

m Volatilitat absolut
Bezeichnet den absoluten Einfluss der Einzelvariable oder der Gruppe von Variablen im Rahmen der ermittelten Volatilitat (Ipm) in
Prozent nach Steuern. Die Summe der absoluten Volatilitdten entspricht stets der Volatilitat (Ipm) in % nach Steuern.

m Volatilitat relativ
Bezeichnet den relativen Einfluss der Einzelvariable oder der Gruppe von Variablen im Rahmen der ermittelten Volatilitét (Ipm). Die
Summe der relativen Volatilitaten entspricht stets 100%.

m Aufteilung der Volatilitat
Bewertet den absoluten Einflussgrad der Einzelvariable oder der Gruppe von Variablen auf die Schwankungsbreite der
Renditeerwartung nach Steuern. Die Spannbreite reicht dabei von niedrig bis hoch. Dabei kénnen Variablen mit einer hohen
relativen Volatilitét bei geringer Gesamtvolatilitat kaum Einfluss auf die Gesamtperformance eines Fonds besitzen. Andererseits
kénnen Variablen mit einer niedrigen relativen Volatilitdt bei hoher Gesamtvolatilitét erheblichen Einfluss auf das Gesamtergebnis
haben. Dies ermdglicht eine schnelle Ubersicht tiber die einzelnen Schwachstellen eines Investments.

® Wert Initiator
Entspricht dem durch den Initiator angesetzten Wert der jeweiligen Variable.

® Hinweis
Bei Vorliegen einer Prognoserechnung berechnet Scope die Prognoserendite analog dem BMF § 2b EStG-Modul. Es handelt sich
hierbei um eine Modifikation der "Internen Zinsful3berechnung" (IRR), welche geeignet ist, Anlageformen mit unterschiedlich
schnellem Kapitalriickfluss vergleichbar zu machen. Die mittels IRR berechnete "Verzinsung" bezieht sich dabei immer nur auf das
durchschnittlich dynamisch gebundene, d.h. jeweils um Ausschittungen, Steuererstattungen etc. verringerte Kapital und nicht das
urspriinglich eingesetzte Kapital. Es besteht damit keine unmittelbare Vergleichbarkeit mit Renditen anderer Kapitalanlagen, z.B.
festverzinslichen Wertpapieren.
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