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1 Zusammenfassung des Wertpapierprospektes

1.1 Wichtiger Hinweis

Diese Zusammenfassung betrifft den vorliegenden Wertpapierprospekt der WGF Westfilische
Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf, (die "WGF AG" oder die "Gesellschaft" oder die
"Emittentin") fiir die Begebung von bis zu 200.000 auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen
im Nennwert von je EUR 500,00 (in Worten: Euro fiinfhundert), die durch erstrangige Grundpfandrechte
an noch zu erwerbenden Immobilien besichert werden (die "Teilschuldverschreibungen" oder die

"Hypothekenanleihe 2009/2016").

Die Zusammenfassung beinhaltet ausgewdahlte Informationen aus diesem Wertpapierprospekt iiber die
Emittentin, die Hypothekenanleihe 2009/2016 und die damit verbundenen Risiken. Sie soll lediglich als
Einfiihrung zum Wertpapierprospekt verstanden werden. Potenzielle Erwerber sollten deshalb ihre
Entscheidung zur Anlage in die Hypothekenanleihe 2009/2016 auf die Priifung des gesamten
Wertpapierprospektes stiitzen. Es wird empfohlen, vor einer Anlageentscheidung die steuerlichen und
anderen in Bezug auf die Hypothekenanleihe 2009/2016 wichtigen Gesichtspunkte sorgfiltig zu lesen
und sich gegebenenfalls von einem Rechts-, Steuer-, Finanz- und/oder sonstigen Berater diesbeziiglich
beraten zu lassen. Potenzielle Erwerber sollten insbesondere den Abschnitt "Risikofaktoren", welcher
bestimmte, mit der Anlage in die Hypothekenanleihe 2009/2016 verbundene Risiken hervorhebt,
sorgfiltig durchlesen, um zu entscheiden, ob die Hypothekenanleihe 2009/2016 eine fiir sie geeignete

Anlage ist.

Die Emittentin weist darauf hin, dass fiir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche auf Grund der in
diesem Wertpapierprospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, der als Kliger
auftretende Erwerber der Teilschuldverschreibungen in Anwendung der jeweils anwendbaren
einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des Europdischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die

Ubersetzung des Wertpapierprospektes vor Prozessbeginn zu tragen haben kénnte.

Die Emittentin iibernimmt die Verantwortung fiir den Inhalt dieser Zusammenfassung. Potenzielle
Erwerber sollten beachten, dass die Emittentin nicht aufgrund dieser Zusammenfassung haftbar
gemacht werden kann, es sei denn, die Zusammenfassung ist irrefiihrend, unrichtig oder

widerspriichlich, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Wertpapierprospektes gelesen wird.

1.2 Angaben zur Hypothekenanleihe 2009/2016

Die Emittentin bietet im Wege eines offentlichen Angebots Teilschuldverschreibungen im
Gesamtnennbetrag von bis zu EUR100.000.000,00 (in Worten: Euro Einhundert Millionen) mit einer

Stiickelung von jeweils EURs5oo,00 (in  Worten: Euro Fiinfhundert) Nennbetrag je
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Teilschuldverschreibung an. Die Hypothekenanleihe 2009/2016 wird mit 6,35 % p.a. verzinst. Die Zinsen
werden jeweils halbjdhrlich nachtraglich an die jeweiligen Inhaber der Teilschuldverschreibungen (die
"Anleihegldubiger" oder die ,, Anleger”) ausgezahlt. Die erste Zinszahlung erfolgt zum 1. Juni 2010. Die
Hypothekenanleihe 2009/2016 hat insgesamt eine Laufzeit vom 1. Dezember2009 bis zum

30. November 2016.

Die WGF AG ist verpflichtet, die Teilschuldverschreibungen am 1. Dezember 2016 zum Nennbetrag
(100 %) an die Anleihegldubiger zuriickzuzahlen und wahrend der Laufzeit der Hypothekenanleihe

2009/2016 mit 6,35 % p.a. (Nominalzins) zu verzinsen.

Jede  natiirliche  und  juristische  Person  sowie  Personenhandelsgesellschaft  kann
Teilschuldverschreibungen durch Zeichnung des entsprechenden Kaufantrags und Annahme durch die
WGF AG erwerben. Teilschuldverschreibungen kénnen dariiber hinaus (iber Banken und
Finanzdienstleistungsinstitute erworben werden. Der Mindesterwerb betrdgt 1 Teilschuldverschreibung
(= EUR 500,00). Hohere Zeichnungen miissen durch EUR 500,00 teilbar sein. Eine Beschrankung fiir den

maximalen Erwerb besteht nicht.

Die Zeichnungsfrist beginnt voraussichtlich am 1. Oktober 2009 und endet am 29. September 2010 oder
bei vorzeitiger Beendigung der Emission durch die Gesellschaft, zu der die Emittentin jederzeit
berechtigt ist. Das offentliche Angebot endet spitestens zwolf Monate nach Veroffentlichung dieses

Wertpapierprospekts.

Die Teilschuldverschreibungen werden iiber ihre gesamte Laufzeit in einer Globalurkunde als
Rahmenurkunde (die "Globalurkunde") verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Neue

Borsenstrale 1, D-60487 Frankfurt am Main, verwahrt wird.
Der WGF AG und den Anleihegldaubigern steht kein ordentliches Kiindigungsrecht zu.

Die Zinszahlungen und die Riickzahlung der Teilschuldverschreibungen werden wihrend der Laufzeit
durch erstrangige Sicherungshypotheken oder Grundschulden (gemeinsam die '"Dinglichen
Sicherungsrechte") an den von der WGF AG zu erwerbenden Immobilien besichert. Die Dinglichen
Sicherungsrechte zu Gunsten der Anleiheglaubiger werden nur an solchen Immobilien bestellt, die von
den eingeworbenen Geldern der Hypothekenanleihe 2009/2016 erworben werden. Diese werden zu
Gunsten der Anleger von einem Treuhdnder verwaltet. Der Treuhdnder wird im Auenverhiltnis Inhaber
der Dinglichen Sicherungsrechte, verwaltet diese im Innenverhdltnis jedoch ausschliellich fiir die
Anleiheglaubiger. Als Treuhdnder wurde die Rechtsanwaltssozietdt Hoffmann Liebs Fritsch & Partner,

Geschiftsadresse: Kaiserswerther StraRe 119, 40474 Diisseldorf (der "Treuhdnder") bestellt.

Sollte die WGF AG ihren Zinszahlungsverpflichtungen oder ihrer Riickzahlungsverpflichtung gegeniiber
den Anleihegldubigern nicht nachkommen, so haben die Anleihegliaubiger, vertreten durch den

Treuhdnder, die Moglichkeit, die Immobilien iiber einen Verkauf oder die Zwangsversteigerung zu
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verwerten. Bei einer Verwertung der Immobilien stehen die Anleihegliubiger im ersten Rang. Dies

bedeutet, dass die Verwertungserlose zuerst den Anleiheglaubigern zufliefsen.

Die Hypothekenanleihe 2009/2016 ist zum Beginn der Zeichnungsfrist und auch in der Folgezeit bis auf
weiteres nicht zum Handel an einer inlindischen Borse zugelassen. Die WGF AG beabsichtigt, die
Hypothekenanleihe 2009/2016 voraussichtlich nach vollstindiger Platzierung in den Freiverkehr einer
inlandischen Borse einbeziehen zu lassen. Die Gewihr fiir einen spdteren offentlichen Handel der
Hypothekenanleihe 2009/2016 iibernimmt die WGF AG jedoch nicht. Die Gesellschaft hat zur
Einbeziehung der Hypothekenanleihe 2009/2016 in den Freiverkehr der Borse Diisseldorf einen Vertrag
mit der Schnigge Wertpapierhandelsbank AG, Diisseldorf, geschlossen. Gegenstand dieses Vertrages ist
die Einbeziehung der Hypothekenanleihe 2009/2016 in den Freiverkehr der Bérse Diisseldorf. Die WGF
AG hat das Recht, Teilschuldverschreibungen zuriick zu erwerben. Sie behilt sich zudem das Recht vor,
die Hypothekenanleihe 2009/2016 auch an weiteren inldndischen oder auslindischen Bdrsen

zuzulassen.

1.3 Die Sicherungskonstruktion der Hypothekenanleihe 2009/2016

Die WGF AG emittiert die Hypothekenanleihe 2009/2016 in Héhe von bis zu EUR 100.000.000,00. Die
im Rahmen der Platzierung der Hypothekenanleihe 2009/2016 eingeworbenen Gelder (die
"Anleihegelder" oder der "Emissionserlds") werden zu 85 direkt oder indirekt in neu zu
erwerbende Immobilien (die "Immobilien" oder die "Anlageobjekte") investiert. Immobilien im
Sinne dieser Wertpapierprospektes sind unbebaute oder bebaute Grundstiicke einschlieRlich
Zubehor sowie gegebenenfalls einschliellich weiterer der Nutzung und Bewirtschaftung des
Grundstiicks dienender materieller und immaterieller Vermogensgegenstinde (zum Beispiel Marken
und weitere Schutzrechte, Internetauftritte, Kundenstimme etc.). Ein Immobilienerwerb fiir die

Hypothekenanleihe 2009/2016 kann erfolgen durch:
a. Den Erwerb des Eigentums.
b. Den Erwerb von grundstiicksgleichen Rechten wie beispielsweise Erbbaurechten.

c. Den Erwerb von Forderungen nebst den zur Sicherung der Forderungen dienenden
erstrangigen Sicherungshypotheken oder Sicherungsgrundschulden (gemeinsam die

"Dinglichen Sicherungsrechte") an Immobilien.

d. Die Abtretung (unterschiedlicher Treuhdnder) oder Umwidmung (gleicher Treuhdnder)
von Dinglichen Sicherungsrechten von einer anderen Hypothekenanleihe der WGF AG in

die Hypothekenanleihe 2009/2016.

e. Die Hingabe eines Darlehens an eine mit der WGF AG verbundene Gesellschaft, wenn

einerseits sichergestellt ist, dass das Darlehen durch Dingliche Sicherungsrechte an
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1.3.1

Eine

einer bereits im Eigentum der verbundenen Gesellschaft stehenden oder noch durch

die

verbundene Gesellschaft zu erwerbenden Immobilie zugunsten des Treuhdnders

abgesichert wird und andererseits sichergestellt ist, dass die Riickzahlung
Darlehens erfolgt, solange die Darlehensnehmerin eine mit der WGF AG im Sinne

§ 2 Absatz 1 Nr. 7 KWG verbundene Gesellschaft ist.

des

des

f. Den Erwerb von mindestens 75 % Gesellschaftsanteile einer Gesellschaft durch die WGF

AG, sofern die erworbene Gesellschaft Eigentiimerin von Immobilien ist, an de

zugunsten des Treuhdnders Dingliche Sicherungsrechte bestellt werden.

Investitionskriterien fiir Immobilien

Immobilie muss bei Erwerb durch die WGF AG die folgenden Merkmale

"Investitionskriterien") erfiillen:

Die Immobilien, bezogen auf das Gesamtportfolio, miissen mindestens zu 60 %
wohnwirtschaftlichen Zwecken dienen und diirfen ausschlielich in der Bundesrepublik
Deutschland belegen sein. Die Ermittlung des Anteils der wohnwirtschaftlichen Nutzung
erfolgt nach der Wohnflachenverordnung (WoFLV) oder nach der DIN 276. Das Verhiltnis
errechnet sich nach der ermittelten Wohnflache zur Nichtwohnfliche. Die Nichtwohnflache
setzt sich aus der vermietbaren Gewerbefldache nach gif-Norm zusammen, wobei Flichen die
unterhalb des Erdgeschosses liegen, aulen- und innenliegende Parkplitze sowie sonstige
Freiflichen nicht beriicksichtigt werden. MaRgeblich fiir die Ermittlung sind die erstellten
Sachverstindigengutachten. Die wohnwirtschaftliche Quote von 60 % bezieht sich nicht auf
eine einzelne Immobilie, sondern auf die insgesamt mit Mitteln der Hypothekenanleihe
2009/2016 erworbenen Immobilien. Das bedeutet, dass im Einzelfall auch Immobilien
erworben werden konnen, die zu weniger als 6o % wohnwirtschaftlichen Zwecken dienen,
solange der Gesamtbestand der Immobilien der Hypothekenanleihe 2009/2016 zu

mindestens 6o % wohnwirtschaftlichen Zwecken dient.

Der Erwerbspreis eines Anlageobjektes darf ohne Erwerbs-Nebenkosten 90% des
ermittelten Verkehrswerts der Immobilien nicht (ibersteigen. Die Ermittlung des
Verkehrswertes von in Deutschland belegenen bebauten und unbebauten Grundstiicken
erfolgt durch nach der internationalen Norm DINENISO/IEC17024 zertifizierte
Immobiliengutachter, durch einen von einer Bestellkorperschaft 6ffentlich bestellten und
vereidigten Immobiliengutachter oder einen Immobiliengutachter mit der Qualifikation der
RICS (The Royal Institution of of Chartered Surveyors). Die Einhaltung der Grundsatze zur

Ermittlung von Verkehrswerten fiir bebaute und unbebaute Grundstiicke ist dabei zwingend

nen

(die



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seitemmvon 250

erforderlich. Im Fall des Erwerbs einer Immobilie in der Zwangsversteigerung gilt der in der
Terminsbestimmung zur Zwangsversteigerung genannte, anderenfalls der festgesetzte

Verkehrswert (§ 68 Absatz 1ZVG).

¢ Esist sichergestellt, dass im Zuge des Erwerbs einer Immobilie zugunsten des Treuh&dnders
ein Dingliches Sicherungsrecht bestellt wird; erfolgt der Immobilienerwerb im Wege der
Zwangsversteigerung, wird eine spitere Bestellung der Dinglichen Sicherungsrechte durch

die Emittentin vorgenommen.

e Bei Erwerb von Forderungen, die durch erstrangige Dingliche Sicherungsrechte besichert
sind, darf der Kaufpreis fiir die Forderung nicht mehr als 90 % des Verkehrswertes der
Immobilie betragen. Fiir die Immobilie, die durch die gleichfalls erworbenen Dinglichen

Sicherungsrechte belastet ist, gelten die vorgenannten Investitionskriterien entsprechend.

* Bei der Abtretung (unterschiedlicher Treuhdnder) oder Umwidmung (gleicher Treuhdnder)
von Dinglichen Sicherungsrechten von einer anderen Hypothekenanleihe der WGF AG in die
Hypothekenanleihe 2009/2016 im Sinne des Absatz1lit. d) gelten die in diesem Absatz
aufgestellten Investitionskriterien fiir die mit den abgetretenen oder umgewidmeten

Dinglichen Sicherungsrechten belasteten Immobilien entsprechend.

e Beider Hingabe eines Darlehens an eine mit der WGF AG verbundene Gesellschaft im Sinne
des Absatz1lit. e) gelten die in diesem Absatz aufgestellten Investitionskriterien fiir die von
der verbundenen Gesellschaft bereits erworbenen oder noch zu erwerbenden Immobilien
entsprechend. Die Hohe des Darlehens darf nicht mehr als 90% der Summe der

Verkehrswerte betragen.

* Bei dem Erwerb von mindestens 75 % der Gesellschaftsanteile einer Gesellschaft durch die WGF
AG gelten die in diesem Absatz aufgestellten Investitionskriterien fiir die im Eigentum der
erworbenen Gesellschaft befindlichen Immobilien entsprechend. Die Hohe des Kaufpreises fiir
die erworbenen Gesellschaftsanteile darf nicht mehr als g0 % der Verkehrswerte derjenigen im
Eigentum der erworbenen Gesellschaft befindlichen Immobilien betragen, an denen zugunsten

des Treuhdnders Dingliche Sicherungsrechte bestellt werden.

1.3.2  Der Mittelverwendungskontrolleur

Die Einhaltung der Investitionskriterien iiberwacht ein unabhingiger Mittelverwendungskontrolleur.
Die WGF AG kann (iiber 85% der Anleihegelder nur gemeinschaftlich mit dem
Mittelverwendungskontrolleur verfiigen. Die Anleihegelder werden auf ein eigens fiir die

Hypothekenanleihe 2009/2016 eingerichtetes Sonderkonto eingezahlt (das "Sonderkonto"), auf das die
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Emittentin und der Mittelverwendungskontrolleur nur gemeinsam Zugriff haben (sogenanntes "Und-
Konto"). Erfiillt ein Objekt nicht die Investitionskriterien, so gibt der Mittelverwendungskontrolleur die

Anleihegelder nicht frei und die WGF AG kann hieriiber nicht verfiigen.

Mittelverwendungskontrolleur ist Herr Rechtsanwalt Dahlmanns aus Diisseldorf. Mit Herrn Dahlmanns
wurde ein Service-Vertrag abgeschlossen, der die Aufgaben des Mittelverwendungskontrolleurs sowie
die Aufgaben der WGF AG detailliert beschreibt. Der Mittelverwendungskontrolleur ist mit der WGF AG
gemeinsam Kontoinhaber des Sonderkontos bei der Sparkasse Koln/Bonn, auf dem die Anleihegelder

eingehen.

15 % der Anleihegelder unterliegen nicht der Kontrolle des Mittelverwendungskontrolleurs und stehen

der WGF AG frei zur Verfiigung (die "Freien Mittel").

Die jeweils auf dem Sonderkonto verbleibenden 85 2 der Anleihegelder unterliegen in ihrer Verwendung
der Kontrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur nach Malgabe der Anleihebedingungen (die
"Gebundenen Mittel"). Die Kontrolle der Gebundenen Mittel durch den Mittelverwendungskontrolleur
soll im Interesse der Anleihegldubiger zusitzliche Gewidhr dafiir bieten, dass die Emittentin die
Gebundenen Mittel ausschlieBlich nach Malkgabe der Anleihebedingungen fiir Zwecke der
Hypothekenanleihe 2009/2016 verwendet. Zur weiteren Absicherung der Anleihegldubiger werden die
Gebundenen Mittel, die sich jeweils auf dem Sonderkonto befinden, zur Sicherheit an den

Mittelverwendungskontrolleur abgetreten.

1.3.3  Der Treuhander

Hat die WGF AG ein Anlageobjekt ausgesucht, das den Investitionskriterien entspricht, so gibt der
Mittelverwendungskontrolleur die hierfiir bestimmten Anleihegelder frei. Die WGF AG kann nun das
Anlageobjekt erwerben. Bei Erwerb des Eigentums oder eines grundstiickgleichen Rechts wird ein
erstrangiges Dingliches Sicherungsrecht im Grundbuch der Immobilie eingetragen, welches mindestens
90% des Verkehrswertes der Immobilie oder mindestens 125% des Erwerbspreises ohne
Erwerbsnebenkosten betrdgt. Die Eintragung des erstrangigen Dinglichen Sicherungsrechts wird von
einem Treuhdnder iiberwacht, zu dessen Gunsten das Dingliche Sicherungsrecht im Aulenverhiltnis
eingetragen wird. Der Treuhdnder verwaltet die Dinglichen Sicherungsrechte im Innenverhiltnis
ausschlieBlich fiir die Anleihegldaubiger als Sicherheit. Gleiches gilt, wenn die WGF AG Forderungen
erwirbt, die durch erstrangige Dingliche Sicherungsrechte besichert sind. In diesem Fall muss die
Summe der erstrangigen und nachrangigen Dinglichen Sicherungsrechte mindestens 90 % des

Verkehrswertes der Immobilie oder mindestens 120 % des Kaufpreises der Forderung betragen.
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Der mit dem Treuhidnder, der Rechtsanwaltssozietit Hoffmann Liebs Fritsch & Partner aus Diisseldorf
abgeschlossene Treuhidndervertrag, beschreibt detailliert die Aufgaben des Treuhdnders und die

Aufgaben der WGF AG.

1.3.4  Investition der Anleihegelder in andere Anlagen

Auf dem Sonderkonto vorhandene Gebundene Mittel, die von der Gesellschaft zeitweise nicht fiir den
Erwerb von Anlageobjekten bendtigt werden, konnen in miindelsichere Anlagen oder festverzinsliche
Wertpapiere, die durch ein Rating im Investmentgrade bewertet sind, angelegt werden. Fiir diese
Zwecke wird die Emittentin ein Sonderdepot einrichten, und zwar wiederum als ,,Und-Depot”, auf das
die Emittentin und der Mittelverwendungskontrolleur nur gemeinsam Zugriff haben. Zur Absicherung
der Anleiheglaubiger werden die Rechte an den jeweils auf dem Sonderdepot befindlichen
miindelsicheren Anlagen oder festverzinslichen Wertpapieren an den Mittelverwendungskontrolleur

abgetreten.

Miindelsichere Anlagen sind ausschlieRlich solche Vermdgensanlagen, bei denen Wertverluste der
Anlage weitgehend ausgeschlossen sind. Die Anlage erfolgt in festverzinslichen Anleihen, die vom

Gesetzgeber ausdriicklich fiir miindelsicher erklart worden sind (§§ 1806 ff. BGB).

Weitere festverzinsliche Wertpapiere, die aus Gebundenen Mitteln erworben werden diirfen, sind
solche, die von einer anerkannten nationalen oder internationalen Ratingagentur (Moodys, Standard &
Poors, Fitch, Creditreform Rating AG, Euler Hermes Rating GmbH und dhnliche) ein Rating innerhalb des
Investmentgrades erhalten haben. Der Investmentgrade entspricht je nach Ratingagentur einem Rating

mit mindestens Baa3 oder BBB-.

Auch bei diesen Geldanlagen muss zuvor die Freigabe der Anleihegelder durch den
Mittelverwendungskontrolleur erfolgen, d.h. auch hier hat der Mittelverwendungskontrolleur die
Méoglichkeit, die Anleihegelder nicht frei zu geben, wenn die Anlagearten bei Kauf nicht den

angegebenen Kriterien entsprechen.

1.3.5  EntwicklungsmaRnahmen fiir Anlageobjekte aus Gebundenen Mitteln

Die Gesellschaft kann bei den von ihr erworbenen Anlageobjekten aus Gebundenen Mitteln finanzierte
Malnahmen  zur  Werterhohung  der  jeweiligen  Anlageobjekte  durchfiilhren  (die
"EntwicklungsmaBBnahmen"). EntwicklungsmaRnahmen kénnen beispielsweise der Umbau, die
Modernisierung und die Sanierung bereits vorhandener Gebdude sein. Ob und welche
EntwicklungsmaRnahmen bei einem erworbenen Anlageobjekt durchgefiihrt werden, unterliegt der

freien und alleinigen Entscheidung durch die Gesellschaft.
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1.3.6  VerduRerung von Anlageobjekten

Die Gesellschaft ist zu jeder Zeit berechtigt, erworbene Anlageobjekte wieder zu verdulsern. Die
Konditionen der Verduflerung, insbesondere der Verdulerungspreis (einschliellich einer etwaigen
Verlustrealisierung), der Zeitpunkt der VerauRerung und die Auswahl des Erwerbers unterliegen der
freien und alleinigen Entscheidung der WGF AG. Die Gesellschaft ist verpflichtet, den vom Erwerber
fir eine Immobilie zu entrichtenden Kaufpreis auf das Sonderkonto zahlen zu lassen. Der
eingehende Kaufpreis verbleibt in dem Umfang als Gebundene Mittel auf dem Sonderkonto, in dem
dies zum Ausgleich der bis zum Verkauf der Immobilie erfolgten Kosten erforderlich ist. Zudem
miissen aus VerduRerungserlésen die von der Emittentin zuvor aus dem Emissionserlds

genommenen Freien Mittel wieder aufgefiillt werden.

1.4 Angaben zur Emittentin
1.4.1  Geschiftsmodell der Emittentin

Die WGF AG wurde im Jahre 2003 gegriindet und ist eine 100 %sige Tochtergesellschaft der WGF
Finanzgruppe Holding GmbH. Vorstand der WGF AG sind Herr Pino Sergio (Vorsitz), Herr Raffaele Lino

und Herr Paul Zimmer.

Die WGF AG ist ein Unternehmen, das sich auf den Erwerb von Immobilien in Lagen mit stabiler
Infrastruktur konzentriert. Die erworbenen Immobilien werden zumeist durch unterschiedliche
MaRnahmen aufgewertet und spater wieder verdaufert. Das Geschiftsmodell der WGF AG ist es, aus den
Immobilien Gewinne zu erzielen. Insoweit griindet das Geschaftsmodell der WGF AG vor allem darauf,
durch sorgfiltige Priifung und Auswahl eine Immobilie mdglichst zu einem unterhalb des
Verkehrswertes liegenden Preis zu erwerben, um so entsprechend gute Voraussetzungen fiir die

Erzielung eines VerduRerungsgewinns zu schaffen.

Insbesondere bei einem Erwerb von Immobilien, die einen Verkehrswert von ca. EUR1,0 Mio. bis
EUR 20,0 Mio. haben, hat die WGF AG sich nach ihrer Einschdtzung als Spezialistin etabliert. Nach
eigenen Recherchen der Gesellschaft sind in diesem Marktsegment vergleichsweise wenig Mitbewerber

titig.

Neben der Umsetzung ihres Geschiftsmodells ist die WGF AG zugleich Muttergesellschaft mehrerer

Tochtergesellschaften, die eigene Geschaftsmodelle im Zusammenhang mit Immobilien betreiben.

Mit der Hypothekenanleihe 2009/2016 mochte die WGF AG die Ausweitung des Immobilienhandels

sicherstellen. Insbesondere privaten Anlegern soll die Mdglichkeit eingerdumt werden, ein
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festverzinsliches Wertpapier zu erwerben, bei der als Fundament die Wertbestindigkeit der Immobilie

und die laufenden Mietertrdge herangezogen werden.

Die WGF AG sichert die Anleiheglaubiger durch Dingliche Sicherungsrechte erstrangig ab. Des Weiteren
werden die Anleihegliubiger durch die Sicherungsabtretung der jeweils auf dem Sonderkonto
befindlichen Gebundenen Mittel und durch die Sicherungsabtretung der Rechte an dem Sonderdepot an
den Mittelverwendungskontrolleur abgesichert. Erwirtschaftet die Emittentin durch den Verkauf einer
oder mehrerer Anlageobjekte so viel Gewinn, dass auf der einen Seite die in den Anleihebedingungen
geregelten Sicherungsmechanismen zu Gunsten der Anleihegldaubiger eingehalten werden und auf der
andere Seite noch ein Gewinn verbleibt, steht dieser iibersteigende Gewinn der WGF AG zur freien

Verfligung.

Es ist darauf hinzuweisen, dass grundsatzlich die vereinnahmten Mieten der WGF AG zustehen und in
ihr Vermogen fallen. Sie sollen der Gesellschaft jedoch zusammen mit den angestrebten
VerdufRerungsgewinnen aus Immobilienverkdufen die nétige Liquiditadt verschaffen, um die Befriedigung

aller Anspriiche der Anleihegldubiger sicherzustellen.

1.4.2  Bereits von der WGF AG emittierte Hypothekenanleihen

Waihrend ihrer bisherigen Geschiftstitigkeit hat die WGF AG bereits vier Hypothekenanleihen emittiert.
Es handelt sich um die Hypothekenanleihe mit der Wertpapierkennnummer AocAQSM und einem
Emissionsvolumen von EUR20.000.000,00 (die "Hypothekenanleihe 2004/2009"), die
Hypothekenanleihe mit der Wertpapierkennnummer AoJRUK und einem Emissionsvolumen von
EUR 30.000.000,00 (die "Hypothekenanleihe 2006/20m"), die Hypothekenanleihe mit der
Wertpapierkennnummer AoLDUL und einem Emissionsvolumen von EUR50.000.000,00 (die
"Hypothekenanleihe 2008/2013") und die Hypothekenanleihe mit der Wertpapierkennnummer
WGFHo4 und einem Emissionsvolumen von EUR50.000.000,00 (die '"Hypothekenanleihe
2009/2014"). Alle bisher emittierten Hypothekenanleihen der WGF AG haben einen jahrlichen Zins in
Hohe von 6,35 % sowie dhnliche Investitionskriterien und ein dhnliches Sicherungskonstrukt wie die

hier prospektierte Hypothekenanleihe 2009/2016.
Die Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2004/2009 erfolgte zum 1. Juli 2009.

Die Hypothekenanleihe 2009/2014 befindet sich noch in der Platzierungsphase. Die Zeichnungsfrist

endet am 14. Dezember 2009.
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1.4.3  Uberblick iiber die ausgewihlten Finanzinformationen

Folgend werden ausgewdhlte Finanzinformationen (Bilanz, Ertragslage und Kapitalflussrechnung) der

Geschiftsjahre 2007 und 2008 gegeniiber gestellt.

BILANZ
TEUR
Aktiva 31.12.2008 31.12.2007
Anlagevermogen 4.390 4.243
Immobilienbestand 21.621 17.507
Liquide Mittel 14.908 7.620
Sonstiges Umlaufvermogen 78.995 31.760
Bilanzsumme Aktiva 19.914 61.130
Passiva
Eigenkapital 3.891 3.745
Jahresiiberschuss und Gewinnvortrag 845 845
Anleiheverbindlichkeiten 99.990 50.002
Verbindlichkeiten ggii. Kreditinstituten o o
Sonstige Verbindlichkeiten 15.188 6.538
Bilanzsumme Passiva 19.914 61.130
Ertragslage
TEUR
31.12.2008 31.12.2007
Umsatzerlose 64.406 15.992
Sonstige betriebliche Ertrage 541 5.759
Gesamtleistung 64.947 21.751
Materialaufwand -47.422 -12.495
Rohertrag 17.525 9.256
Personalaufwand -2.850 -1.010
Abschreibungen -173 -138
Sonstige betriebliche Aufwendungen -9.161 -5.467
Finanzergebnis -2.771 -1.148
Ergebnis der gewonlichen Geschiftstitigkeit 2.570 1.493
Ertragsteuern und sonstige Steuern 468 -633
]z?hresuberschuss v_or Erge!:_)nlsabfuhrung und vor 3.038 860
Bildung der gesetzlichen Riicklage
Jahresiiberschuss nach Ergebnisabfiihrung und vor
Bildung der gesetzlichen Riicklage 146 860
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KAPITALFLUSSRECHNUNG TEUR
(indirekte Methode) 2008 2007
nachrichtlich Jahresiiberschuss vor Ergebnisabfiihrung und vor Bildung der

gesetzlichen Riicklage 3.038 860
Jahresiiberschuss nach Ergebnisabfiihrung und vor

Bildung der gesetzlichen Riicklage 146 860
+ Abschreibungen auf Gegenstande des

Anlagevermogens 173 138
-Zunahme der Vorrate bzw. Immobilien 414 14.704
- Zunahme des Sonstigen Umlaufvermdgens 47.235 25.368
+Zunahme der Sonstigen Verbindlichkeiten 8.650 1.585
Cashflow aus der laufenden Geschiftstitigkeit -42.380 -37.489
Cashflow aus der Investitionstdtigkeit -320 -3.897
+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen 0 2.800
+ Einzahlungen aus Anleihenplatzierungen 49.990 25.559
- Auszahlung aus der Riickzahlung von Anleihen 0 2
Cashflow aus der Finanzierungstitigkeit 49.988 28.359
Finanzmittelfond zu Beginn der Periode 7.620 20.647
Finanzmittelfond am Ende der Periode 14.908 7.620
Verinderung des Finanzmittelfonds 7.288 -13.027
1.5 Zusammenfassung der wesentlichen Risikofaktoren

1.5.1  Allgemeiner Hinweis

Die Anlage in die hier prospektierte Hypothekenanleihe 2009/2016 enthilt verschiedene Risiken, die in
anderen Teilen dieses Wertpapierprospektes ausfiihrlich dargestellt werden. Der Wertpapierprospekt
enthdlt zukunftsgerichtete Aussagen - insbesondere subjektive Zielvorstellungen zur kiinftigen
Entwicklung der WGF AG —, die jedoch mit Unsicherheiten verbunden sind. Diese Aussagen geben die
gegenwdrtige Einschatzung und Erwartung der Emittentin im Hinblick auf zukiinftige Ereignisse wieder.
Es wird darauf hingewiesen, dass eine Vielzahl von Faktoren dazu fiihren kann, dass die tatsichliche
Entwicklung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der WGF AG von den in diesem
Wertpapierprospekt gedulerten Zielvorstellungen abweicht. Die WGF AG garantiert nicht die
Vollstiandigkeit der angegebenen Risiken. In Einzelfillen kdnnen eventuell noch weitere Risiken
auftreten. Des Weiteren ist der Eintritt eines oder mehrerer Risiken ungewiss und kann auch durch die
Emittentin nicht abgeschatzt werden. Die Verwirklichung eines oder mehrerer der in diesem Prospekt
beschriebenen Ereignisse oder der Eintritt eines zum jetzigen Zeitpunkt unbekannten Risikos kann sich
dahingehend auswirken, dass die Zahlung von Zinsen auf die Teilschuldverschreibungen oder deren
Riickzahlung durch die Emittentin beeintrachtigt wird. Die Anleger konnten hierdurch ihr investiertes
Kapital teilweise oder vollstindig verlieren. Der Anleger sollte daher sehr griindlich die ausfiihrlich

dargelegten Risikofaktoren im Wertpapierprospekt studieren, um das Risiko der Hypothekenanleihe
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2009/2016 einschidtzen zu kdnnen. Die wesentlichen Risiken, die sich fiir den Anleger mit der

Hypothekenanleihe 2009/2016 ergeben, werden nachfolgend wie folgt zusammengefasst.

1.5.2  Fehlende geeignete Erwerbs- oder Verdulerungsmaglichkeit fiir Immobilien

Zur erfolgreichen Umsetzung ihres Geschaftsmodells ist die WGF AG darauf angewiesen, von den
Anleihegeldern Immobilien zu einem Preis zu erwerben, der - gegebenenfalls nach der Durchfiihrung
von Malnahmen zur Entwicklung und Wertsteigerung der jeweiligen Immobilie - eine spitere
WiederverduRerung der Immobilie unter Erzielung eines VerduRerungsgewinns erlaubt. Dazu muss es
der WGF AG gelingen, geeignete Immobilien zu identifizieren, zu einem von ihr als angemessen
erachteten Preis zu erwerben und spiter einen Kaufer fiir die jeweilige Immobilie zu dem von ihr
erwarteten oder jedenfalls oberhalb ihrer eigenen Aufwendungen liegenden Preis zu finden. Sollte einer
oder sollten mehrere der genannten Faktoren bei der Umsetzung des Geschiftsmodells nicht zu
realisieren sein, konnte dies die Fahigkeit der WGF AG, ihre Zinszahlungs- und

Riickzahlungsverpflichtungen gegeniiber den Anleiheglaubigern zu erfiillen, beeintrichtigen.

1.5.3  Ausfall der Zinszahlungen und/oder der Riickzahlung

Insbesondere folgende Umstinde kdnnen dazu fiihren, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, die
Zinsen auf die Teilschuldverschreibungen zu zahlen oder die Teilschuldverschreibungen bei Filligkeit

nicht oder nicht vollstandig zuriickzuzahlen:

= Der gesellschaftsvertragliche und tatsichliche Unternehmensgegenstand der Emittentin ist auf
das Erwerben und VerduRern von Immobilien sowie auf das Vermieten der erworbenen
Immobilien gerichtet. Die in den Mietvertrigen vereinbarten Mieterlose aus den noch zu
erwerbenden Immobilien kénnen nicht einbringlich oder fiir eine Erfiillung der Zins- und

Riickzahlungsverbindlichkeiten nicht ausreichend sein.

= Die Emittentin konnte zum Zeitpunkt der Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2009/2016 nicht
in der Lage sein, den an die Anleihegliubiger zuriick zu zahlenden Betrag der
Teilschuldverschreibungen aus eigenen Mitteln, durch eine Umschuldung (zum Beispiel
Bankkredit), durch Ausgabe einer neuen Anleihe oder durch einen wirtschaftlich auskommlichen

Verkauf der Anlageobjekte zu erreichen.

= Die Emittentin kénnte wahrend der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 dazu gezwungen
sein, die Eroffnung des Insolvenzverfahrens iiber ihr Vermdgen zu beantragen. Nach
Einschitzung der WGF AG werden die iiber die Sicherungsabtretung auf dem jeweiligen

Sonderkonto befindlichen Gebundenen Mittel und die auf den Sonderdepots befindlichen und
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an den Mittelverwendungskontrolleur abgetretenen Wertpapiere im Falle einer Insolvenz aus
der Insolvenzmasse der WGF AG ausgesondert und stehen damit den Anlegern der
Hypothekenanleihe 2009/2016 zu. Es ist trotzdem nicht auszuschliefben, dass ein Gericht die
vorgenannten Sicherungsabtretungen nicht anerkennt und damit die Anleihegldaubiger im Falle
der Insolvenz der WGF AG nicht geschiitzt sind. Gleiches gilt fiir MaRnahmen der
Einzelzwangsvollstreckung. In diesem Fall widre die Emittentin nicht in der Lage, ihren

Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Die genannten Fille fiihren dazu, dass der Treuhdnder dazu verpflichtet ist, die an den Immobilien zu
seinen Gunsten bestellten Dinglichen Sicherungsrechte zu verwerten. Im Verwertungsfall besteht fiir
die Anleihegliaubiger die Gefahr, dass der Verwertungserlds nicht ausreicht, um die Zinszahlungs- und

Riickzahlungsverpflichtungen der Emittentin zu gewdhrleisten.

1.5.4  VerduRerbarkeit der Hypothekenanleihe 2009/2016, Kursrisiken

Die hier angebotenen Teilschuldverschreibungen sind frei (iibertragbar. Jedoch ist die
Hypothekenanleihe 2009/2016 zum Beginn der Zeichnungsfrist am 1. Oktober 2009 und auch in der
Folgezeit bis auf Weiteres noch nicht zum Handel an einer inlindischen Borse zugelassen. Die
VerdufRerbarkeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 ist also stark eingeschrankt und damit die
Verfiigbarkeit der Anleihegelder. Teilschuldverschreibungen im freien Verkauf unterliegen einem Wert-
und Kursrisiko, so dass die Anleihegldaubiger auch einen geringeren Betrag als den Nominalwert bei einer

zwischenzeitlichen VerduRerung erzielen kdnnen.

Zwar ist beabsichtigt, die Hypothekenanleihe 2009/2016 wahrend der Laufzeit in den Freiverkehr an
einer inldndischen Borse einbeziehen zu lassen. Ob und inwieweit sich jedoch in diesem Fall fiir die
Hypothekenanleihe 2009/2016 ein liquider Sekundirmarkt entwickelt und zu welchem Preis die
Teilschuldverschreibungen an der Borse gehandelt werden, ldsst sich nicht vorhersagen. Aufgrund ihrer
Struktur ist die Werthaltigkeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 abhingig von den Verkehrswerten der
erworbenen Immobilien, sodass auftretende Marktstorungen Einfluss auf einen liquiden Handel der
Teilschuldverschreibungen und ihres Wertes nehmen konnen. Es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass sich eine eingeschriankte Liquiditit nachteilig auf erzielbare Preise der Hypothekenanleihe

2009/2016 auswirken kann.

1.5.5  Verflechtungen

Zwischen der WGF AG und der mit ihr verbundenen Unternehmen (die WGF-Finanzgruppe) sowie der fiir
die WGF AG handelnden Personen, die fiir das operative Geschiaft der WGF-Finanzgruppe und auch der
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Emittentin malRgeblich sind, bestehen in verschiedener Hinsicht Verflechtungen. Dies birgt das Risiko
von Interessenkonflikten, die sich nachteilig auf die Geschiftstitigkeit oder die Vermdgens-, Finanz-

und Ertragslage der WGF AG auswirken kdnnen.
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2 Risikofaktoren

2.1 Allgemeiner Risikohinweis

Dieser Wertpapierprospekt lidt ein zu einer Geldanlage in Form von auf den Inhaber lautenden
Teilschuldverschreibungen mit fester Verzinsung. Jede Geldanlage bei einem Unternehmen stellt ein
Risiko dar und unterliegt betrieblichen und marktbedingten Schwankungen. Dies gilt in gleichem Maf
auch fiir die hier angebotene Hypothekenanleihe 2009/2016; sie ist eine Risikoanlage. Somit kann
prinzipiell auch ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals eines Anleihegldubigers im Falle der
Insolvenz der WGF AG bei gleichzeitiger Wertlosigkeit der Dinglichen Sicherungsrechte nicht
ausgeschlossen werden. Einen solchen denkbaren Totalverlust sollte der Anleger vor dem Hintergrund
seiner personlichen Vermdgensverhiltnisse und Anlageziele bedenken und notfalls wirtschaftlich

verkraften kdonnen.

Der Emissionserlos wird nicht in ein einzelnes, vorher bestimmtes Objekt investiert, sondern wird fiir die
unternehmerische Tatigkeit der WGF AG im Rahmen ihres operativen Geschifts, den aufgestellten
Investitionskriterien, den Vorgaben des Treuhdndervertrags und der Kontrolle des
Mittelverwendungskontrolleurs fiir mehrere, zum Teil auch spater festzulegende Vorhaben verwendet.
Die Hypothekenanleihe 2009/2016 unterliegt keiner staatlichen Aufsicht und Kontrolle. Im Folgenden
werden die wesentlichen Risikofaktoren dargestellt die mit einer Anlage in die Hypothekenanleihe

2009/2016 verbunden sind.

2.2 Allgemeine unternehmerische Risiken

Eine Investition in die Hypothekenanleihe 2009/2016 ist stets mit diversen Risiken verbunden, die sich
unter anderem aus der Entwicklung der Renten-, Geld- und Immobilienmarkte, der Veranderung von
Zinssdtzen, verbleibenden Restlaufzeiten und Marktvolatilititen, unternehmensspezifischen Faktoren
wie zum Beispiel der Gewinnentwicklung sowie auch aus konjunkturellen und politischen Risiken

ergeben konnen.

Der Anleihegldaubiger investiert in das Unternehmen der WGF AG. Dies erfordert eine Entscheidung, bei
der alle Gesichtspunkte, die fiir oder gegen eine Kapitalanlage sprechen, wohliiberlegt abgewogen
werden sollten. Insbesondere sollte die Kapitalanlage eines Anlegers seinen wirtschaftlichen
Verhiltnissen entsprechen und seine Anlagehohe nur einen Teil seines iibrigen Vermdgens ausmachen.
Denn jede Investition in ein Unternehmen enthdlt neben den Chancen auf eine Rendite auch
wirtschaftliche Risiken. Die kiinftig zu erwartenden Ergebnisse des Unternehmens sind abhingig von
seinem wirtschaftlichen Erfolg oder Misserfolg. Das Risiko der hier angebotenen Hypothekenanleihe
2009/2016 liegt in der wirtschaftlichen Entwicklung der WGF AG. Es kann keine Gewihr fiir den Eintritt

der wirtschaftlichen Ziele und Erwartungen des Anleihegldubigers geben.
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2.3 Spezielle unternehmerische Risiken
2.3.1 Marktrisiken

Sollte sich die Nachfrage nach Immobilien zukiinftig wesentlich verschlechtern, ginge dies auch zu
Lasten der Werthaltigkeit des Immobilienbestandes der WGF AG. Marktimmanente und externe Effekte
kénnen den Immobilienmarkt und damit auch den Substanz- und Ertragswert des Immobilienbestandes
der WGF AG negativ beeinflussen. So kann beispielsweise eine verstarkte Abwanderung der stadtischen
Bevolkerung in die Vorortgemeinden (Stadtflucht) zu einem Verfall der Mieten in den Stadten und damit
verbunden zu einer Verminderung der Ertrags- und Substanzwerte der Immobilien fiihren, die von der

Gesellschaft gehalten werden.

2.3.2 Platzierungsrisiko

Durch eine Verzogerung in der Platzierung der Hypothekenanleihe 2009/2016 kdnnten der WGF AG die
notwendigen Mittel zum Erwerb von attraktiven Anlageobjekten nicht oder nicht rechtzeitig zur
Verfiigung stehen. Ist dies der Fall, kdnnen die von der Gesellschaft geplanten Ertragsziele
moglicherweise nicht erreicht werden, was im Extremfall zu einer Zahlungsunfihigkeit der WGF AG
fiihren kann. In jedem Fall wire die Gesellschaft zu stirkeren Vertriebs- und Marketingaufwendungen
gezwungen, was sich negativ auf die Ertrage der Gesellschaft auswirken wiirde. Dieses Risiko kdnnte

sich aufgrund der gegenwartigen Finanz- und Wirtschaftskrise erhohen.

2.3.3 Investitionsrisiko

Die Planungen der Gesellschaft sehen einen in Bezug auf den Zufluss des Emissionserloses aus der
Hypothekenanleihe 2009/2016 maoglichst zeitnahen Erwerb von Anlageobjekten vor. Der Emissionserlos
verbleibt bis zum Erwerb der Anlageobjekte auf einem Sonderkonto. Die Verzinsung dieses Kontos ist im
Verhiltnis zu der aus dem Erwerb der Anlageobjekte angestrebten Rendite deutlich geringer. Die WGF
AG hat das Risiko aus dieser "Zinsdifferenz" zu tragen. Ist die Gesellschaft nicht in der Lage, aufgrund
mangelnder Angebote den Emissionserlos in der vorgestellten Umsetzungsgeschwindigkeit in
Anlageobjekte zu investieren, kann sich dies negativ auf die Ertrage der Gesellschaft auswirken und im

Extremfall sogar zur Zahlungsunfihigkeit der Gesellschaft fiihren.
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2.3.4 Fehlinvestitionsrisiko

Der Erwerb der Hypothekenanleihe 2009/2016 der WGF AG hat wegen der freien Verwendbarkeit des
Emissionserloses (im Rahmen der festgelegten Investitionskriterien, des Treuhdndervertrages und der
Kontrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur) Blind-Pool-Charakter. Darunter ist eine Anlageform
zu verstehen, bei der einzelne Investitionsvorhaben und deren Einzelheiten — bei der WGF AG die jeweils
zu erwerbenden Anlageobjekte — zum Zeitpunkt der Zeichnung des Anlegers noch nicht endgiiltig
feststehen. Risiken ergeben sich fiir den Anleger daraus, dass selbst bei Beachtung aller relevanten
Auswahlkriterien sowie Marktstrategien und -analysen zukiinftige Investitionsprojekte wegen nicht
vorhersehbarer Entwicklungen dauerhaft zu Verlusten fiihren konnen. Fehleinschitzungen des
Managements kdnnen das operative Geschift ebenfalls negativ beeinflussen. Werden die Anlageobjekte
beim Erwerb hinsichtlich des Ertrags- oder Substanzwertes falsch eingeschitzt oder stellen sich nach
einer Kaufentscheidung Faktoren heraus, die den Wert des Anlageobjektes mindern, kann sich die
Ertragslage der Gesellschaft negativ entwickeln. Gleiches gilt im Falle einer von den Planungen
abweichenden, negativen Entwicklung der Vermietungsrate oder der Mieteinnahmen. Im Extremfall
kann eine Vielzahl von falschen Entscheidungen oder negativen Entwicklungen eines Anlageobjektes

zur Insolvenz der WGF AG fiihren. Dabei konnen spezielle, branchentypische Risiken dadurch eintreten,

= dass aufgrund sich verschlechternder Verkehrsanbindungen oder Sozialstrukturen sich der
Standort fiir eine Immobilie negativ entwickelt und damit einen nachteiligen, im Zeitpunkt des
Erwerbs der Hypothekenanleihe 2009/2016 noch nicht erwarteten, erheblichen Einfluss auf das

Risiko der Anlage zur Folge hitte;

= dass sich weitere Entwertungen der zukiinftigen Immobilieninvestitionen aus Larm oder

Immissionsbeldstigungen ergeben;

= dass keine ausreichend giinstigen Erwerbspreise fiir Anlageobjekte im Rahmen der

Investitionskriterien erzielbar sind;

= dass sich bei Objektsanierungen héhere als die geplanten Kosten und/oder unvorhergesehene

Zusatzaufwendungen sowie Vermietungs- und/oder Verkaufsrisiken ergeben;

= dass bei auslaufenden Mietvertrdagen eine Anschlussvermietung nicht oder nur zu schlechteren

Konditionen erfolgt und dass sich hieraus nachteilige wirtschaftliche Auswirkungen ergeben;

= dass sich aus kiirzeren als den angenommenen Restlaufzeiten fiir Mietvertrage nachteilige

wirtschaftliche Auswirkungen bei einer ImmobilienverduRerung ergeben;

= dass die kalkulierten Mieten der zu erwerbenden Anlageobjekte nicht oder nicht rechtzeitig von

den Mietern geleistet werden;
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= dass sich aufgrund zu geringer Instandhaltungsvorsorgen negative Abweichungen bei den

geplanten Renditen ergeben;

= dass Instandhaltungsriicklagen fiir VerschleiRteile (Dach, Fenster, Fassaden, Heizung etc.)
nicht ausreichend gebildet wurden und sich hieraus nachteilige wirtschaftliche Auswirkungen

ergeben;

= dass notwendige spitere Instandhaltungen wegen gegebenenfalls mangelnder Liquiditit der
Gesellschaft nicht oder nicht hinreichend durchgefiihrt werden konnen und dies nachteilige

Auswirkungen auf Anschlussmietvertriage oder auf Verkaufspreise hat;

= dass die beabsichtigten EntwicklungsmaRnahmen bei den Anlageobjekten nicht zu den
erhofften und kalkulierten Steigerungen der Verkehrswerte der Immobilien fiihren und dadurch

eine VerduRerung des Anlageobjektes nicht zu den kalkulierten Erwerbspreisen méglich ist;

= dass notwendige behordliche Genehmigungen nicht erteilt werden und dies dazu fiihrt, dass der
Wert eines Anlageobjektes beeintrichtigt wird und die weitere VerduRerung eines

Anlageobjektes erschwert wird;

= dass behdrdliche Auflagen erteilt werden, die den zukiinftigen Wert des Anlageobjektes negativ

beeintrachtigen und damit auch den Verkehrswert des Anlageobjektes mindern;

= dass durch verspitete behordliche Genehmigungen geplante Investitionen nicht in der
geplanten Geschwindigkeit durchgefiihrt werden kénnen und damit die Projektkalkulation nicht

mit den geplanten Werten abschliel3t;

= dass durch Steuergesetzdnderungen die Attraktivitit des Erwerbs von Anlageobjekten oder des
Besitzes von Anlageobjekten gemindert wird und damit die Marktpreise der Anlageobjekte an

Wert verlieren.

2.3.5 Personalrisiko

Die WGF AG ist der Auffassung, dass ihr zukiinftiger Erfolg von der unternehmerischen Fihigkeit des
Vorstands, der beratenden Funktion des Aufsichtsrates bei anstehenden Investitionsentscheidungen
gegeniiber dem Vorstand und der fachlichen Qualifikation des Personals bestimmt wird. Der Verlust
solcher unternehmenstragenden Personen und Schwierigkeiten, bendtigtes Personal mit den
erforderlichen Qualifikationen zu gewinnen oder zu halten, konnten einen nachteiligen Effekt auf die
wirtschaftliche Entwicklung der WGF AG haben. Der nachhaltige Erfolg des Unternehmens wird also in
erheblichem MaRe davon abhingen, ob es der WGF AG gelingt, qualifizierte Fiihrungskrafte und

Mitarbeiter weiterhin zu gewinnen und zu halten.
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2.3.6 Investitionen in sonstige Anlagen

Investitionen in miindelsichere Anlagen oder festverzinsliche Wertpapiere, die im Investmentgrade der
Ratingagenturen bewertet werden (mindestens BBB- bzw. Baaz), kann die WGF AG im Rahmen der
Anleihebedingungen vornehmen. Sie dienen zur zwischenzeitlichen Liquiditdtssteuerung und zur
Kurzfristanlage fliissiger Mittel. Beim Erwerb werden miindelsichere Anlagen und festverzinsliche
Wertpapiere mit den Anschaffungskosten angesetzt. Verringert sich ihr Kurswert oder — in Ermangelung
eines solchen — der tatsdchliche Wert gegeniiber den Anschaffungskosten, findet eine entsprechende
Korrektur des Wertansatzes im Rahmen des Jahresabschlusses statt, die zu einer Verringerung des
Jahresiiberschusses fiihrt. Auch bei guter Bonitit der Schuldner der in den Wertpapieren und
miindelsicheren Anlagen verbrieften Forderungen im Zeitpunkt der Investition kann nicht
ausgeschlossen werden, dass Zinsen oder die verbriefte Forderung selbst bei Filligkeit nicht bedient
werden und hierdurch Einnahmeverluste bei der WGF AG entstehen. Generell kénnen die Ertrige von
Wertpapieren iiber einen langeren Zeitraum nicht verbindlich prognostiziert werden. Das Gleiche gilt fiir
Werterhéhungen, so dass exakte Angaben zur Rendite der Wertpapierinvestitionen nicht gemacht

werden konnen.

2.3.7 Risiken aus den Freien Mitteln

Die Freien Mittel in Hohe von 159 des Emissionserloses, d.h. bei vollstindiger Platzierung der
Hypothekenanleihe 2009/2016 ein Betrag von EUR15.000.000,00, unterliegen nicht der
Mittelverwendungskontrolle. Dies bedeutet, dass die WGF AG iiber die Verwendung der Freien Mittel in
Hohe von max. EUR 15.000.000,00 frei entscheiden kann. AuRerdem besteht fiir die WGF AG keine
Verpflichtung, die Verwendung der Freien Mittel abzusichern. Die auf dem Sonderkonto befindlichen
Freien Mittel werden nicht an den Mittelverwendungskontrolleur zur Sicherheit abgetreten; ein

diesbeziiglicher Schutz der Anleihegliubiger besteht nicht.

2.3.8 Risiken aus einer Herabsetzung des Unternehmensratings

Die WGF AG hat sich einem Unternehmensrating durch die Creditreform Rating AG unterzogen. Die
Analysten haben im Rahmen des Erstratings am 17. Dezember 2007 die WGF AG mit BBB- und damit im
Investmentgrade bewertet. Im Rahmen des Folgeratings wurde der WGF AG am 27. November 2008 die
Ratingnote BBB- und damit erneut der Investmentgrade bestitigt. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass im Rahmen der Folgeratings die Creditreform Rating AG die Emittentin aullerhalb des

Investmentgrades bewertet. Dies hatte negative Auswirkungen auf die WGF AG und damit
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moglicherweise negative Konsequenzen fiir die Fihigkeit der Gesellschaft, ihren Zinszahlungs- und

Riickzahlungsverpflichtungen gegeniiber den Anleiheglaubigern nachkommen zu kénnen.

2.3.9 Risiken im Zusammenhang mit der Aufnahme neuer Geschiftsfelder

Die WGF AG betreibt als neues Geschiftsfeld, iiber ihre 100 2ige Tochtergesellschaft deboka Deutsche
Grund und Boden Kapital AG, auch die Konzeption und Platzierung geschlossener Immobilienfonds. Die
deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG platziert aktuell den ersten geschlossenen
Immobilienfonds "Grund und Boden Rheinlandfonds Nr. 1", welcher eine Immobilie aus dem Rheinland
beinhaltet. Mit dem Aufbau dieses Geschiftsfelds sind fiir die WGF AG Aufwendungen verbunden, von
denen ungewiss ist, ob ihnen kiinftig entsprechende Ertrige gegeniiberstehen werden. Zudem hat die
WGF AG mit der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG einen Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrag abgeschlossen, der die WGF AG dazu verpflichtet, simtliche Verluste der
deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG in voller Hohe auszugleichen. Sollte sich der Aufbau des
neuen Geschiftsfeldes schlechter als von der WGF AG erwartet entwickeln, konnte dies die
Geschiftstitigkeit sowie die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der WGF AG wesentlich

beeintridchtigen.

Dariiber hinaus beabsichtigt die WGF AG weitere Finanzinstrumente zu emittieren, die so ausgestaltet
werden kdnnen, dass diese bei der WGF AG als Eigenkapital bilanziert werden konnen. Von den
eingeworbenen Mitteln sollen Immobilien erworben werden, welche dauerhaft im Eigentum der
Emittentin oder mit ihr verbundenen Unternehmen stehen sollen. Auch aus diesen Finanzinstrumenten
ergeben sich Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen, die die Vermdégens-, Finanz- und

Ertragslage der WGF AG wesentlich beeintrichtigen konnten.

2.3.10 Verflechtungen

Zwischen der WGF AG und der mit ihr verbundenen Unternehmen (die "WGF-Finanzgruppe') sowie der
fiir die WGF AG handelnden Personen, die fiir das operative Geschaft der WGF-Finanzgruppe und auch
der Emittentin maRgeblich sind, bestehen in verschiedener Hinsicht Verflechtungen. So besteht
beispielsweise ein prinzipieller Interessengegensatz, wenn die WGF AG Immobilien an eine von ihrer
100 %igen Tochtergesellschaft deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG initiierte
Fondsgesellschaft verdufert, da die deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG mittelbar von einem
moglichst niedrigen Kaufpreis profitieren wiirde, die WGF AG dagegen an einem mdglichst hohen
Kaufpreis interessiert wire. Bei einer derartigen VerduRerung, die in dieser Konstellation im Jahr 2008

fiir sechs Immobilien vertraglich vereinbart wurde, wiirde der Kaufpreis fiir die jeweilige Immobilie
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letztlich nicht wie mit fremden Dritten ausgehandelt. Daneben kdnnen sich innerhalb der WGF-
Finanzgruppe bei weiteren Geschiften Interessenkonflikte ergeben. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich derartige Interessenkonflikte in Gestalt einer fiir die WGF AG wirtschaftlich
vergleichsweise unvorteilhaften Vereinbarung realisieren. Dies wiirde sich entsprechend nachteilig auf

die Geschéftstdtigkeit oder die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der WGF AG auswirken kénnen.

2.3.11  Risiken aus den laufenden Hypothekenanleihen

Wihrend der Laufzeit der hier prospektierten Hypothekenanleihe 2009/2016
muss die Emittentin Anspriiche aus den bereits emittierten
Hypothekenanleihen  (Hypothekenanleihe  2006/20m, Hypothekenanleihe  2008/2013  und
Hypothekenanleihe 2009/2014) bedienen. Das bedeutet, dass widhrend der Laufzeit der hier
prospektierten Hypothekenanleihe 2009/2016 Zinszahlungsanspriiche und Riickzahlungsanspriiche der
Anleiheglaubiger vorgenannter Hypothekenanleihen zu befriedigen sind. Das Gesamtemissionsvolumen
der oben genannten drei Hypothekenanleihen belduft sich auf insgesamt EUR 130.000.000,00, davon
sind EUR 30.000.000,00 am 15. November 201 fillig, EUR 50.000.000,00 am 15. Mirz 2013 fillig und
EUR 50.000.000,00 am 15. Februar2014 fillig. Gelingt es der WGF AG nicht, die Zins- und
Riickzahlungsverpflichtungen der vorgenannten Hypothekenanleihen zu befriedigen, wird dies die
Fahigkeit der Emittentin, ihren Verpflichtungen aus der Hypothekenanleihe 2009/2016 nachzukommen,

beeintrachtigen.

2.3.12 Risiken aus Prospekthaftungsanspriichen der laufenden Hypothekenanleihen

Prospekthaftungsanspriiche gegen die WGF AG aus dem Wertpapierprospekt der Hypothekenanleihe
2006/20m, der Hypothekenanleihe 2008/2013 oder dem Wertpapierprospekt der Hypothekenanleihe
2009/2014 sind bislang nicht geltend gemacht worden. Die WGF AG kann fiir die Zukunft jedoch nicht
ausschlieRen, dass Zeichner der oben beschriebenen Hypothekenanleihen Prospekthaftungsanspriiche
gegen die Gesellschaft geltend machen. Sollte die WGF AG aufgrund solcher zukiinftiger
Prospekthaftungsanspriiche zu Schadensersatzleistungen rechtskriftig verurteilt werden, kann dies die
Fihigkeit der Emittentin, ihren Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen aus der

Hypothekenanleihe 2009/2016 nachzukommen, beeintriachtigen.

2.4 Anleihespezifische Risiken

Die Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2009/2016 sowie die Bedienung der Zinsanspriiche sind an die

Ertragslage der WGF AG gebunden und kénnen daher in der Insolvenz ausfallen. Insoweit entfalten die
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oben dargestellten unternehmerischen Risken der WGF AG auch eine mittelbare Wirkung fiir die Zins-

und Riickzahlungsanspriiche der Anleihegliubiger.

2.4.1

Ausfall der Zinszahlungen und/oder der Riickzahlung

Insbesondere folgende Umstdnde konnen dazu fiihren, dass die WGF AG nicht in der Lage ist, die Zinsen

auf die Teilschuldverschreibungen zu zahlen oder die Teilschuldverschreibungen bei Falligkeit nicht oder

nicht vollstindig zuriickzuzahlen:

Der gesellschaftsvertragliche und tatsidchliche Unternehmensgegenstand der Gesellschaft ist
auf das Erwerben und Verdulern von Immobilien sowie auf das Vermieten der erworbenen
Immobilien gerichtet. Die aufgrund der Mietvertrige vereinbarten Mietererldse aus den noch zu
erwerbenden Anlageobjekten kénnen nicht einbringlich oder fiir eine Erfiillung der Zins- und

Riickzahlungsverbindlichkeiten nicht ausreichend sein.

Die Emittentin konnte zum Zeitpunkt der Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2009/2016 nicht
in der Lage sein, den an die Anleihegliubiger zuriickzuzahlenden Betrag der
Teilschuldverschreibungen aus eigenen Mitteln, durch eine Umschuldung (zum Beispiel
Bankkredit), durch Ausgabe einer neuen Anleihe oder durch einen wirtschaftlich auskommlichen

Verkauf der Anlageobjekte zu erreichen.

Die Emittentin konnte wahrend der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 dazu gezwungen
sein, die Eroffnung des Insolvenzverfahrens iiber ihr Vermégen zu beantragen. Die iiber die
Sicherungsabtretung auf dem jeweiligen Sonderkonto befindlichen Gebundenen Mittel und die
auf den Sonderdepots befindlichen und an den Mittelverwendungskontrolleur abgetretenen
Wertpapiere im Falle einer Insolvenz aus der Insolvenzmasse der WGF AG ausgesondert und
stehen damit den Anlegern der Hypothekenanleihe 2009/2016 zu. Es ist trotzdem nicht
auszuschlieRen, dass ein Gericht die vorgenannten Sicherungsabtretungen nicht anerkennt und
damit die Anleihegldubiger im Falle der Insolvenz der WGF AG nicht geschiitzt sind. Gleiches gilt
fiir Mallnahmen der Einzelzwangsvollstreckung. In diesem Fall wire die Emittentin nicht in der

Lage, ihren Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Die genannten Fille fiihren dazu, dass der Treuhdnder dazu verpflichtet ist, die an den Immobilien zu

seinen Gunsten bestellten Dinglichen Sicherungsrechte zu verwerten. Im Verwertungsfall besteht fiir

die Anleihegliubiger die Gefahr, dass der Verwertungserlos nicht ausreicht, um die Zinszahlungs- und

Riickzahlungsverpflichtungen der Emittentin zu gewdhrleisten.
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2.4.2  Fremdfinanzierung der Hypothekenanleihe 2009/2016

Anlegern steht es frei, ihre Geldanlage ganz oder teilweise durch Fremdmittel, also zum Beispiel durch
Bankdarlehen, zu finanzieren. Hierbei erhoht sich das Risiko der Investition in die Hypothekenanleihe
2009/2016, da die aufgenommenen Fremdmittel einschlieBlich der hiermit verbundenen Kosten (zum
Beispiel Darlehenszinsen) zuriickzufiihren sind, und zwar auch im Fall des vollstandigen oder teilweisen
Verlustes der Anspriiche aus der Hypothekenanleihe 2009/2016 und auch soweit die Hypothekenanleihe

2009/2016 gegebenenfalls keine ausreichenden Ertrdge abwirft.

2.4.3 VerduRerbarkeit der Hypothekenanleihe 2009/2016, Kursrisiken

Die hier angebotenen Teilschuldverschreibungen sind frei (ibertragbar. Jedoch ist die
Hypothekenanleihe 2009/2016 zum Beginn der Zeichnungsfrist am 1. Oktober 2009 und auch in der
Folgezeit bis auf Weiteres noch nicht zum Handel an einer inlindischen Borse einbezogen. Die
Verduferbarkeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 ist also stark eingeschrinkt und damit die
Verfiigbarkeit der Anleihegelder. Teilschuldverschreibungen im freien Verkauf unterliegen einem Wert-
und Kursrisiko, so dass die Anleihegldaubiger auch einen geringeren Betrag als den Nominalwert bei einer

zwischenzeitlichen VerduRerung erzielen konnen.

Zwar ist beabsichtigt, die Hypothekenanleihe 2009/2016 wihrend der Laufzeit in den Freiverkehr der
Bbrse Diisseldorf einbeziehen zu lassen. Ob und inwieweit sich jedoch in diesem Fall fiir die
Hypothekenanleihe 2009/2016 ein liquider Sekundarmarkt entwickelt und zu welchem Preis die
Teilschuldverschreibungen gehandelt werden, ldsst sich nicht vorhersagen. Aufgrund ihrer Struktur ist
die Werthaltigkeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 abhingig von den Verkehrswerten der erworbenen
Immobilien, sodass auftretende Marktstorungen Einfluss auf einen liquiden Handel der
Teilschuldverschreibungen und ihres Wertes nehmen konnen. Es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass sich eine eingeschriankte Liquiditit nachteilig auf erzielbare Preise der Hypothekenanleihe

2009/2016 auswirken kann.

2.4.4 Fehlende geeignete Erwerbsméglichkeiten fiir Immobilien

Zur erfolgreichen Umsetzung ihres Geschiftsmodells ist die WGF AG darauf angewiesen, Immobilien zu
einem Preis zu erwerben, der - gegebenenfalls nach der Durchfiihrung von MaRknahmen zur Entwicklung
und Wertsteigerung der jeweiligen Immobilie - eine spidtere Wiederverduflbserung mit einem
Verdulerungsgewinn erlaubt. Dazu muss es der WGF AG gelingen, geeignete Immobilien zu
identifizieren und zu einem von ihr als angemessen erachteten Preis zu erwerben. Sollten sich bei der

Umsetzung des Geschiftsmodells keine oder zu wenige Erwerbsmoglichkeiten fiir Immobilien
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realisieren lassen, konnte dies die Fadhigkeit der WGF AG, ihre Zinszahlungs- und

Riickzahlungsverpflichtungen gegeniiber den Anleiheglaubigern zu erfiillen, erheblich beeintrichtigen.

2.4.5 Fehlende geeignete Verdulkerungsmoglichkeiten fiir Immobilien sowie Risiken der

Riickabwicklung von Kaufvertragen

Zur erfolgreichen Umsetzung ihres Geschiftsmodells ist die WGF AG darauf angewiesen, Immobilien zu
einem Preis wiederverdufern zu kénnen, mit dem sie einen VerduRerungsgewinn erzielt. Dazu muss es
der WGF AG gelingen, Kiufer zu finden, die bereit und auch finanziell in der Lage sind, einen solchen
Preis zu zahlen. Derzeit haben sich die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fiir die VerduRerung von
Immobilien zu einem fiir den Verkaufer angemessenen Preis verschlechtert, da es fiir Kaufinteressenten
schwieriger geworden ist, eine Fremdfinanzierung fiir einen Immobilienerwerb zu erhalten. Sollte die
WGF AG nicht oder nicht in geniigendem Umfang Kaufer fiir ihre Immobilien finden, wiirde dies die

Geschiftstitigkeit sowie die Finanz- und Ertragslage der WGF AG erheblich beeintrichtigen.

Selbst wenn es der WGF AG gelingt, Kaufer zu finden und mit diesen einen Kaufvertrag zu einem aus
Sicht der WGF AG angemessenen Preis abzuschlieRen, ist nicht auszuschlieRen, dass der Kiufer bei
Falligkeit des Kaufpreises zu dessen Zahlung nicht in der Lage ist. In einem solchen Fall miisste der
Kaufvertrag riickabgewickelt werden und die WGF AG konnte einen mit der Kaufpreiszahlung
verbundenen Gewinn nicht realisieren. Unter anderem hat die WGF AG im Oktober 2008 Immobilien an
drei Gesellschaften in der Rechtsform der GmbH & Co. KG verdufert, die unter Mitwirkung der deboka
Deutsche Grund und Boden Kapital AG (eine 100 %ige Tochtergesellschaft der WGF AG) den von ihnen
jeweils fiir die Immobilien zu entrichtenden Kaufpreis im Wege der Platzierung von Kommanditanteilen
sowie der Aufnahme von Fremdkapital aufbringen wollen. Derzeit hat die WGF AG den Kaufpreis jeweils
verzinslich gestundet. Es kann nicht sicher davon ausgegangen werden, dass den GmbH & Co. KGs, die
die Immobilien erworben haben, die Finanzierung des Kaufpreises durch entsprechende Aufnahme von
Eigenkapital (Kommanditkapital) und Fremdkapital gelingt. Sollte die Finanzierung nicht gelingen,
kdme es zur Riickabwicklung der Kaufvertriage. Dies wiirde die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
WGF AG erheblich belasten, da sie im Geschéftsjahr 2008 den iiberwiegenden Teil ihrer Umsitze aus
diesen ImmobilienverduRerungen erzielt hat und sie dann die mit diesen VerduRerungen verbundenen
Ertrige nicht realisieren kdnnte. Sollte es der WGF AG in diesem Fall nicht gelingen, innerhalb
angemessener Zeit andere Kaufer fiir die betreffenden Immobilien zu vergleichbaren Preisen zu
gewinnen, hatte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschiftstdtigkeit sowie die

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der WGF AG.
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2.4.6  Risiken aufgrund der Verdanderung von Immobilienpreisen

Aufgrund des Geschiftsmodells der WGF AG, den Emissionserlds aus der Hypothekenanleihe 2009/2016
in Immobilien zu investieren und diese bei sich bietenden Gelegenheiten wieder zu verdulRern, ist die
Werthaltigkeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 im Vergleich zu herkdmmlichen Anleihen wihrend der
Laufzeit auch abhidngig von der Entwicklung der Immobilienpreise. In welcher Art und Weise die
Immobilienpreisentwicklung einen Einfluss auf die Werthaltigkeit der Hypothekenanleihe 2009/2016
nehmen wird, ist unter anderem auch bedingt durch die ermittelten Verkehrswerte, die zur Beurteilung
der Besicherung der Hypothekenanleihe 2009/2016 herangezogen werden. Die Werthaltigkeit der
Hypothekenanleihe 2009/2016 kann deshalb von der Entwicklung der Verkehrswerte der Immobilien
stark beeinflusst werden, falls diese sich wihrend der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016
dandern. Im Hinblick auf die begrenzte Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 darf aufgrund dieses
Zusammenhangs nicht darauf vertraut werden, dass sich die Werthaltigkeit der Hypothekenanleihe
2009/2016 wieder auf das Niveau des individuell gezahlten Kaufpreises erholen wird. Es besteht das
Risiko, dass die WGF AG am Ende der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 ihrer
Riickzahlungsverpflichtung nicht nachkommen kann und aufgrund verringerter Verkehrswerte der
Immobilien auch eine Verwertung der Anlageobjekte nicht die notwendigen Erlése zur Riickzahlung der

Teilschuldverschreibungen liefert.

2.4.7  Folgen einer Herabsetzung des Ratings der Hypothekenanleihe 2009/2016

Weiteren Einfluss auf den Wert der Hypothekenanleihe 2009/2016 nehmen das Ratingergebnis der
Hypothekenanleihe 2009/2016 und das Ratingergebnis der Emittentin. Wahrend ihrer gesamten Laufzeit
wird die Hypothekenanleihe 2009/2016 durch die Ratingagentur gepriift. Sollte eine Herabsetzung des
Ratings der Hypothekenanleihe 2009/2016 erfolgen, kann dies negative Auswirkungen auf den Kurswert

der Hypothekenanleihe 2009/2016 zur Folge haben, sofern diese an einer Borse gehandelt wird.

2.4.8 Verlustrisiko bei der Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2009/2016

Aufgrund des in den Anleihebedingungen (§ 7) festgelegten Riickzahlungskurses der Hypothekenanleihe
2009/2016 zum Nominalwert (100 %) ist das Verlustrisiko bei der Riickzahlung abhangig von der Bonitat

und der Zahlungsfahigkeit der Emittentin.
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2.4.9 Risiken bei der Verwertung der Dinglichen Sicherungsrechte

Wenn die WGF AG nicht in der Lage sein sollte, ihren Zinszahlungs- oder Riickzahlungsverpflichtungen
nachkommen zu konnen, kann es trotz der erstrangigen Besicherung der Zins- und
Riickzahlungsanspriiche der Anleihegldubiger zu (Teil-) Verlusten kommen, wenn im Falle der dann
notwendigen Verwertung der Dinglichen Sicherungsrechte nicht der besicherte Anleihebetrag erzielt
wird. Nach dem Treuhdndervertrag und den Investitionskriterien belduft sich die Besicherung auf
mindestens 90% des Verkehrswertes oder mindestens 125% des Erwerbspreises ohne
Erwerbsnebenkosten der erworbenen Immobilien. Wird im Rahmen einer Verwertung der Immobilien
(zum Beispiel durch Zwangsversteigerungen) diese Beleihungsgrenze nicht erreicht, entsteht fiir die
Anleihegldubiger ein (Teil-) Verlust aus der Kapitalanlage. Obwohl im Rahmen der Vollstreckung der
Dinglichen Sicherungsrechte neben den Riickzahlungs- auch die Zinsanspriiche der Anleihegldubiger
befriedigt werden, kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Zinsen vom Verwertungserlos nicht
mehr vollstindig gedeckt sind. Zu (Teil-) Verlusten der Anleihegldaubiger kann es auRerdem durch
Kosten kommen, die im Rahmen der Verwertung der Dinglichen Sicherungsrechte entstehen und vom
erzielten Verwertungserlos in Abzug zu bringen sind (zum Beispiel Vergiitung des Treuhdnders im

Verwertungsfall).

2.4.10 Risiken im Zusammenhang mit den Sicherungsabtretungen

Fiir den Fall, dass die Sicherungsabtretungen im Fall der Insolvenz der WGF AG anerkannt werden, hat
der Mittelverwendungskontrolleur fiir die Anleihegliubiger das aus den Sicherungsabtretungen
resultierende Absonderungsrecht geltend zu machen. Im Rahmen der Absonderung entstehen sowohl
beim Insolvenzverwalter als auch beim Mittelverwendungskontrolleur Kosten, die vom
Verwertungserlés in Abzug zu bringen sind. Hierdurch verringert sich der an die Anleihegliubiger

auszuzahlende Betrag.

2.4.11  Konzernrisiko

Die Emittentin ist nach den Anleihebedingungen dazu berechtigt, den Emissionserlds nicht selber in
Immobilien zu investieren, sondern ihn abhdngigen Unternehmen im Sinne des § 17 AktG zu iiberlassen,
die mit den iiberlassenen Mitteln Immobilien oder Grundpfandrechte mittelbar oder unmittelbar
erwerben diirfen. Das Geschiftsmodell der Emittentin sieht vor, dass die Gewinne, die die abhdngigen
Unternehmen mit den von ihnen erworbenen Immobilien erwirtschaften, im Rahmen der
Gewinnverwendung an die WGF AG ausgeschiittet werden und dort fiir die Zinszahlungs- und

Riickzahlungspflichten der Emittentin gegeniiber den Anleihegldaubigern zur Verfiigung stehen. Es ist
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jedoch nicht sichergestellt, dass die abhdngigen Unternehmen, denen Mittel aus der
Hypothekenanleihe 2009/2016 liberlassen werden, tatsichlich Gewinne erwirtschaften, die fiir eine
Ausschiittung an die Emittentin zur Verfligung stehen. Sollten auf der Ebene der abhingigen
Unternehmen keine Gewinne anfallen und an die Emittentin ausgeschiittet werden, kdnnte dies die
Fihigkeit der Emittentin, ihren Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen gegeniiber den
Anleiheglaubigern nachzukommen, erheblich beeintrichtigen. Gleiches gilt fiir den Fall, dass eines oder
mehrere abhingige Unternehmen, denen Mittel aus der Hypothekenanleihe 2009/2016 liberlassen

worden sind, einen Antrag auf Eroffnung des Insolvenzverfahrens stellen.

2.4.12 Einfluss von Transaktions- und dhnlichen Kosten

Provisionen (zum Beispiel der Banken) oder andere mit dem Erwerb oder Verkauf der Hypothekenanleihe
2009/2016 verbundene Kosten kdnnen insbesondere in Kombination mit einem niedrigen Auftragswert
je Transaktion, zum Beispiel aufgrund vereinbarter Mindestgebiihren pro Transaktion, zu erheblichen
Kostenbelastungen fiir den Anleihegliubiger fiihren. Diese Kosten konnen die mit der
Hypothekenanleihe 2009/2016 verbundenen Gewinnchancen insgesamt erheblich vermindern. Der
potenzielle Anleger sollte sich daher vor Erwerb der Hypothekenanleihe 2009/2016 (iber alle mit dem

Kauf oder Verkauf anfallenden Kosten informieren.

2.4.13 Pflichtverletzung des Treuhdnders oder Mittelverwendungskontrolleurs

Aufgrund der Sicherungskonstruktion der Hypothekenanleihe 2009/2016 nehmen der Treuhdnder und
der Mittelverwendungskontrolleur wichtige Aufgaben wahr, um die Werthaltigkeit der
Hypothekenanleihe 2009/2016 zu gewdhrleisten. Verletzen der Treuhdnder oder der
Mittelverwendungskontrolleur ihre jeweiligen Pflichten, kann dies zu Nachteilen fiir die
Anleiheglaubiger fiihren, wenn der Treuhdnder oder der Mittelverwendungskontrolleur nicht fiir ihre

Pflichtverletzungen haften oder entsprechende Anspriiche gegen diese nicht durchsetzbar sind.

2.5 Risiken im Zusammenhang mit einem Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag

Zwischen der WGF AG als abhidngigem Unternehmen und der NVG Vermdgens- und
Verwaltungsgesellschaft mbH (eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Alleinaktiondrin der
WGF AG, der WGF Finanzgruppe Holding GmbH) als herrschendem Unternehmen besteht mit Wirkung
seit dem 1.Januar2008 ein Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag. Durch diesen
Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag hat die WGF AG die Fiihrung ihrer Geschifte der
Leitung durch die NVG Vermdégens- und Verwaltungsgesellschaft mbH unterstellt. Zugleich muss die
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WGF AG ihre Gewinne vollstiandig an die NVG Vermogens- und Verwaltungsgesellschaft mbH abfiihren.
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass das Bestehen des Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrages zu einer nachteiligen Einflussnahme auf die Geschifte der WGF AG fiihrt
oder dass die Ergebnisabfiihrung die Ausstattung der WGF AG mit liquiden Mitteln nachteilig
beeinflusst. Dies wiederum kdnnte sich jeweils negativ auf die Geschaftstitigkeit oder die Vermogens-,
Finanz- oder Ertragslage der WGF AG auswirken. Die Parteien beabsichtigen, den Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrag im Verlaufe des Kalenderjahres 2009 rechtswirksam fiir das Kalenderjahr

2009 aufzuldsen.

2.6 Steuerliche Risiken

Die Entwicklung des giiltigen Steuerrechts unterliegt — auch in seiner verwaltungstechnischen
Anwendung — einem stetigen Wandel. Die in diesem Wertpapierprospekt dargestellten steuerlichen
Angaben (Ziff.0) geben deshalb die Rechtslage ab dem Veranlagungszeitraum 2009 durch das
Unternehmenssteuerreformgesetz 2008 wieder. Zukiinftige Gesetzesdnderungen sowie abweichende
Gesetzesauslegungen durch Finanzbehorden und -gerichte kénnen nicht ausgeschlossen werden. Fiir
die Gesellschaft hat zuletzt am 5. Februar 2008 eine steuerliche Aulenpriifung der Finanzbehdrden fiir
die Veranlagungszeitriume 2003 bis 2006 stattgefunden. Die Anderungen innerhalb der

Steuerbescheide wirken sich nicht wesentlich auf die wirtschaftliche Situation der WGF AG aus.

2.7 Gesetzliche Risiken

Die Gesetzgebung unterliegt einem stindigen Wandel. So konnen MaBknahmen der Gesetz- und
Verordnungsgeber auf Bundes- oder Landes- bis hin zur Kommunalebene die Markt- und
Wettbewerbsverhiltnisse beeinflussen und sich negativ auf die wirtschaftliche Situation der WGF AG
auswirken. Es besteht grundsitzlich die Mdglichkeit, dass aufgrund derartiger gesetzgeberischer
MaRknahmen die WGF AG zur Umstellung, Reduzierung oder auch Einstellung einzelner geschéftlicher

Aktivitdten gezwungen ist.
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3 Angaben zu den Schuldverschreibungen

3.1 Verantwortliche Personen

Die Emittentin, die WGF Westfilische Grundbesitz- und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf, libernimmt
gemdR  § 5 Absatz 4 Wertpapierprospektgesetz die Verantwortung fiir den Inhalt dieses
Wertpapierprospektes und erklart, dass ihres Wissens nach die Angaben in diesem Wertpapierprospekt
richtig und keine wesentlichen Umstdnde ausgelassen worden sind. Sie erkldrt ferner, dass sie die
erforderliche Sorgfalt hat walten lassen, um sicherzustellen, dass die in diesem Wertpapierprospekt
genannten Angaben ihres Wissens nach richtig und keine Tatsachen weggelassen worden sind, die die

Aussagen wahrscheinlich verdndern kdnnen.

3.2 Verwendung des Emissionserloses

Bei vollstandiger Platzierung der Hypothekenanleihe 2009/2016 fliekt der Emittentin ein Emissionserlos
von EUR100.000.000,00 zu. Den Emissionserlos will die Emittentin in Hohe von EUR 85.000.000,00
dazu verwenden, ein Portfolio von neu zu erwerbenden Immobilien gemaRk den Investitionskriterien der
Anleihebedingungen aufzubauen. Ziel ist die WiederverduRerung der Anlageobjekte, um Gewinne zu
erwirtschaften. Von dem Emissionserlos in Hohe von bis zu EUR100.000.000,00 sind EUR
15.000.000,00 zundchst nicht zum Erwerb von Anlageobjekten vorgesehen und unterliegen nicht der
Mittelverwendungskontrolle. Diese Freien Mittel sind aus Sicht der Emittentin betriebswirtschaftlich
notwendig, um angemessen und schnell auf Marktverdnderungen reagieren zu konnen. Die Freien
Mittel sollen im Fall einer Einbeziehung in den Freiverkehr der Hypothekenanleihe 2009/2016 auch dazu
dienen, unvorhergesehene Schwankungen, die im Rahmen der Umsetzung des Geschiftsmodells
auftreten kdnnen, auszugleichen. Aulerdem sollen sie zur Begleichung von Ingangsetzungskosten beim

Aufbau des Portfolios und der Emissionskosten herangezogen werden sowie sonstige Kosten abdecken.

3.3 Angaben zu den angebotenen Schuldverschreibungen
3.3.1  Aufsichtsrats- und Vorstandsbeschluss zur Emission der Hypothekenanleihe 2009/2016

Der Vorstand der WGF AG hat am 20. Juli 2009 entschieden eine Emission mit einem Volumen von bis zu
EUR 100.000.000,00 zu emittieren. Der Aufsichtsrat hat dem Vorstand der WGF AG die Zustimmung
erteilt, eine weitere Hypothekenanleihe mit einem Emissionsvolumen in Hoéhe von bis zu

EUR 100.000.000 zu emittieren.
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3.3.2  Artderangebotenen Teilschuldverschreibungen

Die  Hypothekenanleihe 2009/2016 der WGF AG ist eine besondere Form der
Inhaberschuldverschreibung, namlich eine Inhaberschuldverschreibung mit erstrangiger Absicherung

der Anleihegliubiger durch Dingliche Sicherungsrechte.

Der Inhalt einer Inhaberschuldverschreibung ist nur in den Grundziigen in den §§ 793 ff. BGB gesetzlich
nidher definiert. Es bieten sich einem Emittenten vielfiltige Mdglichkeiten, die jeweiligen
Anleihekonditionen zu gestalten. Eine Inhaberschuldverschreibung ist ein Wertpapier, mit dem die
Leistung einer bestimmten Geldsumme zu einem bestimmten Zeitpunkt versprochen wird. Im Gegenzug
fiir diese Leistung erhalt der Anleiheglaubiger einen festen Zins fiir das iiberlassene Kapital. Zudem hat
der Anleihegldubiger das unbedingte und unwiderrufliche Recht auf die volle Riickzahlung der
Anleihegelder zu einem festgelegten Datum. Die Emittentin als Anleiheschuldnerin haftet mit ihrem
gesamten Vermdogen fiir die versprochenen Zinszahlungen und die Riickzahlung der Anleihegelder.
Gesellschaftsrechtliche Mitwirkungsrechte wie ein Teilnahmerecht an der Hauptversammlung der WGF

AG und Stimmrechte gewidhren Inhaberschuldverschreibungen nicht.

Soweit ein einzelner Anleihegliubiger nicht die gesamte Tranche einer Inhaberschuldverschreibung
erwirbt, sondern lediglich einen Teil hiervon, spricht man in Bezug auf die vom Anleihegliubiger

gehaltene Schuldverschreibung von einer "Teilschuldverschreibung".

Bei der Hypothekenanleihe 2009/2016 besteht die Besonderheit, dass die WGF AG zu Gunsten der
Anleihegliaubiger erstrangige Dingliche Sicherungsrechte bestellt. Die Riickzahlung der auf die
Hypothekenanleihe 2009/2016 eingezahlten Gelder ist dinglich gesichert durch Sicherungshypotheken
oder Grundschulden. Aus der Verwertung der mit den Dinglichen Sicherungsrechten belegten
Immobilien kann also gegebenenfalls die Riickzahlung der Anleihegelder realisiert werden. Dies ist bei
"normalen" Teilschuldverschreibungen nicht der Fall, da hier in der Regel keine Absicherung fiir die
Riickzahlung des Emissionserloses vorgenommen wird. Diese Dinglichen Sicherungsrechte der
Anleihegldaubiger entstehen mit ihrer Eintragung zu Gunsten des Treuhdnders in die Grundbiicher der
jeweils erworbenen Immobilien. Im Zeitpunkt der Zeichnung der Hypothekenanleihe 2009/2016 durch
einen Anleihegliubiger bestehen die Dinglichen Sicherungsrechte noch nicht, soweit nicht bereits aus
Mitteln vorheriger Zeichnungen anderer Anleihegliubiger Immobilien erworben worden sind. Sofern
keine Anlageobjekte erworben wurden, sind die Anleihegliubiger durch die Sicherungsabtretung des
Sonderkontos/Sonderdepots an den Mittelverwendungskontrolleur in Hohe der Gebundenen Mittel

abgesichert.

Die hier angebotene Hypothekenanleihe 2009/2016 ist gegeniiber anderen Verbindlichkeiten der WGF
AG nicht nachrangig. Gegeniiber den Hypothekenanleihen 2006/2011, 2008/2013 und 2009/2014 der WGF
AG ist die Hypothekenanleihe 2009/2016 gleichrangig.
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3.3.3  Ausgabe, Verbriefung und Verwaltung der Hypothekenanleihe 2009/2016

Die Gesamtemission der Hypothekenanleihe 2009/2016 belduft sich auf bis zu EUR 100.000.000,00 und
ist unterteilt in bis zu 200.000 jeweils gleichberechtigte auf den Inhaber lautende
Teilschuldverschreibungen mit einem Nominalbetrag in Hohe von jeweils EUR 500,00. Die Ausgabe der
Teilschuldverschreibungen erfolgt zum Nominalbetrag (100 %). Zudem werden bei der Zeichnung ab

dem 1. Dezember 2009 Stiickzinsen fillig.

Die Teilschuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde als Wertpapier verbrieft, die bei der
Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, in Girosammelverwahrung hinterlegt und verwaltet wird.
Jeder Inhaber einer Teilschuldverschreibung hilt einen Miteigentumsanteil an der Globalurkunde. Es
besteht kein Anspruch auf Druck und Lieferung einzelner effektiver Stiicke. Die Verwaltung der
Hypothekenanleihe 2009/2016, also die Einbuchung der Teilschuldverschreibungen in die Depots der
Anleihegldaubiger sowie der nachfolgende Zahlungsverkehr erfolgt liber das Clearingsystem der

Clearstream Banking AG, die beauftragte Zahlstelle sowie die angeschlossenen Kreditinstitute.

3.3.4 Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum, d.h. die Zeichnung der prospektierten Hypothekenanleihe 2009/2016, beginnt
unter Beachtung der Bestimmungen des Wertpapierprospektgesetzes am 1. Oktober 2009. Die
Gesellschaft wird Kaufantrige in der Reihenfolge des Eingangs bei der WGF AG beriicksichtigen, und
zwar unabhingig davon, ob Zeichner Teilschuldverschreibungen direkt bei der WGF AG oder iiber
Banken oder Finanzdienstleistungsinstitute, die mit der Gesellschaft kooperieren, erwerben. Nach
Annahme eines Kaufantrags durch die Gesellschaft erhalten die Zeichner von der WGF AG eine
schriftliche Bestatigung iiber die von ihnen erworbenen Teilschuldverschreibungen. Die Einbuchung der
Teilschuldverschreibungen in die Depots der Zeichner erfolgt durch die biw Bank fiir Investments und
Wertpapiere AG als Zahlstelle, spdtestens innerhalb von 10 Bankarbeitstagen nach Annahme der

Zeichnung. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an dem die Geschiftsbanken in Diisseldorf gedffnet haben.

Die Zeichnungsfrist endet am 29. September 2010. Die Emittentin ist berechtigt, die Zeichnungsfrist der
Emission vorzeitig zu beenden. Das o&ffentliche Angebot endet spidtestens zwdlf Monate nach der

Veroffentlichung dieses Wertpapierprospekts.
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3.3.5  Wertpapierkennnummer (WKN) und International Securities Identification

Number (ISIN)

Die Wertpapierkennnummer der Hypothekenanleihe 2009/2016 (WKN) lautet: WGFHos. Die
International Securities Identification Number (ISIN) lautet: DE ooo WGFHos 9.

3.3.6  Rechtsverhiltnis

Das Rechtsverhiltnis der Anleihegliubiger zur Anleiheschuldnerin, also der Anleger zur WGF AG, basiert
auf den in diesem Wertpapierprospekt abgedruckten Anleihebedingungen und den Angaben auf dem

Zeichnungsschein.

3.3.7 Ausstattung der Hypothekenanleihe 2009/2016

Die Hypothekenanleihe 2009/2016 ist mit einem Nominalzinssatz von 6,35 % p.a. ausgestattet. Der
Zinslauf beginnt am 1. Dezember 2009 und endet am 30. November 2016. Die Zinsen werden nachtréglich
fiir die abgelaufene Zinsperiode halbjdhrlich an die Anleihegldaubiger ausgezahlt. Sie sind jeweils am
1.Juni und 1. Dezember jeden Jahres fillig. Fillt der Zinstermin auf einen Sonnabend, Sonn- oder
gesetzlichen Feiertag, verschiebt sich der Stichtag fiir die Zinsperiode sowie der Filligkeitstag fiir die
Zinszahlung auf den ndchstfolgenden Bankarbeitstag. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an dem die
Geschiftsbanken in Diisseldorf gedffnet haben. Die Zinsberechnung erfolgt taggenau nach der Methode
»Act./Act.” (ISMA-Methode). Die Zinsforderungen der Anleihegldaubiger verjihren gemal §195 BGB
innerhalb von drei Jahren. Die Verjahrung beginnt mit dem Ende des Kalenderjahres, in dem die

Zinsforderung fillig geworden ist.

3.3.8  Zahlungsverpflichtung, Zahlstelle

Die WGF AG ist verpflichtet, wahrend der gesamten Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016
mindestens eine Zahlstelle zu benennen, die ihren Sitz in Deutschland hat. Erste Zahlstelle ist die biw
Bank fiir Investments und Wertpapiere AG, Hausbroicher Str. 222, 47877 Willich. Die WGF AG ist
berechtigt, weitere Zahlstellen zu benennen oder einzelne Zahlstellen zu widerrufen, in jedem Fall muss

die Zahlstelle ihren Sitz in Deutschland haben.

Die Emittentin verpflichtet sich, alle nach den Anleihebedingungen geschuldeten Betriage (Zinsen gem.
§ 6, Riickzahlung des Anleihekapitals gem. § 7 der Anleihebedingungen) in Euro an die Zahlstelle zu

zahlen. Hierfiir ist keine gesonderte Erklarung des Anleiheglaubigers notwendig.
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Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrdge der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, zur
Zahlung an die Anleihegliubiger iiberweisen. Diese Uberweisungen befreien die WGF AG von ihren

Verbindlichkeiten aus den Teilschuldverschreibungen gegeniiber den Anleihegldaubigern.

3.3.9 Laufzeit, Riickzahlung, Riickerwerb, Kiindigung

Die Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 beginnt am 1.Dezember2009 und endet am

30. November 2016.

Die WGF AG verpflichtet sich, die Teilschuldverschreibungen am 1. Dezember 2016 zum Nominalbetrag
zuriickzuzahlen. Die Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2009/2016 soll erfolgen durch den Verkauf der

dann im Bestand befindlichen Immobilien oder durch die Aufnahme von Fremd- oder Eigenmittel.

Fallt der Falligkeitstermin auf einen Sonnabend, Sonntag oder gesetzlichen Feiertag, verschiebt sich der
Falligkeitstag auf den nachstfolgenden Bankarbeitstag. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an dem die
Geschiftsbanken in Diisseldorf geoffnet haben. Der Riickzahlungsanspruch der Anleihegldubiger
verjahrt innerhalb von drei Jahren. Die Verjahrung beginnt mit dem Ende des Kalenderjahres, in dem der

Riickzahlungsanspruch fillig geworden ist.

Die WGF AG ist jederzeit berechtigt, Teilschuldverschreibungen im eigenen Namen und auf eigene
Rechnung zuriickzuerwerben. Die angekauften Teilschuldverschreibungen kann die Gesellschaft nach

eigener Wahl halten oder weiterverkaufen.

Weder den Anleihegldaubigern, noch der WGF AG steht ein ordentliches Kiindigungsrecht zu. Davon
unberiihrt bleibt ein eventuelles auRerordentliches Kiindigungsrecht der Anleiheglaubiger oder der WGF
AG.

3.3.10 Ubertragbarkeit, Vererbbarkeit, Vorzugsrechte der Wertpapiere

Die Teilschuldverschreibungen kdnnen jederzeit ohne Zustimmung der WGF AG oder Anzeige bei der
Gesellschaft freihdndig verkauft oder vererbt werden. Die WGF AG plant die Hypothekenanleihe
2009/2016 in den Freiverkehr der Borse Diisseldorf einbeziehen zu lassen. Der Freiverkehr ist kein
organisierter/regulierter Markt im Sinne von §2 Abs.5 WpHG. Die Verfiigung iiber die
Miteigentumsanteile in Héhe von jeweils EUR 500,00 an der von der Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, verwalteten Globalurkunde erfolgt durch Abtretung der darin verbrieften Rechte. Es existieren

keine Vorzugsrechte fiir den Erwerb von Teilschuldverschreibungen der Hypothekenanleihe 2009/2016.
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3.3.1  Handelbarkeit

Die Hypothekenanleihe 2009/2016 ist zum Beginn der Zeichnungsfrist und auch in der Folgezeit bis auf
weiteres nicht zum Handel an einer Borse zugelassen. Die WGF AG beabsichtigt, die Hypothekenanleihe
2009/2016 voraussichtlich nach vollstdndiger Platzierung in den Freiverkehr einer inlindischen Borse
einbeziehen zu lassen. Die Gewadhr fiir einen spdteren offentlichen Handel der Hypothekenanleihe
2009/2016 iibernimmt die WGF AG jedoch nicht. Die Gesellschaft hat zur Einbeziehung der
Hypothekenanleihe 2009/2016 in den Freiverkehr einer inldndischen Borse einen Vertrag mit der
Schnigge Wertpapierhandelsbank AG, Diisseldorf, geschlossen. Gegenstand dieses Vertrages ist die

Einbeziehung der Hypothekenanleihe 2009/2016 in den Freiverkehr der Borse Diisseldorf.

3.3.12 Bekanntmachungen

Bekanntmachungen der Gesellschaft, die sich auf die Hypothekenanleihe 2009/2016 beziehen, erfolgen

im Internet unter www.wgfag.de.

3.3.13  Mitwirkungsrechte

Die Geschiftsleitung obliegt allein dem Vorstand der WGF AG. Den Anleihegldubigern stehen keine
Mitgliedschaftsrechte, insbesondere keine Teilnahme-, Mitwirkungs- und Stimmrechte in der

Hauptversammlung der Gesellschaft zu.

3.3.14 Informationen der Anleger

Die Gesellschaft veroffentlicht fiir die Anleger regelmiRige Informationen auf der Internetseite der
Gesellschaft unter www.wgfag.de. Auskunftsanspriiche der Anleiheglaubiger gegen den Treuhdnder

und den Mittelverwendungskontrolleur bestehen nicht.

3.3.15  Kosten bei Ausgabe der Hypothekenanleihe 2009/2016

Fiir die Anleihegliaubiger entstehen bei Zeichnung der Hypothekenanleihe 2009/2016 keine zusitzlichen
Kosten wie Ausgabeaufschlag, Verwaltungskosten, Managementgebiihren oder dhnliches. Es sind bei
Zeichnung ausschlieRlich der Nominalwert der gezeichneten Teilschuldverschreibungen und eventuell

schon anfallende Stiickzinsen fillig. Nach Beendigung der Zeichnungsfrist, d.h. beim Kauf iiber den
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Freiverkehr einer inlandischen oder ausliandischen Borse oder aulkerborslich, konnen Kosten auftreten

wie Maklercourtage, Provisionen und dhnliches.

3.3.16 Staatliche Kontrollen und Aufsicht

Die Hypothekenanleihe 2009/2016 sowie die eingezahlten Anleihegelder unterliegen weder einer
staatlichen Kontrolle noch gibt es eine sonstige behérdliche Aufsicht iiber die Verwendung des

Emissionserloses.

3.3.17 Anzuwendendes Recht und Gerichtsstand

Fiir alle aus dem Rechtsverhiltnis zwischen Anleihegliubigern und Emittentin erwachsenden
Rechtsstreitigkeiten ist die Rechtsordnung der Bundesrepublik Deutschland maRgeblich. Im Ubrigen gilt
§ 24 Abs. 1der Anleihebedingungen.

3.3.18 Rating der Hypothekenanleihe 2009/2016

Die WGF AG ist im Dezember 2007 als Unternehmen von der Creditreform Rating AG mit dem
Ratingergebnis BBB- und damit im Investmentgrade bewertet worden. Die Gesellschaft unterliegt dem
laufenden Monitoring, welches mindestens jadhrlich durchgefiihrt wird. Das Folgerating zum
27. November 2008 bestitigte der WGF AG das Ratingergebnis von BBB- und damit die Bewertung im
Investmentgrade. Ein Rating fiir die Hypothekenanleihe 2009/2016 soll spatestens bis zum
31. Dezember 2010 beauftragt werden. Die Hypothekenanleihe 2009/2016 unterliegt dann dem jdhrlichen
Monitoring. Das Ergebnis des Ratings und des Monitorings wird die WGF AG auf ihrer Internetseite
bekanntgeben.

3.3.19 Interessen von Seiten natiirlicher und juristischer Personen

Es bestehen keine Interessen oder Interessenkonflikte von Seiten natiirlicher oder juristischer Personen,

die fiir die Emission der angebotenen Hypothekenanleihe 2009/2016 von wesentlicher Bedeutung sind.
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3.4 Bedingungen des Angebotes
3.4.1  Bezug der Hypothekenanleihe 2009/2016

Grundlage der Zeichnung der Hypothekenanleihe 2009/2016 ist der vollstindig und richtig ausgefiillte
und vom Zeichner unterschriebene Zeichnungsschein (Kaufantrag), der unter anderem auf der
Internetseite der Emittentin unter www.wgfag.de erhiltlich ist. Zeichnungen nimmt die Gesellschaft
unter ihrer Geschiftsadresse, per Fax oder als Emailanhang (WGF AG, Vogelsanger Weg 111, 40470
Diisseldorf, Faxnummer: 0211/68 777299, Emailadresse: hypothekenanleihe@wgfag.de) durch
Ubermittlung eines vollstindig und richtig ausgefiillten und vom Zeichner unterschriebenen
Zeichnungsscheins (Kaufantrag) entgegen. Dariiber hinaus haben Anleger die Mdglichkeit, iiber einen
Online-Wertpapierkaufantrag, welcher auf der Internetseite der Emittentin (www.wgfag.de) abrufbar
ist, die Hypothekenanleihe 2009/2016 zu zeichnen. Nach Zugang der Zeichnung bei der WGF AG und

Annahme der Zeichnung durch die Gesellschaft wird die Zeichnung verbindlich.

Des Weiteren kénnen Teilschuldverschreibungen bei Banken und Finanzdienst-leistungsinstituten, die

Kooperationsvertrige mit der WGF AG abgeschlossen haben, erworben werden.

Soweit Zeichnungsscheine von Anlegern direkt an die WGF AG gesendet werden, ist die Gesellschaft
berechtigt, von dem Zeichnungsvertrag zuriickzutreten, wenn nicht innerhalb von zwei Wochen nach
Eingang des Zeichnungsscheins bei der Gesellschaft die Zeichnungssumme auf dem Sonderkonto bei der

biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG. (das "Sonderkonto") eingegangen ist.

Die Gesellschaft wird mit Ablauf der Zeichnungsfrist am 29. September 2010 das Platzierungsergebnis
auf ihrer Internetseite (www.wgfag.de) verdffentlichen. Fiir den Fall, dass die Hypothekenanleihe
2009/2016 schon vor dem 29.September 2010 vollstindig platziert ist, wird die WGF AG dies

unverziiglich auf ihrer Internetseite bekanntgeben.

Die Zeichnungen werden in der Reihenfolge des Eingangs der Zeichnungsscheine bei der Emittentin
beriicksichtigt, und zwar unabhingig davon, ob Anleger Teilschuldverschreibungen direkt bei der WGF
AG oder iiber Banken oder Finanzdienstleistungsinstitute, die mit der Gesellschaft kooperieren,
erwerben. Die Zeichner erhalten nach Eingang der Zeichnungssumme auf dem Sonderkonto sowie nach
Einbuchung der Wertpapiere in das angegebene Depot des Anleihezeichners eine schriftliche
Bestdtigung iiber die von ihnen gezeichneten Stiicke der Hypothekenanleihe 2009/2016 mit
Wertpapierabrechnung. Sollte einem Anleihegliubiger aufgrund der Nachfrage nicht die Anzahl der
Stiicke zugeteilt werden, die er erwerben wollte, wird der auf dem Sonderkonto eingezahlte

iberschieflende Teil der Zeichnungssumme an den Anleihegldubiger zuriickgezahlt.

Nach Annahme der Zeichnung durch die Gesellschaft ist eine Reduzierung der gezeichneten Stiicke nur
durch Weiterverduferung oder bei Riickkauf durch die Gesellschaft moglich. Eine Reduzierung der

Zeichnung durch die Emittentin ist nicht moglich.
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3.4.2 Zeitplan fiir das Angebot

Fiir das Angebot ist vorbehaltlich einer Verkiirzung des Angebotszeitraums folgender Zeitplan

vorgesehen:

21. September 2009 Billigung des Prospekts durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin").

30. September 2009 Veroffentlichung  des  Prospektes auf der
Internetseite der Gesellschaft unter www.wgfag.de.

1. Oktober 2009 Beginn des Angebotszeitraums

29. September 2010 Ende des Angebotszeitraums (vorbehaltlich einer
Verkiirzung bei vorheriger vollstidndiger Platzierung
aller angebotenen Teilschuldverschreibungen)

bei Ende des Veroffentlichung des Ergebnisses des Angebots

Angebotszeitraums (Volumen der wihrend des Angebotszeitraums
platzierten Teilschuldverschreibungen und
Emissionserlos) auf der Internetseite der
Gesellschaft unter www.wgfag.de

Im Rahmen des Billigungsverfahrens bei der BaFin wird von dieser entsprechend der gesetzlichen
Vorgaben lediglich eine Vollstindigkeitspriifung des Wertpapierprospekts einschlieBlich einer Priifung
der Kohdrenz und Verstiandlichkeit der vorgelegten Informationen durchgefiihrt. Eine dariiber

hinausgehende inhaltliche Priifung wird von der BaFin nicht vorgenommen.

3.4.3 Zeichnungsvolumen

Die Hypothekenanleihe 2009/2016 wird im Wege des Direktbezugs angeboten und kann von jedermann
erworben werden. Der Mindesterwerb betrdagt 1Teilschuldverschreibung (= EUR 500,00). Hohere
Zeichnungen miissen durch EUR 500,00 teilbar sein. Eine Begrenzung fiir den maximalen Erwerb von

Teilschuldverschreibungen existiert nicht.

3.4.4 Auslieferung der Teilschuldverschreibungen

Im Rahmen der Girosammelverwahrung veranlasst die Zahlstelle die Einbuchung der

Teilschuldverschreibungen in das auf dem Zeichnungsschein angegebene Wertpapierdepot des



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seite 44von 250

Anlegers. Der Anleger hat darauf zu achten, dass das angegebene Depot fiir Wertpapieriibertrige

geeignet und nicht beispielsweise einem Fonds zugeordnet ist.

3.4.5 Stlickzinsen

Wenn Anleger die Hypothekenanleihe 2009/2016 nach dem 1. Dezember 2009, zum Beispiel am
27.Januar 2010, kaufen, dann erhalten sie am 1. Juni 2010 die Zinsen fiir den gesamten Zeitraum vom
1. Dezember 2009 bis zum 1. Juni 2010, das heilt fiir 182 Tage. Dem Anleiheglaubiger stehen aber die
Zinsen nur ab dem Zeitpunkt der Einzahlung zu. Die Zinsen, die dem Anleihegldubiger der
Hypothekenanleihe 2009/2016 nicht zustehen, werden beim Kauf der Hypothekenanleihe 2009/2016
mitbezahlt. Die Vorauszahlung dieser so genannten Stiickzinsen ist fiir den Anleger kein Verlust, da per
1. Juni 2010 die Zinsen fiir den gesamten vergangenen Zeitraum auf das Verrechnungskonto des Depots

des Anleihegldubigers liberwiesen werden.

Die Stiickzinsen kdnnen unter www.wgfag.de/direkterwerb einfach und bequem ausgerechnet werden.

3.4.6 Hinterlegungsstelle

Der Wertpapierprospekt fiir die Emission der Hypothekenanleihe 2009/2016 in Hohe von bis zu
EUR 100.000.000,00 wird von der WGF AG unter ihrer Geschiftsadresse Vogelsanger Weg 111, 40470

Diisseldorf, zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten.

3.5 Anleihebedingungen

§1
Begebung und Einteilung der Teilschuldverschreibung, Verbriefung

1. Die WGF Westfalische Grundbesitz- und Finanzverwaltung AG (die "WGF AG", die
"Gesellschaft" oder die "Emittentin') begibt gegen die Einzahlung von
Anleihekapital mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu EUR100.000.000,- (in
Worten:  Euro  Einhundert  Millionen)  Teilschuldverschreibungen  als
Hypothekenanleihe 2009/2016 zu den nachfolgenden Bedingungen (die

"Hypothekenanleihe 2009/2016").

2. Die Hypothekenanleihe 2009/2016 ist eingeteilt in bis zu 200.000 untereinander

gleichberechtigte Teilschuldverschreibungen in Hohe von jeweils EUR 500,00, die
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auf den Inhaber lauten.

3. Die Ausgabe der Hypothekenanleihe 2009/2016 erfolgt zum Nennbetrag (100 %).

Zudem werden bei der Zeichnung nach dem 1. Dezember 2009 Stiickzinsen fallig.

4. Die Teilschuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde als Rahmenurkunde
(die "Globalurkunde") verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am
Main, in Girosammelverwahrung hinterlegt wird. Ein Anspruch auf Ausdruck und

Auslieferung effektiver Einzelurkunden ist ausgeschlossen.

5. Die Globalurkunde tragt die Unterschrift des Vorstands der WGF AG.

§2
Zeichnung, Erwerb und Ausgabe von Teilschuldverschreibungen

1. Jede natiirliche und juristische Person sowie Personenhandelsgesellschaft (auch
Gesellschaften Biirgerlichen Rechts) kann Teilschuldverschreibungen durch
Zeichnung des Kaufantrags und Annahme durch den Vorstand der WGF AG
erwerben. Der Mindesterwerb betrdagt 1Teilschuldverschreibung (= EUR 500,-).
Hohere Zeichnungen miissen durch EUR 500,00 teilbar sein. Eine Beschrankung fiir

den maximalen Erwerb besteht nicht.

2. Zeichnungen nimmt die Gesellschaft unter ihrer Geschiftsadresse, per Fax oder als
Emailanhang (WGF AG, Vogelsanger Weg 1, 40470 Diisseldorf,
Faxnummer: 0211/ 68 777 299, Emailadresse: hypothekenanleihe@wgfag.de) durch
Ubermittlung eines vollstindig und richtig ausgefiillten und vom Zeichner
unterschriebenen Zeichnungsscheins (Kaufantrag) entgegen. Dariiber hinaus
haben Anleger die Moglichkeit, liber einen Online-Wertpapierkaufantrag, welcher
auf der Internetseite der Emittentin (www.wgfag.de) abrufbar ist, die
Hypothekenanleihe 2009/2016 zu zeichnen. Nach Zugang der Zeichnung bei der
WGF AG und Annahme der Zeichnung durch die Gesellschaft wird die Zeichnung
verbindlich. Des Weiteren kodnnen Teilschuldverschreibungen bei Banken und
Finanzdienstleistungsinstituten, die Kooperationsvertrige mit der WGF AG
abgeschlossen haben, erworben werden. Soweit Zeichnungsscheine von Anlegern
direkt an die WGF AG gesendet werden, ist die Gesellschaft berechtigt, von dem
Zeichnungsvertrag zuriickzutreten, wenn nicht innerhalb von zwei Wochen nach
Eingang des Zeichnungsscheins bei der Gesellschaft die Zeichnungssumme auf das

Sonderkonto bei der biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG (das
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"Sonderkonto") eingegangen ist.

3. Die Gesellschaft wird Kaufantrdge in der Reihenfolge des Eingangs
beriicksichtigen, und zwar unabhingig davon, ob Zeichner
Teilschuldverschreibungen direkt bei der WGF AG oder iiber Banken oder
Finanzdienstleistungsinstitute, die mit der Gesellschaft kooperieren, erwerben.
Nach Annahme eines Kaufantrags durch die Gesellschaft erhalten die Zeichner von
der WGF AG eine schriftliche Bestdtigung iiber die von ihnen erworbenen

Teilschuldverschreibungen.

4. Die Gesellschaft behilt sich vor, Kaufantrdage nur im Umfang einer geringeren als
der gezeichneten Anzahl Teilschuldverschreibungen anzunehmen. In diesem Fall
wird die Emittentin die Zahlstelle (§ 9 Abs. 1) anweisen, den iibersteigenden Teil

der Zeichnungssumme an den Zeichner zuriick zu liberweisen.

5. Im Rahmen der Girosammelverwahrung veranlasst die Zahlstelle die Einbuchung
der Teilschuldverschreibungen in das auf dem Zeichnungsschein angegebene
Wertpapierdepot des Zeichners (im Folgenden auch der "Anleger" oder der
"Anleihegldubiger"). Der Anleger hat darauf zu achten, dass das angegebene
Depot fiir Wertpapieriibertrage geeignet und nicht beispielsweise einem Fonds

zugeordnet ist.

6. Die Einbuchung der Teilschuldverschreibungen in die Depots der Anleger erfolgt
durch die Zahlstelle spatestens innerhalb von 10 Bankarbeitstagen nach Annahme
der Zeichnung. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an dem die Geschidftsbanken in

Diisseldorf gedffnet haben (der "Bankarbeitstag").

§3
Zeichnungsfrist, Wertpapierprospekt

1. Die Zeichnungsfrist beginnt voraussichtlich am 1. Oktober 2009 und endet am
29. September 2010 oder bei vorzeitiger Beendigung der Emission durch die

Gesellschaft, zu der die Emittentin jederzeit berechtigt ist.

2. Der Wertpapierprospekt fiir die Emission der Hypothekenanleihe 2009/2016 mit
einem Gesamtnennbetrag von bis zu EUR100.000.000,00 wird von der
Gesellschaft unter ihrer Geschaftsadresse Vogelsanger Weg 111 in 40470 Diisseldorf

zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten.
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Sa

Handelbarkeit

1. In Ubereinstimmung mit den Geschiftsbedingungen der Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main, kdnnen die Teilschuldverschreibungen als Miteigentumsanteil
an der Globalurkunde jederzeit iibertragen werden. Die Ubereignung und der
Verkauf von Teilschuldverschreibungen bediirfen nicht der Genehmigung der WGF
AG.

2. Die Hypothekenanleihe 2009/2016 ist zum Beginn der Zeichnungsfrist und auch in
der Folgezeit bis auf weiteres nicht zum Handel an einer inlindischen Bdrse
zugelassen. Die Gesellschaft beabsichtigt, die Hypothekenanleihe 2009/2016
voraussichtlich nach vollstidndiger Platzierung oder vorzeitiger Beendigung der
Emission (§ 3 Abs. 1) in den Freiverkehr einer oder mehrerer inldndischer Borse(n)
einbeziehen zu lassen. Die Gewahr fiir einen spateren offentlichen Handel der

Hypothekenanleihe 2009/2016 iibernimmt die Emittentin jedoch nicht.

S5
Keine Mitwirkungsrechte der Anleihegliubiger

Die Geschiftsleitung obliegt allein dem Vorstand der WGF AG. Den Anleihegliubigern
stehen keine Mitgliedschaftsrechte, insbesondere keine Teilnahme-, Mitwirkungs- und

Stimmrechte in der Hauptversammlung der Gesellschaft, zu.

§6
Verzinsung

1. Die Teilschuldverschreibungen werden mit 6,35% p.a. (Nominalzins) des

Nennwerts verzinst.

2. Die Zinsen sind jeweils am 1. Dezember und 1. Juni (Zinstermine) nachtraglich zur
Ausschiittung fillig. Fillt der Falligkeitstermin auf einen Sonnabend, Sonntag oder
gesetzlichen Feiertag, verschiebt sich der Filligkeitstermin auf den

nichstfolgenden Bankarbeitstag.

3. Sind Zinsen fiir einen Zeitraum von weniger als einem Jahr zu berechnen, so

werden diese taggenau, d. h. nach der Methode Act./Act., berechnet.
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§7

Laufzeit, Riickzahlung, Riickerwerb

1. Die Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 beginnt am 1. Dezember 2009 und

endet am 30. November 2016.

2. Die WGF AG verpflichtet sich, die Teilschuldverschreibungen am 1. Dezember 2016
zum Nennbetrag zuriickzuzahlen. Fallt dieser Filligkeitstermin auf einen
Sonnabend, Sonntag oder gesetzlichen Feiertag, verschiebt sich der Filligkeitstag
auf den nichstfolgenden Bankarbeitstag. Der Riickzahlungsanspruch der
Anleiheglaubiger verjdhrt innerhalb von drei Jahren. Die Verjahrung beginnt mit
dem Ende des Kalenderjahres, in dem der Riickzahlungsanspruch fillig geworden

ist.

3. Die WGF AG ist jederzeit berechtigt, Teilschuldverschreibungen aus dieser
Emission im eigenen Namen und auf eigene Rechnung zuriick zu erwerben. Die
angekauften Teilschuldverschreibungen kann die Gesellschaft nach eigener Wahl

halten oder weiterverkaufen.

§8
Kiindigungsrechte
1.  Der WGF AG steht kein Kiindigungsrecht zu.
2. Den Anleiheglaubigern steht kein Kiindigungsrecht zu.

3. Das Recht zur Kiindigung aus wichtigem Grund bleibt unberiihrt.

So
Zahlungsverpflichtung, Zahlstelle

1. Die Emittentin ist verpflichtet, widhrend der gesamten Laufzeit der
Hypothekenanleihe 2009/2016 mindestens eine Zahlstelle zu benennen, die ihren
Sitz in Deutschland hat. Erste Zahlstelle ist die biw Bank fiir Investments und
Wertpapiere AG, Hausbroicher Str. 222, 47877 Willich. Die Emittentin ist
berechtigt, weitere Zahlstellen zu benennen oder einzelne Zahlstellen zu

widerrufen, in jedem Fall muss die Zahlstelle ihren Sitz in Deutschland haben.

2. Die Emittentin verpflichtet sich, alle nach diesen Anleihebedingungen
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geschuldeten Betrage (Zinsen gem. § 6, Riickzahlung des Anleihekapitals gem. § 7
Abs. 2) in Euro an die Zahlstelle zu zahlen. Hierfiir ist keine gesonderte Erkldarung

des Anleiheglaubigers notwendig.

3. Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrige der Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main, zur Zahlung an die Anleihegliubiger iiberweisen. Diese
Uberweisungen befreien die WGF AG von ihren Verbindlichkeiten aus den

Teilschuldverschreibungen.

§10

Verwendung des Emissionserloses, Freie und Gebundene Mittel,

Sicherung der Anleihegldubiger

1. Die auf dem Sonderkonto (§2Abs.2) eingehenden Zeichnungssummen (der
"Emissionserlds") stehen im Umfang von 15% der Gesellschaft zur freien
Verfiigung (§10Abs.2) und unterliegen im Umfang von 85% den in diesen
Anleihebedingungen zur Sicherung der Anleihegliubiger getroffenen Festlegungen
(S 10 Abs. 3).

2. Jeweils wochentlich wird ein Betrag von 15 % der Zeichnungssummen, die auf dem
Sonderkonto eingegangen sind und fiir die die Gesellschaft den Kaufantrag
angenommen hat, an die Gesellschaft zu deren freier Verfiigung ausgezahlt (die
"Freien Mittel"). Die Freien Mittel kann die Gesellschaft unbeschrankt im Rahmen
ihrer Geschaftstatigkeit verwenden. Bindungen der Gesellschaft gegeniiber den
Anleiheglaubigern bestehen insoweit nicht. Insbesondere unterliegt die
Verwendung der Freien Mittel nicht der Kontrolle durch den

Mittelverwendungskontrolleur (§ 16).

3. Die jeweils auf dem Sonderkonto verbleibenden 85< des Emissionserloses
unterliegen der Kontrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur nach MaRgabe
dieser Anleihebedingungen (die "Gebundenen Mittel"). Zu den Gebundenen
Mitteln gehoren dariiber hinaus nach Malgabe dieser Anleihebedingungen
Zufliisse auf dem Sonderkonto aus der Wiederverdauferung von Immobilien (§ 15)
sowie aus der WiederverdauRerung bei der voriibergehenden Anlage Gebundener
Mittel (§ 11). Die hiernach jeweils auf dem Sonderkonto befindlichen Gebundenen
Mittel ~werden von der WGF AG zur Sicherheit an den
Mittelverwendungskontrolleur abgetreten. Der Mittelverwendungskontrolleur

nimmt mit Unterzeichnung des Service-Vertrages die Abtretung der auf dem
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Sonderkonto befindlichen Gebundenen Mittel an.

Die Kontrolle der Gebundenen Mittel durch den Mittelverwendungskontrolleur soll im
Interesse der Anleihegliaubiger zusatzliche Gewdahr dafiir bieten, dass die Emittentin
die Gebundenen Mittel ausschliellich nach MaRgabe dieser Anleihebedingungen

verwendet.

fn
Voriibergehende Anlage Gebundener Mittel

1. Auf dem Sonderkonto vorhandene Gebundene Mittel, die von der Gesellschaft
zeitweise nicht fiir den Erwerb von Immobilien benotigt werden, kénnen von der
Gesellschaft in miindelsichere Anlagen oder festverzinsliche Wertpapieren

angelegt werden.

2. Miindelsichere Anlagen sind ausschliellich solche Vermégensanlagen, bei denen
Wertverluste der Anlage weitgehend ausgeschlossen sind. Die Anlage erfolgt in
festverzinsliche Anleihen, die vom Gesetzgeber ausdriicklich fiir miindelsicher

erklart worden sind (§€§ 1806 ff. BGB).

3. Festverzinsliche Wertpapiere, die aus Gebundenen Mitteln erworben werden
diirfen, sind ausschlieRlich solche, die von einer anerkannten nationalen oder
internationalen Ratingagentur (Moodys, Standard & Poors, Fitch, Creditreform
Rating AG, Euler Hermes Rating GmbH und dhnliche) ein Rating innerhalb des
Investmentgrades erhalten haben. Der Investmentgrade entspricht je nach

Ratingagentur einem Rating mit mindestens Baa3 oder BBB-.

4. Ob und welche miindelsicheren Anlagen oder festverzinslichen Wertpapiere die
Gesellschaft aus Gebundenen Mitteln erwirbt, unterliegt ebenso wie die
WiederverduRerung solcher miindelsicherer Anlagen oder festverzinslicher
Wertpapiere der freien Entscheidung der Emittentin. Beim Erwerb miindelsicherer
Anlagen oder festverzinslicher Wertpapiere muss die Gesellschaft dem
Mittelverwendungskontrolleur jedoch jeweils vor Erwerb auf geeignete Weise
nachweisen, dass es sich um miindelsichere Anlagen im Sinne von Absatz 2 oder
um ein festverzinsliches Wertpapier im Sinne von Absatz 3 handelt. Ohne einen
solchen Nachweis wird der Mittelverwendungskontrolleur keine Gebundenen

Mittel fiir den Erwerb freigeben.

5. Erginzend zu dem Sonderkonto wird fiir Zwecke der voriibergehenden Anlage
Gebundener Mittel ein Sonderdepot eingerichtet, und zwar als ,,Und-Depot”, auf

das die Emittentin und der Mittelverwendungskontrolleur nur gemeinsam Zugriff
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haben. Die Rechte an den in dem Sonderdepot befindlichen miindelsicheren
Anlagen und festverzinslichen Wertpapieren werden von der WGF AG an den
Mittelverwendungskontrolleur zur Sicherheit abgetreten. Der
Mittelverwendungskontrolleur nimmt mit Unterzeichnung des Service-Vertrages
die Abtretung der im Sonderdepot befindlichen miindelsicheren Anlagen und

festverzinslichen Wertpapiere an.

6. Zinsen oder sonstige Ertrdge aus der voriibergehenden Anlage Gebundener Mittel
sind dem Sonderkonto zuzufiihren und gelten dann als Freie Mittel, die die
Gesellschaft unbeschrinkt im Rahmen ihrer Geschaftstitigkeit verwenden darf
und die insbesondere nicht der Kontrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur

(S 16) unterliegen.

§12
Erwerb von Anlageobjekten aus Gebundenen Mitteln, Investitionskriterien

1. Die Gesellschaft beabsichtigt, aus den Gebundenen Mitteln Immobilien direkt
oder indirekt zu erwerben. Immobilien im Sinne dieser Anleihebedingungen (die
"Immobilien" oder die "Anlageobjekte") sind unbebaute oder bebaute
Grundstiicke einschlieRlich Zubehdr sowie gegebenenfalls einschlieRlich weiterer
der Nutzung und Bewirtschaftung des Grundstiicks dienender materieller und
immaterieller Vermodgensgegenstinde (zum Beispiel Marken und weitere
Schutzrechte, Internetauftritte, Kundenstaimme etc.). Ein diesen
Anleihebedingungen unterliegender Immobilienerwerb fiir die Hypothekenanleihe

2009/2016 kann erfolgen durch:
a. Den Erwerb des Eigentums.

b. Den Erwerb von grundstiicksgleichen Rechten wie beispielsweise

Erbbaurechten.

c. Den Erwerb von Forderungen nebst den zur Sicherung der Forderungen
dienenden erstrangigen Sicherungshypotheken oder
Sicherungsgrundschulden (gemeinsam die "Dinglichen Sicherungsrechte")

an Immobilien.

d. Die Abtretung (unterschiedlicher Treuhdnder) oder Umwidmung (gleicher
Treuhdnder) von Dinglichen Sicherungsrechten von einer anderen

Hypothekenanleihe der WGF AG in die Hypothekenanleihe 2009/2016.
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e. Die Hingabe eines Darlehens an eine mit der WGF AG verbundene
Gesellschaft, wenn einerseits sichergestellt ist, dass das Darlehen durch
Dingliche Sicherungsrechte an einer bereits im Eigentum der verbundenen
Gesellschaft stehenden oder noch durch die verbundene Gesellschaft zu
erwerbenden Immobilie zugunsten des Treuhdnders abgesichert wird und
andererseits sichergestellt ist, dass die Riickzahlung des Darlehens erfolgt,
solange die Darlehensnehmerin eine mit der WGF AG im Sinne des

§ 2 Absatz 1 Nr. 7 KWG verbundene Gesellschaft ist.

f. Den Erwerb von mindestens 75 % der Gesellschaftsanteile einer Gesellschaft
durch die WGF AG, sofern die erworbene Gesellschaft Eigentiimerin von
Immobilien ist, an denen zugunsten des Treuhdnders Dingliche

Sicherungsrechte gemak § 13 bestellt werden.

Ein solcher Immobilienerwerb muss unter Beachtung der Investitionskriterien

gemaR Absatz s erfolgen.

2. Die Auswabhl der zu erwerbenden Immobilien unterliegt der freien und alleinigen

Entscheidung durch die Gesellschaft.

3. Der Erwerb eines Anlageobjektes kann auch unter nur teilweiser Verwendung
Gebundener Mittel erfolgen. In diesem Fall unterliegt das erworbene Anlageobjekt
den in diesen Anleihebedingungen bestimmten Bindungen im Verhiltnis der
eingesetzten Gebundenen Mittel zu den eingesetzten anderweitigen Mitteln. Auch
bei einem Erwerb eines Anlageobjekts unter nur teilweiser Verwendung
Gebundener Mittel bleibt jedoch die Verpflichtung der Gesellschaft bestehen, ein
erstrangiges Dingliches Sicherungsrecht zugunsten des Treuhidnders zu bestellen.
Der Betrag des Dinglichen Sicherungsrechts muss in diesem Fall auf den
prozentualen Anteil am Verkehrswert lauten, der dem prozentualen Anteil der
Kaufpreisfinanzierung aus Gebundenen Mitteln entspricht.

4. Entscheidet sich die Gesellschaft fiir den Erwerb eines Anlageobjektes, so kdnnen
aus den Gebundenen Mitteln sowohl der Erwerbspreis als auch samtliche Erwerbs-
Nebenkosten finanziert werden. Der Mittelverwendungskontrolleur wird die hierzu

erforderlichen Gebundenen Mittel jeweils freigeben.

5. Ein Anlageobjekt muss bei Erwerb die folgenden Merkmale (die

"Investitionskriterien") erfiillen:

a. Die Immobilien, bezogen auf das Gesamtportfolio, miissen mindestens zu

60 % wohnwirtschaftlichen Zwecken dienen und dirfen ausschliellich in
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der Bundesrepublik Deutschland belegen sein. Die Ermittlung des Anteils
der wohnwirtschaftlichen Nutzung erfolgt nach der
Wohnfldachenverordnung (WoFLV) oder nach der DIN 276. Das Verhiltnis
errechnet sich nach der ermittelten Wohnflache zur Nichtwohnfliche. Die
Nichtwohnfliche setzt sich aus der vermietbaren Gewerbeflache nach gif-
Norm zusammen, wobei Flachen die unterhalb des Erdgeschosses liegen,
aufllen- und innenliegende Parkpliatze sowie sonstige Freiflichen nicht
beriicksichtigt werden. MaRgeblich fiir die Ermittlung sind die erstellten
Sachverstindigengutachten. Die wohnwirtschaftliche Quote von 6o %
bezieht sich nicht auf eine einzelne Immobilie, sondern auf die insgesamt
mit Mitteln der Hypothekenanleihe 2009/2016 erworbenen Immobilien.
Das bedeutet, dass im Einzelfall auch Immobilien erworben werden
konnen, die zu weniger als 60 % wohnwirtschaftlichen Zwecken dienen,
solange der Gesamtbestand der Immobilien der Hypothekenanleihe

2009/2016 zu mindestens 6o % wohnwirtschaftlichen Zwecken dient.

b. Der Erwerbspreis eines Anlageobjektes darf ohne Erwerbs-Nebenkosten
90 % des ermittelten Verkehrswerts der Immobilien nicht libersteigen. Die
Ermittlung des Verkehrswertes von in Deutschland belegenen bebauten
und unbebauten Grundstiicken erfolgt durch nach der internationalen
Norm DINEN ISO/IEC 17024 zertifizierte Immobiliengutachter, durch
einen von einer Bestellkorperschaft offentlich bestellten und vereidigten
Immobiliengutachter oder einen Immobiliengutachter mit der
Qualifikation der RICS (The Royal Institution of Chartered Surveyors). Die
Einhaltung der Grundsatze zur Ermittlung von Verkehrswerten fiir bebaute
und unbebaute Grundstiicke ist dabei zwingend erforderlich. Im Fall des
Erwerbs einer Immobilie in der Zwangsversteigerung gilt der in der
Terminsbestimmung zur Zwangsversteigerung genannte, anderenfalls der

festgesetzte Verkehrswert (§ 68 Absatz 1ZVG).

c. Esist sichergestellt, dass im Zuge des Erwerbs einer Immobilie zugunsten
des Treuhdnders ein Dingliches Sicherungsrecht bestellt wird; erfolgt der
Immobilienerwerb im Wege der Zwangsversteigerung, wird eine spitere
Bestellung der Dinglichen Sicherungsrechte durch die Emittentin

vorgenommen.

d. Bei Erwerb von Forderungen, die durch erstrangige Dingliche

Sicherungsrechte besichert sind, darf der Kaufpreis fiir die Forderung nicht
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2.

mehr als 90% des Verkehrswertes der Immobilie betragen. Fiir die
Immobilie, die durch die gleichfalls erworbenen Dinglichen
Sicherungsrechte belastet ist, gelten die vorgenannten

Investitionskriterien entsprechend.

e. Bei der Abtretung (unterschiedlicher Treuhdnder) oder Umwidmung
(gleicher Treuhander) von Dinglichen Sicherungsrechten von einer anderen
Hypothekenanleihe der WGF AG in die Hypothekenanleihe 2009/2016 im
Sinne des Absatz1lit.d) gelten die in diesem Absatz aufgestellten
Investitionskriterien fiir die mit den abgetretenen oder umgewidmeten

Dinglichen Sicherungsrechten belasteten Immobilien entsprechend.

f. Bei der Hingabe eines Darlehens an eine mit der WGF AG verbundene
Gesellschaft im Sinne des Absatz1lit.e) gelten die in diesem Absatz
aufgestellten Investitionskriterien fiir die von der verbundenen
Gesellschaft bereits erworbenen oder noch zu erwerbenden Immobilien
entsprechend. Die Hohe des Darlehens darf nicht mehr als go % der

Summe der Verkehrswerte betragen.

g. Bei dem Erwerb von mindestens 75% der Gesellschaftsanteile einer
Gesellschaft durch die WGF AG im Sinne des Absatz1lit. f) gelten die in
diesem Absatz aufgestellten Investitionskriterien fiir die im Eigentum der
erworbenen Gesellschaft befindlichen Immobilien entsprechend. Die Hohe
des Kaufpreises fiir die erworbenen Gesellschaftsanteile darf nicht mehr
als 9o der Verkehrswerte derjenigen im Eigentum der erworbenen
Gesellschaft befindlichen Immobilien betragen, an denen zugunsten des
Treuhdnders gemidR §13 dieser Anleihebedingungen Dingliche

Sicherungsrechte bestellt werden.

§13
Sicherungshypotheken
Auf jede von der Gesellschaft aus Gebundenen Mitteln im Sinne dieser
Anleihebedingungen erworbene Immobilie ist eine Sicherungshypothek
(S§ 184 ff. BGB) zugunsten des Treuhdnders zu bestellen. Die Sicherungshypothek

muss jeweils an erster Rangstelle in Abteilung III des Grundbuchs stehen; lediglich

nicht wertmindernde Rechte in Abteilung II diirfen ihr im Rang vorgehen.

Die Sicherungshypothek muss auf einen Betrag in Hohe von mindestens 90 % des
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fiir die jeweilige Immobilie ermittelten Verkehrswerts oder mindestens 125 % des

Erwerbspreises ohne Erwerbsnebenkosten lauten.

3. Die Ermittlung des Verkehrswertes von in Deutschland belegenen bebauten und
unbebauten Grundstiicken erfolgt durch nach der internationalen Norm
DIN EN ISO/IEC 17024 zertifizierte Immobiliengutachter, durch einen von einer
Bestellkorperschaft offentlich bestellten und vereidigten Immobiliengutachter
oder einen Immobiliengutachter mit der Qualifikation der RICS (The Royal

Institution of Chartered Surveyors).

4. Im Falle des Immobilienerwerbs im Wege der Zwangsversteigerung kann auch der

im Zwangsversteigerungsverfahren festgesetzte Verkehrswert malgeblich sein.

5. Bei Erwerb von Forderungen diirfen den gleichfalls zu erwerbenden Dinglichen
Sicherungsrechten in  AbteilungIII des Grundbuchs keine anderen
Grundpfandrechte vorgehen und keine wesentlich wertmindernden Rechte in
Abteilung IT des Grundbuches entgegenstehen. Die Summe der erstrangigen und
nachrangigen Dinglichen Sicherungsrechte muss mindestens 90% des
Verkehrswertes der Immobilie oder mindestens 120% des Kaufpreises der

Forderung betragen.

6. Beider Abtretung oder Umwidmung von Dinglichen Sicherungsrechten im Sinne des
§ 12 Absatz 1lit. d), der Hingabe von Darlehen im Sinne des § 12 Absatz 1lit. €) sowie
des Erwerbs von Gesellschaftsanteilen im Sinne des §12 Absatz1lit. f) gelten die

Absitze 1 bis 4 entsprechend.

7. Statt einer Sicherungshypothek kann zugunsten des Treuhdnders auch eine
Grundschuld bestellt oder an den Treuhdnder abgetreten werden. Fiir diese gelten
die vorstehenden Bestimmungen entsprechend. Sicherungshypotheken und
Grundschulden werden in diesen Anleihebedingungen gemeinsam auch als die

"Dinglichen Sicherungsrechte" bezeichnet.

S14
EntwicklungsmaRnahmen bei erworbenen

Anlageobjekten aus Gebundenen Mitteln

1. Die Gesellschaft kann bei den von ihr erworbenen Anlageobjekten aus Gebundenen
Mitteln finanzierte Mallnahmen zur Werterhéhung des jeweiligen Anlageobjektes

durchfilhren (die "EntwicklungsmaRnahmen"). EntwicklungsmaRnahmen
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kénnen beispielsweise die Bebauung eines unbebauten Grundstiicks oder der
Umbau und die Sanierung bereits vorhandener Gebdude sein. Ob und welche
EntwicklungsmaRnahmen zu einem bestimmten Zeitpunkt bei einem erworbenen
Anlageobjekt durchgefiihrt werden, unterliegt der freien und alleinigen

Entscheidung durch die Gesellschaft.

2. Vor Beginn der EntwicklungsmaRnahmen wird die Gesellschaft jeweils einen
MaRknahmenplan mit einer detaillierten Kostenkalkulation aufstellen sowie eine
vorldufige Einschdtzung des Verkehrswerts, den das jeweilige Anlageobjekt nach
Durchfiihrung der geplanten EntwicklungsmaRnahmen haben wird, vornehmen.
Die kalkulierten Kosten der Entwicklungsmafnahmen diirfen zusammen mit dem
Erwerbspreis der jeweiligen Immobilie (ohne Erwerbs-Nebenkosten), soweit dieser
aus Gebundenen Mitteln gezahlt worden ist, 90 % des Verkehrswerts, den das
Anlageobjekt nach Durchfiihrung der Entwicklungsmalnahmen haben wird (der
"Erwartete Verkehrswert"), nicht liberschreiten. Soweit die kalkulierten Kosten der
Entwicklungsmalnahmen 25 % des Verkehrswertes zum Zeitpunkt des Erwerbs
tiberschreiten, wird die Gesellschaft den Erwarteten Verkehrswert von einem
Bauingenieur, einem  Architekten oder einem Offentlich  bestellten

Immobiliensachverstindigen iiberpriifen und bestdtigen lassen.

3. Vor Beginn der EntwicklungsmaRnahmen wird die Gesellschaft dem
Mittelverwendungskontrolleur den MaRnahmenplan zusammen mit der
Kostenschatzung iibermitteln (einschlieBlich gegebenenfalls der vorgenannten
Uberpriifung und Bestitigung des Erwarteten Verkehrswertes). Der
Mittelverwendungskontrolleur  priift  nicht die ZweckmaRigkeit und
Durchfiihrbarkeit der von der Gesellschaft geplanten Entwicklungsmafnahmen.
Ebenso wenig priift der Mittelverwendungskontrolleur die Preiswiirdigkeit oder die
rechnerische Richtigkeit, der von der Gesellschaft aufgestellten Kostenschatzung.
SchlieRlich priift der Mittelverwendungskontrolleur nicht den Erwarteten

Verkehrswert.

4. Vor Beginn der EntwicklungsmaRnahmen muss der Betrag der zugunsten des
Treuhdnders bestellten Dinglichen Sicherungsrechte auf mindestens go % des
Erwarteten Verkehrswerts erhoht werden. Der Treuhdnder ist nicht verpflichtet
und  berechtigt, den  Erwarteten Verkehrswert zu  priifen.  Der
Mittelverwendungskontrolleur wird Gebundene Mittel fiir die Durchfiihrung der
EntwicklungsmaRknahmen erst freigeben, wenn die Dinglichen Sicherungsrechte

mit dem erhéhten Betrag in das Grundbuch eingetragen sind oder die Eintragung
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sichergestellt ist.

5. Der Mittelverwendungskontrolleur wird der Gesellschaft die Gebundenen Mittel
entsprechend den von der Gesellschaft kalkulierten Kosten und entsprechend dem
Fortschritt bei der Durchfiihrung der EntwicklungsmaRnahmen freigeben bis
maximal 90 % des Erwarteten Verkehrswertes. Voraussetzung fiir die Freigabe ist
die Vorlage einer Rechnung des jeweiligen Auftragnehmers, den die Gesellschaft
mit der Durchfiihrung von Entwicklungsmaknahmen beauftragt hat. Der
Mittelverwendungskontrolleur ist nicht verpflichtet, die sachliche oder
rechnerische Richtigkeit dieser Rechnungen zu priifen. Er soll nach Vorlage der
jeweiligen Rechnungen den Rechnungsbetrag aus den Gebundenen Mitteln
unmittelbar an den jeweiligen Auftragnehmer leisten. Soweit die Gesellschaft in
Vorleistung getreten ist, ist an diese zu zahlen. Der Mittelverwendungskontrolleur
wird Gebundene Mittel nur in dem Umfang der Kosten, die die Gesellschaft fiir die
Entwicklungsmalnahmen bei einer Immobilie kalkuliert hat, freigeben bis
maximal 90 % des Erwarteten Verkehrswertes. Reichen die kalkulierten Kosten zur
Durchfiihrung der EntwicklungsmaRnahmen nicht aus, ist die Gesellschaft
verpflichtet, den Fehlbetrag aus eigenen Mitteln zu finanzieren. Nach
Durchfiihrung der Entwicklungsmalnahmen ist fiir das Anlageobjekt dessen dann
bestehender tatsichlicher Verkehrswert zu ermitteln. Fiir die Ermittlung des
Verkehrswerts gilt §13Abs.3 entsprechend. Hat die Gesellschaft wegen
Uberschreitung der kalkulierten Kosten einen Teil der EntwicklungsmaRnahmen
aus eigenen Mitteln finanziert, belduft sich aber die bisherige Gesamtinvestition in
das betreffende Anlageobjekt (Erwerbspreis ohne Nebenkosten, soweit er aus
Gebundenen Mitteln gezahlt worden ist, zuziiglich des Betrags, der aus
Gebundenen Mitteln fiir Entwicklungsmafnahmen zur Verfiigung gestellt wurde)
auf weniger als 90 % des ermittelten Verkehrswerts, so ist der Gesellschaft der aus
eigenen Mitteln getragene Aufwand fiir Entwicklungsmanahmen bis zur Hohe

von 90 % des ermittelten Verkehrswerts aus Gebundenen Mitteln zu erstatten.

6. Fiir den Fall, dass die kalkulierten Kosten der EntwicklungsmaRnahme 25 % des
Verkehrswertes bei Erwerb des Anlageobjektes nicht (berschreiten, wird der
Betrag der zugunsten des Treuhdnders bestellten Dinglichen Sicherungsrechte um
25 % des Verkehrswertes bei Erwerb des Anlageobjekts erhoht. Die Freigabe der
Gebundenen Mittel durch den Mittelverwendungskontrolleur ist in diesem Falle
nicht von einer Ermittlung des Erwarteten Verkehrswertes abhdngig und unterliegt

nicht den in den vorgenannten Absitzen festgelegten Restriktionen.
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7. Beidem Erwerb eines Anlageobjektes durch die Hingabe eines Darlehens oder den
Erwerb von mindestens 75 % der Gesellschaftsanteile einer Gesellschaft durch die
WGF AG (§ 12 Absatz 1lit. ) und lit. f) gelten die vorstehenden Vorschriften mit der
MaRkgabe entsprechend, dass die Entwicklungsmalnahmen nur mit Zustimmung
der verbundenen Gesellschaft, die Eigentiimer des Anlageobjektes ist, erfolgen
diirfen und sichergestellt ist, dass im Fall von §12 Absatz1lit.e) das an die
verbundene Gesellschaft hingegebene Darlehen in dem Umfang erhoht wird,
indem EntwicklungsmaRnahmen durch die WGF AG finanziert werden sowie, im
Fall von §12Absatz1lit.f), der erworbenen Gesellschaft in dem Umfang ein
Darlehen von der WGF AG gewdhrt wird, in dem EntwicklungsmaRnahmen durch

die WGF AG finanziert werden.

S5

WiederverauRerung von Anlageobjekten,
Zufiihrung des Verkaufserloses zu den Gebundenen Mitteln,

Ausschiittung an die Gesellschaft

1. Die Gesellschaft und mit ihr verbundene Unternehmen sind zu jeder Zeit
berechtigt, erworbene Anlageobjekte wieder zu verdufiern. Die Konditionen der
Verdulerung, insbesondere der VerduRerungspreis (einschlieBlich einer etwaigen
Verlustrealisierung), der Zeitpunkt der VerduBerung und die Auswahl des
Erwerbers unterliegen der freien und alleinigen Entscheidung der WGF AG oder der

mit ihr verbundenen Gesellschaft.

2. Im Falle der Verdulerung eines Anlageobjektes wihrend der Laufzeit der
Hypothekenanleihe 2009/2016 wird der Treuhdnder dem beurkundenden Notar zu
treuen Hinden eine Loschungsbewilligung hinsichtlich der jeweils zu seinen
Gunsten bestellten Dinglichen Sicherungsrechte erteilen mit der Treuhandauflage,
von der Loschungsbewilligung nur dann Gebrauch zu machen, wenn die Zahlung
des Kaufpreises durch den Erwerber der Immobilie auf das Sonderkonto sicher

gestellt ist.

3. Beidem Verkauf von erstrangig besicherten Forderungen gelten die Absatze 1 bis 2
entsprechend.

4. Bei der Hingabe eines Darlehens an eine verbundene Gesellschaft
(§12 Absatz 1it. e) gelten die Absatze 1bis 2 mit der Malkgabe entsprechend, dass

der Kaufpreis des Erwerbers in dem Umfang auf das Sonderkonto zu zahlen ist, in
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dem dies fiir die vollstindige Ablosung des Darlehens der verbundenen
Gesellschaft gegeniiber der WGF AG notwendig ist.

5. Die Gesellschaft ist verpflichtet, den vom Erwerber fiir eine Immobilie zu
entrichtenden Kaufpreis auf das Sonderkonto zahlen zu lassen. Der eingehende
Kaufpreis verbleibt in dem Umfang als Gebundene Mittel auf dem Sonderkonto, in
dem dies zum Ausgleich der folgenden Positionen erforderlich ist:

a. Ausgleich des urspriinglichen Erwerbspreises (zuziiglich
Erwerbsnebenkosten) fiir die verduferte Immobilie, soweit diese aus

Gebundenen Mitteln bezahlt worden ist,

b. Ausgleich der Kosten der an der verduRerten Immobilie gegebenenfalls
durchgefiihrten Entwicklungsmallnahmen, soweit diese aus Gebundenen

Mitteln finanziert worden sind,

c. Ausgleich etwaiger Verluste, die bei vorangegangenen Verdulserungen von
anderen Immobilien realisiert wurden (dabei bemisst sich der Verlust nach
dem urspriinglichen Erwerbspreis inklusive Erwerbsnebenkosten zuziiglich
fiir etwaige EntwicklungsmaRnahmen aufgewendeter Gebundener Mittel
und abziiglich des tatsdchlich zugeflossenen VerduRerungserloses)
jeweils, soweit diese Verluste nicht bereits durch Kaufpreiszahlungen aus

vorangegangenen Verduferungen ausgeglichen sind,

d. Ausgleich eines zusitzlichen Betrages in Hohe von 17,648 % des
urspriinglichen Erwerbspreises (ohne Erwerbsnebenkosten) fiir die
verduRerte Immobilie, soweit Freie Mittel von dem Sonderkonto an die
Emittentin ausgezahlt worden sind und solange die ausgezahlten Freien
Mittel nicht bereits durch Kaufpreiszahlungen aus vorangegangenen
VerdufRerungen ausgeglichen worden sind. Hierbei muss die Emittentin —
bezogen auf die Gesamtlaufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 von
sieben Jahren - jdhrlich maximal einen Betrag in Hohe von 1/7 der
gegebenenfalls insgesamt ausgezahlten und nicht bereits durch
Kaufpreiszahlungen aus vorangegangenen VerduRerungen

ausgeglichenen Freien Mitteln zuriickfiihren.

e. Ausgleich der insgesamt ausgezahlten und nicht bereits durch

' Um von 85 % Gebundene Mittel wieder auf 100 % Emissionsvolumen zu kommen, benétigt man von der Basis 85 % eine

Erhéhung um 17,648 %.( EUR 85.000.000*1,17648 ~ EUR 100.000.000)
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Kaufpreiszahlungen aus vorangegangenen VerduRerungen
ausgeglichenen Freien Mitteln, die nicht gemal Ziffer d. in den Vorjahren

bereits zurtickgefiihrt wurden.

Reicht der Verdulberungserlos zum Ausgleich aller vorgenannten Betrdge - in der
genannten Reihenfolge - nicht aus, so verbleibt der eingegangene
VerduRerungserlds vollstindig als Gebundene Mittel auf dem Sonderkonto und
kann dort gemdl den Regelungen, die nach diesen Anleihebedingungen fiir
Gebundene Mittel gelten, verwendet werden. Ubersteigt der VerduRerungserlds
den zum Ausgleich aller vorstehenden Positionen erforderlichen Betrag, so hat der
Mittelverwendungskontrolleur diesen libersteigenden Betrag zur freien Verfiigung
an die Gesellschaft auszuzahlen. Der Mittelverwendungskontrolleur ist
verpflichtet, den nach MaRgabe dieses Absatzes an die Gesellschaft
gegebenenfalls auszuzahlenden Betrag zu ermitteln oder die rechnerische
Richtigkeit einer Ermittlung des auszuzahlenden Betrages durch die Emittentin zu

priifen.

6. Bei der VerduRerung von Gesellschaftsanteilen einer von der WGF AG erworbenen
Gesellschaft ~ (§12 Absatz1lit.f) gelten die vorgenannten Vorschriften

entsprechend.
§16
Mittelverwendungskontrolleur

1. Zur Kontrolle des auf dem Sonderkonto (§2Absatz2) eingehenden
Emissionserloses bestellt die Gesellschaft einen Mittelverwendungskontrolleur.
Uber das Sonderkonto kann die Gesellschaft nur gemeinsam mit dem
Mittelverwendungskontrolleur verfiigen (so genanntes "Und-Konto"). Die auf dem
Sonderkonto jeweils befindlichen Gebundenen Mittel, insbesondere unter
Beriicksichtigung von §11 und § 15, werden von der WGF AG zur Sicherheit an den
Mittelverwendungskontrolleur abgetreten. Der Mittelverwendungskontrolleur
nimmt mit Unterzeichnung des Service-Vertrages die Abtretung der auf dem
Sonderkonto befindlichen Gebundenen Mittel an. Der
Mittelverwendungkontrolleur ist verpflichtet, Gelder fiir die Verwendung im

Rahmen der Anleihebedingungen freizugeben.

2. Mittelverwendungskontrolleur fiir die Hypothekenanleihe 2009/2016 ist Herr
Rechtsanwalt Ferdinand Dahlmanns aus Diisseldorf. Fiir Herrn Dahlmanns kann,

falls dieser langer als eine Woche seine Vertragspflichten nicht ausiiben kann, von
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der Emittentin ein Vertreter benannt werden. Es muss sich um einen Angehdrigen

der rechts- oder steuerberatenden Berufe handeln.

3. Der Mittelverwendungskontrolleur —nimmt alle fiir ihn in diesen
Anleihebedingungen nadher bezeichneten Aufgaben wahr (§§10,11,12,14,15).
Insbesondere ist es die Aufgabe des Mittelverwendungskontrolleurs, bei dem
Erwerb eines Anlageobjektes durch die Emittentin die Investitionskriterien gemaf
§12 zu lberpriifen. Nur wenn die Investitionskriterien eingehalten sind und die
Einhaltung dem Mittelverwendungskontrolleur von der Emittentin nachgewiesen
wird, gibt der Mittelverwendungskontrolleur die zum Erwerb des Anlageobjektes

erforderlichen Gebundenen Mittel frei.

4. Der Mittelverwendungskontrolleur iibernimmt keine Haftung fiir den fiir die
Hypothekenanleihe 2009/2016  verdffentlichten ~ Wertpapierprospekt.  Die
Anleihegldaubiger, die die Hypothekenanleihe 2009/2016 zeichnen, haben keine

Prospekthaftungsanspriiche gegen den Mittelverwendungskontrolleur.

5. Der Mittelverwendungskontrolleur ist gegeniiber der Emittentin berechtigt,
jederzeit nach vorheriger Abstimmung Unterlagen der Emittentin einzusehen, die
die Hypothekenanleihe 2009/2016, die Anlageobjekte sowie das Sonderkonto
betreffen, soweit dies fiir die Erfiillung seiner Verpflichtungen aus diesen
Anleihebedingungen sowie zur Wahrung der Rechte der Anleihegliaubiger nach
seiner Einschitzung notwendig ist. Auf Verlangen des
Mittelverwendungskontrolleurs hat ihm die Emittentin auf ihre Kosten auRerdem

Abschriften der vorgenannten Unterlagen zur Verfiigung zu stellen.

6. Die Emittentin ist verpflichtet, den Mittelverwendungskontrolleur unverziiglich
iiber solche Umstinde und Tatsachen zu informieren, die Auswirkungen auf die
Erfiillung der Pflichten des Mittelverwendungskontrolleurs aus diesen
Anleihebedingungen, die Erfiillung der Verpflichtungen der Emittentin aus der
Hypothekenanleihe  2009/2016, die  Anlageobjekte oder das vom

Mittelverwendungskontrolleur kontrollierte Sonderkonto haben kdnnen.

7. Der Mittelverwendungskontrolleur ist nicht verpflichtet, den Anleiheglaubigern
Einsichtnahme in Unterlagen zu dem Erwerb, zu geplanten oder durchgefiihrten
Entwicklungsmalknahmen oder zu der Verdulerung von Anlageobjekten zu
gestatten. Auch ist er nicht verpflichtet, den Anleihegldubigern Auskunft iiber
einzelne Geschifte mit Anlageobjekten im Rahmen dieser Anleihebedingungen zu

erteilen.
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8. Der Mittelverwendungskontrolleur erhilt von der Emittentin wahrend der Laufzeit
des mit dem Mittelverwendungskontrolleur geschlossenen Service-Vertrages eine
jahrliche Vergiitung in Hohe von 0,05 % (netto) des platzierten Anleihevolumens

der Hypothekenanleihe 2009/2016, mindestens aber EUR 25.000,00 (netto).

9. Die Einzelheiten der Aufgaben des Mittelverwendungskontrolleurs und die
Einzelheiten der Rechtsbeziehungen zwischen der Emittentin und dem
Mittelverwendungskontrolleur richten sich alleine nach dem zwischen der
Emittentin und dem Mittelverwendungskontrolleur abgeschlossenen Service-
Vertrag. Der Service-Vertrag wird von der Gesellschaft unter ihrer
Geschiftsadresse Vogelsanger Weg 111 in 40470 Diisseldorf zur kostenlosen
Ausgabe bereitgehalten. Die Gesellschaft und der Mittelverwendungskontrolleur
sind berechtigt, den Service-Vertrag einvernehmlich zu andern, sofern keine
wesentlichen Rechte der Anleiheglaubiger nach diesen Anleihebedingungen

betroffen sind.
S17
Treuhander

1. Die Gesellschaft bestellt einen Treuhdnder zur Vornahme der nachfolgenden naher
beschriebenen Treuhdndertitigkeiten. Treuhdnder fiir die Hypothekenanleihe
2009/2016 ist die Rechtsanwaltssozietit Hoffmann Liebs Fritsch & Partner aus
Diisseldorf. Sollte das Treuhdnderverhiltnis vorzeitig beendet werden, ist die

Gesellschaft berechtigt und verpflichtet, einen neuen Treuhdnder zu bestellen.

2. Die Dinglichen Sicherungsrechte werden von der Emittentin bestellt. Der
Treuhdnder wird im AuRenverhiltnis Inhaber der Dinglichen Sicherungsrechte,
verwaltet diese im Innenverhiltnis jedoch ausschlieBlich fiir die Anleihegldubiger.
Die Vertretungsmacht des Treuhdnders umfasst alle Verfiigungen iiber die

Dinglichen Sicherungsrechte.

3. Im Falle der VerduRerung eines Anlageobjektes durch die WGF AG wihrend der
Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 wird der Treuhdnder dem
beurkundenden Notar zu treuen Hianden eine Loschungsbewilligung hinsichtlich
der jeweils zu seinen Gunsten bestellten Dinglichen Sicherungsrechten erteilen mit
der Treuhandauflage, von der Loschungsbewilligung nur dann Gebrauch zu
machen, wenn die Zahlung des Kaufpreises durch den Erwerber der Immobilie auf

das Sonderkonto sicher gestellt ist.

4. Auf Verlangen der Emittentin ist der Treuhdnder beim Erwerb von Immobilien
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verpflichtet, der Emittentin eine Ldschungsbewilligung zu treuen Hinden zu
erteilen, von der im Fall des Riicktritts vom Kaufvertrag auflagenfrei Gebrauch
gemacht werden darf, oder mit der Auflage, dass alle auf den Kaufpreis gezahlten

Betrdge Zug um Zug zuriickgezahlt werden.

5. Beidem Verkauf von erstrangig besicherten Forderungen gelten die Absitze 1 bis 4

entsprechend.

6. Der Treuhdnder ist am Ende der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 Zug
um Zug gegen Nachweis, dass die Teilschuldverschreibungen an die
Anleiheglaubiger zuriickgezahlt wurden (§7 Absatz 2), zur Mitwirkung bei der
Loschung der Dinglichen Sicherungsrechte verpflichtet. Fiir den Fall, dass die
Emittentin beabsichtigt, die Riickzahlung ganz oder teilweise aus Fremdmittel
(zum Beispiel Bankdarlehen) zu gewdhrleisten und dem Fremdmittelgeber hierzu
erstrangige Sicherheiten an einem Anlageobjekt zu gewdhren, wird der Treuhdnder
einem Notar zu treuen Hinden eine Loschungsbewilligung hinsichtlich der jeweils
zu seinen Gunsten bestellten Dinglichen Sicherungsrechte erteilen mit der
Treuhandauflage, von der Loschungsbewilligung nur dann Gebrauch zu machen,
wenn die Riickzahlung der Teilschuldverschreibungen an die Anleihegliubiger

sichergestellt ist.

7. Fiir den Fall, dass die Emittentin die den Anleihegliubigern aus der
Hypothekenanleihe 2009/2016 zustehenden Zinsen oder - bei falliger Riickzahlung
der Hypothekenanleihe 2009/2016 - die Teilschuldverschreibungen nicht auszahlt,

gilt Folgendes:

7.1 Es ist nicht die Aufgabe des Treuhdnders, fiir die Anleihegliubiger von der
Emittentin die Zahlung von Zinsen oder die Riickzahlung der

Teilschuldverschreibungen zu verlangen.

7.2 Fiir den Fall, dass die Emittentin - gleich aus welchem Grund - nicht in der Lage
ist, bei Falligkeit Zahlungen an die Anleihegliubiger zu leisten, ist der
Treuhdnder verpflichtet, die Maknahmen einzuleiten, die zur Verwertung der
mit den von ihm verwalteten Dinglichen Sicherungsrechte belasteten
Anlageobjekte notwendig sind. Er wird jedoch zuvor der Emittentin eine
angemessene Frist setzen, damit die Emittentin gemeinsam mit den
Anleiheglaubigern Gelegenheit hat, eine giitliche Einigung iiber die

Riickzahlung der Teilschuldverschreibungen zu finden.

7.3 Im Falle der Eroffnung eines Insolvenzverfahrens iiber das Vermogen der
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Emittentin wird der Treuhdnder gegeniiber dem jeweiligen Insolvenzverwalter
fir die von ihm verwalteten Dinglichen Sicherungsrechte, mit denen die
Anlageobjekte  belastet sind, das gesetzliche Absonderungsrecht
(SS 47, 49 InsO) geltend machen. Der Treuhdnder wird in diesem Fall die zur
Verwertung der betroffenen Anlageobjekte notwendigen Schritte einleiten,

soweit die Verwertung nicht vom Insolvenzverwalter vorgenommen wird.

7.4 Samtliche Erlose aus der Verwertung von Anlageobjekten sind auf einem
hierzu vom Treuhdnder einzurichtenden Treuhandkonto zu hinterlegen, auf
das alleine der Treuhdnder Zugriff hat. Nach Abschluss der Verwertung wird
der Treuhdnder - nach Abzug der durch die Verwertung entstandenen Kosten
einschlieRlich der dem Treuhdnder im Falle der Verwertung gemak § 17 Abs. 12
zustehenden Vergiitung - den Verwertungserlos unter den Anleihegldubigern

im Verhaltnis ihrer Beteiligung an der Hypothekenanleihe 2009/2016 verteilen.

8. Der Treuhidnder ist gegeniiber der Emittentin berechtigt, jederzeit nach vorheriger
Abstimmung Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die Hypothekenanleihe
2009/2016, die Anlageobjekte sowie die von ihm verwalteten Dinglichen
Sicherungsrechte betreffen, soweit dies fiir die Erfiillung seiner Verpflichtungen
aus diesen Anleihebedingungen, dem Treuhdndervertrag sowie zur Wahrung der
Rechte der Anleihegliubiger nach seiner Einschitzung notwendig ist. Auf
Verlangen des Treuhdnders hat ihm die Emittentin auf ihre Kosten auRerdem

Abschriften der vorgenannten Unterlagen zur Verfiigung zu stellen.

9. Die Emittentin ist verpflichtet, den Treuhdnder unverziiglich iiber solche Umstdnde
und Tatsachen zu informieren, die Auswirkungen auf die Erfiillung der Pflichten des
Treuhdnders aus diesen Anleihebedingungen, die Erfiillung der Verpflichtungen
der Emittentin aus der Hypothekenanleihe 2009/2016, die Anlageobjekte oder die

vom Treuhdnder verwalteten Dinglichen Sicherungsrechte haben konnen.

10. Der Treuhdnder ist nicht verpflichtet, den Anleihegldaubigern Einsichtnahme in
Unterlagen zu dem Erwerb, zu geplanten oder durchgefiihrten
EntwicklungsmaRnahmen oder zu der VerduRerung von Immobilien zu gestatten.
Auch ist der Treuhdnder nicht verpflichtet, den Anleihegldaubigern Auskunft iiber

einzelne Immobiliengeschafte im Rahmen dieser Anleihebedingungen zu erteilen.

1. Der Treuhdnder iibernimmt keine Haftung fiir den fiir die Hypothekenanleihe
2009/2016 veroffentlichten Wertpapierprospekt. Die Anleihegliubiger, die die

Hypothekenanleihe 2009/2016 zeichnen, haben keine Prospekthaftungsanspriiche
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gegen den Treuhdnder.

12. Der Treuhdnder erhdlt von der Gesellschaft wahrend der Laufzeit der
Treuhdndertatigkeit eine jahrliche Vergiitung von EUR 15.000,00 (netto). Fiir den
Fall, dass in einem Kalenderjahr, beginnend mit dem 1. Januar, insgesamt mehr als
zwolf Kidufe, Verkdufe, Umwidmung oder Aufstockungen der Dinglichen
Sicherungsrechte wegen EntwicklungsmaRnahmen von Anlageobjekten der
Hypothekenanleihe 2009/2016 stattfinden, erhoht sich die Vergiitung fiir dieses
Kalenderjahr um EUR1.500,00 (netto) pro gekauftem oder verkauftem
Anlageobjekt oder aufgestocktem Dinglichen Sicherungsrecht oder der
Umwidmung eines Dinglichen Sicherungsrechts. Im Falle einer Verwertung der von
ihm verwalteten Dinglichen Sicherungsrechte ist die Tatigkeit des Treuhdnders
gesondert mit dem einem Insolvenzverwalter zustehenden Honorar zu vergiiten.
Grundlage der Vergiitung ist der bei der Verwertung insgesamt erzielte

Verkaufspreis der Anlageobjekte.

13. Die Einzelheiten der Aufgaben des Treuhdnders und die Einzelheiten der
Rechtsbeziehungen zwischen der Emittentin und dem Treuhdnder richten sich
alleine nach dem zwischen der Emittentin und dem Treuhdnder abgeschlossenen
Treuhdndervertrag. Der Treuhdndervertrag wird von der Gesellschaft unter ihrer
Geschiftsadresse Vogelsanger Weg 111 in 40470 Diisseldorf zur kostenlosen
Ausgabe bereitgehalten. Die Gesellschaft und der Treuhidnder sind berechtigt, den
Treuhdndervertrag einvernehmlich zu dndern, sofern keine wesentlichen Rechte

der Anleiheglaubiger nach diesen Anleihebedingungen betroffen sind.

§18
Keine Einsichts- und Informationsrechte der Anleihegliubiger

Die Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt, von der Emittentin oder dem
Mittelverwendungskontrolleur oder dem Treuhadnder Einsichtnahme in Unterlagen zu dem
Erwerb, zu geplanten oder durchgefiihrten EntwicklungsmaRnahmen oder zu der
Verauflerung von Anlageobjekten zu verlangen. Auch ist weder die Gesellschaft noch der
Mittelverwendungskontrolleur oder der Treuhdnder verpflichtet, den Anleihegldubigern
Auskunft tiber einzelne Geschiafte mit Anlageobjekten unter diesen Anleihebedingungen zu
erteilen. Die Gesellschaft wird die Anleihegldaubiger jedoch von Zeit zu Zeit auf ihrer
Internetseite allgemein liber von ihr vorgenommene Geschifte mit Anlageobjekten und die

Entwicklung der Gebundenen Mittel informieren.



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seite 66von 250

S19
Rating der Hypothekenanleihe 2009/2016

1. Die Emittentin ist verpflichtet, fiir die Hypothekenanleihe 2009/2016 ein Rating
erstellen zu lassen. Dazu wird sie spatestens bis zum 31. Dezember 2010 eine
Ratingagentur beauftragen ein Anfangsrating zu erstellen. Anschlieend wird die
Emittentin in jedem weiteren Kalenderjahr der Laufzeit der Hypothekenanleihe

2009/2016 mindestens ein Folgerating von einer Ratingagentur erstellen lassen.

2. Die Auswahl der Ratingagentur obliegt allein der Emittentin. Sie ist hierbei nicht

gebunden.

3. Das jeweilige Ergebnis eines Ratings wird die Gesellschaft auf ihrer Internetseite
veroffentlichen und dort bis zur Veroffentlichung des jeweils folgenden Ratings
belassen. Eine dariiber hinausgehende Bekanntmachung des Ratings gemaR § 22

ist nicht erforderlich.

§ 20
Ausgabe neuer Inhaberschuldverschreibungen

1. Die Gesellschaft behilt sich vor, weitere Inhaberschuldverschreibungen zu

gleichen oder anderen Bedingungen zu begeben.

2. Ein Bezugsrecht der Anleihegldubiger bei einer neuen Inhaberschuldverschreibung
besteht nicht. Die Gesellschaft ist jedoch berechtigt, bei Begebung einer weiteren
Inhaberschuldverschreibung den Anleihegliubigern der Hypothekenanleihe

2009/2016 ein Recht zum Bezug neuer Inhaberschuldverschreibung einzuraumen.

§21
Bestandsschutz

Der Bestand der Inhaberschuldverschreibungen wird weder durch Verschmelzung noch

Umwandlung oder Bestandsiibertragung der Emittentin beriihrt.
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§ 22
Bekanntmachungen

Bekanntmachungen der Emittentin, die die Inhaberschuldverschreibungen betreffen,
erfolgen auf der Internetseite der Gesellschaft unter www.wgfag.de sowie an weiteren

Orten, soweit diese gesetzlich vorgeschrieben sind.

§23
Staatliche Kontrollen und Aufsicht

Die angebotenen Inhaberschuldverschreibungen sowie das eingezahlte Anleihekapital
unterliegen weder einer staatlichen Kontrolle, noch gibt es eine sonstige behérdliche

Aufsicht liber die von der Gesellschaft vorgenommene Verwendung des Kapitals.

S24
Schlussbestimmungen

1. Diese Anleihebedingungen sowie alle sich daraus ergebenden Rechte und Pflichten
unterliegen ausschliellich dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.
Erfiillungsort ist der Sitz der Gesellschaft. Gerichtsstand ist — soweit gesetzlich
zuldssig — ebenfalls der Sitz der Gesellschaft. Fiir den Fall, dass der
Anleihegldaubiger seinen Wohnsitz oder gewdhnlichen Aufenthaltsort aus der
Bundesrepublik Deutschland verlegt oder sein Wohnsitz im Zeitpunkt der
Klageerhebung nicht bekannt ist, wird der Sitz der Gesellschaft als ortlich

zustandiger Gerichtsstand vereinbart.

2. Sollten einzelne Regelungen dieser Anleihebedingungen ganz oder teilweise
unwirksam oder undurchfiihrbar sein oder werden, so wird hierdurch die Giiltigkeit
der ubrigen Regelungen nicht beriihrt. Die unwirksame oder undurchfiihrbare
Regelung ist durch die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) durch eine
Regelung zu ersetzen, die dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden
Willen wirtschaftlich am nachsten kommt. Eine hiernach von der Emittentin neu
bestimmte Regelung ist von der Gesellschaft unverziiglich gemals § 22 bekannt zu

machen.
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3.6 Besteuerung der Anleger in der Bundesrepublik Deutschland
3.6.1  Allgemeiner Hinweis

Die nachfolgende Darstellung erértert fiir Anleger mit unbeschrankter Steuerpflicht in Deutschland die
wichtigsten steuerlichen Gesichtspunkte, die fiir den Erwerb, das Halten oder die Ubertragung der
Hypothekenanleihe 2009/2016 von Bedeutung sein kdnnen. Dabei ist zu beachten, dass die steuerliche
Einnahme- und Ausgabengestaltung sich jeweils nach der individuellen Situation eines jeden einzelnen
Anlegers richtet. Die Ausfiihrungen erheben deshalb keinen Anspruch auf Vollstiandigkeit. Vielmehr
geben sie lediglich einen Uberblick iiber die Besteuerung des Anleihegliubigers. In Zweifelsfragen -
insbesondere im Hinblick auf die personliche Steuersituation - sollte in jedem Fall der eigene
Steuerberater zurate gezogen werden. Des Weiteren wird darauf hingewiesen, dass sich die folgenden
Ausfiihrungen auf den Stand der Gesetzgebung im August 2009 beziehen. Am 1. Januar 2009 ist die
Abgeltungsteuer in Kraft getreten. Diese Neuregelung ist fiir das prospektierte Angebot der
Hypothekenanleihe 2009/2016 insofern von Belang, als die Einkiinfte aus Kapitalvermdégen ab dem

1. Januar 2009 einer anderen Besteuerung als bisher unterworfen werden.

Die Abgeltungsteuer in Hohe von 25 (zuziiglich Solidaritatszuschlag in Hohe von derzeit 5,50 %
bezogen auf die Abgeltungsteuer sowie gegebenenfalls Kirchensteuer) wird im Wege des Vorwegabzugs
an das zustdndige Finanzamt abgefiihrt. Durch die Erteilung eines Freistellungsauftrags oder der
Vorlage einer Nichtveranlagungsbescheinigung kann der Anleihegldubiger das registerfiihrende
Kreditinstitut beauftragen, die Erstattung von Abgeltungsteuer und Solidarititszuschlag sowie
gegebenenfalls Kirchensteuer beim Bundeszentralamt fiir Finanzen zu beantragen. Dariiber hinaus

werden keine weiteren Steuerzahlungen fiir die Anleiheglaubiger (ibernommen.

3.6.2 Einkommensbesteuerung unbeschrinkt steuerpflichtiger natiirlicher Personen

3.6.2.1  Zinsen auf die Hypothekenanleihe 2009/2016

Die Abgeltungsteuer ist anwendbar auf Zinsen, die nach dem 31. Dezember 2008 den Anleihegldubigern
zuflieRen. Sie ist nur anwendbar bei in Deutschland ansidssigen Anleihegldubigern und bei nicht in
Deutschland ansdssigen Anleihegldubigern, soweit diese mit Zinsen der beschrinkten Steuerpflicht

unterliegen.

Die Abgeltungsteuer wird im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs fiir Rechnung des Anleihegliaubigers
einbehalten. Der Abgeltungsteuersatz betragt 25 ¥ (zuziiglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer) der maRgeblichen Bruttoertrage. Malkgeblich sind die ausgeschiitteten Zinsen. Die der
Abgeltungsteuer unterliegenden maRgeblichen Bruttoertrige werden nur um einen Sparer-

Pauschbetrag in Hohe von EUR 801,00 (EUR 1.602,00 bei zusammen veranlagten Ehegatten) gekiirzt. Die
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tatsidchlichen Werbungskosten diirfen nicht abgezogen werden. Mit dem Steuerabzug ist die

Einkommensteuerschuld des Anleihegliaubigers abgegolten.

Alternativ kann der Anleihegliubiger beantragen, dass seine Kapitalertrige anstelle der
Abgeltungsbesteuerung nach den allgemeinen Regelungen zur Ermittlung der tariflichen
Einkommensteuer veranlagt werden (so genanntes Veranlagungswahlrecht), wenn dies fiir ihn zu einer
niedrigeren Steuerbelastung fiihrt. In jedem Fall fiihrt das fiir den Anleihegliaubiger zustdndige
Veranlagungsfinanzamt eine Glinstigerpriifung durch, ob die Veranlagung tatsichlich giinstiger ist.
Auch in diesem Fall wiren die Bruttoertrage abziiglich des genannten Sparer-Pauschbetrages fiir die

Besteuerung maRgeblich und ein Abzug der tatsdchlichen Werbungskosten ausgeschlossen.

3.6.2.2 Besteuerung von Verduferungsgewinnen

Die Abgeltungsteuer ist anwendbar auf (Kurs-) Gewinne aus der Verdulerung der Hypothekenanleihe
2009/2016, die nach dem 31.Dezember 2008 erworben werden, und zwar unabhdngig von der

Haltedauer der Hypothekenanleihe 2009/2016.

Die Abgeltungsteuer wird auch hier im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs fiir Rechnung des
Anleihegldubigers einbehalten. Der Abgeltungsteuersatz betrdgt wiederum 25% (zuziglich
Solidaritdtszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer) der malgeblichen Bruttoertrdge. MaRgeblich
sind im Falle von VerduRerungsgewinnen der VerdauRerungspreis abziiglich der Anschaffungs- und
Verdulerungskosten. Die der Abgeltungsteuer unterliegenden maRgeblichen Bruttoertrdge werden nur
um einen Sparer-Pauschbetrag in Hohe von EUR 801,00 (EUR1.602,00 bei zusammen veranlagten
Ehegatten) gekiirzt. Die tatsdchlichen Werbungskosten diirfen nicht abgezogen werden. Mit dem

Steuerabzug ist die Einkommensteuerschuld des Anleihegldaubigers abgegolten.

Alternativ kann der Anleihegliaubiger beantragen, dass seine privaten VerduRerungsgewinne anstelle
der Abgeltungsbesteuerung nach den allgemeinen Regelungen zur Ermittlung der tariflichen
Einkommensteuer veranlagt werden, wenn dies fiir ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fiihrt. Auch
in diesem Fall wiren die Bruttoertrige abziiglich des genannten Sparer-Pauschbetrages fiir die
Besteuerung malgeblich und ein Abzug der tatsidchlichen Werbungskosten ausgeschlossen. Verluste
aus der VerduRerung der Hypothekenanleihe 2009/2016 diirfen nur mit Gewinnen aus der VerduRerung

der Hypothekenanleihe 2009/2016 im laufenden oder einem spiteren Jahr ausgeglichen werden.

3.6.3 Teilschuldverschreibungen im Betriebsvermogen

Teilschuldverschreibungen, die zu einem Betriebsvermogen gehoren, unterliegen nicht der

Abgeltungsteuer. Bei natiirlichen Personen als Anleiheglaubigern sind Zinsen und
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Verdulerungsgewinne zu 40 % steuerbefreit (so genanntes Teileinkiinfteverfahren). Aufwendungen, die
im wirtschaftlichen Zusammenhang mit den Zinsen oder VerduRerungsgewinnen stehen, werden zu
60 % steuermindernd beriicksichtigt. Das  Teileinkiinfteverfahren gilt  auch fiir
Teilverschuldverschreibungen, die von Personengesellschaften gehalten werden, soweit an ihnen

natiirliche Personen beteiligt sind.

Bei Teilschuldverschreibungen im Betriebsvermogen von Kapitalgesellschaften bleibt es bei den
geltenden Bestimmungen. Grundsétzlich unterliegen Zinszahlungen und Gewinne aus der VerduRerung
der Teilschuldverschreibungen bei Korperschaften in vollem Umfang der Korperschaftsteuer von zurzeit
15 % zuziiglich 5,5% Solidaritatszuschlag (insgesamt also 15,825 %) und der Gewerbesteuer. Eine
Anrechnung der Gewerbesteuer findet bei den Anteilseignern nicht statt. GemaR § 3 Nr. 23 GewStG sind
Unternehmensbeteiligungsgesellschaften von der Gewerbesteuerpflicht befreit, wenn sie nach dem

Gesetz liber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften als solche anerkannt sind.

3.6.4 Erbschaft- und Schenkungssteuern

Der Erwerb der Hypothekenanleihe 2009/2016 von Todes wegen sowie die Schenkung der
Hypothekenanleihe 2009/2016 unterliegen der Erbschaft- und Schenkungsteuer, soweit der Erblasser
oder Schenker oder der Erbe, Beschenkte oder sonstige Erwerber zur Zeit der Vermogensiibernahme in
Deutschland seinen Wohnsitz oder seinen gewdhnlichen Aufenthalt hatte oder deutscher
Staatsangehoriger ist und gewisse weitere Voraussetzungen vorliegen (zum Beispiel friiherer Wohnsitz
in Deutschland). Fiir Familienangehérige und Verwandte kommen Freibetrage in unterschiedlicher Hohe

zur Anwendung.

Aufgrund eines Urteils des Bundesverfassungsgerichts hat der deutsche Gesetzgeber das Erbschaft- und
Schenkungsteuerrecht reformiert. Das Gesetz zur Reform des Erbschaftsteuer- und Bewertungsrechts
vom 24. Dezember 2008 wurde am 31. Dezember 2008 im Bundesgesetzblatt verdffentlicht und ist in

wesentlichen Teilen zum 1. Januar 2009 in Kraft getreten.

3.6.5 Sonstige Steuern

Der Erwerb, das Halten und die VerduRerung der Hypothekenanleihe 2009/2016 sind umsatzsteuerfrei.
Ebenso erhebt die Bundesrepublik Deutschland zurzeit keine Borsenumsatz-, Gesellschaftsteuer,

Stempelabgabe oder dhnliche Steuern auf die Ubertragung der Hypothekenanleihe 2009/2016.
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3.7 Beschrankt steuerpflichtige Anleger

Das offentliche Angebot der mit diesem Wertpapierprospekt angebotenen Teilschuldverschreibungen
erfolgt in der Bundesrepublik Deutschland sowie in weiteren Landern der Europaischen Union. Anlegern,
die beschrankt steuerpflichtig sind, wird empfohlen sich im Hinblick auf den Erwerb, das Halten und die

Verdulerung der Teilschuldverschreibungen Rat bei ihrem steuerlichen Berater einzuholen.

3.8 Emissionskosten

Mit der Emission der Hypothekenanleihe 2009/2016 entstehen der WGF AG einmalige und jdhrlich
wiederkehrende Kosten. Zu den einmaligen Kosten zdhlen unter anderem die Erstellung und der Druck
des Prospektes, die grafische Gestaltung des Prospektes, die juristische Beratung und Betreuung bei der
Erstellung des Prospektes, die Erstellung von Rechtsgutachten, die Kosten der Prospektpriifung,
einmalige Steuerberater- und Wirtschaftspriiferkosten und Kosten des Vertriebs wie zum Beispiel
Provisionskosten der Hypothekenanleihe 2009/2016. Laufende Kosten entstehen unter anderem durch
das jahrliche Rating, die Vergiitung des Treuhidnders und des Mittelverwendungskontrolleurs sowie
weitere Kosten. Die Gesamtkosten der Emission sind ilber den Zeitraum der Laufzeit der
Hypothekenanleihe 2009/2016 mit 5 %% des maximalen Emissionserldses, d.h. mit ca. EUR 5.000.000,00,
budgetiert worden. Sie werden durch vorhandene Eigenmittel der Gesellschaft (einschlieRlich der Freien

Mittel) gedeckt.
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4 Angaben zur Emittentin

4. Geschiftsgeschichte und Geschiftsentwicklung
4.1 Firma, Griindung, Handelsregister , Sitz und Gegenstand

Die Griindung der Emittentin erfolgte mit Eintragung in das Handelsregister am 28. November 2003 als
Aktiengesellschaft. Sie firmiert als ,WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG”,
eingetragen als Kapitalgesellschaft im Handelsregister, Abteilung B (HRB), des Amtsgerichts Diisseldorf
unter HRB 48963. Die WGF AG wurde auf unbestimmte Zeit gegriindet. Der Sitz der Gesellschaft befindet
sich in 40470 Diisseldorf, Vogelsanger Weg 111. Telefonisch ist die WGF AG erreichbar unter o211/ 68777-
0. Das Grundkapital der Gesellschaft belduft sich auf EUR 3.000.000,00 und ist voll eingezahlt. Das
Aktienkapital ist eingeteilt in 3.000.000 dividendenberechtigte und auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien mit einem Nennbetrag von jeweils EUR1,00. Es sind keine Vorzugsaktien ausgegeben
worden. Das fiir die Gesellschaft maRgebliche Recht ist das der Bundesrepublik Deutschland. Die Aktien
werden zu 100 % gehalten von der WGF Finanzgruppe Holding GmbH. Es besteht ein atypisch stilles
Gesellschaftsverhiltnis mit der AMICASA Immobilien GmbH, die mit einem Betrag in Hohe von
EUR 700.000,00 atypisch still beteiligt ist. Es ist geplant diese atypisch stille Beteiligung im Laufe des
Geschiftsjahres 2009 aufzuldsen. Gegenstand der WGF AG ist die Verwaltung eigenen Vermégens, An-
und Verkauf von Immobilien sowie Verwaltung von eigenen Immobilienbestdnden soweit hierzu keine
behordliche Genehmigung erforderlich ist (§ 2 Abs.1 der Satzung der WGF AG). Die Umsetzung des
Unternehmensgegenstandes finanziert die WGF AG mit der Emission von erstrangig besicherten

Hypothekenanleihen.

4.1.2  Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder, erweiterte Geschiftsleitung

Der Vorstand der WGF AG besteht aus drei Mitgliedern, der Aufsichtsrat aus sechs Mitgliedern; die
erweiterte Geschiftsleitung besteht aus den Mitgliedern des Vorstandes und einem weiteren
Prokuristen. Die Geschiftsadresse aller Mitglieder befindet sich am Sitz der Gesellschaft, Vogelsanger

Weg 111in 40470 Diisseldorf.

4.1.21  Vorstand, Erweiterte Geschiftsleitung
Pino Sergio, Vorstandsvorsitzender (CEO)

Vorstandsvorsitzender der WGF AG ist der gelernte Immobilien-Kaufmann Pino Sergio. Er war von 1987
— 1991 in der Filialleitung des amerikanischen Konzerns Tricon Inc. in Dallas titig, verantwortlich fiir

Ablauforganisation und Projekteinhaltung, Umsatzentwicklung und Kostenmanagement sowie fiir den
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Aufbau von neuen Standorten. Im Jahr 1992 hat Herr Sergio das eigene Unternehmen ,,Pino Sergio
Immobilien” gegriindet in Assoziation mit der Fa. Minhorst International Immobilien GmbH. In seine
Zustidndigkeit fielen die Akquisition und Standortanalyse von Wohn- und Gewerberdumen in den
Ballungsgebieten Nordrhein-Westfalens sowie der Vertrieb der Immobilien am europdischen Markt. In
den Jahren 1995 — 2001 griindete Herr Sergio die Fa. Treugarant Immobilien GmbH und fungierte dort als
alleiniger Geschaftsfiihrer. Hauptgeschiftsgegenstand der Treugarant Immobilien GmbH war der An-
und Verkauf von Immobilien. Des Weiteren wurde er zum Geschaftsfiihrer der Fa. Dr. Miiller
Vermogensverwaltungs GmbH & Co. KG in Niirnberg berufen, deren Hauptgeschiftszweck in dem An-
und Verkauf von Immobilien aus der Zwangsversteigerung lag. Im Jahr 2001 fiihrte Herr Sergio das
eigene Unternehmen ,,AMICASA Immobilien GmbH" mit dem Geschaftsgegenstand An- und Verkauf
von Immobilien. Neben seiner Eigenschaft als Vorstandsvorsitzender der WGF AG ist Herr Sergio
Geschiftsfiihrer verschiedener Gesellschaften der WGF-Finanzgruppe, namlich der WGF Finanzgruppe
Holding GmbH, der WGF Kreditbetreuung und Servicing GmbH (vormals Klever Finanz GmbH), der WGF
Haus und Grund Gesellschaft fiir Vermogensverwaltung mbH, der ILSE Wohnungsbau GmbH, der
hypopartner GmbH, der my home partners GmbH (vormals WGF Verwaltungsgesellschaft mbH), der
NVG Vermégens- und Verwaltungsgesellschaft mbH, der WGF Facility Management GmbH (vormals
WGF Treuhand GmbH) sowie der AMICASA Immobilien GmbH. AuBRerdem ist Herr Sergio
Aufsichtsratsvorsitzender der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG, die eine 100 %ige

Tochtergesellschaft der WGF AG ist.

Paul Zimmer, Vorstandsmitglied (COO)

Herr Paul Zimmer ist Vorstandsmitglied der WGF AG. Der gelernte Bankkaufmann und Sparkassen-
Betriebswirt war (iber viele Jahre in leitender Position titig, unter anderem als Vorstand im
genossenschaftlichen Bankbereich. Seit Februar 2007 leitet Herr Zimmer den gesamten administrativen
Unternehmensbereich der WGF AG. Er ist zudem Geschiftsfilhrer der WGF Finanzgruppe Holding
GmbH, WGF Kreditbetreuung und Servicing GmbH (vormals Klever Finanz GmbH), Geschéftsfiihrer der
WGF Haus und Grund Gesellschaft fiir Vermdgensverwaltung mbH, der ILSE Wohnungsbau GmbH, der
hypopartner GmbH, der my home partners GmbH, der NVG Vermogens- und Verwaltungsgesellschaft
mbH, der WGF Facility Management GmbH (vormals WGF Treuhand GmbH), der WGF Fonds W2 GmbH
& Co. KG sowie der AMICASA Immobilien GmbH. Des Weiteren ist Herr Zimmer Vorsitzender des
Vorstandes der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG, die eine 100 %ige Tochtergesellschaft
der WGF AG ist.
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Raffaele Lino, Vorstandsmitglied (CSO)

Herr Raffaele Lino war zuletzt bei der DTZ Corporate Finance Managing Director im Bereich Business
Development fiir den kontinentaleuropaischen Markt. Herr Lino hat einen Master in Economics der
Bocconi-Universitdt in Mailand. Der gebiirtige Italiener mit Wohnsitz in Frankfurt/Main ist zudem als
Dozent an der European Business School titig. Herr Raffaele Lino leitet als Vorstand seit Juli 2009 den
Vertrieb der Finanzprodukte sowie den Immobilienverkauf. Er ist zudem Geschéftsfiihrer der WGF
Finanzgruppe Holding GmbH, WGF Kreditbetreuung und Servicing GmbH (vormals Klever Finanz
GmbH), Geschaftsfiihrer der WGF Haus und Grund Gesellschaft fiir Vermogensverwaltung mbH, der
ILSE Wohnungsbau GmbH, der hypopartner GmbH, der my home partners GmbH, der NVG Vermégens-
und Verwaltungsgesellschaft mbH, der WGF Facility Management GmbH (vormals WGF Treuhand
GmbH) sowie der AMICASA Immobilien GmbH.

Hans-Jiirgen Friedrich, Prokurist(CFO)

Herr Hans-Jiirgen Friedrich ist Prokurist der WGF AG und bildet gemeinsam mit Herrn Sergio, Herrn
Zimmer und Herrn Lino die Geschiftsleitung der WGF AG. Der Aufsichtsrat der WGF AG beabsichtigt,
Herrn Friedrich zum Vorstand zu bestellen. Herr Hans-Jiirgen Friedrich ist gelernter Bankkaufmann mit
MBA-Studium, der sein Handwerk bei verschiedenen Banken erworben hat. Bei der WGF AG fiihrt er die

Bereiche Finanzproduktentwicklung und -betreuung sowie Finanzen & Treasury.

4.1.2.2  Aufsichtsratsmitglieder
Dr. Heinz Miiller, Aufsichtsratsvorsitzender

Herr Dr. Heinz Miiller ist seit September 2007 Aufsichtsratsvorsitzender der WGF AG. Herr Dr. Miiller
promovierte in Betriebswirtschaftslehre an der Universitat Koln. Dr. Heinz Miiller ist Senior Vice

President International Sales bei Henkel KGaA, Diisseldorf.

Hans-Gerd Bullhorst, stellv. Aufsichtsratsvorsitzender
Herr Bullhorst ist Rechtsanwalt mit besonderer Ausrichtung fiir Immobilienrecht in Diisseldorf.

In den Jahren 1964 — 1968 studierte Herr Bullhorst Jura in Freiburg / Breisgau, Genf und Miinchen. Darauf
folgte ein Referendariat in Miinchen unter anderem bei der Stadt Miinchen, dem Landgericht Miinchen
sowie der Regierung von Oberbayern. Seit 1971 ist Herr Bullhorst selbstidndiger Rechtsanwalt in

Diisseldorf mit Fachausrichtung Immobilienrecht.
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Dr. Frank Schneider , Aufsichtsratsmitglied

Dr. Frank Schneider ist am 13. Dezember 2007 in den Aufsichtsrat der WGF AG gewahlt worden. Seit 2009
ist Herr Dr. Schneider Mitglied des Vorstands der Investitionsbank Berlin.

Prof. Dr. Wolfgang Gerke , Aufsichtsratsmitglied

Prof. Dr. Wolfgang Gerke ist am 6. Juni 2008 in den Aufsichtsrat der WGF AG gewdhlt worden. Er ist
Prasident des Bayerischen Finanz Zentrums e.V., Miinchen. Daneben wirkt er als Honorarprofessor an

der European Business School Oestrich-Winkel fiir den Bereich Finance, Accounting & Real Estate.

Dr. Josef Fritz , Aufsichtsratsmitglied

Dr. Josef Fritz ist am 6.Juni2008 in den Aufsichtsrat der WGF AG gewdihlt worden. Dr. Fritz ist
Vorstandsmitglied der IPO Beteiligungs-Management AG, Wien. Dr. Fritz ist Experte fiir

Investmentstrategien im Vorsorgebereich.
Prof. Dr. Hans-Peter Schwintowski

Prof. Dr. Hans-Peter Schwintowski ist am 6. Juni 2008 in den Aufsichtsrat der WGF AG gewahlt worden.
Er ist seit 1993 Inhaber eines Lehrstuhls mit Schwerpunkt im Wirtschaftsrecht an der Humboldt-

Universitdt zu Berlin.

4.1.2.3  Verflechtungstatbestdnde, Interessenkonflikte

Bei der WGF-Finanzgruppe bestehen die typischen Personenidentititen bei den jeweiligen
Funktionstrdgern. Es handelt sich um Verflechtungstatbestidnde rechtlicher, wirtschaftlicher oder
personeller Art. Verflechtungen zwischen Organmitgliedern der WGF AG sowie Unternehmen, die mit
der WGF AG verbunden sind, beinhalten immer die Moglichkeit eines Interessenkonfliktes zwischen den

betroffenen Unternehmen.

Hervorzuheben sind in diesem Zusammenhang die Tatigkeiten der Vorstandsmitglieder, die neben der
Vorstandstitigkeit auch die Geschiftsleitung der iibrigen Gesellschaften bilden. Zudem ist Herr Sergio
Aufsichtsratsvorsitzender der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG und Herr Zimmer
Vorsitzender des Vorstandes dieser Gesellschaft. Aus den Verflechtungen zwischen dem Vorstand der
WGF AG und den Geschiftsfilhrungen, Vorstands- bzw. Aufsichtsratspositionen der (ibrigen
Gesellschaften der WGF-Finanzgruppe ergeben sich potenzielle Interessenskonflikte immer dann, wenn
die geschiftlichen, wirtschaftlichen und rechtlichen Interessen der betroffenen Unternehmen nicht

identisch sind. So entstehen solche Interessenskonflikte beispielsweise auch dann, wenn zwischen der
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WGF AG einerseits und von der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG initiierten
Fondsgesellschaften andererseits Kaufvertrige iiber Immobiliengeschifte geschlossen werden;
insoweit kommt hinzu, dass Herr Sergio bei den bislang von der deboka Deutsche Grund und Boden
Kapital AG initiierten Fondsgesellschaften jeweils die Stellung eines Kommanditisten inne hat. Es ist
daher grundsitzlich nicht auszuschlieRen, dass die Beteiligten bei der Abwagung der unterschiedlichen,
gegebenenfalls gegenlidufigen Interessen nicht zu den Entscheidungen gelangen, die sie treffen wiirden,
wenn ein Verflechtungstatbestand nicht bestiinde. Hierdurch kénnen auch die Ertrdage der Gesellschaft

betroffen sein.

Der stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrates, Herr Rechtsanwalt Hans-Gerd Bullhorst, hat
bereits in der Vergangenheit Gesellschaften der WGF-Finanzgruppe im Rahmen des Erwerbs von
Immobilien in Zwangsversteigerungsverfahren und in zivilrechtlichen Verfahren anwaltlich vertreten. Es
ist beabsichtigt, Herrn Bullhorst auch in Zukunft diesbeziiglich zu mandatieren, unter Beriicksichtigung

des § 114 AktG.

Weitere Interessenskonflikte der Organmitglieder zwischen ihren Verpflichtungen gegeniiber der

Emittentin und ihren privaten Interessen oder sonstigen Verpflichtungen bestehen nicht.

4.1.2.4  Praktiken der Geschaftsfiihrung

Als nicht borsennotierte Gesellschaft unterliegt die Emittentin nicht den Empfehlungen der
»Regierungskommission Deutscher Corporate-Governance-Regelungen” und wendet sie daher auch
nicht an. Die WGF AG steht Corporate-Governance-Regelungen allerdings grundsitzlich positiv
gegeniiber. Die Gesellschaft hat daher einen eigenen Verhaltenskodex mit Regelungen zur guten

Unternehmensfiihrung aufgestellt, der vom Aufsichtsrat am 10. Oktober 2008 genehmigt wurde.

Der Aufsichtsrat der Emittentin hat keinen Audit-Ausschuss gebildet.

4.1.3  Hauptaktionare

Die WGF AG hat ein Grundkapital in Hohe von EUR 3.000.000,00. Das Grundkapital in Hohe von
EUR 3.000.000,00 ist voll eingezahlt. Die WGF Finanzgruppe Holding GmbH hilt 100 % der Anteile der
WGF AG, wobei sie allerdings der NVG Vermogens- und Verwaltungsgesellschaft mbH - bei der es sich
um eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der WGF Finanzgruppe Holding GmbH handelt — ein
Niellbrauchsrecht an sidmtlichen Aktien der WGF AG eingerdumt hat. Die Parteien des
Niellbrauchsvertrages beabsichtigen nach Kenntnis der WGF AG, das NieBRbrauchsrechts
einvernehmlich aufzuheben. Einzige Gesellschafterin der WGF Finanzgruppe Holding GmbH ist die in der

Schweiz ansidssigen Gefinius AG. Die Anteile an der Gefinius AG werden zu 75 % von Herrn Pino Sergio,
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dem Vorstandsvorsitzenden der WGF AG, zu 20% von Frau Brigitte Bullhorst, der Ehefrau des
stellvertretenden Vorsitzenden des Aufsichtsrates, Herrn Hans-Gerd Bullhorst, und zu 5% von Frau
Anne-Rose Abel, der Ehefrau des Prokuristen und Mitglieds der erweiterten Geschéftsleitung, Herrn

Hans-Jiirgen Friedrich, gehalten.

4.1.4  Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag

Zwischen der WGF AG als abhidngigem Unternehmen und der NVG Vermdgens- und
Verwaltungsgesellschaft mbH (die ,,NVG“) als herrschendem Unternehmen besteht mit Wirkung seit
dem 1. Januar 2008 ein Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag. Mit diesem Vertrag hat die WGF
AG die Leitung ihrer Geschafte der NVG unterstellt. Zugleich ist die WGF AG hiernach verpflichtet, ihren
gesamten Gewinn an die NVG abzufiihren; umgekehrt ist die NVG verpflichtet, einen etwaigen Verlust
der WGF AG auszugleichen. Die Parteien beabsichtigen den Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrag im Verlaufe des Kalenderjahres 2009 rechtswirksam fiir das Kalenderjahr

2009 aufzuldsen.

4.1.5  Zukunftsaussichten

Die WGF AG strebt nach einem gesunden Wachstum in den Bereichen Immobilienhandel,
Immobilienbestandsaufbau und Immobilienverwaltung, da nach Einschitzung der Gesellschaft genau
hier die Kernkompetenz der WGF AG liegt. Um dies umsetzen zu kdnnen, setzt die WGF AG nicht nur auf
die eigenen Finanzprodukte, sondern ebenfalls auf die menschlichen und fachlichen Qualifikationen der
Mitarbeiter. Dariiber hinaus baut die WGF AG Allianzen mit externen Geschiftspartnern auf, die das

angestrebte Wachstum unterstiitzen.
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4.2 Organisationsstruktur

4.2.1  Organigramm der WGF Finanzgruppe Holding GmbH

WGF Finanzgruppe Holding GmbH

100 %

WGF Westfalische Grundbesitz und 100 % deboka Deutsche Grund WGF Haus und Grund Geselischaft

Finanzverwaliung AG und Boden Kapital AG fiir Vermigensverwaliung mbH

100 %
WGF Facility Management GmbH

ilse Wohnungsbau GmbH

my home partners GmbH

hypopartner GmbH

WGF Kreditbetreuung
und Servicing GmbH

AMICASA Immobilien GmbH

NVG Vermagens- und
WVerwaltungsgesellschaft mbH

Die WGF Finanzgruppe Holding GmbH (die "WGF Holding") ist jeweils zu 100 % beteiligt an der WGF
AG, der WGF Haus und Grund Gesellschaft fiir Vermdgensverwaltung GmbH, der WGF Kreditbetreuung
und Servicing GmbH (vormals Klever Finanz GmbH), der AMICASA Immobilien GmbH, der NVG
Vermdgens- und Verwaltungsgesellschaft mbH, der WGF Facility Management GmbH (vormals WGF
Treuhand GmbH) sowie der my home partners GmbH (vormals WGF Verwaltungsgesellschaft mbH). Als
100 %ige Tochtergesellschaften der WGF AG gehdren die ILSE Wohnungsbau GmbH, die hypopartner
GmbH und die deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG ebenfalls zu der WGF-Finanzgruppe.

4.2.2 Die WGF AG innerhalb der WGF-Finanzgruppe

Die WGF AG ist eine strategische Geschiftseinheit der WGF Holding. Die Aufgabe der WGF AG ist der
Immobilienhandel, der Immobilienbestandsaufbau sowie die Einwerbung der fiir die Finanzierung der
Anlageobjekte erforderlichen Mittel. Bei der erfolgreichen Umsetzung ihres Geschiftsgegenstands wird

die WGF AG durch die anderen Unternehmen der WGF Holding unterstiitzt. Alle Unternehmen der WGF
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Holding arbeiten als selbststindige Profit Center. Die wesentlichen Dienstleistungen der weiteren

Gesellschaften werden nachfolgend beschrieben:

Die WGF Haus und Grund Gesellschaft fiir Vermdgensverwaltung mbH iibernimmt das
professionelle Asset und Property Management des Immobilienbestandes der WGF AG. Hierdurch
kénnen eventuelle Leerstandsquoten gesenkt und der Mietertrag gesteigert werden. Der Ertragswert
der Immobilien soll liber die Aktivierung der miterworbenen stillen Reserven erhéht werden. Das hat
positive betriebswirtschaftliche Auswirkungen auf die iibernommenen Immobilien und erleichtert die
Umsetzung der einzelnen Exit-Szenarien fiir die WGF AG. Die von der WGF Haus und Grund Gesellschaft
flir Vermogensverwaltung mbH umzusetzenden Aufgaben sind wichtige Voraussetzungen fiir die

Absicherung des Kapitaldienstes gegeniiber den Anlegern der Hypothekenanleihen.

Die NVG Vermogens- und Verwaltungsgesellschaft mbH ist im Dezember 2007 von der WGF
Finanzgruppe Holding GmbH erworben worden. Zum Vermdgen der NVG Vermdgens- und
Verwaltungsgesellschaft mbH gehort ein ihr von der WGF Finanzgruppe Holding GmbH eingerdumtes
NieRbrauchsrecht an sdmtlichen Aktien der WGF AG. Zugleich ist die NVG Vermdégens- und
Verwaltungsgesellschaft mbH herrschendes Unternehmen fiir die WGF AG, da zwischen ihr und der
WGF AG mit Wirkung zum 1. Januar 2008 ein Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag besteht.
Sowohl der Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag, als auch das NieRbrauchsrecht sollen im

laufenden Geschiftsjahr 2009 aufgeldst werden.

Die deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG als 100 %ige Tochter der WGF AG agiert als
Initiatorin fiir die Emission von geschlossenen Immobilienfonds. Mit der deboka Deutsche Grund und
Boden Kapital AG eroffnet sich die WGF AG einen zusitzlichen Exit-Kanal, um einzelne von ihr
erworbene Immobilienobjekte — soweit geeignet - an geschlossene Immobilienfonds zu verduRern.
Daneben soll die deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG bei dem jeweiligen geschlossenen

Immobilienfonds Managementfunktionen libernehmen.

Die my home partners GmbH (vormals WGF Verwaltungsgesellschaft mbH) wurde im August 2008 im
Rahmen des Erwerbs eines exklusiven Apartmenthauses in Diisseldorf in eine Zweckgesellschaft
umgewandelt und umfirmiert. Die Gesellschaft iibernimmt die Servicebetreuung der Apartments und
der Gaste. Die Gesellschaft kann im Falle eines Verkaufs des Objektes mitverdullert werden oder als

Pachterin des Objekts fungieren.

Die WGF Kreditbetreuung und Servicing GmbH ist auf die Betreuung von notleidenden, gekiindigten
und immobilienbesicherten Darlehen (Non-Performing-Loans) spezialisiert. Ziel ist es, aus dieser
Dienstleistungstétigkeit friihzeitig Immobilien zu identifizieren, die den Investitionskriterien der

Hypothekenanleihen der WGF AG entsprechen und fiir den Einkauf geeignet sind.
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Die WGF Facility Management GmbH (vormals WGF Treuhand GmbH) iibernimmt das technische
Gebdudemanagement. Dazu gehoren siamtliche Hausmeister- und Reinigungsdienstleistungen fiir

Objekte der WGF Holding, ihrer Tochtergesellschaften sowie fiir Objekte von Drittunternehmen.

Die AMICASA Immobilien GmbH hat als Geschiftszweck den An- und Verkauf von Immobilien,
insbesondere nach der Aufteilung in Wohnungseigentum. Diese Gesellschaft soll zukiinftig, zusammen
mit der ILSE Wohnungsbau GmbH, die Abwicklung von Bauleistungen iibernehmen, die im Rahmen

eines Erwerbes respektive eines bevorstehenden Weiterverkaufes beauftragt werden.

Die deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG und die ILSE Wohnungsbau GmbH haben mit der
WGF AG Ergebnisabfiihrungsvertriage geschlossen. Mit der die AMICASA Immobilien GmbH besteht ein
atypisch stilles Gesellschaftsverhiltnis, so dass ein Teilgewinnabfiihrungsvertrag besteht. Die atypisch

stille Beteiligung soll noch im laufenden Geschiftsjahr 2009 aufgeldst werden.

Die hypopartner GmbH dient als Zweckgesellschaft. Die wirtschaftliche Bedeutung ist gering und nicht
Teil der Umsetzung des Geschiftsmodells der WGF AG.

4.3 Geschaftsuberblick
4.3.1  Haupttidtigkeitsbereiche

Die WGF AG ist ein in Diisseldorf ansassiges Unternehmen. Die Kerngeschaftstatigkeit der WGF AG
richtet sich darauf, Wohn- und Gewerbeobjekte in Lagen mit solider Infrastruktur zu erwerben, durch
Modernisierungsmalnahmen substanziell aufzuwerten und mit Gewinn zu verdufiern. Die WGF AG
investiert ausschliellich in Immobilien in der Bundesrepublik Deutschland. Zudem entwirft und
realisiert sie Konzepte zur bedarfsorientierten ErschlieBung und Gestaltung von Baugrund. Die WGF AG
ist von ihrem Konzept iiberzeugt, besonders vor dem Hintergrund langjahriger Erfahrungen der fiir sie
handelnden Personen im Immobilien- und Finanzmarkt. Aktuell besitzt die WGF AG 18 Immobilien mit
insgesamt 474 Wohneinheiten und 118 Gewerbeeinheiten auf einer Grundstiicksfliche von 89.314 gm. Die
Immobilien wurden gemal den jeweiligen Investitionskriterien ausschlieBlich mit Mitteln der laufenden
Hypothekenanleihen (2006/2011, 2008/2013 und 2009/2014) erworben. Die Objekte sind, wie in der
untenstehenden Abbildung zu sehen ist, deutschlandweit gestreut. Durch die Streuung versucht die
WGF AG, das Renditerisikoprofil des Immobilienbestands zu optimieren und ein Klumpenrisiko zu

vermeiden.
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@ Objektstandert / Property Location

Die WGF AG plant ihr Geschiftsmodell auf den Immobilienbestandsaufbau auszuweiten. Hierzu mochte
die WGF AG weitere Geldmittel Uber Finanzinstrumente einwerben, welche langfristig dem

Unternehmen zur Verfiigung stehen sollen.

4.3.2  Aktuelle Geschaftstatigkeit der WGF AG

Mit der Emission der in diesem Wertpapierprospekt beschriebenen erstrangig besicherten
Hypothekenanleihe 2009/2016 will die Emittentin den Immobilienhandel in Deutschland weiter
ausbauen. Aus Sicht der Emittentin herrschen aktuell giinstige Marktchancen zum Erwerb von
Immobilien. Geplant ist Immobilien auf Basis der definierten Investitionskriterien zu erwerben. Das Ziel
der WGF AG ist hierbei, Anlegern die Moglichkeit einzurdumen, auch mit geringem Investitionseinsatz
an den Vorteilen von Immobilieninvestments beim Aufbau ihres Portfolios zu profitieren. Die schon
emittierten Hypothekenanleihen 2004/2009, 2006/2011, 2008/2013 und 2009/2014 belegen, dass die
Anleger das Angebot annehmen. Wobei fiir die am 1. Juli 2009 fillige Hypothekenanleihe 2004/2009 die
Riickzahlung an die Anleiheglaubiger fristgerecht erfolgt ist. Entscheidend ist, dass erworbene
Immobilien diejenigen Anleger absichern, von deren Anlagegeld die Immobilie erworben wurde. Somit
sichert eine Immobilie durch eingetragene Grundpfandrechte entweder die Anleger der
Hypothekenanleihe 2006/20m1, der Hypothekenanleihe 2008/2013, der Hypothekenanleihe 2009/2014
oder der Hypothekenanleihe 2009/2016 ab. Der aktuelle Immobilienstand wird von der Emittentin auf

der Internetseite (www.wgfag.de) veroffentlicht.
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4.3.3  Wichtigste Markte - Markt und Wettbewerb

Die WGF AG ist ein Immobilienhandelsunternehmen, das ausschlieRlich auf dem deutschen

Immobilienmarkt tatig ist. Die Gesellschaft plant zurzeit nicht, auRerhalb von Deutschland zu agieren.

4.3.31 Das Marktumfeld

Durch die sogenannte Subprime-Krise und letztlich durch den Zusammenbruch der US-amerikanischen
Investmentbank Lehmann Brothers wurde eine globale Finanzkrise ausgeldst, die zu einer weltweiten

Rezession gefiihrt hat.

Die deutsche Wirtschaft rutschte durch den Riickgang des weltweiten AuRenhandels in eine tiefe
Rezession. Das Bruttoinlandprodukt (BIP) fiel im ersten Quartal 2009 um 6,7 % im Vergleich zum
Vorquartal. Dies ist der grofite Einbruch seit der Wiedervereinigung. Bezogen auf das Jahr 2008 stieg das
BIP real um 1,0 %, dem niedrigsten Zuwachs seit 2005. Im Jahr 2007 wurde mit 2,5 % ein deutlich
starkeres Wachstum erzielt. (Quelle: DEGI Deutsche Gesellschaft fiir Immobilienfonds mbH Bereich
RESEARCH & STRATEGIE, 28. Februar 2009)

Die beschriebene Abschwichung der deutschen Wirtschaft hat auch Auswirkungen auf die deutsche
Immobilienwirtschaft. Dies wird durch die Entwicklung der Immobilienumsatze belegt. Nachstehende
Abbildung zeigt die Immobilienumsitze sowohl im privaten als auch im gewerblichen Bereich, errechnet

auf der Grundlage des Aufkommens aus der Grunderwerbsteuer.
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Nach den Boomjahren 2006 und 2007, die im privaten Bereich vor allem durch Vorzieheffekte auf Grund
der Erhohung der Mehrwertsteuer sowie durch den Wegfall der Eigenheimzulage und im Segment der

Gewerbeimmobilien durch sehr giinstige Finanzierungsmoglichkeiten bedingt waren, kam es 2008 zu
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einem deutlichen Einbruch. Dies ist vor allem auf den negativen konjunkturellen Ausblick sowie die nun
erschwerten Finanzierungsmaglichkeiten durch eine erhéhte Risikoaversion der Banken im Rahmen der
Finanzkrise zuriickzufiihren, die sich in der Forderung nach hoheren Eigenkapitalquoten niederschlidgt.
Werden jedoch die beiden Ausnahmejahre 2006 und 2007 vernachldssigt, fillt die Bewertung der der
Immobilienumséatze in 2008 positiver aus. Mit EUR160,5 Mrd. lagen diese noch leicht iiber dem
langjdhrigen Mittel von EUR154,7 Mrd.. Auch fiir 2009 ist auf Grundlage der Steuerschitzung der
Bundesregierung mit einem iiberdurchschnittlichen Ergebnis zu rechnen, das sich in den Jahren 2010-
2012 auf ein Niveau von etwa EUR 140,0 Mrd. abschwachen wird. (Quelle: DEGI Deutsche Gesellschaft fiir

Immobilienfonds mbH Bereich RESEARCH & STRATEGIE, 28. Februar 2009)

Bereits im Jahr 2008 war das Transaktionsvolumen im Vergleich zum Vorjahr um etwa 60 %
zuriickgegangen. Mit einem Gesamtvolumen von knapp EUR 20 Mrd. schrumpfte der Markt auf das
Niveau des Jahres 2005 (Quelle: JLL, Investmentmarktiiberblick Q1 2009). Auch fiir 2009 geht man erneut
von einem deutlichen Riickgang aus. Jones Lang LaSalle rechnet mit einem Gesamtvolumen von EUR 10-
15 Mrd., das niedrigste innerhalb der letzten 6 Jahre. Doch hinter den Kulissen kommt der Markt in
Bewegung. Vor allem eigenkapitalstarke Marktteilnehmer haben die Zeit genutzt um sich neu zu
positionieren und die Investmentstrategie den Gegebenheiten anzupassen (Quelle: ]LL,
Investmentmarktiiberblick Q1 2009). Zum 2. Halbjahr 2009 scheint es auf dem deutschen Immobilienmarkt

eine ,,gefiihlte” Belebung der Investorenseite zu geben.

Die Nachfrage nach Immobilien wurde in den letzten Jahren nachhaltig von national und international
operierenden Unternehmen beeinflusst, die in der Regel in Wohnimmobilienbestdnde ab EUR 100 Mio. in
»demographiesicheren” Ballungszentren (1-A-Lagen) Deutschlands investierten. Aufgrund der
Finanzkrise und der damit verbundenen Auflésung des Marktes der Investmentbanken, die in diesem
Marktfeld haufig als Kapitalgeber oder gar als Investoren auftraten, hat sich die
Refinanzierungssituation fiir derartige Investitionen deutlich verscharft. Wie sich schon bereits in den
letzten Monaten des Jahres 2008 andeutete, ist die Zeit der grolen Portfoliotransaktionen erst einmal
vorbei und es ist ein Trend hin zu Einzeltransaktionen bis zu EUR 20 Mio. zu beobachten. Lediglich 11 %
der Gesamttransaktionen entfielen im 1. Quartal 2009 auf Portfoliotransaktionen. In 2008 waren es

immerhin noch 40 %.

Als Kaufer konnten in 2009 vor allem Offene Fonds und private Investoren an relativer Bedeutung
gewinnen wahrend der Anteil ausldndischer Investoren stark zuriickging. Private Anleger (vor allem so
genannte Family Offices) haben in den letzen Monaten sehr viel Geld aus anderen Anlagen abgezogen
und suchen jetzt nach Alternativinvestments. Vor allem Immobilien werden vor dem Hintergrund einer
prognostizierten Inflationssteigerung spatestens ab 2010 eine wichtigere Rolle spielen. Diese
Einschdtzung wird auch durch eine Studie der Roland Berger Strategy Consultants aus Marz 2008 bestitigt,

wonach sich institutionelle Anleger mit Fokus auf kurze Haltedauern aus dem Markt verabschieden
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werden, wihrend Investoren mit einer guten Eigenkapitalausstattung und einer langfristigen

Anlagestrategie auf dem Markt verbleiben werden.

Dabei hat der deutsche Immobilienmarkt seine Attraktivitit nicht verloren. Hier hat die in den
vergangenen Jahren restriktive Kreditvergabepraxis der Finanzinstitute zu einem stabilen
Immobilienmarkt beigetragen und die Marktwertentwicklung vor Spekulationshohen bewahrt. Zwar
haben die Immobilienpreise leicht nachgegeben, dafiir erhohten sich aber die Anfangsrenditen und die
Chancen, opportunistische Investments zu tdtigen. Die Auswirkungen der Finanzkrise auf den
deutschen Immobilienmarkt sind aus Sicht der Emittentin daher weit weniger markant als auf anderen

europdischen Immobilienmarkten.

4.3.3.2 Wettbewerber der WGF AG

Wettbewerber der WGF AG sind nationale und regionale Immobiliengesellschaften, die sich auf den
Kauf von Wohn- oder Gewerbeimmobilien sowie die Verwaltung und den Verkauf der libernommenen
Immobilien konzentrieren. Der Erfolg der Wettbewerber in diesem Marktumfeld ist abhingig vom
Zugang zu Immobilien zu giinstigen Einkaufspreisen, der Finanzierungskraft und der Fahigkeit, die

Immobilien zu verwalten und zu vermarkten.

Nach Einschdtzung der Emittentin ist die Positionierung im Marktumfeld gut und mit steigender
Tendenz versehen. So erhielt die WGF AG im Jahr 2008 Immobilienangebote im Gesamtwert von rund
EUR 8,6 Mrd., von denen Angebote in Hohe von rund EUR 616 Mio. ndher gepriift wurden und zu

Abschliissen in Hohe von rund EUR 37,1 Mio. fiihrten.

4.3.3.3 Markte auf denen die WGF AG titig ist

Die WGF AG fokussiert sich bei dem Handel von Immobilien auf so genannte 1-B-Lagen in Deutschland.
Dies insbesondere vor dem Hintergrund, dass bei Erwerb derartiger Immobilien erhebliche
Wertschopfungen zu erreichen sind. Dabei deckt die WGF AG eine Nische im Immobilienmarkt ab. Die
Transaktionsvolumina bewegen sich im kleinen bis mittleren Bereich von EUR 1,0 Mio. bis EUR 20,0 Mio.
Dass hierin ein Trend liegt, unterstiitzt eine Umfrage von Unternehmen durch die Ernst & Young Real
Estate GmbH vom 14. Januar 2009, nach der zukiinftig der Transaktionsmarkt von kleineren bis mittleren
Volumina gepragt sein wird (Quelle: Trendbarometer: Immobilien-Investmentmarkt Deutschland 2009,

Ernst & Young Real Estate GmbH vom 14. Januar 2009).

Die Gesellschaft hat sich auf den Handel von Wohnimmobilien und solchen mit einem geringen
Gewerbeanteil (gemischt genutzt) in Deutschland spezialisiert. Fiir diese Fokussierung spricht, dass

nach eigenen Recherchen der Emittentin jahrlich rund 250.000 bis 300.000 Wohnungen den Besitzer
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gewechselt haben. In den nichsten Jahren kdnnten zwischen 30% und so<% der 8,7 Millionen
Wohnobjekte, die sich zurzeit in kommunalem oder gewerblichem Besitz befinden, den Eigentiimer
wechseln. Die WGF AG erwirbt ebenfalls Gewerbeimmobilien in infrastrukturstarken Lagen um das

Gesamtimmobilienportfolio weitestgehend zu diversifizieren.

Aufgrund einer Entwicklung hin zu kleineren Haushalten ist trotz Bevilkerungsriickgang in Zukunft mit
einer erhbhten Nachfrage nach Wohnraum zu rechnen, die durch die Neubautitigkeiten vermutlich nicht
oder nicht vollstindig gedeckt werden kann. Insofern erscheint die Konzentration auf Wohnimmobilien
als nachhaltige Ausrichtung des Geschaftsmodells sinnvoll. Das BBR (Bundesamt fiir Bauwesen und
Raumordnung) geht in ihrer aktuellen Wohnraumprognose noch bis 2020 von einem Neubaubedarf an

Wohnungen aus.

4.3.3.4 Entwicklung des Immobilienmarktes nach Nutzungsarten

Der Immobilienmarkt teilt sich in unterschiedliche Marktsegmente auf, die in folgende Kategorien

unterschieden werden kdnnen:
- Bliroimmobilien

- Wohnimmobilien

- gemischt genutzte Immobilien
- Einzelhandelsimmobilien

- Logistikimmobilien

- Sonstige Immobilien (Freizeit- und Hotelimmobilien, Pflegeheime, Kliniken)

Nachfolgende Tabelle zeigt anschaulich, wie sich der Investitionsschwerpunkt auf dem
Immobilienmarkt in den Jahren von 2005 bis 2008 zu Lasten der Wohnimmobilien hin zu den
Biiroimmobilien verschoben hat. Ursache hierfiir sind groRvolumige Einzeltransaktionen im Bereich
mehrerer Milliarden Euro, die sich jedoch nach Einschdtzung der Gesellschaft in Zukunft in dieser
Grolkenordnung nicht wiederholen werden (Ziff. 4.3.3.1). Vielmehr gewinnen die Wohnimmobilienmarkte

seit 2008 an Bedeutung.
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Immobilieninvestitionen nach Nutzungsarten
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Quelle: DEGI Research, 2009

Abb.: Immobilieninvestitionen nach Nutzungsarten 2005 bis 2008 in Mrd. EUR

4.3.3.5 Entwicklung des Immobilienmarktes — Kauf eines Anlageobjektes

Die Ernst & Young Real Estate GmbH hat in der Trendumfrage (Quelle: Trendbarometer: Immobilien-
Investmentmarkt Deutschland 2009, Ernst & Young Real Estate GmbH vom 14. Januar 2009) deutsche
Unternehmen nach der Entwicklung des Immobilienmarktes befragt. Die aus Sicht der WGF AG

wichtigsten Aussagen lauten wie folgt:

,,66 % der Befragten halten Deutschland — im Vergleich zum Vorjahr — auch 200g9 fiir einen attraktiven

Investmentstandort. In einem europdischen Kontext teilen 90 % diese Ansicht.*

e, Im Jahr 2009 werden nach Meinung der Befragten insbesondere eigenkapitalstarke Investoren wie

Family Offices und institutionelle Investoren kaufen.*

» ,Nach Ansicht der Befragten werden 2009 insbesondere Banken, birsennotierte Unternehmen und

opportunistische Investoren auf der Verkdauferseite zu finden sein.

Es ldsst sich zusammenfassen, dass trotz der Weltwirtschafts- und Finanzkrise bei den

Marktteilnehmern noch eine positive Grundstimmung herrscht.

Aus dieser Konstellation heraus ergeben sich fiir die WGF AG Chancen im Immobilieneinkauf. Die
reduzierte Mitbewerberanzahl ermdglicht es, qualitativ hochwertige Immobilien zu niedrigen

Einstiegspreisen zu erwerben.

Gemdls der Studie der Roland Berger Strategy Consultants aus Marz 2008 wird ein gezieltes Property
Management zunehmend wichtig sein fiir ein gewinnbringendes Investment in Immobilien. Auch in der

Trendstudie von Ernst & Young (Trendbarometer: Immobilien-Investmentmarkt Deutschland 2009,
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Ernst & Young Real Estate GmbH vom 14. Januar 2009) waren alle befragten Teilnehmer iiberzeugt, dass
dem Asset-Management auch in 2009 eine entscheidende Bedeutung zukommt. Die damit verbundenen
Chancen will die WGF AG nutzen, indem sie das Immobilien- und Vermietungsmanagement der
angekauften Immobilien seit geraumer Zeit mit einer konzerneigenen Schwestergesellschaft betreibt
und damit die Moglichkeit hat Entwicklungspotenziale einer Immobilie gezielt und professionell zu

realisieren.

4.3.3.6  Entwicklung des Immobilienmarktes — Verkauf eines Anlageobjektes

Der Verkauf von Anlageobjekten ist abhingig von Qualitit und Standort, der allgemeinen
Marktnachfrage, dem Preis-/Leistungsverhiltnis des angebotenen Anlageobjektes und der

Finanzierbarkeit des Immobilienkaufs durch den Investor.

Die Vertriebsaktivititen der letzten Jahre sowie die erschlossenen Vertriebsnetzwerke fiihrten zu
dauerhaften Kooperationen mit in- und ausldndischen Investoren. Dies ermdglicht der Gesellschaft
nach den Bediirfnissen der Kooperationspartner entsprechende Einzelimmobilien anzukaufen und als
Portfolio an diese zu vermarkten. Gleichzeitig wird der Vertriebsweg ,private Erwerber und
Kleininvestoren“ gepflegt, um die Moglichkeit des Absatzes von Immobilien auch an solche

Investorengruppen zu eroffnen.

Die Wertschopfungskette der WGF AG durch den Handel der Immobilien kann daher sowohl im Ankauf,

in der Verwaltung und im Verkauf erfolgreich dargestellt werden.

4.3.3.7 Entwicklungen des Kapitalmarktes

Lange Zeit war unter den Marktteilnehmern noch die Hoffnung verbreitet, dass sich die seit Mitte 2007
schwelende Finanzkrise auf den Bankensektor eingrenzen lisst und sich die Schwellenlinder von der
Krisenentwicklung abkoppeln kénnen. Beide Hoffnungen haben sich im vergangenen Jahr als triigerisch
erwiesen, so die Studie der Sparkasse KélnBonn ,,Kapitalmarkte 2009 — Unsicherheit tiber Dauer und

Tiefe der Rezession aus Januar 2009.

Im Jahr 2008 wurden weltweit signifikante Kursverluste bei anhaltend hoher Volatilitiat verzeichnet.
Insbesondere der DAX (Deutscher Aktienindex) erlitt im letzten Quartal des Jahres 2008 und bis heute
eine Talfahrt von 6.500 Punkten auf zwischenzeitlich fast 3.500 Punkte. Mitte 2009 hat sich der DAX auf
ein Niveau von 4.500 bis 5.000Punkte erholt, dennoch bestehen selbst in Expertenkreisen

Unsicherheiten, wie sich der DAX weiterhin entwickeln wird.

Auch an den internationalen Rentenmarkten war die Entwicklung 2008 duferst volatil. Insbesondere im

vierten Quartal 2008 hat die Finanzkrise dramatischere Dimensionen erreicht: Mit dem Zusammenbruch



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seite 88von 250

der US-Investmentbank Lehman Brothers hat sich die Vertrauenskrise an den Kapitalmarkten deutlich
verscharft. Die Regierungen reagierten mit unterschiedlichen MaRnahmen, die von offentlichen
Kreditlinien iiber Teilverstaatlichungen bis hin zu offentlichen Garantien fiir Bankschulden reichten.
(Quelle: Studie der Sparkasse KélnBonn ,,Kapitalmdrkte 2009 — Unsicherheit iiber Dauer und Tiefe der Rezession*
aus Januar 2009) Die Renditen der 10-jdhrigen Bundesanleihen erreichten im Jahr 2009 ein neues
historisches Tief. (Quelle: Konjunktur- und Kapitalmarktausblick von Dr. Alexander Kriiger vom 21. Januar
2009) Es wurden 2009 Konjunkturpakete verabschiedet um die Wirtschaft wieder anzukurbeln, die EZB
senkte die Leitzinsen auf den Tiefstand von 1,0 % am 7. Mai 2009. So niedrig waren die Leitzinsen nach

Einfiihrung der Gemeinschaftswahrung Euro noch nie. (Quelle: http://www. finanzen.net/leitzins/)

Aus Riickmeldungen der Geschiftspartner der Emittentin ist dieser bekannt, dass nur wenige
Wertpapiere iiberhaupt noch platziert werden kdnnen. Viele Finanzprodukte (Aktien, Zertifikate, offene
Fonds, etc.) lassen sich nur sehr schwer Kunden anbieten. Die Unruhen auf den Aktien- und
Kapitalmdrkten sind weiterhin spiirbar. Anleger suchen jetzt verstarkt nach interessanten konservativen

und damit sicheren Anlageprodukten, die trotzdem eine angemessene Rendite versprechen.

Viele Unternehmen wie BMW, Henkel und Daimler Chrysler lockten mit Unternehmensanleihen die eine
hohe Rendite von teilweise iiber 8 % versprechen. Die WGF AG ist der Auffassung, dass die von ihr
aufgelegten Hypothekenanleihen ein gutes Verhiltnis zwischen Sicherheit, Rentabilitdt und Liquiditat
bieten und sich daher grundsatzlich zur Beimischung eignen. Nach Einschitzung der WGF AG erfiillen
die WGF Hypothekenanleihen gerade aufgrund ihrer Realwertbesicherung durch deutsche Immobilien
die aktuell gesuchten Anlagekriterien. Denn Immobilien, waren und sind Investmentprodukte die
Anlegern konstante und sichere Ertrige bieten. Mit der Hypothekenanleihe bietet die WGF AG dem
Anleger die Moglichkeit, ein Immobilieninvestment einzugehen, bei dem die Zinszahlung und die
Riickzahlung durch eingetragene Grundpfandrechte abgesichert werden. Zusitzlich werden die Gelder

auf dem Sonderkonto an den Mittelverwendungskontrolleur abgetreten.

Mit der Hypothekenanleihe 2009/2016 will die WGF AG renditeorientierten Anlegern, die mit
Immobilienwertpapieren eine Diversifizierung ihrer Kapitalanlagen betreiben wollen und aktuell nach

sicheren Anlageprodukten suchen, ein Angebot unterbreiten.

4.3.4 Strategische Ausrichtung der WGF AG

Die Strategie der WGF AG orientiert sich am aktuellen Geschaftsmodell, welches in der nachstehenden

Grafik abgebildet wird.
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Aus der Abbildung wird deutlich, dass der Hauptgeschiftsgegenstand der WGF AG der An- und Verkauf
von Immobilien ist. Die Positionierung der WGF AG als Immobilieninvestment- und Handelshaus erfolgt

insbesondere auf der Immobilieneinkaufsseite.

Der Immobilieneinkauf wird nicht nur (lber den Weg des freihindigen Ankaufs und der
Zwangsversteigerungen sichergestellt. Die WGF AG hat mit ausgewdhlten Netzwerkpartnern
Vereinbarungen getroffen, die dazu fiihren, dass die WGF AG exklusive Immobilienkaufangebote erhilt.
Der Wettbewerbsvorteil ergibt sich daraus, dass die WGF AG bereits Immobilienangebote zu einem

Zeitpunkt erhilt, an dem diese im Markt noch nicht bekannt sind.

Der Immobilienverkauf der WGF AG wird von nationalen und internationalen Investoren beeinflusst. Die
WGF AG kann die besonderen Portfolioanforderungen von dieser Investorengruppe hinreichend
bedienen. Eingekaufte Immobilien werden zu einem Immobilienportfolio zusammengestellt, das

speziell dem Anforderungsprofil der Investoren gerecht wird.

Dariiber hinaus plant die WGF AG ihren Immobilienbestand aufzubauen um somit ein nachhaltiges
Wachstum fiir die WGF AG zu sichern. Durch die Schwestergesellschaft WGF Haus und Grund
Gesellschaft fiir Vermogensverwaltung mbH wird ein modernes und professionelles Asset Management
betrieben, wobei im Zuge der Ubernahme von Immobilien das Einbringen der sozialen Verantwortung
gegeniiber den Mietern zum wesentlichen Leitbild der WGF-Finanzgruppe gehort. Eine verniinftige am
Mieter orientierte ,,Hausverwaltung® ist Garant fiir eine Reduzierung von Leerstandsquoten und eine
Steigerung der Mieteinnahmen. Diese Zielsetzung ist eine wichtige Voraussetzung fiir die Absicherung
des Kapitaldienstes. Dariiber hinaus baut die WGF AG iiber die Tochtergesellschaft deboka Deutsche

Grund und Boden Kapital AG ein Geschiftsfeld der geschlossenen Immobilienfonds auf.
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Um die Finanzierung sicher zu stellen, tritt die WGF AG als unabhingiges Emissionshaus am
Kapitalmarkt auf. Die Dbisher emittierten Hypothekenanleihen werden von Banken,
Vermogensverwaltern und Finanzdienstleistungsinstituten, die eine Zulassung nach dem
Kreditwesengesetz besitzen, einem breiten Publikum als Kapitalanlage angeboten. Die bislang
gewonnenen Geschéftspartner mit ihren angeschlossenen Kundenberatern werden mit wissens- und
servicebasierten Dienstleistungen unterstiitzt. Auf die Einfiihrung der MiFiD-Richtlinie im November
2007 hat die WGF AG insofern reagiert, als dass den Geschiftspartnern in regelmaRigen Abstinden alle
relevanten Informationen zu den emittierten Wertpapieren zur Verfligung gestellt werden, so dass eine
Risikoklassifizierung auch der Hypothekenanleihe 2009/2016 wihrend der gesamten Laufzeit mdglich

ist.

4.3.5 Wichtige Ereignisse aus der jlingsten Zeit der Geschaftstétigkeit

Die Gesellschaft hat am 1. Juli 2009 die Hypothekenanleihe 2004/2009 mit einem Emissionsvolumen von
EUR 20 Mio. fristgerecht zuriickbezahlt. Weitere Ereignisse, die fiir die Beurteilung der Solvenz der

Emittentin und der WGF-Finanzgruppe relevant sind, sind nicht eingetreten.

4.3.6  Geschiftstitigkeit und laufende Investitionen im Jahre 2009

Im Geschiftsjahr 2009 wurden insgesamt Immobilienverkdufe mit einem Gesamtverkehrswert in Hohe

von TEUR 1.978 beurkundet.

Die WGF AG schloss im November 2008 einen Kaufvertrag iiber ein Objekt in Diisseldorf mit einem
Verkehrswert in Hohe von EUR 3,738 Mio. Das wirtschaftliche und juristische Eigentum wurde im

Februar 2009 durch Kaufpreiszahlung erlangt.

Im Dezember 2008 schloss die WGF AG einen Kaufvertrag iiber ein Wohnungsportfolio mit
schwerpunktmalRiger Lage im nordlichen Ruhrgebiet mit einem Verkehrswert in Hohe von EUR 6,637
Mio. Der wirtschaftliche Ubergang fand bereits zum 31. Dezember 2008 statt, das juristische Eigentum

wurde durch Kaufpreiszahlung im Juni 2009 erlangt.

Aktuell werden Ankaufsverhandlungen zu Immobilienobjekten mit einem Gesamtinvestitionsvolumen

in Hohe von rund EUR 60 Mio. gefiihrt.
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4.3.7 Geplante Investitionen im Jahr 2009

Die WGF AG plant, im Jahre 2009 den Handel mit Immobilien weiter auszubauen. Die fiir diesen Ausbau
notwendigen Mittel sollen aus dem Emissionserlos der Hypothekenanleihe 2009/2014 erbracht werden.

Dies bedeutet zu 100 % aus Fremdkapital.

Des Weiteren plant die WGF AG einen Immobilienbestand aufzubauen. Hierzu plant die WGF AG die
Emission eines weiteren Finanzinstrumentes sowie eventuell die Aufnahme von Fremdkapital durch
Bankdarlehen. Verbindliche kiinftige Investitionen sind zurzeit durch Organe der WGF AG nicht

beschlossen.

4.4 Trendinformationen

4.4  Geschiftsentwicklungen nach Schluss des letzten Geschiftsjahres 2008

Seit dem letzten gepriiften Jahresabschluss der Gesellschaft hat es keine wesentlichen Verdnderungen

gegeben, die die Aussichten der Gesellschaft nachteilig beeinflussen.

Die Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2004/2009 i.H.v. EUR20 Mio. fiihrte zum
Riickzahlungszeitpunkt 1. Juli 2009 zu einem hohen Liquiditiatsabfluss. Diese finanziellen Mittel stehen
fiir Immobilieninvestitionen zukiinftig nicht mehr zur Verfligung. Die Finanzlage der Gesellschaft war
insgesamt jedoch nicht beeintrachtigt. Im ersten Halbjahr 2009 konnten ca. EUR 35 Mio. neue WGF-
Hypothekenanleihen platziert werden. Unter anderem aus diesen Mitteln hat die WGF AG Immobilien

zum Gesamtverkehrswert i.H.v. EUR 10,375 Mio. erworben.

Dariiber hinaus hat es seit dem letzten gepriiften Jahresabschluss der Gesellschaft keine wesentlichen

Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der WGF AG gegeben

4.4.2 Aussichten fiir das laufende Geschéftsjahr 2009

Allgemein hat sich durch die Finanzkrise auch das wirtschaftliche Umfeld fiir das Geschaftsmodell der
WGF AG verdndert. Die Nachfrage nach Immobilien ist nach Einschatzung der WGF AG zuriickgegangen,
was insbesondere auch mit verschlechterten Refinanzierungsmoglichkeiten fiir potenzielle
Immobilienkdufer zusammen hangen diirfte. Dies wirkt sich auf der einen Seite positiv fiir die
Gesellschaft aus, da sie auf diese Weise bessere Chancen fiir einen vergleichsweise giinstigen Erwerb
attraktiver Objekte hat, andererseits wird es fiir die WGF AG in Zukunft wahrscheinlich schwieriger
werden, Kdufer fiir Immobilien zu finden, die bereit und in der Lage sind, einen aus Sicht der WGF AG

angemessenen oder vorteilhaften Preis zu zahlen.
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Noch ungewiss ist fiir die Gesellschaft, inwieweit die Finanzkrise sich auch auf die Platzierung der hier
prospektierten Hypothekenanleihe oder die Platzierbarkeit geschlossener Immobilienfonds, die von der
Tochtergesellschaft deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG initiiert werden, auswirkt. Die
Verwerfungen an den Finanzmarkten konnten nach Einschitzung der Gesellschaft dazu fiihren, dass
realwertbezogene Anlageformen, zu denen die Hypothekenanleihen ebenso wie geschlossene
Immobilienfonds zu zdhlen sind, aus Anlegersicht sogar an Attraktivitit gewinnen. Ebenso ist jedoch
denkbar, dass Anleger bei eher langfristig orientierten Anlageformen Zuriickhaltung iiben, was sich

voraussichtlich auch negativ auf die Umsetzung des Geschaftsmodells der WGF AG auswirken wiirde.

Was die konkrete Entwicklung im Hinblick auf die jiingsten Immobilienverkdufe der Gesellschaft
anbetrifft, so wird die vollstandige Durchfiihrung der im Oktober 2008 geschlossenen drei Kaufvertrige
voraussichtlich Ende des Jahres 2009 erfolgen. Liquide Mittel aus den Geldeingiangen der Verkdufe sind

frithestens ab dem 4. Quartal 2009 geplant.

4.4.3 Planungen fiir die laufenden Immobilienportfolios

4.4.3.1  Immobilienportfolio Hypothekenanleihe 2006/2011

Von den eingeworbenen Anleihegeldern der Hypothekenanleihe 2006/2011 wurden bereits mehrere
Immobilien erworben, welche teilweise wieder verdulert wurden. Die VerduRerungserlose werden
prospektgemal wieder in neue Immobilien investiert, welche dann wieder der Absicherung der Anleger
der Hypothekenanleihe 2006/2011 dienen werden. Der weitere Immobilienhandel mit Mitteln der

Hypothekenanleihe 2006/2011 ist somit geplant.

4.4.3.2 Immobilienportfolio Hypothekenanleihe 2008/2013

Die Hypothekenanleihe 2008/2013 wurde am 9. Januar 2009 ausplatziert. Von den eingeworbenen
Geldern wurden Immobilien erworben, welche teilweise auch bereits wieder verduRert wurden. Die
freigewordenen Gelder der Hypothekenanleihe 2008/2013 sollen in neue Immobilien reinvestiert
werden, die zur Absicherung der Anleger der Hypothekenanleihe 2008/2013 dienen. Der Ausbau des

Immobilienhandels mit weiteren Verkdufen und Kdufen von Immobilien ist geplant.

4.4.3.3 Immobilienportfolio Hypothekenanleihe 2009/2014

Die Hypothekenanleihe 2009/2014, welche im Januar 2009 emittiert wurde, befindet sich aktuell in der

Zeichnungsphase. Mit den eingeworbenen Geldern werden Immobilien gemaR den Investitionskriterien
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der Hypothekenanleihe 2009/2014 zur Absicherung der Anleger erworben. Geplant ist iiber die Laufzeit

der Hypothekenanleihe 2009/2014 den Immobilienhandel weiter auszubauen.

4.4.3.4 Immobilienportfolio Hypothekenanleihe 2009/2016

Die wahrend der Platzierung der Hypothekenanleihe 2009/2016 eingeworbenen Mittel werden auf der

Grundlage der in diesem Prospekt beschriebenen Investitionskriterien verwendet.

5 Ausgewihlte Finanzinformationen

Die WGF AG wurde gemilR §267Abs.2HGB fiir das Geschiftsjahr 2008 als mittelgroRe
Kapitalgesellschaft betrachtet. Aus diesem Grunde bestand die Pflicht gemal® § 316 Abs.1HGB, den
Jahresabschluss  durch  einen  Wirtschaftspriifer  prifen zu lassen. Es wurde die
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Karl Berg GmbH, geschiftsansissig Niederrheinstr. 40 - 42,

40474 Diisseldorf zum Abschlusspriifer fiir das Geschiftsjahr 2007 und 2008 bestellt.

Die Einzeljahresabschliisse der Emittentin fiir die Geschiftsjahre 2004, 2005, 2006, 2007 und 2008
wurden mit einem uneingeschrinkten Bestadtigungsvermerk versehen. Die Jahresabschliisse der
Geschiftsjahre 2004, 2005, 2006, 2007 und 2008 einschliellich der jeweiligen uneingeschrinkten
Bestidtigungsvermerke sind in den Priifungsberichten des Abschlusspriifers und der
Wirtschaftspriifungsgesellschaft fiir die Geschaftsjahre 2004, 2005, 2006, 2007 und 2008 enthalten. Die
Priifungsberichte der letzten beiden Geschiftsjahre 2008 und 2007 sind im Finanz- und Anhangteil unter

Ziff. 1.4 und Ziff. 11.5 beigefligt.

5.1 Ausgewihlte Finanzinformationen fiir die Geschiftsjahre 2007 und 2008

Die nachfolgende Gliederung zur Entwicklung der Vermdgenslage und der Kapitalstruktur wurde im
Vergleich zu den Gliederungsvorschriften nach §§ 266 und 275 HGB abgedndert, so dass zusdtzliche
Informationen vermittelt werden konnen. Weitere Finanzinformationen und die Kapitalflussrechnung
nach DRS 2 (,,Deutscher Rechnungslegungsstandard®) fiir die letzten beiden Geschiftsjahre konnen dem
Finanz- und Anhangteil entnommen werden, wobei das Geschiftsjahr bei der WGF AG dem Kalenderjahr

entspricht.
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5.1.1  Vermogenslage

Die Vermdgenslage entwickelte sich wie folgt:
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TEUR

31.12.2008 31.12.2007

Ingangsetzung 29 1
Immaterielles Anlagevermogen 93 64
Sachanlagen 234 126
Finanzanlagen 4.034 3.942
Vorrite 21.621 17.507
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde 78.964 31.713
Flissige Mittel 14.908 7.620
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 31 47
Summe 19.914 61.130

Die Zunahme des Finanzanlagevermdgens resultiert iiberwiegend aus dem Erwerb der ILSE
Wohnungsbau GmbH, Uslar, im Dezember 2007 zu einem Betrag in Hohe von EUR 3,798 Mio. Nach
weiterer Aktivierung von Anschaffungsnebenkosten bezogen auf die ILSE Wohnungsbau GmbH ergibt

sich zum 31. Dezember 2008 ein Bilanzwert im Finanzanlagevermégen von EUR 4,008 Mio.

Die Erhéhung der Vorrite von EUR17,507 Mio. um EUR 4,114 Mio. auf EUR21,621 Mio. zum
31. Dezember 2008 ergibt sich aus dem Bestandsaufbau des Immobilienhandelsbestandes. Zum

31. Dezember 2008 hat sich der Immobilienhandelsbestand um EUR 4,114 Mio. erhoht.

Die Forderungen und sonstigen Vermodgensgegenstinde erhdhten sich von EUR 31,713 Mio. zum
31. Dezember 2007 auf EUR 78,964 Mio. zum 31. Dezember 2008. Die Erhohung im Vergleich zum Vorjahr
erklart sich zum einen durch das héhere Transaktionsvolumen und zum anderen durch den Verkauf der
Immobilien zum Jahresende. Die Position setzt sich aus drei Unterpositionen zusammen. Die
betragsmilig grélite Unterposition der Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstinde i.H.v.
EUR 58,746 Mio. (Vorjahr EUR 9,464 Mio.) resultiert fast ausschlieRlich aus den Immobilienverkdufen an
die drei von der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG initiierten Fondsgesellschaften. Eine
weitere Forderung i.H.v. EUR 18,461 Mio. (Vorjahr EUR 18,061 Mio.) betrifft groRtenteils eine Forderung
der WGF AG gegeniiber der WGF Holding. Die dritte Unterposition betrifft die sonstigen
Vermogensgegenstande i.H.v. EUR1,756 Mio. (Vorjahr EUR 4,188 Mio.), die im Wesentlichen die
Forderungsbestinde aus den Verrechnungskonten der WGF AG gegeniiber den Schwester- und

Tochtergesellschaften aus der WGF-Finanzgruppe enthilt.

Mittel, die nicht in Immobilien investiert wurden, sind auf Tagesfestgeldkonten angelegt. Insofern

verfiigte die WGF AG zum 31. Dezember 2008 liber Liquiditdtsreserven in Hohe von EUR 14,908 Mio.
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5.1.2  Kapitalstruktur

Die Kapitalstruktur hat sich wie folgt entwickelt:
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TEUR

31.12.2008 31.12.2007

Eigenkapital 4.736 4.590
Rickstellungen 3.887 1.716
Anleiheverbindlichkeiten 99.990 50.002
Lieferverbindlichkeiten 2.306 1.054
Sonstige Verbindlichkeiten 6.343 258
Rechnungsabgrenzungsposten 2.652 3.510
Summe 19.914 61.130

Die Anleiheverbindlichkeiten beinhalten ausschliellich die Verbindlichkeiten der WGF AG gegeniiber
ihren Anleihezeichnern aus den Hypothekenanleihen 2004/2009, 2006/2011 und 2008/2013. Die WGF AG
nutzt keine Kredite von Banken oder Sparkassen. Durch die Anleihenabverkidufe konnte zum
31. Dezember 2007 EUR 50,002 Mio. und zum 31. Dezember 2008 EUR 99,990 Mio. Investitionskapital

eingeworben werden.

Die sonstigen Verbindlichkeiten i.H.v. EUR6,343 Mio. (Vorjahr EUR 0,258 Mio.) betreffen i.H.v.
EUR 3,598 Mio. die Verbindlichkeitenbestinde aus den Verrechnungskonten der WGF AG gegen die
Schwester- und Tochterunternehmen innerhalb der WGF-Finanzgruppe und i.H.v. EUR 2,370 Mio. die
aufgelaufenen Anleihezinsen. Die Anleihezinsen wurden im Geschiftsjahr 2008 von der Position
Rechnungsabgrenzungsposten zur Position sonstige Verbindlichkeiten umgegliedert. Zudem war im
Geschiftsjahr 2008 erstmalig der Anspruch der NVG auf Abfiihrung des Ergebnisses der WGF AG i.H.v.
EUR 2,787 Mio. auf den Verrechnungskonten zu erfassen. Insbesondere diese beiden Positionen fiihrten

zu einer erheblichen Erhéhung der sonstigen Verbindlichkeiten.

Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten beinhalten ausschliellich die libernommenen
Mietgarantien sowie die angrenzenden Zinszahlungsverpflichtungen des jeweils aktuellen Jahres, die
erst im Folgejahr zu Auszahlungen fiihren. Von den gezahlten Verkaufspreisen wurde die
Mietgarantievergiitung entsprechend abgegrenzt. Fiir die Garantiezeit bis 31. Dezember 2011 erfolgt
zeitanteilig eine erfolgswirksame Auflosung dieser Position. Jeweils zum Jahresende werden die in bar
gedeckten  Biirgschaftsbetrige  frei. Der  erfolgswirksamen  Auflésung des  passiven
Rechnungsabgrenzungspostens stehen der Aufwand aus der unterjahrigen Mietgarantiezahlung und
der Liquiditdtszufluss aus den am Jahresende jeweils frei werdenden bar unterlegten

Biirgschaftsbetragen gegeniiber.
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5.1.3  Absatz der WGF 6,35 % Hypothekenanleihen

Die Platzierung der Hypothekenanleihen 2004/2009 und der Hypothekenanleihe 2006/2011 hat sich wie

folgt dargestellt:
TEUR
31.12.2008 31.12.2007
|Anleiheverbindlich|<eiten 99.990| 5o.ooz|

Die Anleiheverbindlichkeiten von EUR 99,990 Mio. setzen sich zusammen aus den vollstindig

ausplatzierten EUR 20 Mio. der Hypothekenanleihe 2004/2009 , den vollstindig platzierten EUR 30,0

Mio. der Hypothekenanleihe 2006/2011, den bis zum 31. Oktober 2008 platzierten EUR 49,9 Mio.

5.1.4  Ertragslage

Die Entwicklung der Ertragslage stellt sich wie folgt dar:

Ertragslage
TEUR

31.12.2008 31.12.2007
Umsatzerlose 64.406 15.992
Sonstige betriebliche Ertrage 541 5.759
Gesamtleistung 64.947 21.751
Materialaufwand -47.422 -12.495
Rohertrag 17.525 9.256
Personalaufwand -2.850 -1.010
Abschreibungen -173 -138
Sonstige betriebliche Aufwendungen -9.161 -5.467
Finanzergebnis -2.771 -1.148
Ergebnis der gewonlichen Geschiftstitigkeit 2.570 1.493
Ertragsteuern und sonstige Steuern 468 -633
]a}hresuberschuss v.or Erge.l?nlsabfuhrung und vor 3.038 860
Bildung der gesetzlichen Riicklage
Jahresiiberschuss nach Ergebnisabfiihrung und vor
Bildung der gesetzlichen Riicklage 146 860

Die erzielten Gesamtleistungen, die vornehmlich auf Immobilienumsitze zuriickzufiihren sind, liegen
mit EUR 64,406 Mio. zum 31. Dezember 2008 iiber dem Vorjahresniveau. In 2007 wurden durch den
Verkauf des Wohnportfolios einer 100 %igen Tochtergesellschaft der WGF AG einmalige sonstige
Ertrige in Hohe von EURG5,637 Mio. erzielt, die die iliberproportionale Steigerung der sonstigen
betrieblichen Ertrige in 2007 erkliren. Zum 31.Dezember2008 konnte im Vergleich zum
31. Dezember 2007 erneut eine iiberproportionale Steigerung der Gesamtleistung auf EUR 64,947 Mio.

realisiert werden.
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Die Ausweitung der geschiftlichen Aktivititen hat zu einer deutlichen Steigerung des
Personalaufwandes gefiihrt. Nach einer Erhohung der Personalkapazitidten der WGF AG in 2007 von 19
auf 37 Personen wurde im Geschiftsjahr 2008 erneut die Mitarbeiteranzahl auf nunmehr 49 Personen

erhoht.

Mit der Ausweitung der Verbindlichkeiten aus den platzierten WGF 6,35 %% Hypothekenanleihen ist auch
der Zinsaufwand gestiegen. Dem gesamten Zinsaufwand in Hohe von EUR 4,703 Mio. standen
Zinsertrdge in Hohe von EUR 1,932 Mio. gegeniiber. Das Finanzergebnis schlieft per Saldo mit einem
Zinsaufwand in Hohe von EUR 2,771 Mio. zum 31. Dezember 2008. Nicht investierte Mittel werden durch
die WGF AG auf Tagesfestgeldkonten entsprechend der prospektierten Vorgaben angelegt und fiihren

zu Zinseinnahmen.

Bei einem Rohertrag in Héhe von EUR 17,525 Mio. erzielte die Gesellschaft vor Ergebnisabfiihrung an die
NVG GmbH und vor Bildung der gesetzlichen Riicklage einen Jahresiiberschuss in Hohe von TEUR 3.03g.
Nach Durchfiihrung der Ergebnisabfiihrung in Hohe von TEUR 2.892 verbleibt ein Jahresiiberschuss in
Hohe von EUR146.665,12. Nach Beriicksichtigung von Gewinnvortridgen und Bildung der gesetzlichen
Riicklage ergibt sich ein Bilanzgewinn in Hohe von TEUR 845, der in 2008 zur Eigenkapitalverstiarkung
zur Verfligung steht. Die Betrdge aus der Ergebnisabfiihrung sollen liber die WGF Finanzgruppe Holding
GmbH ebenfalls zur Eigenkapitalverstirkung bei der WGF AG verwendet werden. Zur Vereinfachung der
Konzernstruktur und Erhéhung der Transparenz ist im Geschiftsjahr 2009  geplant den
Ergebnisabfiihrungsvertrag zur NVG GmbH zur kiindigen. Damit soll die geplante

Eigenkapitalverstarkung bei der WGF AG leichter vollzogen werden konnen.

Die Gesellschaft beabsichtigt neben der Innenfinanzierungskraft auch externe Finanzierungsquellen
und Eigenkapitaldquivalente wie zum Beispiel Genussscheinkapital zur Erhéhung der Eigenkapitalquote

Zu nutzen.

6 Abschlusspriifer

Zum  Abschlusspriifer der  Gesellschaft fiir das  Geschiftsjahr 2008 wurde die
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Karl Berg GmbH, Niederrheinstr. 40- 42, 40474 Diisseldorf, bestellt. Die
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ist Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer, Berlin. Der Jahresabschluss
2008 ist in Ziffer 11.4 im Finanz- und Anhangteil beigefiigt. Abschlusspriifer der Gesellschaft fiir das
Geschiftsjahr 2007 war ebenfalls die Wirtschaftspriifungsgesellschaft Karl Berg GmbH, Niederrheinstr.
40- 42, 40474 Diisseldorf. Der Jahresabschluss 2007 ist in Ziffer 11.5 im Finanz- und Anhangteil beigefiigt.

Die Jahresabschliisse wurden jeweils mit einem uneingeschrinkten Bestitigungsvermerk versehen.
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7 Wesentliche Vertrage

Die WGF AG hat nachfolgende wichtige Vertrdge geschlossen bzw. wird Vertrdge schlieken, die im

Zusammenhang mit der Hypothekenanleihe 2009/2016 von wesentlicher Bedeutung sind.

7.1 Treuhdndervertrag

Die WGF AG hat mit der Anwaltssozietdt Hoffmann Liebs Fritsch & Partner einen Treuhdndervertrag
abgeschlossen. Inhalt dieses Treuhdndervertrages ist die Verwahrung und Verwaltung der Dinglichen
Sicherungsrechte. Der Treuhdndervertrag ist diesem Wertpapierprospekt in Ziff. 11.1 des Finanz- und

Anhangsteils beigefiigt.

7.2 Service-Vertrag zur Mittelverwendungskontrolle

Die WGF AG hat mit Herrn Rechtsanwalt Ferdinand Dahlmanns einen Service-Vertrag abgeschlossen.
Dieser Service-Vertrag beinhaltet die Aufgaben des Mittelverwendungskontrolleurs. Der
Mittelverwendungskontrolleur ist mit der WGF AG zusammen verfligungsberechtigt iiber das
Sonderkonto bei der biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG. Der Service-Vertrag ist diesem

Wertpapierprospekt in Ziff. 11.3 des Finanz- und Anhangsteils beigefiigt.

7.3 Vertrag mit der Zahlstelle

Mit der biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG wird ein Zahlstellenvertrag abgeschlossen. Die

biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG ist damit die Zahlstelle fiir die Anleihegelder.

7.4 Vertrag mit einer Wertpapierhandelsbank zur Begleitung der Einbeziehung der

Hypothekenanleihe 2009/2016 in den Freiverkehr der Borse Diisseldorf

Die WGF AG hat mit der Schnigge Wertpapierhandelsbank AG einen Vertrag zur Begleitung der

Einbeziehung der Hypothekenanleihe 2009/2016 in den Freiverkehr der Borse Diisseldorf abgeschlossen.

8 Schieds- und Gerichtsverfahren

Staatliche Interventionen, Gerichtsverfahren oder Schiedsverfahren, die sich wesentlich auf die
Finanzlage oder die Rentabilitit der WGF AG oder WGF-Finanzgruppe auswirken kdnnten oder sich in
jlingster Zeit ausgewirkt haben, liegen aus den letzten 12 Monaten vor Prospekterstellung nicht vor und

sind zukiinftig, aus heutiger Sicht, nicht zu erwarten.
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9 Angaben von Seiten Dritter, Erklarungen von Seiten Sachverstindiger und

Interessenerkldarungen

In diesem Wertpapierprospekt sind Angaben von Seiten Dritter enthalten. Die WGF AG bestatigt, dass
diese Angaben korrekt wieder gegeben wurden und dass — soweit es der WGF AG bekannt ist und sie es
aus den von Seiten Dritter verdffentlichten Informationen ableiten konnte - keine Tatsachen
unterschlagen wurden, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefiihrend gestalten

wiirden.

10 Einsehbare Dokumente

Die in diesem Wertpapierprospekt genannten Unterlagen, die die Gesellschaft betreffen, konnen
wahrend der Giiltigkeitsdauer dieses Wertpapierprospektes in den Geschiftsraumen der Gesellschaft
(Vogelsanger Weg 111, 40470 Diisseldorf) nach vorheriger Absprache mit der Emittentin wahrend der

iblichen Geschiftszeiten eingesehen werden.
Dazu gehdren insbesondere folgende Unterlagen:
¢ Die Satzung der Emittentin.

e Sdmtliche Berichte, Schreiben und sonstigen Dokumente, historische Finanzinformationen,
Bewertungen und Erkldrungen, die von einem Sachverstindigen auf Ersuchen des Emittenten
abgegeben wurden, sofern Teile davon in dieses Wertpapierprospekt eingeflossen sind oder in

diesem darauf verwiesen werden.

¢ Die historischen Finanzinformationen der Emittentin fiir jede der Verdffentlichung des

Wertpapierprospektes vorausgegangenen beiden letzten Geschiftsjahre.

In diese Dokumente kann in Papierform eingesehen werden.



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seite 100von 250

- diese Seite wurde absichtlich frei gelassen —
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1 Finanz- und Anhangteil

1.1 Anhang I. Treuhdndervertrag

Treuhandervertrag zur WGF 6,35% Hypothekenanleihe (WGFHO5)

Treuh&@ndervertrag

fiir die Hypothekenanleihe 2009/2016

zwischen

WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG,
Vogelsanger Weg 111, 40470 Diisseldorf, vertreten durch den
einzelvertretungsberechtigten Vorsitzenden des Vorstands, Herrn Pino Sergio

- im Folgenden "Emittentin" genannt -

und

Rechtsanwialten Hoffmann Liebs Fritsch & Partner,
Kaiserswerther Strafe 119, 40474 Diisseldorf, vertreten durch ihren
einzelvertretungsberechtigten Partner, Herrn Dr. Norbert Brocker

- im Folgenden "Treuhdnder” genannt -

Praambel

Die  Emittentin mdchte eine erstrangig  grundpfandrechtlich  besicherte
Inhaberschuldverschreibung ("Hypothekenanleihe 2009/2016") im Nennbetrag von
bis zu EUR 100.000.000,00 begeben. Grundlage der Hypothekenanleihe 2009/2016
sind die als Anlage 1 beigefiigten Anleihebedingungen, die gleichzeitig wesentlicher
Bestandteil dieses Vertrages sind,

Die grundpfandrechtliche Besicherung der Forderung aus der
Inhaberschuldverschreibung erfolgt durch die Eintragung oder Abtretung von

Seite 1 von 9
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Treuhdndervertrag zur WGF 6,35% Hypothekenanleihe (WGFHOS)

erstrangigen Sicherungshypotheken (88 1184 ff. BGB) oder Grundschulden (die
"Dinglichen Sicherungsrechte”) in den Grundbiichern von bebauten und unbebauten
Grundstiicken sowie grundstiicksgleichen Rechten, die von der Emittentin direkt oder
indirekt nach naherer MaBgabe der Anleihebedingungen unter Beachtung der
Investitionskriterien erworben werden ("Anlageobjekte").

Die Dinglichen Sicherungsrechte werden im AuBenverhiltnis zugunsten des
Treuhdnders mit der Mafgabe bestellt, dass der Treuhinder die Dinglichen
Sicherungsrechte im Innenverhiltnis ausschlieflich zugunsten der jeweiligen Inhaber
der  Teilschuldverschreibungen  aus  der  Hypothekenanleihe  2009/2016
(‘Anleihegldubiger”) verwaltet. Dies geschieht durch eine Sicherungszweckerklarung.
Die Anleiheglaubiger bilden insoweit im Innenverhaltnis eine Bruchteilsgemeinschaft
beziiglich der Dinglichen Sicherungsrechte.,

Aufgabe des Treuhanders ist es, die Bestellung der Dinglichen Sicherungsrechte zu
kontrollieren und sie nach Mafgabe der Bestimmung dieses Treuhandervertrages und
der Anleihebedingungen (Anlage 1) im Interesse der Anleihegldubiger zu verwalten
sowie, falls die Voraussetzungen hierfiir vorliegen, freizugeben oder zu verwerten.

Dies vorausgeschickt vereinbaren die Parteien was folat:

51
Treuhand

1. Der Treuhander vertritt die Anleiheglaubiger wie folgt:

1.1 Die Dinglichen Sicherungsrechte werden von der Emittentin bestellt,
die auch die Kosten der Bestellung tragt. Der Treuhdnder wird im
AuBenverhaltnis Inhaber der Dinglichen Sicherungsrechte, verwaltet
diese im Innenverhdltnis jedoch  ausschlieflich fiir die
Anleiheglaubiger,

1.2 Die Vertretungsmacht des Treuhdnders umfasst alle Verfligungen liber
die Dinglichen Sicherungsrechte.

1.3 Die Dinglichen Sicherungsrechte werden auf der Grundlage dieses
Vertrages und einer Sicherungszweckerklarung bestellt.

1.4 Im Falle der Verduferung einer Immobilie durch die Emittentin
wahrend der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2009/2016 wird der

Seite 2 von 9
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Treuhdndervertrag zur WGF 6,35% Hypothekenanleihe (WGFHOS)

15

1.6.

Treuhdnder dem beurkundenden Notar zu treuen Hinden eine
Loschungsbewilligung hinsichtlich der jeweils zu seinen Gunsten
bestellten  Dinglichen  Sicherungsrechte  erteilen mit  der
Treuhandauflage, von der Loschungsbewilligung nur dann Gebrauch zu
machen, wenn die Zahlung des Kaufpreises durch den Erwerber der
Immobilie auf das fir die Hypothekenanleihe 2009/2016 nach den
Anleihebedingungen eingerichtete Sonderkonto sichergestellt ist. Die
Kosten der Ldschung trigt die Emittentin.

Der Treuh@nder ist am Ende der Laufzeit der Hypothekenanleihe
2009/2016 Zug um Zug gegen Nachweis, dass die Anlagegelder an die
Anleiheglaubiger zuriickgezahlt wurden, zur Mitwirkung bei der
Loschung der Dinglichen Sicherungsrechte verpflichtet. Fiir den Fall,
dass die Emittentin beabsichtigt, die Riickzahlung ganz oder teilweise
aus Fremdmitteln (z.B. Bankdarlehen) zu leisten und dem
Fremdmittelgeber hierzu erstrangige Sicherheiten an einem
Anlageobjekt zu gewdhren hat, wird der Treuhdnder einem Notar zu
treuen Handen eine Loschungsbewilligung hinsichtlich der jeweils zu
seinen Gunsten bestellten Dinglichen Sicherungsrechte erteilen mit der
Treuhandauflage, von der Laschungsbewilligung nur dann Gebrauch zu
machen, wenn der Riickzahlungsbetrag der Teilschuldverschreibungen
zugunsten der Anleihegldubiger auf das Sonderkonto sichergestellt ist.
Die Kosten der Ldschung trigt die Emittentin.

Die vorstehenden Bestimmungen gelten entsprechend fiir die weiteren
in § 12 der Anleihebedingungen vorgesehenen Moglichkeiten fiir die

Emittentin, Immabilien erwerben zu kénnen.

2. Fir den Fall, dass die Emittentin die den Anleiheglaubigern aus der

Hypothekenanleihe 2009/2016 zustehenden Zinsen oder - bei filliger
Rickzahlung der Hypothekenanleihe 2009/2016 - die Anlagegelder nicht

auszahlt, gilt Folgendes:

2.1

2.2

Es ist nicht die Aufgabe des Treuhdnders, fiir die Anleihegldubiger von
der Emittentin die Zahlung von Zinsen oder die Riickzahlung der
Anlagegelder zu verlangen.

Fiir den Fall, dass die Emittentin - gleich aus welchem Grund - bei
Falligkeit nicht die vertragsgemahen Zahlungen an die Anleiheglaubiger
leistet, ist der Treuhander verpflichtet, die MaBnahmen einzuleiten,
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Treuhdndervertrag zur WGF 6,35% Hypothekenanleihe (WGFHO5)

die zur Verwertung der mit den von ihm verwalteten Dinglichen
Sicherungsrechten belasteten Anlageobjekte notwendig sind. Er wird
jedoch zuvor der Emittentin eine angemessene Frist setzen, damit die
Emittentin gemeinsam mit den Anleihegldubigern Gelegenheit hat,
eine gutliche Einigung iiber die Riickzahlung der Anlagegelder zu
finden.

2.3 Im Falle der Eréffnung eines Insolvenzverfahrens iiber das Vermogen
der Emittentin wird der Treuhdnder gegeniber dem jeweiligen
Insolvenzverwalter fiir die von ihm verwalteten Dinglichen
Sicherungsrechte, mit denen die Anlageobjekte belastet sind, das
gesetzliche Absonderungsrecht (58 47, 49 InsQ) geltend machen. Der
Treuhdnder wird in diesem Fall die zur Verwertung der betroffenen
Anlageobjekte notwendigen Schritte einleiten, soweit die Verwertung
nicht vom Insolvenzverwalter vorgenommen wird. Das Gleiche gilt,
soweit |mmobilien der Hypothekenanleihe 2009/2016, an denen
zugunsten des Treuhanders Dingliche Sicherungsrechte bestellt sind, im
Eigentum von verbundenen Gesellschaften der Emittentin stehen.

2.4  Samtliche Erldse aus der Verwertung von Anlageobjekten sind auf
einem hierzu vom Treuhdnder einzurichtenden Treuhandkonto zu
hinterlegen, auf das alleine der Treuhander Zugriff hat. Nach Abschluss
der Verwertung wird der Treuhander - nach Abzug der durch die
Verwertung entstandenen Kosten einschlieflich der dem Treuhander
gemal § 2.4 zustehenden Vergiitung - den Verwertungserlds unter den
Anleiheglaubigern im  Verhaltnis ihrer Beteiligung an der
Hypothekenanleihe 2009/2016 verteilen.

3. Der Treuhander ist gegeniiber der Emittentin berechtigt, jederzeit nach
vorheriger Abstimmung Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die
Hypothekenanleihe 2009/2016, die Anlageobjekte sowie die von ihm
verwalteten Dinglichen Sicherungsrechte betreffen, soweit dies fiir die
Erfillung seiner Verpflichtungen aus diesem Vertrag sowie zur Wahrung der
Rechte der Anletheglaubiger nach seiner Einschitzung notwendig ist. Auf
Verlangen des Treuhdnders hat ihm die Emittentin auf ihre Kosten auerdem
Abschriften der vorgenannten Unterlagen zur Verfigung zu stellen. Die
Emittentin ist verpflichtet, dem Treuhander die Ausiibung dieser Rechte
gegenuber verbundenen Gesellschaften zu ermdglichen, soweit an Immobilien
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Treuhéndervertrag zur WGF 6,35% Hypothekenanleihe (WGFHO5)

dieser verbundenen Gesellschaften Dingliche Sicherungsrechte zugunsten des
Treuhanders bestellt worden sind.

4, Die Emittentin ist verpflichtet, den Treuhdnder unverzlglich iiber solche
Umstande und Tatsachen zu informieren, die Auswirkungen auf die Erflillung
der Pflichten des Treuhdnders aus diesem Vertrag, die Erfiillung der
Verpflichtungen der Emittentin aus der Hypothekenanleihe 2006/2016, die
Anlageobjekte oder die vom Treuhander verwalteten Dinglichen
Sicherungsrechte haben kdnnen.

5. Der Treuhander ist nicht verpflichtet, den Anleiheglaubigern Einsichtnahme in
Unterlagen zu dem Erwerb, zu geplanten oder durchgefiihrten
EntwicklungsmaBnahmen oder zu der Verauferung von Immobilien zu
gestatten. Auch ist der Treuhdnder nicht verpflichtet, den Anleihegldubigern
Auskunft  Uber einzelne Immobiliengeschdfte im  Rahmen  der
Anleihebedingungen (Anlage 1) zu erteilen.

52
Vergiitung

1. Der Treuhdnder erhdlt von der Emittentin wahrend der Laufzeit dieses
Vertrages eine jdhrliche Vergiitung von

EUR 15.000,00 (netto)

2. Spesen und sonstige Auslagen, die im Zusammenhang mit der Erfiillung seiner
Verpflichtungen aus diesem Vertrag anfallen, werden dem Treuhinder von der
Emittentin gegen Nachweis gesondert erstattet.,

3. Die Vergiitung gemaf § 2.1 ist jeweils im Voraus fiir das laufende Kalenderjahr
zum 15. Januar eines jeden Jahres, erstmalig zum 15. Januar 20010 fiir das
Jahr 20010 in Hohe von EUR 15.000,00 (netto), zur Zahlung auf ein vom
Treuhdnder zu benennendes Konto fallig. Fur das Jahr 2009 erhilt der
Treuhénder eine zeitanteilige Verglitung in Héhe von EUR 3.750,00. Der
Treuhander wird spatestens sieben Bankarbeitstage vor Filligkeit der
Emittentin  eine  Rechnung mit Umsatzsteuerausweis iiber die
Treuhandvergltung stellen.

Seite 5 von 9



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seite 106von 250

Treuhdndervertrag zur WGF 6,35% Hypothekenanleihe (WGFH0S5)

4, Die Tatigkeit des Treuhd@nders im Falle einer Verwertung der von ihm
verwalteten Dinglichen Sicherungsrechte gemah § 1.2 ist gesondert mit dem
einem Insolvenzverwalter zustehenden Honorar zu vergiiten. Grundlage der
Vergiitung ist der bei der Verwertung insgesamt erzielte Verkaufspreis der
Anlageobjekte.

5 Fir den Fall, dass gemaB den Anleihebedingungen in einem Kalenderjahr
insgesamt mehr als zwolf Kaufe, Verkaufe, Aufstockungen der Dinglichen
Sicherungsrechte wegen EntwicklungsmaBnahmen von Anlageobjekten der
Hypothekenanleihe 2009/2016, Abtretungen oder Umwidmungen von
Dinglichen Sicherungsrechten oder weitere MaBnahmen im Sinne der
Anleihebedingungen stattfinden, erhdht sich die Verglitung geman § 2.1 fiir
dieses Kalenderjahr um EUR 1.500,00 (netto) pro Anlageobjekt oder
aufgestocktem Dinglichen Sicherungsrecht.

§3
Haftung

1. Der Treuhdnder haftet nicht fir Verbindlichkeiten, die die Emittentin
gegeniiber den Anleihegldubigern oder sonstigen Dritten begriindet,
insbesondere nicht fiir die Zahlung von Zinsen aus der Hypothekenanleihe
2009/2016 oder fiir die Riickzahlung der Anlagegelder.

2. Die Haftung des Treuhdnders wegen der Verletzung ven aus diesem Vertrag
resultierenden  Pflichten ist gegenilber der Emittentin und den
Anleihegldubigern auf den von der Vermogensschadenhaftpflichtversicherung
gedeckten Hachstbetrag von EUR 2.000.000,00 beschrinkt. Die Emittentin hat
auf eigene Kosten sicherzustellen, dass zugunsten des Treuhinders fir die
Laufzeit dieses Vertrages eine Vermogensschadenhaftpflichtversicherung mit
einer Deckungssumme abgeschlossen wird, die dem Haftungshdchstbetrag in
Hohe von EUR 2.000.000,00 entspricht. Die Emittentin hat dem Treuhdnder
den Abschluss der Vermogensschadenhaftpflichtversicherung in schriftlicher
Form bis spadtestens zum 1. Januar 20010 nachzuweisen. Dariiber hinaus hat
die Emittentin in der Folgezeit auf Verlangen des Treuhdnders nachzuweisen,
dass sie die Vermogensschadenhaftpflichtversicherung aufrechterhilt. Kommt
die Emittentin den Obliegenheiten dieses Absatzes nicht nach, entfillt ein
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Treuhdndervertrag zur WGF 6,35% Hypothekenanleihe (WGFHO5)

etwaiger eigener Schadensersatzanspruch der Emittentin und die Emittentin
hat den Treuhdnder von etwaigen Schadensersatzanspriichen der
Anleiheglaubiger freizustellen,

§4
Laufzeit und Kiindigung

i [F Der Vertrag tritt mit Unterzeichnung durch beide Vertragsparteien in Kraft,
fruhestens jedoch mit Billigung des Wertpapierprospektes durch die BaFin.

L; Der Vertrag endet

- durch eine vollstindige Riickzahlung der Anleihegelder an die
Anleiheglaubiger einschlieBlich der Freigabe der erstrangig bestellten
Dinglichen Sicherungsrechte durch den Treuhénder (8 1.1.5),

durch die Eréffnung des Insolvenzverfahrens iber das Vermégen der
Emittentin und der Verwertung der Dinglichen Sicherungsrechte durch den
Treuhdnder einschlieflich der Verteilung des Verwertungserldses (5 1.2.4)
an die Anleihegladubiger sowie

- durch eine Verwertung der Dinglichen Sicherungsrechte auBerhalb des
Insolvenzverfahrens und einer Befriedigung der Anleihegliubiger aus dem

Verwertungserlds,

3 Wahrend der Laufzeit kann der Vertrag von beiden Parteien mit einer Frist
von zwdlf Monaten zum Jahresende gekiindigt werden, erstmals zum 31.
Dezember 2010,

4. Im Falle einer vorzeitigen Beendigung dieses Vertrages hat die Emittentin
sicherzustellen, dass mit Ausscheiden des Treuhdnders ein geeigneter
Nachfolger in diesen Vertrag mit samtlichen Rechten und Pflichten eintritt.
Die Emittentin hat die Anleiheglaubiger (iber einen Wechsel des Treuhinders
unverziglich zu informieren. Der Treuhander ist nur fiir den Fall verpflichtet,
seiner Loschung als Inhaber der Dinglichen Sicherungsrechte im Grundbuch
zuzustimmen, wenn sichergestellt ist, dass unmittelbar im Anschluss an seine
Loschung der neue Treuhdnder im Grundbuch als Inhaber der Dinglichen
Sicherungsrechte eingetragen wird. Die Kosten der Umschreibung auf den
neuen Treuhander tragt die Emittentin.
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Treuhiindervertrag zur WGF 6,35% Hypothekenanleihe (WGFHO5)

§5
Sicherung der Anleiheglaubiger

1. Dieser Treuhadndervertrag steht unter den aufldsenden Bedingungen, dass Uber
das Vermogen des Treuhanders ein Insolvenzverfahren erdffnet oder die
Eréffnung mangels Masse abgelehnt wird.

2, Mit Eintritt einer der auflosenden Bedingungen wird der Treuhinder in der
gesetzlich vorgeschriebenen Form auf alle ihm eingeraumten Befugnisse und
Vollmachten verzichten und die fiir seine Léschung als Inhaber der Dinglichen
Sicherungsrechte im Grundbuch erforderlichen Erkldrungen abgeben. Die
Kosten trdgt die Emittentin,

§6
Schlussbestimmungen

1. Miindliche Nebenabreden zu diesem Vertrag bestehen nicht. Anderungen und
Erganzungen dieses Vertrages bediirfen der Schriftform. Dies gilt auch fir
einen Verzicht auf das Schriftformerfordernis selbst.

Z. Sollte eine Bestimmung dieses Vertrages unwirksam oder undurchfiihrbar sein
oder werden, so soll dies die Giiltigkeit dieses Vertrages im Ubrigen nicht
berithren. Die Parteien sind verpflichtet, die unwirksame oder
undurchfiihrbare Bestimmung durch eine solche zu ersetzen, die dem
wirtschaftlichen Ergebnis des von den Parteien Gewollten méglichst nahe
kommt. Sollte der Vertrag eine Liicke aufweisen, insbesondere einen
offensichtlich regelungsbediirftigen Punkt nicht regeln, so werden die
Parteien die Liicke durch eine wirksame Bestimmung ausfiillen, deren
wirtschaftliches Ergebnis dem entspricht, was die Parteien vereinbart hatten,
wenn sie die Liickenhaftigkeit erkannt hatten.

3. Gerichtsstand fur alle Streitigkeiten im Zusammenhang mit diesem Vertrag ist
Disseldorf, soweit dies rechtlich zulissig vereinbart werden kann.

4, Die Emittentin und der Treuhander sind berechtigt, diesen Treuhéndervertrag
einvernehmlich zu &ndern, sofern keine wesentlichen Rechte der
Anleiheglaubiger nach den Anleihebedingungen (Anlage 1) betroffen sind.
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Dusseldorf, den“2Y. August 2009 Diisseldorf, den'2%. August 2009
WGF Westfalische Grundbesitz und Rechtsanwilte Hoffmann Liebs Fritsch
Finanzverwaltung AG & Partner

.....................................

Dr. Norbert Brocker
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1.2 Anhang II. Sicherungszweckerkldarung

Sicherungszweckerkldrung

zwischen

WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Vogelsanger Weg 111, 40470 Diissel-

dorf, vertreten durch den Vorstand, Herrn Pino Sergio , Herrn Raffaele Lino Herrn Paul Zimmer

- im Folgenden "Emittentin" genannt-

und
&
Rechtsanwilten Hoffmann Liebs Fritsch & Partner, Kﬁ%&rswerthe{ Stra@ém, 40474 Dusseldorf
vertreten durch ihren emzelvertretungsberechtlgtenﬂartner Br Norbert Brocker
qPFpL

en "Treuhdnder” genannt -

+'-: .LTrrl—1+ Fh

Praamb {l

% TL 4
Die Emittentin hat einé-r%:a_nglg grun%tfangrechthch gesicherte Inhaberschuldverschreibung
{"Hypothekenanleih}' ) f:u:rﬁ } im Nemibetrag von bis zu EUR 100.000.000,00 begeben (WKN:

WGFHos; ISIN: DE o%_. :
Die grurﬁd-ﬂfﬁqdrechthchg Besreherung der Forderung aus der Inhaberschuldverschreibung erfolgt
durch die Ei tre L]'ﬁgiv_?né‘gstrangtgen Sicherungshypotheken (§5 184 ff. BGB) oder Grundschulden

(die "Dmgllcherl"ﬁcherunghechte") in den Grundbiichern von bebauten und unbebauten Grundstii-

cken sowie grund;%&_sglemhen Rechten, die von der Emittentin unter Beachtung bestimmter Inves-

titionskriterien erworben werden ("Anlageobjekte').

Die Dinglichen Sicherungsrechte werden fir die Anlethegliubiger im Aultenverhdltnis vom Treuhin-
der gehalten. Fiir diese Zwecke ist zwischen den Parteien dieser Sicherungszweckerklarung ein Treu-
handervertrag abgeschlossen worden, der die Rechte und Pflichten des Treuhanders regelt. Unter
anderem ist im Treuhdndervertrag vereinbart, dass die Bestellung von Dinglichen Sicherungsrechten

alleine der Emittentin obliegt.
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Sicherungszweckerkldarung zur WGF 6,352 Hypothekenanleihe (WGFHo4)

Einzelheiten zur Hypothekenanleihe 20049/2016, zu den Dinglichen Sicherungsrechten und zu den
Anlageobjekten sind in den Anleihebedingungen niedergelegt, die als Anlage 1 zum Treuhanderver-
trag beigefiigt worden sind. Die vorliegende Sicherungszweckerklirung, die als Muster fiir zukiinftige
bei jedem Immobilienerwerb im  Sinne der  Anleihebedingungen  abzuschlieRende

Sicherungszweckerklarung gilt, wird als Anlage 2 zum Treuhdndervertrag genommen.

Dies vorausgeschickt, vereinbaren die Parteien fiir jeden Fall der Bestellung von Dinglichen Siche-
rungsrechten durch die Emittentin zu Gunsten des Treuhdnders, die nachfolgende Sicherungszweck-

erklarung abzugeben:

§1

() In gesonderter Urkunde ist seitens der Emi

(2) Es handelt sich um die Grundschuld/Sie

3) Diese Grun
biger der Hypot

Treuhdndervertr:

G2
(1) Die durch digGrundschuld/Sicherungshypothek gewihrte Dingliche Sicherheit soll im Innen-

verhiltnis zwis:chen den Vertragsparteien nicht anderen Forderungen dienen.

(2) Der Treuhdnder hat samtliche Zahlungen nicht nur auf die durch die Grund-
schuld/Sicherungshypothek gesicherte Forderung zu verrechnen, sondern zugleich auch auf

die Grundschuld/Sicherungshypothek.

(3) Der Treuhdnder darf sich aus der genannten Grundschuld/Sicherungshypothek, eventuellen
Abtretungen von Riickgewahranspriichen beziiglich anderer Grundschul-

den/Sicherungshypothek und Eigentiimergrundschulden nur in Hohe der Forderungen der

Seitezvon g
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Sicherungszweckerklirung zur WGF 6,352 Hypothekenanleihe (WGFHo4)

Anleiheglaubiger und seiner eigenen Forderungen nebst Zinsen, Kosten und Auslagen be-

friedigen.

§3

Der Treuhdnder verpflichtet sich, die Grundschuld/Sicherungshypothek nicht ohne ausdriickliche

Zustimmung der Emittentin an Dritte abzutreten.

)

@)

@)

$4

.

ifidertingen zu bewilligen und

sen.

|
ag's

hypothek Betrage ge

gel - ersonlichen Anspriiche hinaus gehen.

Die Emittentin hat auf Verlangen des Treuhanders jahrlich den Versicherungsschutz nach-
zuweisen. Sie hat ferner dem Treuhdnder die Besichtigung des Pfandgrundstiickes zu gestat-

ten.

Seite3vonsg
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Sicherungszweckerkliarung zur WGF 6,359 Hypothekenanleihe (WGFHo4)

§6
() Die Emittentin bevollmichtigt den Treuhdnder, ohne ihre Mitwirkung folgende Auskiinfte

einzuholen:

- die Riickstinde solcher affentlicher Lasten, die in einer Zwangsversteigerung oder

Zwangsverwaltung mit Recht vor dem Recht des Treuhanders zu befriedigen sind,

(2) Sollte eine Bestimmung dieses Vertrages unwirksam oder undurchfiihrbar sein oder werden,
so soll dies die Giiltigkeit dieses Vertrages im Ubrigen nicht beriihren. Die Parteien sind ver-
pflichtet, die unwirksame oder undurchfiihrbare Bestimmung durch eine solche zu ersetzen,
die dem wirtschaftlichen Ergebnis des von den Parteien Gewollten moglichst nahe kommt.
Sollte der Vertrag eine Liicke aufweisen, insbesondere einen offensichtlich regelungsbediirf-

tigen Punkt nicht regeln, so werden die Parteien die Liicke durch eine wirksame Bestimmung

Seite 4vons
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Sicherungszweckerklarung zur WGF 6,35% Hypothekenanleihe (WGFHog)

(3)

(4)

ausfiillen, deren wirtschaftliches Ergebnis dem entspricht, was die Parteien vereinbart hat-

ten, wenn sie die Liickenhaftigkeit erkannt hiatten.

Gerichtsstand fiir alle Streitigkeiten im Zusammenhang mit dieser Vereinbarung ist Diissel-

dorf, soweit dies rechtlich zuldssig vereinbart werden kann.

Diie Emittentin und der Treuhander sind berechtigt, diese Sicherungszweckerklarung einver-
nehmlich zu dndern, sofern keine wesentlichen Rechte der Anleihegliaubiger nach den Anlei-

hebedingungen, die als Anlage 1 zum Treuhdndervertrag beigi worden sind, betroffen

Seitegvonsg
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1.3 Anhang III. Service-Vertrag

Service-Vertrag zur WGF &,35%% Hypothekenanleihe (WGFHog)

Service-Vertrag

fiir die WGF 6,352% Hypothekenanleihe (WGFHos)

zwischen

WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG,

Vogelsanger Weg 111, 40470 Diisseldorf, vertreten durch zwei Vorstiande,

Herrn Pino Sergio und Herrn Raffaele Lino

und

Herrm Rechtsanwalt Ferdinand Dahlmanns, Sternstrale 58, 40479 Diisseldorf

Praambel

Die WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG (die "WGF AG", die
"Gesellschaft" oder die "Emittentin") wird gegen die Einzahlung von Anleihekapital mit einem
Gesamtnennbetrag von bis zu EUR100.000.000,00 (in Worte EUR Einhundert Millionen)
erstrangig grundpfandrechtlich besicherte Teilschuldverschreibungen als Hypothekenanleihe

(die "Hypothekenanleihe z009/2016") begeben.

Die WGF AG beabsichtigt weiter, die Hypothekenanleihe 2009/2o6 offentlich anzubieten.
Dazu wird die WGF AG einen entsprechenden Wertpapierprospekt veroffentlichen, fir den sie
auch die Prospektverantwortung tbernimmt. Den Emissionserlds wird die WGF AG zum
Erwerb von Anlageobjekten sowie zur Bildung von Freien Mitteln in Hohe von 15% des
Emissionsvolumens verwenden. Die bebauten oder unbebauten Grundstiicke oder die
grundstiicksgleichen Rechte werden mit erstrangigen Sicherungshypotheken oder

Grundschulden (die "Dinglichen Sicherungsrechte") zu Gunsten der Anleiheglaubiger belastet.

Diese Dinglichen Sicherungsrechte werden fiir die Anleiheglaubiger von einem Treuhdnder
verwaltet. Neben dem Treuhander - zur weiteren Absicherung der Anleiheglaubiger - wird Herr
Rechtsanwalt Dahlmanns (der ,Mittelverwendungskontrolleur”) Aufgaben wahrnehmen, die

die Abwicklung des Gffentlichen Angebots der Hypothekenanleihe 2005/2016 sowie die weitere
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Service-Vertrag zur WGF €,35% Hypothekenanleihe (WGFHo5)

Verwendung der von der WGF AG im Rahmen der Platzierung eingeworbenen Gelder (die
"Anlagegelder" oder der ,Emissionserlds”) betreffen. Insbesondere wird zur weiteren
Absicherung der Anleihegliubiger ein in den Anleihebedingungen der Hypothekenanleihe
2009/2016 nadher definierter Teil des auf dem Sonderkonto jeweils befindlichen
Emissionserldses zur Sicherheit von der WGF AG an den Mittelverwendungskontrolleur
abgetreten. Des Weiteren wird Herr Dahlmanns die Verwendung der Mittel zum Erwerb der
Anlageobjekte in dem in diesem Vertrag bestimmien Umfang kontrollieren. Als Grundlage fiir
die Erbringung der entsprechenden Leistung durch den Mittelverwendungskontrolleur

schlieffen die Parteien diesen Service-Vertrag.
§1
Gegenstand des Vertrages

11 Gegenstand dieses Service-Vertrages sind die Aufgaben des
Mittelverwendungskontrolleurs und die Mitwirkungspflichten der WGF AG, die
notwendig sind, um dem Mittelverwendungskontrolleur eine Erfiillung dieses

Vertrages zu ermaglichen.

1.2 Grundlage der von der WGF AG prospektierten Hypothekenanleihe 2009/2m6 sind die
als Anlage1 beigefiigten Anleihebedingungen, die gleichzeitig wesentlicher

Bestandteil dieses Vertrages sind.

G2
Das Sonderkonto
2.1 Die Verwendung der auf dem Konto (dem "Sonderkonto") gemiR §2 Absatza der
Anleihebedingungen vorhandenen Mittel unterliegt, soweit es sich nicht um Freie
Mittel im Sinne von § 10 Absatz 2 der Anleihebedingungen handelt, der Kontrolle durch
den Mittelverwendungskontrolleur. Soweit es sich bei den auf dem Sonderkonto
vorhandenen Mitteln um Gebundene Mittel im Sinne von §io Absatz3 der
Anleihebedingungen handelt, insbesondere unter Beriicksichtigung von § 11 und § 15
der Anleihebedingungen, werden diese durch die WGF AG an den
Mittelverwendungskontrolleur zur Sicherheit abgetreten. Der
Mittelverwendungskontrolleur nimmt diese Abtretung durch Unterschrift dieses

Vertrages an.

2.2 Fiir den Mittelverwendungskontrolleur kann, falls dieser linger als 1 Woche seine

Vertragspflichten nicht ausiiben kann, fir die Zeit der Verhinderung von der WGF AG
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23

2.4

25

ein Vertreter benannt werden. Es muss sich um einen Angehdrigen der rechts- oder
steuerberatenden Berufe handeln. Ein diesem Vertrag entsprechender Vertrag ist mit
dem Vertreter fiir die Dauer der Verhinderung von Herrn Dahlmanns unverziiglich

abzuschliefen.

Bei einer Anderung der Vertretungsverhiltnisse muss dies unverziiglich der Zahlstelle,

bei der das Sonderkonto gefiihrt wird, mitgeteilt werden.

Uber das Sonderkonto kénnen die WGF AG und der Mittelverwendungskontrolleur nur

gemeinsam verfiigen (sogenanntes "Und-Konto").

Ergianzend zu dem Sonderkonto wird ein Sonderdepot eingerichtet, und zwar
wiederum  als  ,Und-Depot”, auf das die WGF AG und der
Mittelverwendungskontrolleur nur gemeinsam Zugriff haben. Dieses Sonderdepot
dient der Verwahrung wvon miindelsicheren Anlagen und festverzinslichen
Wertpapieren, die gemdR §n der Anleihebedingungen (Anlage1) und gemiR §6.3
dieses Service-Vertrages von der Gesellschaft voriibergehend aus Gebundenen Mittel
des Sonderkontos angeschafft werden. Die Rechte an den miindelsicheren Anlagen
und festverzinslichen Wertpapieren, die sich in dem Sonderdepat befinden, werden
von der WGF AG zur Sicherheit an den Mittelverwendungskontrolleur abgetreten, der

diese Abtretung annimmt.

$3

Priifung der Investitionskriterien

Die Gesellschaft beabsichtigt, aus den Gebundenen Mitteln Immobilien direkt oder
indirekt zu erwerben. Immobilien im Sinne dieser Anleihebedingungen (die
"Immobilien" oder die "Anlageabjekte") sind unbebaute oder bebaute Grundstiicke
einschliellich Zubehdr sowie gegebenenfalls einschlieflich weiterer der Nutzung und
Bewirtschaftung des Grundstiicks dienender materieller und immaterieller
Vermogensgegenstinde (z.B. Marken und weitere Schutzrechte, Internetauftritte,
Kundenstimme  etc). Ein  diesen  Anleihebedingungen unterliegender

Immobilienerwerb fiir die Hypothekenanleihe 2009/2016 kann erfolgen durch:
a. DenErwerb des Eigentums.

b. Den Erwerb wvon grundstiicksgleichen Rechten wie beispielsweise

Erbbaurechten.
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c. Den Erwerb von Forderungen nebst den zur Sicherung der Forderungen

dienenden erstrangigen Dinglichen Sicherungsrechten) an Immobilien.

d. Die Abtretung (unterschiedlicher Treuhdnder) oder Umwidmung (gleicher
Treuhdnder) won Dinglichen Sicherungsrechten wvon einer anderen

Hypothekenanleihe der WGF AG in die Hypothekenanleihe 2009/2016.

e. Die Hingabe eines Darlehens an eine mit der WGF AG wverbundene
Gesellschaft, wenn einerseits sichergestellt ist, dass das Darlehen durch
Dingliche Sicherungsrechte an einer bereits im Eigentum der verbundenen
Gesellschaft stehenden oder noch durch die verbundene Gesellschaft zu
erwerbenden Immobilie zugunsten des Treuhdnders abgesichert wird und
andererseits sichergestellt ist, dass die Riickzahlung des Darlehens erfolgt,
solange die Darlehensnehmerin eine mit der WGF AG im Sinne des § 2 Absatz

Nr. 7 KWG verbundene Gesellschaft ist.

f.  Den Erwerb von mindestens 75 24 der Gesellschaftsanteile einer Gesellschaft
durch die WGF AG, sofern die erworbene Gesellschaft Eigentiimerin von
Immobilien ist, an denen zugunsten des Treuhdnders Dingliche

Sicherungsrechte gemaRk §13 der Anleihebedingungen bestellt werden.

Die Auswahl der zu erwerbenden Anlageobjekte unterliegt der freien und alleinigen
Entscheidung durch die Gesellschaft. Ein solcher Erwerb ist jedoch nur zuldssig, wenn
die WGF AG hierbei die in § 3 naher beschriebenen Kriterien beachtet. Diese Kriterien
sind vom Mittelverwendungskontrolleur innerhalb einer Frist van fiinf Werktagen nach
Vorlage der in §3.2 beschriecbenen Priifungsunterlagen zu priifen. Liegen die
Investitionskriterien zum Erwerb eines Anlageobjektes nicht vor, darf der
Mittelverwendungskontrolleur keine Mittel fiir den Erwerb vom Sonderkonto
freigeben. Sind die Investitionskriterien eingehalten, hat der
Mittelverwendungskontrolleur den jeweiligen Kaufpreis des Anlageobjektes gemdlt
dem notariellen Kaufvertrag oder einer entsprechenden Anweisung des

beurkundenden Notars gemeinsam mit der Emittentin zu iiberweisen.

Ein  Anlageobjekt muss bei Erwerb die folgenden Merkmale (die

"Investitionskriterien") erfiillen:

a. Die Immobilien, bezogen auf das Gesamtportfolio, miissen mindestens zu Gov
wohnwirtschaftlichen Zwecken dienen und dirfen ausschlieBlich in der

Bundesrepublik Deutschland belegen sein. Die Ermittlung des Anteils der
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wohnwirtschaftlichen Nutzung erfolgt nach der Wohnflichenverordnung
(WoFlV) oder nach der DIN 276. Das Verhiltnis errechnet sich nach der
ermittelten Wohnflache zur Nichtwohnflache. Die Nichtwohnfliche setzt sich
aus der vermietbaren Gewerbefliache nach gif-Norm zusammen, wobei Flichen
die unterhalb des Erdgeschosses liegen, aulten- und innenliegende Parkplatze
sowie sonstige Freiflichen nicht beriicksichtigt werden. Malgeblich fiir die
Ermittlung  sind  die  erstellten  Sachverstindigengutachten.  Die
wohnwirtschaftliche Quote von o9& bezieht sich nicht auf eine einzelne
Immobilie, sondern auf die insgesamt mit Mitteln der Hypothekenanleihe
2009/2016 erworbenen Immobilien. Das bedeutet, dass im Einzelfall auch
Immobilien erworben werden kiénnen, die zu weniger als 6ow
wohnwirtschaftlichen Zwecken dienen, solange der Gesamtbestand der
Immobilien der Hypothekenanleihe 2009/2016 zu mindestens 6o

wohnwirtschaftlichen Zwecken dient.

Nachweis: Die Emittentin hat dem Mittelverwendungskontrolleur
dieEinhaltung dieses Investitionskriteriums schriftlich zu
bestitigen und den Kaufvertrag der Immobilie oder dessen

Entwurf vorzulegen.

b. Der Erwerbspreis eines Anlageobjektes darf chne Erwerbs-Nebenkosten go o
des ermittelten Verkehrswerts der Immobilien nicht iibersteigen. Die
Ermittlung des Verkehrswertes von in Deutschland belegenen bebauten und
unbebauten Grundstiicken erfolgt durch nach der internationalen Norm DIN
EN ISO/IEC 17024 zertifizierte Immobiliengutachter, durch einen von einer
Bestellkdrperschaft dffentlich bestellten und vereidigten Immabiliengutachter
oder einen Immobiliengutachter mit der Qualifikation der RICS (The Royal
Institution of Chartered Surveyors).Die Einhaltung der Grundsitze zur
Ermittlung von Verkehrswerten fiir bebaute und unbebaute Grundstiicke ist
dabei zwingend erforderlich. Im Fall des Erwerbs einer Immobilie in der
Zwangsversteigerung  gilt  der in  der Terminsbestimmung  zur
Zwangsversteigerung genannte, anderenfalls der festgesetzte Verkehrswert

(5 68 Absatz 12VG).

Nachweis: Die Emittentin hat dem Mittelverwendungskontrolleur die
Einhaltung dieses Investitionskriteriums durch Vorlage eines

entsprechenden Verkehrswertgutachtens nachzuweisen sowie den
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Kaufvertrag oder dessen Entwurf vorzulegen; beim Erwerb in der
Zwangsversteigerung ersetzt der in der Terminsbestimmung zur
Zwangsversteigerung  genannte, anderenfalls der festgesetzte

Verkehrswert das Gutachten des Sachverstandigen.

c. Esistsichergestellt, dass im Zuge des Erwerbs einer Immaobilie zugunsten des
Treuhdnders ein Dingliches Sicherungsrecht bestellt wird; erfolgt der
Immobilienerwerb im Wege der Zwangsversteigerung, wird eine spitere
Bestellung der Dinglichen Sicherungsrechte durch die  Emittentin

Vorgenommen.

Nachweis: Die Emittentin hat dem Mittelverwendungskontrolleur die
Grundschuldbestellungsurkunde vorzulegen, soweit der

Immobilienerwerb nicht im Wege der Zwangsversteigerung erfolgt.

d. Bei Erwerb von Forderungen, die durch erstrangige Dingliche Sicherungsrechte
besichert sind, darf der Kaufpreis fiir die Forderung nicht mehr als 9o % des
Verkehrswertes der Immobilie betragen. Fiir die Immobilie, die durch die
gleichfalls erworbenen Dinglichen Sicherungsrechte belastet ist, gelten die

vorgenannten Investitionskriterien entsprechend.

Nachweis: Die Emittentin hat dem Mittelverwendungskontrolleur den
Kaufvertrag der Forderung, die Abtretung der Dinglichen
Sicherungsrechte und einen aktuellen Grundbuchauszug der Immobilie
zugunsten derer die Dinglichen Sicherungsrechte bestellt sind,

vorzulegen.

e. Bei der Abtretung (unterschiedlicher Treuhander) oder Umwidmung (gleicher
Treuhander) wvon Dinglichen Sicherungsrechten wvon einer anderen
Hypothekenanleihe der WGF AG in die Hypothekenanleihe 2009/206 im Sinne
von § 3.1 lit. d) gelten die aufgestellten Investitionskriterien fiir die mit den
abgetretenen oder umgewidmeten Dinglichen Sicherungsrechten belasteten

Immobilien entsprechend.

Nachweis: Die Emittentin hat dem Mittelverwendungskontrolleur im
Falle der Abtretung die  Abtretungserklirung und  die
Sicherungszweckerklarung und im Falle der Umwidmung die Authebung

der alten und den Abschluss einer neuen Sicherungszweckerklirung
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Der

f.

vorzulegen. Aus den jeweiligen Sicherungszweckerklirungen miissen

sich die gesamten immobilienbezogenen Aufwendungen ergeben.

Bei der Hingabe eines Darlehens an eine mit der WGF AG wverbundene
Gesellschaft im Sinne wvon § 31 lit. e) gelten die aufgestellten
Investitionskriterien fiir die von der wverbundenen Gesellschaft bereits
erworbenen oder noch zu erwerbenden Immobilien entsprechend. Die Hohe
des Darlehens darf nicht mehr als soe der Summe der Verkehrswerte

betragen.

Nachweis: Die Emittentin hat dem Mittelverwendungskontrolleur den
Darlehensvertrag und die Bestellung oder die Abtretung der Dinglichen

Sicherungsrechte vorzulegen.

Bei dem Erwerb won mindestens 759 der Gesellschaftsanteile einer
Gesellschaft durch die WGF AG im Sinne von § 3.1 lit. ) gelten die aufgestellten
Investitionskriterien fiir die im Eigentum der erworbenen Gesellschaft
befindlichen Immabilien entsprechend. Die Hohe des Kaufpreises fiir die
erworbenen Gesellschaftsanteile, darf nicht mehr als go « der Verkehrswerte
derjenigen im Eigentum der erworbenen Gesellschaft befindlichen Immobilien
betragen, an denen zugunsten des Treuhdnders gemilk g13 der

Anleihebedingungen Dingliche Sicherungsrechte bestellt werden.

Nachweis: Die Emittentin hat dem Mittelverwendungskontrolleur den
Kaufvertrag iiber die Gesellschaftsanteile, eine Liste der im Eigentum
der Gesellschaft befindlichen Immobilien, die Verkehrswertgutachten
derjenigen Immobilien, zu deren Lasten ein Dingliches Sicherungsrecht
fiir den Treuhdnder bestellt wird sowie die

Grundschuldbestellungsurkunden vorzulegen.

$4

Haftung fiir den Wertpapierprospekt

Mittelverwendungskontrolleur  Gbernimmt  keine Haftung fiir den fir die

Hypothekenanleihe 2009/2016 verdffentlichten Wertpapierprospekt. Die Anleihegliubiger, die

die Hypothekenanleihe 2009/2016 zeichnen, haben keine Prospekthaftungsanspriiche gegen

den Mittelverwendungskontrolleur.
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§5
Vergiitung

Der Mittelverwendungskontrolleur erhalt von der Emittentin wahrend der Laufzeit
dieses Vertrages eine jahrliche Vergiitung in Héhe von 0,05 % (netto) des platzierten
Anleihevolumens der Hypothekenanleihe 2009/2016, mindestens aber EUR 25.000,00
(netto). Als Grundlage dient das platzierte Anleihevolumen zum Stichtag 3112, des

jeweiligen Vorjahres.

Die Vergiitung gemalk § 5.1 ist nach Rechnungserteilung jeweils im Voraus fiir das
laufende Kalenderjahr zum 15. JTanuar eines jeden Jahres zur Zahlung auf ein vom
Mittelverwendungskontrolleur zu benennendes Konto fallig. Fir das Jahr 2009 wird
zum 15. Oktober 2009 ein pauschaler Betrag in Hohe von EUR 6.250,00 (netto) fallig.
Der Mittelverwendungskontrolleur wird spatestens sieben Bankarbeitstage wvor
Filligkeit der Emittentin eine Rechnung mit Umsatzsteuerausweis iiber seine

Vergiitung stellen.

56
Aufgaben des Mittelverwendungskontrolleurs

Die auf dem Sonderkonto eingehenden Zeichnungssummen stehen im Umfang von
15 9% der Gesellschaft als Freie Mittel zur Verfigung und unterliegen im Umfang von
859 den in den Anleihebedingungen, dem Treuhandervertrag und diesem Service-
Vertrag zur Sicherung der Anleiheglaubiger fiir die Gebundenen Mittel getroffenen
Festlegungen. Jeweils wichentlich wird ein Betrag von 15 % der Zeichnungssummen,
die auf dem Sonderkonto eingegangen sind und fiir die die Gesellschaft gemal § 2
Absatz3 der Anleihebedingungen den Kaufantrag angenommen hat, an die
Gesellschaft auf deren Anforderung zur freien Verfliigung ausgezahlt (die "Freien
Mittel"). Die Freien Mittel kann die Gesellschaft unbeschrankt im Rahmen ihrer
Geschaftstatigkeit verwenden. Bindungen der Gesellschaft gegeniiber den
Anleiheglidubigern bestehen insoweit nicht. Insbesondere unterliegt die Verwendung

der Freien Mittel nicht der Kentrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur.
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6.2

6.3

Die jeweils auf dem Sonderkonto werbleibenden 859t der Zeichnungssummen
unterliegen in ihrer Verwendung der Kontrolle durch den
Mittelverwendungskontrolleur nach Malgabe der Anleihebedingungen und dieses
Service-Vertrages (die "Gebundenen Mittel"). Zu den Gebundenen Mitteln gehéren
dariiber hinaus nach niherer MaRgabe der Anleihebedingungen und dieses Service-
Vertrages Zufliisse auf dem Sonderkonto aus der Wiederverdulberung von Immobilien
und besicherten Forderungen (515 der Anleihebedingungen und § 6.5 dieses Service-
Vertrages) sowie aus der Wiederverdufterung bei der voriibergehenden Anlage
Gebundener Mittel (§ 1 der Anleihebedingungen und § 6.3 dieses Service-Vertrages).
Die hiernach jeweils auf dem Sonderkonto befindlichen Gebundenen Mittel werden von
der WGF AG zur Sicherheit an den Mittelverwendungskontrolleur abgetreten. Der
Mittelverwendungskontrolleur nimmt diese Abtretung durch unterschreiben dieses
Vertrages an. Der Mittelverwendungskontrolleur ist berechtigt und verpflichtet, diese
an ihn zur Sicherheit abgetretenen Gebundenen Mittel nach niherer Malkgabe der
Anleihebedingungen und dieses Service-Vertrages freizugeben, um das mit der
Hypothekenanleihe 2009/20n6 verfolgte Geschiftsziel zu verwirklichen. Nach der
Konzeption der Hypothekenanleihe 2009/2016 ist fiir diesen Fall jeweils sicher gestellt,
dass die Anleiheglaubiger durch Dingliche Sicherungsrechte an erworbenen
Immobilien oder durch die Sicherungsabtretung der Rechte an dem Sonderdepot
geschiitzt sind. Im Falle der Eroffnung des Insolvenzverfahrens iiber das Vermaogen der
WGF AG oder im Falle von MaRknahmen der Einzelzwangsvollstreckung ist der
Mittelverwendungskontrolleur verpflichtet, die sich aus den Sicherungsabtretungen

ergebenden Rechte fiir die Anleihegliubiger geltend zu machen.

Auf dem Sonderkonto vorhandene Gebundene Mittel, die von der Gesellschaft
zeitweise nicht fiir den Immaobilienerwerb bendtigt werden, kénnen wvon der
Gesellschaft in miindelsichere Anlagen oder festverzinsliche Wertpapiere angelegt

werden.

6.3.1  Miindelsichere Anlagen sind ausschlieklich solche Vermdgensanlagen, bei
denen Wertverluste der Anlage weitgehend ausgeschlossen sind. Die Anlage
erfolgt in festverzinslichen Anleihen, die vom Gesetzgeber ausdriicklich fiir

mindelsicher erklart worden sind (851806 ff. BGB).

6.3.2 Festverzinsliche Wertpapiere, die aus Gebundenen Mitteln erworben werden
diirfen, sind ausschlieflich solche, die von einer national oder international

anerkannten Ratingagentur (Moodys, Standard & Poors, Fitch, Creditreform



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [

Seite 126 von 250

Service-Vertrag zur WGF &,359% Hypothekenanleihe (WGFHog)

6.4

Rating AG, Euler Hermes Rating GmbH u i) ein Rating innerhalb des
Investmentgrades erhalten haben. Der Investmentgrade entspricht je nach

Ratingagentur einem Rating mit mindestens BEB- oder Baas.

6.3.3  Ob und welche mundelsicheren Anlagen oder festverzinslichen Wertpapiere
die Gesellschaft aus Gebundenen Mitteln erwirbt, unterliegt ebenso wie die
Wiederverdulerung solcher miindelsicherer Anlagen oder festverzinslicher
Wertpapiere der freien Entscheidung der Emittentin. Beim Erwerb
mundelsicherer Anlagen oder festverzinslicher Wertpapiere wird die
Gesellschaft dem Mittelverwendungskontrolleur jedoch jeweils vor Erwerb auf
geeignete Weise nachweisen, dass es sich um miundelsichere Anlagen im Sinne
von § 6.3.1 oder ein festverzinsliches Wertpapier im Sinne von §6.3.2 handelt.
Ohne einen solchen Nachweis wird der Mittelverwendungskantrolleur keine

Gebundenen Mittel fiir den Erwerb freigeben.

6.3.4 Zinsen oder sonstige Ertrige aus der voriibergehenden Anlage Gebundener
Mittel sind dem Sonderkonto zuzufihren und gelten dann als Freie Mittel, die
die Gesellschaft unbeschrankt im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit verwenden
darf und die nicht der Kontrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur

unterliegen.

Die Gesellschaft kann bei den von ihr erworbenen Anlageobjekten aus Gebundenen
Mitteln finanzierte Maknahmen zur Werterhohung des jeweiligen Anlageobjektes
durchfiihren (die "EntwicklungsmaRnahmen"). Entwicklungsmanahmen konnen
beispielsweise die Bebauung eines unbebauten Grundstiicks oder der Umbau und die
Sanierung  bereits  vorhandener  Gebiude sein. Ob und  welche
Entwicklungsmalnahmen zu einem bestimmten Zeitpunkt bei sinem erworbenen
Anlageobjekt durchgefiihrt werden, unterliegt der freien und alleinigen Entscheidung

durch die Gesellschaft.

6.41  Vor Beginn der Entwicklungsmalnahmen wird die Gesellschaft jeweils einen
Malnahmenplan mit einer detaillierten Kostenkalkulation aufstellen sowie
eine vorldufige Einschitzung des Verkehrswerts, den das jeweilige
Anlageobjekt nach Durchfiihrung der geplanten Entwicklungsmafnahmen
haben wird, vornehmen. Die kalkulierten Kosten der Entwicklungsmafnahmen
diirfen zusammen mit dem Erwerbspreis der jeweiligen Immobilie (ohne
Erwerbs-Nebenkosten), soweit dieser aus Gebundenen Mitteln gezahlt worden

ist, 90 % des Verkehrswerts, den das Anlageobjekt nach Durchfiihrung der

-10 -
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65.4.2

6.4.3

6.4.4

Entwicklungsmalnahmen haben wird (der "Erwartete Verkehrswert"), nicht
nberschreiten. Soweit die kalkulierten Kosten der Entwicklungsmalinahmen
25 % des Verkehrswertes zum Zeitpunkt des Erwerbs liberschreiten, wird die
Gesellschaft den Erwarteten Verkehrswert von einem Bauingenieur, einem
Architekten oder einem &ffentlich bestellten Immobiliensachverstindigen

iberpriifen und bestdtigen lassen.

Vor Beginn der Entwicklungsmalnahmen wird die Gesellschaft dem
Mittelverwendungskontrolleur den MaRnahmenplan zusammen mit der
Kostenschatzung iibermitteln (einschliellich ggf. der vorgenannten
Uberpriifung und Bestitigung des Erwarteten Verkehrswertes). Der
Mittelverwendungskontrolleur  priift  nicht die ZweckmiRigkeit und
Durchfiihrbarkeit der von der Gesellschaft geplanten
Entwicklungsmalnahmen. Ebenso wenig priift der
Mittelverwendungskontrolleur die Preiswirdigkeit oder die rechnerische
Richtigkeit der wvon der Gesellschaft aufgestellten Kostenschitzung.
Schlieklich priift der Mittelverwendungskontrolleur nicht den Erwarteten

Verkehrswert.

Vor Beginn der Entwicklungsmalnahmen muss der Betrag der zugunsten des
Treuhanders bestellten Dinglichen Sicherungsrechte auf mindestens go o des
Erwarteten Verkehrswerts erhoht werden. Der Treuhdnder ist nicht verpflichtet
und  berechtigt, den Erwarteten Verkehrswert zu  priiffen. Der
Mittelverwendungskontrolleur wird Gebundene Mittel fiir die Durchfiilhrung
der Entwicklungsmalnahmen erst freigeben, wenn die Dinglichen
Sicherungsrechte mit dem erhohten Betrag in das Grundbuch eingetragen sind

oder die Eintragung sichergestellt ist.

Der Mittelverwendungskontrolleur wird der Gesellschaft die Gebundenen
Mittel entsprechend den wvon der Gesellschaft kalkulierten Kosten und
entsprechend dem Fortschritt bei der Durchfiihrung der
Entwicklungsmalnahmen freigeben bis maximal gow des Erwarteten
Verkehrswertes.  Voraussetzung fir die Freigabe ist die Vorlage einer
Rechnung des jeweiligen Auftragnehmers, den die Gesellschaft mit der
Durchfiihrung  von  Entwicklungsmafnahmen  beauftragt hat.  Der
Mittelverwendungskontrolleur ist nicht wverpflichtet, die sachliche oder

rechnerische Richtigkeit dieser Rechnung zu priifen. Er soll nach Vorlage der

-1-
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£5.4.6

jeweiligen Rechnung den Rechnungsbetrag aus den Gebundenen Mitteln
unmittelbar an den jeweiligen Auftragnehmer leisten. Soweit die Gesellschaft
in  Vorleistung  getreten ist, st an diese zu zahlen. Der
Mittelverwendungskontrolleur wird Gebundene Mittel nur in dem Umfang der
Kosten, die die Gesellschaft fiir die Entwicklungsmalnahmen bei einer
Immobilie kalkuliert hat, freigeben bis maximal gow: des Erwarteten
Verkehrswertes. Reichen die kalkulierten Kosten zur Durchfuhrung der
Entwicklungsmalknahmen nicht aus, ist die Gesellschaft verpflichtet, den
Fehlbetrag aus eigenen Mitteln zu finanzieren. Nach Durchfiihrung der
Entwicklungsmalknahmen ist fir das Anlageobjekt dessen dann bestehender
tatsdchlicher Verkehrswert zu ermitteln. Fiir die Ermittlung des Verkehrswerts
gilt §13 Absatz 3 der Anleihebedingungen entsprechend. Hat die Gesellschaft
wegen  Uberschreitung  der kalkulierten Kosten einen Teil der
Entwicklungsmalknahmen aus eigenen Mitteln finanziert, belduft sich aber die
bisherige Gesamtinvestition in das betreffende Anlageobjekt [Erwerbspreis
ohne MNebenkosten, soweit er aus Gebundenen Mitteln gezahlt worden ist,
zuziiglich  des  Betrags, der aus  Gebundenen  Mitteln  fiir
Entwicklungsmalnahmen zur Verfiigung gestellt wurde) auf weniger als go %
des ermittelten Verkehrswerts, so ist der Gesellschaft der aus eigenen Mitteln
getragene Aufwand fiir Entwicklungsmafnahmen bis zur Hohe von go % des

ermittelten Verkehrswerts aus Gebundenen Mitteln zu erstatten.

Fiir den Fall, dass die kalkulierten Kosten der Entwicklungsmalnahme 25 o
des Verkehrswertes bei Erwerb des Anlageobjektes nicht iiberschreiten, wird
der Betrag der zugunsten des Treuhdnders bestellten Dinglichen
Sicherungsrechte um 25 % des Verkehrswertes bei Erwerb des Anlageobjekts
erhdht. Die  Freigabe der  Gebundenen  Mittel durch  den
Mittelverwendungskontrolleur ist in diesem Falle nicht von einer Ermittlung
des Erwarteten Verkehrswertes abhiangig und unterliegt nicht den in den

vorgenannten Absatzen festgelegten Restriktionen.

Bei dem Erwerb eines Anlageobjektes durch die Hingabe eines Darlehens oder
den Erwerb von mindestens 75 9 der Gesellschaftsanteile einer Gesellschaft
durch die WGF AG (§ 12 Absatz 1lit. &) und lit f) der Anleihebedingungen gelten
die vorstehenden Vorschriften mit der Maltgabe entsprechend, dass die

Entwicklungsmalnahmen nur mit Zustimmung der verbundenen Gesellschaft,

-1z -
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6.5

die Eigentiimer des Anlageobjektes ist, erfolgen dirfen und sichergestellt ist,
dass im Fall von § 12 Absatz 1 lit. €) der Anleihebedingungen das an die
verbundene Gesellschaft hingegebene Darlehen in dem Umfang erhoht wird,
indem Entwicklungsmalnahmen durch die WGF AG finanziert werden sowie,
im Fall von § 12 Absatz 1 lit. f) der Anleihebedingungen, der erworbenen
Gesellschaft in dem Umfang ein Darlehen von der WGF AG gewdhrt wird, in

dem Entwicklungsmalnahmen durch die WGF AG finanziert werden.

Die Gesellschaft und mit ihr verbundene Unternehmen sind zu jeder Zeit berechtigt,
erworbene Anlageobjekte wieder zu veraullern. Die Konditionen der VerauBkerung,
insbesondere der Verdulerungspreis (einschlieflich einer etwaigen
Verlustrealisierung), der Zeitpunkt der VeriuRerung und die Auswahl des Erwerbers
unterliegen der freien und alleinigen Entscheidung der WGF AG oder der mit ihr

verbundenen Gesellschaft.

6.5.1  Die Gesellschaft ist verpflichtet, den vom Erwerber fiir eine Immaobilie zu
entrichtenden Kaufpreis auf das Sonderkonto zahlen zu lassen. Der
eingehende Kaufpreis verbleibt in dem Umfang als Gebundene Mittel auf dem
Sonderkonto, in dem dies zum Ausgleich der folgenden Paositionen erforderlich

ist:

a. Ausgleich des urspriinglichen Erwerbspreises (zuziiglich
Erwerbsnebenkosten) fiir die verdulterte Immobilie, soweit dieser aus
Gebundenen Mitteln bezahlt worden ist,

b. Ausgleich der Kosten der an der veriulerten Immabilie gegebenenfalls
durchgefiihrten  Entwicklungsmalnahmen, soweit diese aus
Gebundenen Mitteln finanziert worden sind,

c. Ausgleich etwaiger Verluste, die bei vorangegangenen Verduferungen
von anderen Immobilien realisiert wurden (dabei bemisst sich der
Verlust  nach  dem  urspriinglichen  Erwerbspreis  inklusive
Erwerbsnebenkosten zuziiglich fiir etwaige Entwicklungsmafnahmen
aufgewendeter Gebundener Mittel und abziglich des tatsichlich
zugeflossenen VerduRerungserldses), jeweils soweit diese Verluste
nicht bereits durch Kaufpreiszahlungen aus vorangegangenen

Verdulberungen ausgeglichen sind,

-13-
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d. Ausgleich eines zusitzlichen Betrages in Hohe von 17,648 %' des
urspriinglichen Erwerbspreises (ohne Erwerbsnebenkosten) fiir die
veraulerte Immobilie, soweit Freie Mittel von dem Sonderkonto an die
Emittentin ausgezahlt worden sind und solange die ausgdezahlten
Freien  Mittel nicht bereits durch Kaufpreiszahlungen aus
vorangegangenen Verdulerungen ausgeglichen worden sind. Hierbei
muss die Emittentin - bezogen auf die Gesamtlaufzeit der
Hypothekenanleihe 2009/2016 von sieben Jahren - jahrlich maximal
einen Betrag in Hdhe von /7 der gegebenenfalls insgesamt
ausgezahlten und nicht bereits durch Kaufpreiszahlungen aus
vorangegangenen Verdulberungen ausgeglichenen Freien Mitteln
zuriickfiithren.

e. Ausgleich der insgesamt ausgezahlten und nicht bereits durch
Kaufpreiszahlungen aus vorangegangenen Verdulerungen
ausgeglichenen Freien Mitteln, die nicht gemdl Ziffer d. in den

Vorjahren bereits zuriickgefiihrt wurden_.

Reicht der Verduferungserlds zum Ausgleich aller vorgenannten Betrige - in
der genannten Reihenfolge - nicht aus, so verbleibt der eingegangene
Verdulkerungserlds vollstindig als Gebundene Mittel auf dem Sonderkonto
und kann dort gemadR den Regelungen, die nach diesen Anleihebedingungen
fir Gebundene Mittel gelten, verwendet werden. Ubersteigt der
Verdulkerungserlos den zum Ausgleich aller vorstehenden Positionen
erforderlichen Betrag, so hat der Mittelverwendungskontrolleur diesen
iibersteigenden Betrag zur freien Verfiigung an die Gesellschaft auszuzahlen.
Der Mittelverwendungskontrolleur ist verpflichtet, den nach Maftgabe dieses
Absatzes an die Gesellschaft gegebenenfalls auszuzahlenden Betrag zu
ermitteln oder die rechnerische Richtigkeit einer Ermittlung des

auszuzahlenden Betrages durch die Emittentin zu priifen.

Bei der Verduferung von Gesellschaftsanteilen einer von der WGF AG
erworbenen Gesellschaft (§ 12 Absatz 1 lit. f der Anleihebedingungen) gelten

die vargenannten Vorschriften entsprechend.

" Um von 8s % Gebundene Mittel wieder auf 100 2% Emissionsvolumen zu kammen, bendtigt man von der Basis 85 %

eine Erhdhung um 17,648 s (85.000.000 ELUR™,17648 = 100.000.000 EUR)
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6.6

653 Bestehen zwischen der Emittentin und dem Mittelverwendungskontrolleur
Meinungsverschiedenheiten, in welchem Umfang eingegangene
Verdulerungserlose zu den Gebundenen Mitteln des Sonderkontos zahlen,
entscheidet alleine der Mittelverwendungskontrolleur gemalk § 315 BGB nach

billigem Ermessen.

Die Emittentin ist berechtigt, Immobilien zu erwerben, die zwangsversteigert werden.
Auch beim Erwerb wvon Immobilien in der Zwangsversteigerung sind die
Investitionskriterien gemaf § 3.2 einzuhalten und vom Mittelverwendungskontrolleur
zu priifen. Nachdem der Mittelverwendungskontrolleur die Investitionskriterien der
Immaobilie gepriift hat, die die Emittentin zu ersteigern beabsichtigt, hat er der
Emittentin einen auf das Sonderkonto gezogenen Verrechnungsscheck in Hahe von
10w des in der Terminsbestimmung zur Zwangsversteigerung genannten,
anderenfalls des festgesetzten Verkehrswertes auszustellen (§ 68 Absatz1 ZVG). Der
Scheck ist vom Mittelverwendungskontrolleur so auszustellen, dass die Schecksumme
zweifelsfrei der in der Zwangsversteigerung befindlichen Immobilie durch
Aktenzeichen oder dhnliches zugeordnet werden kann. Der Scheck ist der Emittentin

rechtzeitig zuzuleiten, so dass diese an der Zwangsversteigerung teilnehmen kann.

6.6.1  Erhdlt die Emittentin in der Zwangsversteigerung nicht den Zuschlag fiir die
Immobilie, die sie erwerben wollte, ist der Scheck durch die Emittentin an den
Mittelverwendungskontrolleur unverziiglich zuriickzugeben. Der
Mittelverwendungskontrolleur hat gemeinsam mit der Emittentin  die

Riickabwicklung des Schecks zu veranlassen.

662 Erwirbt die Emittentin die Immobilie durch Zwangsversteigerung, iibermittelt
sie  unverziiglich den Zuschlagsbeschluss gemilk g88 ZVG an den
Mittelverwendungskontrolleur, sobald dieser Beschluss der Emittentin
vorliegt. Ebenfalls iibermittelt die Emittentin dem
Mittelverwendungskontrolleur unverziiglich eine Abschrift der notariellen
Urkunde, mit der die Dinglichen Sicherungsrechte zu Gunsten des Treuhdnders

an der Immaobilie bestellt worden sind.

6.6.3 Sobald dem Mittelverwendungskontrolleur die vorgenannten Unterlagen
(Zuschlagsbeschluss, Abschrift der Urkunde iiber die Bestellung der Dinglichen
Sicherheiten zu  Gunsten des Treuhdnders) vorliegen, ist der
Mittelverwendungskontrolleur  verpflichtet, die won der Emittentin

angeforderten Auszahlungen freizugeben, sofern der Erwerbspreis der

-15-
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6.7

6.8

Immobilie (ohne Erwerbsnebenkosten) go et des in der Terminsbestimmung
zur Zwangsversteigerung genannten, anderenfalls des festgesetzien
Verkehrswertes nicht iiberschreitet. Es handelt sich beispielsweise um

nachfolgende Zahlungen:

- Zahlung des Meistgebotes sowie Zahlung der Zinsen auf das

Meistgebot bis zum Zeitpunkt der Verteilung,
- Kosten der Bestellung und Eintragung der Dinglichen Sicherheiten,
- Begleichung alter Lasten in Abteilung 111 des Grundbuches,
- Zahlung der Grunderwerbsteuer,
- Kosten des Zuschlags,
- Kosten fiir die Eigentumsumschreibung,
- Notar- und Anwaltskosten,
- Maklerkosten,

- alle weiteren durch eine Bescheinigung eines Steuerberaters

nachweisbar aktivierungsfihigen Kosten.

Der Mittelverwendungskontrolleur ist gegeniiber der Emittentin berechtigt, jederzeit
nach vorheriger Abstimmung Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die
Hypothekenanleihe 2009/2016, die Anlageobjekte sowie das Sonderkonto betreffen,
soweit dies fiir die Erfiillung seiner Verpflichtungen aus diesem Service-Vertrag sowie
zur Wahrung der Rechte der Anleiheglaubiger nach seiner Einschatzung notwendig ist.
Auf Verlangen des Mittelverwendungskontrolleurs hat ihm die Emittentin auf ihre
Kosten aulkerdem Abschriften der vorgenannten Unterlagen zur Verfligung zu stellen.
Die Emittentin ist dariiber hinaus dazu verpflichtet, dem Mittelverwendungskontralleur
die Durchsetzung seiner vorgenannten Rechte auch bei verbundenen Unternehmen der

WGF AG zu ermiglichen.

Die Emittentin ist verpflichtet, den Mittelverwendungskontrolleur unverziglich tiber
solche Umstinde und Tatsachen zu informieren, die Auswirkungen auf die Erfiillung
der Pflichten des Mittelverwendungskontrolleurs aus diesem Service-Vertrag, die
Erfiillung der Verpflichtungen der Emittentin aus der Hypothekenanleihe 2009/206,
die  Anlageobjekte oder das vom Mittelverwendungskontrolleur kontrollierte

Sonderkonto haben kdnnen.

-15 -



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [

Seite 133von 250

Service-Vertrag zur WGF €,35%% Hypothekenanleihe (WGFHos)

6.9

7.2

7.3

7-4

Der Mittelverwendungskontrolleur ist nicht verpflichtet, den Anleiheglaubigerm
Einsichtnahme in Unterlagen zu dem Erwerb, zu geplanten oder durchgefiihrten
Entwicklungsmalnahmen oder zu der Verdulkerung von Immobilien zu gestatten. Auch
ist er nicht werpflichtet, den Anleihegliubigern Auskunft iiber einzelne

Immobiliengeschafte im Rahmen dieser Anleihebedingungen zu erteilen.

§7
Laufzeit, Kiindigung

Dieser Service-Vertrag tritt mit Unterzeichnung durch beide Vertragsparteien in Kraft,
frithestens jedoch mit Billigung des Wertpapierprospektes durch die BaFin.

Der Vertrag endet

¢ durch eine vollstindige Riickzahlung der Anlagegelder an die Anleihegliubiger
einschlieflich der Freigabe der erstrangig bestellten Dinglichen Sicherungsrechte

durch den Treuhander,

¢ durch die Erdffnung des Insolvenzverfahrens iiber das Vermdgen der Emittentin
(hiervon ausgenommen bleiben etwaige nachvertragliche Pflichten des

Mittelverwendungskontrolleurs wie z.B. gemiR § 6.2),

¢ durch eine Verwertung der Dinglichen Sicherungsrechte durch den Treuhdnder
aulterhalb des Insolvenzverfahrens und einer Befriedigung der Anleihegliubiger
aus dem Verwertungserlds einschlielich der Auszahlung der zum
Verwertungszeitpunkt auf dem Sonderkonto befindlichen Anlagegelder an die

Anleihegliubiger.

Im Ubrigen ist eine Kiindigung dieses Service-Vertrages nur aus wichtigem Grund

zuldssig.

Im Falle einer vorzeitigen Beendigung dieses Vertrages hat die Emittentin
sicherzustellen, dass mit Ausscheiden des Mittelverwendungskontrolleurs der
Vertreter gemdl § 2.2 in diesen Vertrag mit samtlichen Rechten und Pflichten eintritt.
Die  Emittentin  hat die  Anleihegliubiger iiber einen Wechsel des
Mittelverwendungskontrolleurs unverziiglich in geeigneter Weise zu informieren. Der
Mittelverwendungskontrolleur ist nur fiir den Fall verpflichtet, seine Vollmacht iiber

das Sonderkonto und das Sonderdepot aufzugeben, wenn sichergestellt ist, dass der
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9.2

3.3

neue Mittelverwendungskontrolleur eine gleichartige Vollmacht iiber das Sonderkonto

und das Sonderdepot erhilt.

§8
Auflsung des Service-Vertrages

Dieser Service-Vertrag steht unter den auflosenden Bedingungen, dass der
Mittelverwendungskontrolleur seine Zulassung als Rechtsanwalt verliert oder freiwillig
aufgibt, tber das Vermogen des  Mittelverwendungskontrolleurs  ein
Insolvenzverfahren erdffnet wird, die Eréffnung mangels Masse abgelehnt wird, der
Mittelverwendungskontrolleur eine eidesstattliche Versicherung abgibt oder
Vollstreckungsmalfnahmen in sein Vermdgen erfolgen, die nicht innerhalb von vier
Wochen wieder aufgehoben werden. Das Gleiche gilt fiir den Fall, wenn der
Mittelverwendungskontrolleur aus anderen, inshesondere gesundheitlichen, Griinden

dauerhaft an der Ausiibung seiner Tatigkeit gehindert ist sowie im Falle seines Todes.

Mit  Eintritt einer der auflosenden Bedingungen gemdl §81 wird der
Mittelverwendungskontrolleur in der gesetzlich vorgeschriecbenen Form auf alle ihm
eingerdumten Befugnisse und Vollmachten - insbesondere fiir das Sonderkonto -
verzichten. Im Falle des Todes ist keine Verzichtserklarung notwendig. Es gilt §7.4

entsprechend.

§9

Schlussbestimmungen

Nebenabreden zu diesem Vertrag bestehen nicht. Anderungen und Erginzungen
dieses Vertrages sind, soweit das Gesetz nicht eine strengere Form vorschreibt, nur
wirksam, wenn sie schriftlich vereinbart werden. Dies gilt auch fiir den Verzicht auf das

Schriftformerfordernis.

Dieser Vertrag unterliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Ausschliellicher
Gerichtsstand fiir alle Streitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit diesem Vertrag

ist, soweit dies zuldssig versinbart werden kann, Diisseldorf.

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages ganz oder teilweise unwirksam oder

undurchfiihrbar sein oder werden, oder sollte sich in diesem Vertrag eine Liicke
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befinden, so soll hierdurch die Giiltigkeit der ubrigen Bestimmungen des Vertrages
nicht beriihrt werden. Anstelle der unwirksamen oder undurchfuhrbaren Bestimmung
gilt diejenige wirksame oder durchfihrbare Bestimmung als vereinbart, welche dem
Sinn und Zweck der unwirksamen oder undurchfiihrbaren Bestimmung entspricht. Im
Falle einer Liicke gilt diejenige Bestimmung als vereinbart, die dem entspricht, was
nach Sinn und Zweck dieses Vertrages vereinbart worden wire, hatte man die
Angelegenheit von vornherein bedacht. Dies gilt auch dann, wenn die Unwirksamkeit
einer Bestimmung auf einem in diesem Vertrag normierten Mal der Leistung oder Zeit
beruht. Es tritt in solchen Fallen ein das gewollte maglichst nahe kommende rechtlich

zulassige Malk der Leistung oder Zeit anstelle des Vereinbarten.

9.4 Die Emittentin und der Mittelverwendungskontrolleur sind berechtigt, diesen Service-
Vertrag einvernehmlich zu andern, sofern keine wesentlichen Rechte der

Anleiheglaubiger nach den Anleihebedingungen (Anlage 1) betroffen sind.

Diisseldorf, den ggAugust 2009 Dusseldorf, den .?.'}.-August 2009

WGF Westfalische Grundbesitz und Rechtsanwalt Ferdinand Dahlmanns

Finanzverwaltung AG

Raféa Lino Ferdinand Dahlmanns
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1.4 Anhang IV. Gepriifter Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008

WGF Westfalische
Grundbesitz und
Finanzverwaltung AG
Diisseldorf
Jahresabschluss und
Lagebericht
zum 31. Dezember 2008

Bericht Uiber die Priifung des Jahresabschiusses und des Lageberichts zum 31. Dezember 2008
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A.  Priifungsaufirag

Der Vorstand der

WGF Westfilische Grundbesiiz und Finanzverwaltung AG, Diisseldor
- im Folgenden auch kurz "WGF AG" oder "Gesellschaft” genannt -

hat uns beaufiragt, den Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 unter Einbeziehung der zu-
grunde lizgenden Buchfihrung und den Lagebericht fir das Geschéftsjahr 2008 der Gesellschaft
nach berufsiblichen Grundsdtzen zu prilfen sowie (iber das Ergebnis unserer Prifung schriftich
Bericht zu erstatten.

Dem Prifungsauftrag vom 5. Februar 2009 lag der Beschluss der Hauptversammlung vom
30. Januar 2009 zugrunde, aut der wir zum Abschlusspriifer gewéhlt wurden (§ 218 Abs. 1
Satz 1 HGB). Wir haben den Aufrag mit Schreiben vom 6. Februar 2009 angenommen,

Die Gesellschaft ist nach den in § 267 Abs. 2 HGB bezeichneten GréBenmerkmalen als
mittelgrole  Kapitalgesellschaft einzusiufen und daher prifungspflichtiy  geman
§8 316 If. HGB.

Wir haben auch den geméB § 312 AkiG vom Vorstand der Gesellschaft aufgestellten Bericht
Uper die Bezishungen zu verbundenen Untemehmen fiir das Geschéfisjahr 2008 geprifft und
Uber das Ergebnis unserer Prifung gesondert am 28. April 2008 berichiet,

Uber Art und Umfang sowie iiber das Ergebnis unserer Prifung arstatten wir den nachiolgenden
Bericht, der nach den Grundsatzen ordnungsméBiger Berichterstattung bai Abschlussprifungen
(IDW PS5 450) erstelit wurde,

Der Bericht enthélt in Abschnitt B. vorweg unsere Stellungnahme zur Lagebeurtellung durch den
Vorstand, Feststellungen geman § 321 Abs. 1 Satz 2 HGB sowie die Darstellung wichtiger Ver-
énderungen bei den rechtlichen, wirlschaftichen und steuerlichen Verhdltnissen der Gesell-
schaft,

Die Pritungsdurchfihrung und die Prifungsergebnisse sind in den Abschnitten C. und D. im Ein-
zelnen dargestelt. Der aufgrund der Prifung erteilte uneingeschrinkte Bestétigungsvermerk wird
in Abschnitt E. wisdergegeben.

Unserem Bericht haben wir den gepriften Jahresabschluss, bestehend aus der Bilanz
(Anlage 1), der Gewlnn- und Verlustrechnung (Anlage 2} und dem Anhang (Anlage 3) sowie
den gepriiften Lagebericht (Anlage 4) und Bestitigungsvermerk (Anlage 5) beigefigt. Die recht-
lichen, steuerlichen und wirtschaftlichen Verhéltnisse haben wir in Anlage 6 tabellarisch darge-
stelll. Weitergehende Aufgliederungen und Erlduterungen ausgewdhiter Posten der Bilanz und
der Gewinn- und Verlustrechnung ergeben sich aus Abschnitt D, 11

Fir die Durchilihrung des Aufrags und unsere Verantwortlichkeit, auch im Verhdlinis zu Dritten,
liegen die vereinbarten und diesem Bericht als Anlage 7 beigefigten *Allgemeine Auftragsbedin-
gungen fiir Wirtschaftsprifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften vom 1. Januar 2002" zu-
grunde,
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WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaliung AG, Disseldorf 2

B. Grundsatziiche Feststellungen
Stellungnahme zur Lagebeurteilung durch den Vorstand

Der Vorstand hat im Lagebericht {Anlage 4) und im Jahresabschluss (Anlagen 1 bis 3), insbe-
sondere im Anhang und in den weiteren gepriifien Unterlagen die wirtschafiliche Lage des Unter-
nehmens baurtellt.

Gemald § 321 Abs. 1 Salz 2 HGB nehmen wir als Abschlussprifer mit den anschliefendan Aus-
fihrungen vorweg zur Lagebeurtellung durch den Vorstand im Jahresabschluss und im
Lagsbericht Stellung. Dabei gehen wir insbesondere auf die Beurteilung des Fortbestands und
der zukinfligen Entwicklung des Unternehmens unter Bericksichtigung des Lageberichls ein.
Unsere Stellungnahme geben wir aufgrund unserer eigenen Beurtellung der Lage des Unter-
nehmens ab, die wir im Rahmen unserer Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
gewonnen haben,

Folgende Kernaussagen im Lagebericht sind hervorzuheben:

. Die Umsatzeritise der Gesallschaft bewegten sich deutlich liber denen des Vorjahres und
betrugen Mio. € 64,4,

. Die Gesamtlelstung konnte gegeniiber dem Vorjahr fast verdreifacht warden,

. Durch gezielte Zukdufe wurde der Bestand an Immobilien um Mio. € 4,1 auf Mio. € 21,6
erhiht.

. Die Bilanzsumme konnte von Mio. € 61,1 Mio. auf Mio, € 1199 erhiht werden. Die Ge-
sellschaft plant eine Erhdhung der Umsatzerldse fir 2009 und 2010 auf Mio. € 70 Mio.
bzw. Mio, € 80,5,

. Der Anleihenabsatz wurde im Vergleich zum Vorjahr fast verdoppelt. Der Absatz erfolgt
im Wesentlichen iliber ausgewahlie Kooperaftions- und Geschéftspariner.

. Die Finanzierung erfolgt ausschlie®lich (ber Ausgabe von Anleihen und derzeit chne In-

anspruchnahme von Bankkrediten.

Die oben angeflhrien Hervorhebungen werden unten in Abschnitt D. 111, durch analysierende
Darstellungen wesentlicher Aspekte der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage ergénzi,

MNach dem Ergebnis unserer Priifung und den dabel gewonnenen Erkenninissen ist die Beuriel-
lurig der Lage der Gesellschaft einschlisBlich der dargestellten Risiken der kiinftigen Entwicklung
plausibal und folgerichlig abgeleitet. Die Lagebeurteilung durch den Vorstand ist dem Umfang
nach angemessen und inhaltlich zutreffend. Unsere Prifung hat keine Anhaltspunkie daflir erge-
ben, dass der Fortbestand des Unternehmens gefBhrdet wire,
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C. Gegenstand, Art und Umfang der Priifung

Gegenstand unserer Priiffung waren die Buchflhrung, der Jahresabschluss zum
31. Dezember 2008 (Anlagen 1 bis 3) und der Lagebericht fiir das Geschéfisjahr 2008 (Anlage 4)
sowie die Einhaltung der einschlégigen gesetzlichen Viorschriften zur Rechnungslegung und der
sie erganzenden Bestimmungen der Satzung,

Den Lagebericht haben wir auch darauihin geprift, ob er mit dem Jahresabschiuss und den bei
unserer Prifung gewonnenen Erkenninissen in Einklang steht und insgesamt eine zutreffends
Vorstellung von der Lage der Geselischaft vermittelt; dabei haben wir auch geprift, ob die Chan-
cen und Risiken der kiinfigen Entwicklung zutreffend dargestellt sind.

Eine Uberprifung von Art und Angemessenhelt des Wersicherungsschulzes, insbesondere ob al-
le Wagnisse berleksichtigt und ausreichend versichert sind, war nicht Gegenstand unseres Prii-
fungsaufirags.

Der Vorstand der Gesallschaft ist fir die Buchfiihrung und die Aufsteliung ven Jahresabschluss
und Lagebericht sowie die uns gemachten Angaben verantwortlich. Unsere Aufgabe Ist es, die
vom Vorstand vorgelegten Unterlagen und die gemachten Angaben im Fahmen unserer pllicht-
gemélien Prifung zu baurteilen.

Die Prifungsarbeiten haben wir - mit Unterbrechungen - in der Zeit vom &. Februar 2009 bis
zum 28, April 2009 in den Geschéftsrdumen der Gesellschaft in Disselderf und In unserem Biiro
in Dilsseldorf durchgeflhrt. Anschliefend erfolgle die Fertigstellung des Prilfungsberichts.

Ausgangspunkl unserer Priifung war der von uns gepriifte und mit sinem uneingeschrénkten Be-
statigungsvermerk vom 1. August 2008 versehene Vorjahresabschluss zum 31. Dezember
2007, er wurde mit Gesellschafterbeschluss vom 10. Oktober 2008 unverindert festgestellt.

Als Prifungsunterlagen dienten uns die Buchhaltungsunteriagen, die Belege, Bestatigungen
der Kreditinstitule sowie das Akten- und Schriftgul der Gesellschaft,

Alle von uns erbetenen Auskiinfte, Aufklirungen und Nachwelse sind uns vom Vorstand und
den zur Auskunft benannten Mitarbeitem bereitwillig erbracht worden.

Ergénzend hierzu hat uns der Vorstand in der berufsiiblichen Vollstindigkeitserkl#rung schrifi-
lich bestatigt, dass in der Buchfithrung und in dem zu priffenden Jahresabschluss alle bilanzie-
rungspllichtigen Vermdgenswerte, Verpflichtungen, Wagnisse und Abgrenzungen beriicksichtigt,
sémtliche Aufwendungen und Erirfige anthalten, alle erforderlichen Angaben gemacht und uns
alle bestehendan Haftungsverhélinisse bekannt gegeben worden sind.

In der Erkldrung wird auch versichen, dass der Lagebericht hinsichtlich erwarteter Entwicklungen
alle fir die Beurleilung der Lage der Gesellschaft wesentlichen Gesichtspunkte sowie die nach
§ 289 HGE erforderlichen Angaben enthdlt. Verginge von besonderer Bedeutung nach dem
Schluss des Geschéfisjahrs haben sich nach dieser Erkidrung nicht ergeben und sind uns bei
unserer Priifung nicht bekannt geworden.
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Bei Durchfiihrung unserer Jahresabschlusspriffung haben wir die Vorschriften der
§6 316 ff. HGB und die vom IDW feslgestellten deutschen Grundsiize ordnungsmatiger Ab-
schlusspriifung beachtet. Danach haben wir unsere Prifung problemarientiert - jedoch ohne spe-
Zielle Ausrichtung auf eine Unterschlagungsprifung - so angelegt, dass wir Unrichtighkelten und
VerstiBe gegen die gesetzlichen Vorschriften, die sich auf die Darstellung des den tatsdchlichen
Verhélnissen entsprechenden Bildes der VermBgens-, Finanz- und Erragslage der Gesellschaft
wesentlich auswirken, hétten erkennen missen,

Art, Umfang und Ergebnis der im Einzelnen durchgefihrien Prifungshandlungen sind in unseren
Arbeitspapieren festgehaltan,

Der Prifung lag eine Planung der Prifungsschwerpunkle unter Berlicksichtigung unserer vor-
ldufigen Lageeinschatzung der Gesellschaft und eine Einschétzung der Wirksamkait des rech-
nungslegungsbezogenen Internen Kontrollsystems (IKS) zugrunde (risikoorientierter Prilfungsan-
satz). Die Einschitzung basienle insbesondere auf Erkenntnissen dber die rechtlichen und wirt-
schafllichen Rahmenbedingungen. Branchenrisiken, Unternehmensstrategie und die daraus re-
sultierenden Geschéfisrisiken sind aus der Prifung des Vorjahresabschlusses, aus Gesprachen
mit dem Vorstand und Mitarbeltern der Gesellschait bekannt,

Aus den im Rahmen der Prifungsplanung festgesteliten Risikobereichen ergaben sich folgende
Priifungsschwerpunkte:

. Uberprifung der Pramisse der Fortilihrung der Unternehmenstétigkeit

. Bewesrtung wesentlicher Beteiligungan

. Vollstndigkeit und Bewertung der Vorratsgrundstiicke

- Volisténdigkeit und Wertansatz der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

. Vollsténdigkeit und Werlansalz der Forderungen und Verbindlichksiten gegen verbunda-
nen Unternehmen

. Vollstiandigkeit und Angemessenhelt der Ricksteliungen

. Abgrenzung der Aufwandungen {Vollsténdighkeit der Kreditoren)

Ausgehend von einer vorldufigen Beurteilung des IKS haben wir bei der Festlagung der waitaran
Priifungshandlungen die Grundsétze der Wesentiichkeit und der Wirschaftlichkeit beachtet. So-
wohl die analtischen Prifungshandlungen als auch die Einzelfaliprifungen wurden daher nach
Art und Umfang unter Beriicksichtigung der Bedeutung der Priifungsgebiete und der Organisati-
on des Rechnungswesens in ausgewdhiten Stichproben durchgefilhrt. Die Stichproben wurden
so ausgewdhll, dass sie der wirtschaftichen Bedeutung der einzelnen Posten des Jahresab-
schiusses Rechnung tragen und es ermdglichen, die Einhaltung der gesetzichen Rechnungsle-
gungsvorschriften ausreichend zu prifen.

An der Inventur der Vorrate haben wir nicht teilgenommen. Durch geeignete Stichproben haben
wir uns jedech von der OrdnungsméBigkelt der kérperlichen Bestandsaufnahme und der Bewer-
fung Uberzeugt.

Zur Prifung des Nachweises der Vermdgens- und Schuldposten der Gesellschaft haben wir
u.a. Grundbuchauszige eingesehen, akivelle Verkehrswerigutachten zu wesentlichen Vorrats-
grundstiicken eingesehen sowie Bankbestitigungen und Saldenbestitigungsn fir Kreditoren und
von Rechtsanwélten eingaholt,
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D.  Feststellungen und Erlduterungen zur Rechnungslegung
I. OrdnungsméBigkeit der Rechnungslegung
1. Buchfiihrung und weitere gepriifte Unterlagen

Das Rechnungswesen (Finanz- und Anlagenbuchhaltung) der Gesellschaft erfolgt auf einer ei-
genen EDV-Anlage unter Verwendung des Programms Kanzlel Rechnungswesen der Firma
DATEV,

Die Lohn- und Gehaltsbuchhaltung sowie die Anlagenbuchhaltung werden von der Gesellschaft
ebenfalls auf der eigenen EDV-Anlage abgewickel,

Das von der Gesellschaft eingerichiele rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystam (IKS)
sieht dem Geschaftszweck und -umfang angemessene Regelungen zur Organisation und Kon-
trolle der Arbeitsabldute vor. Die Verfahrensabliufe in der Buchfilhrung haben im Berichiszeit-
raum keine nennenswerten organisatorischen Verdnderungen erfahran.

Die Organisation der Buchfilhrung und das rechnungslegungsbezogene inteme Kontroll-
system ermdéglichen die vollsténdige, richtige, zeitgerechte und geordnete Erfassung und Bu-
chung der Geschéftsvorfille. Der Kontenplan ist ausreichend gegliedert, das Belegwesen ist
klar und dbersichilich geordnel. Die Bicher wurden zutreffend mit den Zahlen der von uns
geprifien Vorjahresbilanz erdffnet und insgesamt wahrend des gesamten Geschéftsjahrs ord-
nungsgeman geflhr.

Die Informationen, die aus den welteren gepriiften Unterlagen entnommen wurden, fihren zu
einer crdnungsgemaBen Abbildung in Buchfidhrung, Jahresabschluss und Lagebericht.

Insgesamt |dsst sich feststellen, dass die Buchflihrung und die weiteren gepriften Unterlagen
(ginschlieBlich Belagwesen, internes Kontrolisystem, Kostenrechnung und Planungsrechnungen)
nach unseren Feststellungen den gesetzlichen Vorschriften einschlieBlich der Grundsétze ord-
nungsmapiiger Buchfilhrung (oder sonstiger maBgeblicher Rechnungslegungsgrundsétze) und
den ergénzenden Bestimmungen der Satzung entsprechen. Die Priifung ergab keine Beanstan-
dungen.
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2. Jahresabschiuss

Die Gesellschaft ist zum Abschlussstichtag als mittelgroBe Kapitalgesellschaft i. S. d.
§ 267 Abs. 2 HGB einzustufen. Der vorliegende Jahresabschiuss zum 31. Dezember 2008 wurde
nach den handelsrechtlich geltenden Vorschriften fir mittelgrofie Kapitalgezellschaften und den
erganzenden Bestimmungen der Satzung aufgestelll. Vion den grifenabh&ngigen Erlaichterun-
gen filr die Aufstellung des Jahresabschlusses (§% 276 und 288 HGB) wurde kein Gebrauch ge-
macht.

Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung sind ordnungsgemaB aus der Buchilihrung und den
weileren gepriifien Unterlagen abgeleitet. Die Gllederung der Bilanz (Anlage 1) erfolgt nach
dem Schema des § 266 Abs. 2 und 3 HGB, Die Gewinn- und Verlustrechnung (Anlage 2) wur-
de nach dem Gesamtkostenverfahren geman § 275 Abs. 2 HGB aufgestellt,

Soweil in der Bilanz oder in der Gewinn- und Verlustrechnung Darstellungswahirechie bestehen,
arfolgen die entsprechenden Angaben weitgehend im Anhang.

In dem wvon der Gesellschaft aufgestelilen Anhang (Anlage 3) sind die auf dis Bilanz und die
Gewinn- und Verlustrechnung angewandten Bilanzierungs- und Bewerungsmethodsn ausrei-
chend erldutert. Alle gesetzlich gefordenen Einzslangaben sowie dis wahlweise in den Anhang
Ubemommenen Angaben zur Bilanz sowie zur Gewlnn- und Verlustrechnung sind vollstandig und
zutreffend dargesiell.

Die Schutzklausel des § 286 HGB ist bezliglich der Angaben der Beziige der Mitglieder des Vor-
standes im Anhang zu Recht in Anspruch genommen worden.

Der Jahresabschluss entspricht damit nach unseren Feststellungen den gesetziichen Vorschrif-
ten einschlieBlich der Grundsdtze ordnungsméfiger Buchfibrung und den erginzenden
Bestimmungen der Satzung. Die Prifung ergab keine Beanstandungen.

3. Lagebericht

Die Priifung des Lageberichis flir das Geschéftsjahr 2008 (Anlage 4) hat ergeben, dass der La-
gebericht mit dem Jahresabschluss und den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissan im Ein-
klang steht und dass er Insgesamt eine zutretfende Vorstellung von der Lage des Untemehmens
vermittelt.

Ferner hat die Prifung ergeben, dass die wesentlichen Chancen und Risiken der kiinftigen Ent-
wicklung zutreffend im Lagebericht dargestelt sind und dass die Angaben nach
§ 289 Abs. 2 HGB velistdndig und zutreffend sind,

Insgesamt kann festgestellt werden, dass der Lagebericht alle vorgeschriebenen Angaben ent-
halt und er damit den gesetzlichen Vorschriften und den erginzenden Bestimmungen der
Satzung entspricht,
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ll. Gesamtaussage des Jahresabschlusses
1. Feststellungen zur Gesamtaussage des Jahresabschlusses

Unsere Prifung hat ergeben, dass der Jahresabschluss insgesamt, d. h. als Gesamtaussage
des Jahresabschlusses - wie sie sich aus dem Zusammenwirken von Bilanz, Gewinn- und Ver-
lustrechnung und Anhang ergibt - unter Beachtung der Grundsétze ordnungsméfiger Buchiih-
rung ein den tatséchlichen Verhditnissen entsprechendes Bild der Verméigens-, Finanz- und Er-
tragslage der Geselischaft vermittelt (§ 264 Abs. 2 HGB).

Irm Ubrigen verweisen wir hierzu auch auf die analysierende Darsteliung der Vermtigens-,
Finanz- und Ertragslage in Abschnitt D, 111,

2. Wesentliche Bewertungsgrundlagen und deren Anderungen

In dem Jahresabschluss der WGF AG wurden folgende Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den zugrundegelegt:

. Die Bilanzierung und Bewertung unter der Annahme der Fortfidihrung der Untemehmeans-
tatigkeit (going concern; § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB).

. Die linsare Abschreibung bei Vermdgensgegenstéinden des Anlagevermdgens, deren
Mutzung zeitlich begrenzt ist (abnutzbares Anlagevermégen; § 253 Abs. 2 Satz 1 HGE),

. Die Bewertung von Verratsgrundstiicken zu Anschaffungs- und Anschaffungsnebanko-
sten in HGhe der Einzelkosten (§ 255 Abs. 1 HGB).

. Ermittlung der Einzelwertbarichtigungen auf Forderungen.

. Die Bemaessung der in die Rickstellungsbildung eingshenden kiinftigen Ausgaben zur
Erfiillung der kiinftigen Verpflichtung mit den Vollkosten anstatt der Teilkosten (beispiels-
weise bei der Bewertung der Instandhaltungs- und Gewéhrieistungsrickstellungen).

. Bewertung der Urlaubsrickstellungen in Héhe der steuerich hachstzuléissigen Belrége.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden grundsétzlich unverindert zum Varjahr an-
gewendet.

Im Ubrigen verweisen wir hierzu auf die Ausfiihrungen im Anhang (Anlage 3).
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. Analyse der Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage

Zur Analyse der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben wir die Posten der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung nach betriebswirtschaftichen Gesichtspunkien geordnet, wobei
sich die Darstellung auf eine kurze Entwickiungsanalyse beschrinkt. Die Analyse Ist nicht auf ei-
ne umfassende Beurteilung der wirtschaftlichen Lage der Gesellschaft ausgerichtet. Zudem ist
die Aussagekraft von Bilanzdaten - insbesondere aufgrund des Stichtagsbezugs der Daten - rela-
tiv begrenzt.

Die folgenden Abschnitte enthalten dber den Anhang (Anlage 3) hinaus, weitgehende Aufgliede-
rungen und Erlduterungen der wesentlichen Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlusirech-
nung.

1. Vermégenslage

In der folgenden Bilanzilbersicht sind die Posten zum 31, Dezember 2008 nach wirtschaftiichen
und finanziellen Gesichtspuniten zusammengefasst und den entsprechenden Bilanzposten zum
31. Dezember 2007 gageniibergestellt {vgl. Anlage 1).

Zur Darstellung der Vermigensstruktur werden die Bilanzposten der Aktivseite dem langfirstig
(Félligkeit gréBer als ein Jahr) bzw. dem mittel- und kurzfristig gebundenan Vermagen zugeord-
net,

Zur Darstellung der Kapitalstrukiur werden die Bilanzposten der Passivseite dem Eigen- bazw.
Fremdkapital zugeordnet, wobei innerhalb des Fremdkapitals eine Zuordnung nach langfristiger
(Falligkeit groBer als ein Jahr) bzw. mittel- und kurzfristiger Verfligbarkeit erfolgt.

Die Vermégens- und Kapitalstrukiur sowie deren Veranderungen gegenilber dem Verjahr erga-
ben sich aus den folgenden Zusammensteliungen der Bilanzzahlen in TE far die beiden Ab-
schlussstichtage 31. Dezember 2008 und 2007:



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe

w

Westtali Finan

Vermigensstruktur

Aufwendungen fiir die Ingangsetzung und
Erweiterung des Geschiéftsbetriebs
Immaterielle Vermogensgeganstande
Sachanlagen

Finanzanlagen

Langfristig gebundenes Yermigen
Vorrite

Forderungen aus Lisferungen und Leistungen
Forderungen im Verbundberaich
Sonstige Vermbgensgegensténda
Rechnungsabgrenzungsposten
Kurzfristig gebundenes Vermégen
Liquide Mittel

Kapitalstruktur

Gezeichnetes Kapital

Ricklagen

Gewinn-Verlustvortrag
Jahreslberschuss

Bilanzgewinn

Eigenkapital

Anleihen

Langfristiges Fremdkapital
Steuerrlickslellungen

Kurzfristige Sonstige Riickstellungen
Verbindlichkeiten aus Lisferungen und
Leistungen

Kurzfristige Verbindlichkeiten im
Verbundbereich

Ubrige Verbindiichkeiten und
Rechnungsabgrenzungsposten
Kurzfristiges Fremdkapital

WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [

rwaltun

Seite 148von 250

31.12.2008 31.12.2007 +-

T€ % TE % __T€
28 00 11 02 -82
93 041 64 01 29
234 02 126 0.2 108
4034 _34 _ 3942 64 _ 92
4380 37 4243 68 147
21621 180 17507 286 4114
58.746 490 9464 155 49282
18461 154 18.061 295 400
1756 15 4188 68  -2.432

H 00 47 _ 04 -16

100615 839 _ 40267 806 _ 51.348

14.808 12,4 7620 12,5 7.288

~119.913 1000 61,130 1000 __ 58783
31.12.2008 31.12.2007 +-
TE % TE % Té

3.000 25 3.000 4,9 0

891 07 702 1,1 189

0 00 28 0,0 28

0 00 860 1.4 -860

845 _ 0.7 0 _00 845

4736 _ 3.9 __ 4590 _ 74 146

99990 834 _ 50002 818 _ 49988

- 99.900 B34 _ 50002 818 _ 49988

50 00 519 0,8 -469

3.837 3,2 1197 2,0  2.640

2306 2,0 1.054 1,7 1,252

3146 2.6 0 00  3.146

— 5848 49 3768 _63 ___ 2080
15187 127 _ 6538 108 8649
—19.913 1000 _ 61.130 1000 _ 56,783
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{1) Das Gesamtvermaégen hat sich gegendber dem Vorjahr um TE 58.783 auf TE 119.913 weiter
erhiht. Diese Erhdhung resultiert im Wesentlichen aus der Zunahme der Vorrdte um TE€ 4.114
sowie der Forderungen aus Lieferungen und Leistungsn um TE 49282,

(2) Der Anteil des langfristip gebundenen Vermbgens am Gesamivermbgen hat sich von 6,9 %
in 2007 auf 3,7 % im Geschafisjahr 2008 vermindert. Die Erhdhung der Sachanlagen {um
TE 108) resultiert im Wesentlichen aus dem Erwerb von Blroeinrichtungsgegenstidnden (T€ 88),
Dem stehen planmétige Abschreibungen in Hohe von T€ 40 gegeniiber. Die aktivierten Aufwen-
dungen fir die Ingangsetzung und Erwelterung des Geschéfisbetriebs werden planméiig Gber
ging Mutzungsdauer von 5 Jahren linear abgeschrieben, Im Berichtsjabr sind hierfir T€ 82 Ab-
schreibungen angefallan.

Die Entwicklung der Buchwerte der Sachanlagen stellt sich wie folgt dar:

€
Stand am 1. Januar 2008 126.107,52
+ Zugdnge 147.500,37
- Abschreibungen 40.119,37
Stand am 31, Dezember 2008 233.488,52

Insgesamt sind in den Zugdngen Wirtschaftgliter mit Anschaffungskosten zwischen € 150,00
und € 1.000,00 in Hohe von insgesamt € 24.730,36 enthalten. Diese werden (ber 5 Jahre abge-
schrieben.

Die sonstigen Abschreibungen werden linear Gber betriebsgewdhnliche Nulzungsdauern von 3
bis 13 Jahren vorgenommen.

Hinsichtlich der Entwickiung der historischen Anschaffungskosten sowie der kumulierten Ab-
schreibungen verweisen wir auf den Anlagensplegel im Anhang (Anlage 3).

() Darliber hinaus haben sich die Finanzanlagen erhaht. Mit Geschiifisantellskaufverirag vom
28.07.2008, wurde eine 100%-ige Beteiligung an der Hypopartner GmbH, Disseldorf, zu einem
Kaufpreis in Hihe von T€ 26 erworben, Des Weileren wurde mit Geschéftsanteilskaufverirag
vom 25.07.2008 eine 100%-ige Beteiligung an der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital
AG, Disseldorf, zu einem Kaufpreis von TE€ 55 erworben. Gleichzeilig wurde mit dieser Gesell-
schaft ein Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag am 24, Movember 2008 mit Wirkung
wom 17, Dezember 2008 abgeschlossen. Hieraus sind Betelligungzverluste in Hihe wvon
TE 241.825,96 auszugleichen (vgl. GV-Pasten Nr. 9 ‘Aufwendungen aus Verlustibernahme'),

(4} Diie Erhihung der Vorrate (um TE 4.114) resultlert aus der Anschaffung diverser Immabilien
im Berichtsjahr, Es handelt sich sowohl um wohnwirtschaftlich als auch gewerblich genutzte Ob-
jekte,
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{5) Der Anstieq der Forderungen aus Lieferungen und Lelstungen um T€ 49.283 resultiert
insbesondere aus den lberwiegend im 4. Quartal 2008 erfolgten Grundsiicksverkdufen. In 2008
wurden Objekte in Disseldorf, FrankfurtMain, Oberhausen, Essen, Leipzig und Berlin verBullert,
Einzelwertberichtigungen wurden insgesamt in Héhe von T€ 18 gebildet. Die Forderungen sind
durch Saldenlisten nachgewlesen und stimmen mit der Finanzbuchhaltung iiberein. Die ausste-
henden Forderungen sind in Héhe von T€ 15.300 bis zum 31, Mai 2009, in H5he von TE 17.050
biz zum 31. Juli 2009 und In Hihe von TE 25.500 bis zum 31. Oktober 2009 gestundet,

({6} Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen in Hohe von T€ 12.922 For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen gegen die WGF Holding GmbH, Diisseldorf, Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von TE€ 2.640 gegen die hypopartner GmbH,
Diisseldorf, sonstige Forderungen gegen die Gefinius AG, Schaffhausen, Schweiz, in Hihe von
TE€ 1.325 sowle sonstige Forderungen in Hihe von T€ 1.574 gegen diverse Gesallschaften.

(7) Die sonstigen Vermégensgegenstiinde saetzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2008 M AZ22007
€ £

Verrechnungskonto WGEF Haus u. Grund G55, 789,82 263.750,05
Verrechnungskonto WGF Kreditbetreuung und
Services GmbH 504,246,890 320.308,33
Verrechnungskonto Herr Sergio 206.175,42 179.328,21
Sonstige Vermigensgegensténde 166.711,60 308.797,08
debitorische Kreditoren 108.268,88 15.913,12
Kautionen 20.619,35 17.440,83
Verrechnungskonto WGEF Fonds W2 GmbH & Co, KG 27.645.83 26.840,61
sonstige Darlehen 17.862,07 1.300.000,00
Steuerlberzahlungan 14.484,00 14.484,00
Verrechnungskonto Herr Pagnozzi 11.638,66 11.298,67
Verrechnungskento SV Sicherheiten Verwaltung 6.265,71 1.688,87
Forderungen gg. Personal (Lohn und Gehalt) 4,068,30 21.350,00
Verrechnungskonto WGF Verwaltungs GmbH 3.677.25 3.196,04
Verbindlichkeiten soziale Sicherheit 28,00 742,77
Forderung AMICASA GmbH 0,00 700.000,00
Verrachnungskonto AMICASA 0,00 647.860,82
Darlehen Herr Sergio 0,00 194,330,20
Verrachnungskonto SV Sicherh. GmbH & Co. KG 0,00 68.129,53
Verrechnungskonto Hypopartner GmbH 0,00 505,66
Durchlaufende Posten 0.00 204,61

1.766.481,78 4.183.181,60
Umsatzstever-Uberzahlung 0,00 4 637 26

1,756,481, T8 4187.718.86
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(8) Zur Verdnderung der liquiden Mittel verweisen wir auf die unter Abschnitt 2. folgende Kapi-
talflussrechnung.

{9) Die Erhdhung des Eigenkapitals resultiert in voller Hbhe aus der Erhdhung der gesetzlichan
Riicklage.

(10} Die Verbindlichkeiten aus Anleihen betreffen in Héhe von TE 20,000 besicherte Anleihen
der ersten Anlelhe 2004/2008 (WHKN ADAQSM), in Héhe von TE 30.000 besicherte Anlelhen der
zweiten Anleihe 2006/20011 (WKN AOJRUK) sowie in Héhe von TE€ 49.920 besicherte Anleihen
der dritten Anleihe 2008/2013 (WKN AOLDUL).

(11) Die Steuerrlickstellungen betreffen in voller Hohe Gewerbesteuer fiir 2008,

(12) Die sonstigen Rilckstellungen setzen sich zusammen aus Rickstellungen fir Instandhal-
tungen (T€ 2.838), flr Jahresabschlusskosten (T€ 100), fUr Gewshrleistungen (T€ 75), aus Par-
sonalverpllichiungen (T€ 24) sowie fir Gbrige Rickstellungen (TE 800). Die Instandhaltungs- so-
wie die Gewshrleistungsrickstellungen wurden flir veriraglich vereinbarte Sanierungsverpflich-
tungen aus den in 2007 und 2008 erfolgten ObjekiverduBarungen gebildet.

{13) Die dbrigen Verbindlichkeiten und der Rechnungsabgrenzungsposten betreffen im
Wesentlichen Anlethenzinsen (T€ 2.370) sowie Garantievergltungen (T€ 2.852) bezliglich verdu-
Berter Objekle in Oberhausen, Bad Salzufflen und Disseldor. Fir 2008 wurden Mietgarantien
von insgesaml TE€ 600 vertraglich vereinbart (vgl. Abschnitt 3. Ertragslage Punkt (1) Umsalzerld-
se),
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2. Finanzlage (Kapitalflussrechnung)

Die Zahiungsstrome (Mittelzufluss/-abfluss) stellen sich in den einzelinen Teilbereichen fir das
laufende Geschifisjahr wie folgt dar:

2008 2007
TE TE
Jahresergabnis vor Ergebnisabfihrung 3.038 BBO

+ Abschreibungen auf Gegenstinde des Anlagevermégens 173 138
+ Zunahme der Rlckstellungen 217 702
- Zunahme der Vorrate, der Forderungen, der sonstigen

Vermbgensgegensténde und RAP -38.418 =40,075
+ Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen, gegeniber verbundenan Unternehmen, der

sonstigen Verbindlichkeiten sowie RAP 6.478 854
= Cash-Flow aus laufender Geschiftstatigkeit __-R26.558 -37.521
+ Einzahlungen aus Abg8ngen von immaterisllen

Vermigensgegenstdnden und Gegensténden des

Sachanlagevermdgens o 14
- Auszahlungen fdr Investitionan in immaterialle

Vermogensgegenstinde und Gegenstande das

Sachanlagsvermégen -228 -116
- Auszahlungan fir Investitionen in das immaterielie

Anlagevermagean -93 -3. 796
= Cash-Flow aus Investitionstétigkeit =321 _  -3.898
- Finanzforderungen verbundene Unternehmen -12.930 1]
- Ergebnisabfiihrung -2.891 1]
+ Einzahlungen aus EigenkapitalzufGhrungen 0 2,800
+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen _ 40988 _ 25608
= Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit _ 34167 _ 28406

Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds ¥.288 -13.013

- jederzeit féllige Bankverbindlichkeiten am Anfang der Periode 0 -4
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode ____7E20 __ 20837
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 14.908 7.620

Zusammensetzung des Finanzmitlelfonds am Ende der
Periode
Zahlungsmittel 14.808 7.620
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3. Ertragslage (Gewinn- und Verlustrechnung)

Die aus der Geawinn- und Verlusirechnung {Anlage 2) abgeleitete Gegeniberstellung der Erfolgs-
rechnungen der beiden Geschéfisjahre 2008 und 2007 zeigt folgendes Bild der Ertragslage und

ihrer Verdnderungen:
2008 2007 +-
TE % TE % T€ b}

Umsatzerlgse 64 407 1000 15,992 1000 48.415 _=>100.0
Betriebsleistung G4.407 100.0 15.992 1000 48,415 _=100,0
Materialaufivand 47423  -F36 12495  -TE1 -34.928 =100,0
Personalaufwand 2850 44 <1010 63  -1.840 =>100,0
Abschreibungen -173 0.3 -138 0,9 -35 25,4
Sonstige betriebliche

Aufwendungen B8z 138 -5487  -34.2 -3.445 63,0
Sonstige Steuem -8 0.0 -3 0.0 -5 _=100,0
Betriebsaufwand -50.367 821 18113 -1185  -40.254 >=100,0
Sonstige betriebliche

Ertrége 541 0.8 122 0.8 419 _=100.0
Betriebsergebnis 5.581 8,7 -2.999 -18,7 8.580 =-100,0
Finanz- und

Betelligungsergebnis -3.013 -4.7 4.490 281 -7.503 =-1
Ergebnis vor Ertragsteuern 2,568 4,0 1.491 9.4 1.077 722
Ertragsteuern 470 0.7 -631 -39 1.101 =-100.0
Jahresergebnis vor

Ergebnisverwendung 3.038 4.7 aa0 55 2478 =100,0
Ergebnisabfihrung -2.801 -4.5 0 0.0 -2.891 0.0

Jahresiiberschuss 147 0.2 860 55 =713 __-820
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(1) Dia Umsatzerldse satzen sich wie folgl zusammen:

2008 2007
€ [
Erldse aus Immobilienverkaufen 64.775.000,00 15.540.000,00
Migteinnahmen 2.014.980,48 569.600,31
Erlése Garantisvergiitung 678.333,36 520.000,00
Mieteinnahmen MK 5BG.1B7,19 0,00
Ubrige Erlbse 19% USt 326.113,13 12.353,23
MK USt-pilichtig 16.203,00 0,00
Erldsschmélerungen _=3.880,000,00 -650.000,00

—84.406.827,16, _15.991.953.54

Aus den Eridsen aus Immobilienverkiufen resultisren offene Forderungen aus Lisferungen und
Leistungen zum Stichtag in HShe von TE 58.290. Die ausstehenden Forderungen sind in Héhe
von TE€ 15,300 bis zum 31. Mai 2009, in Hehe von T€ 17.060 bis zum 31. Juli 2009, in Héhe von
TE€ 25.500 bis zum 31.10.2009 und in Hohe von TE 415 bis zum 31. Juli 2010 gestundet.

Die Erlésschmélerungen betreffen in H8he von TE 600 vertraglich verelnbarte Mietgarantien fir
2008 {vgl. Erlauterung zu Abschnitt 1. Vermdgenslage, Punkt (13)) sowie vertraglich vereinbarte
Instandhaliungsaufwednungen in Héhe von T€ 3.330.

(2) Der Materialaufwand (T€ 47.423) hat einen Anteil von 73,6 % an der Betrigbsleistung und
besteht im Weszentlichen aus dem Wareneinsatz verduBarter Immobilienobjekte sowie an Vor-
ratsimmobilien erbrachie Bauleistungen, Sanierungsarbeiten etc. zur Preissieigerung.

(3) Der Personalaufwand (T€ 2.850) hat einen Antell von 4,4 % an der Betriebslaistung. Der An-
stieg der Personalaufwendungan beruht im Wesentlichen auf der Verinderung der Personalzahl
von durchschnittlich 29 in 2007 auf durchschnittlich 48 Mitarbeiter im Berichtsjahr. Dariiber hin-
aus gind in 2008 Gehaltserh&hungen erfolgl.

(4) Bei den Abschreibungen (T€ 173) handelt es sich ausschlieBlich um planm&fige Abschrai-
bungen. Sie betreffen in Hdhe von T€ 82 Abschreibungen auf aktivierte Aufwendungen fur die In-
gangsetzung und Erwellerung des Geschaftsbetriebs {vgl. Aktivposten A.). Im Ubrigen verweisen
wir hinsichilich der Zusammenselzung der Abschreibungen auf den Anlagenspiegel im Anhang
{Anlage 3).
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(5) Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2008 2007
€ €
diverse batriebliche Aufwendungen
. Instandhaltungen und Baulsistungen 1.350.628,61 1.810.843,42
. Rechts-Beratungs-/Abschiuss- und
Prisfungkosten 518.288,56 386,215,609
. Aufwendungen aus Mietgarantien 355.024,91 0,00
. sonstige Betriebskosten 208.111,01 250.784,02
. Kosten fiir Fortblldung 13271712 33.497,26
. Porto-, Telefon- u, Internetkosten 122.073,23 47.087,01
. Nebenkosten des Geldverkehrs 97.400,79 76.581,78
. Biirobedarf, Zeitschriften, Biicher 85.903.54 45.916,30
. Mietkosten, Mietleasing 60.651,47 50.2985,87
. Kosten fiir Anzeigen 45.967.55 158.159,07
2.956.775,78 2.950.180,42
Kosten der Warenabgabe
. Anleihenprovision, Gebiihren 1.778.487.77 388.974,04
. Fremdarbeiten fin. bezogen 646.863,63 585.478 96
* Verkaufsprovisionen 81.587.50 118.761 60
2.506.938,80 1.0893.214 60
Einstellungen Wertberichtigung Forderungen 17.548 36 34.200,88
Werbe- und Reisekostlen
. Werbe- und Bewirtungskosten 1.182.653,40 716.713,89
- Reisekosien 114.169,14 74.001,.39
1.308.822 654 T90.805,28
brige Aufwendungen
. Aufiwendungen Eigenbestand
Betriebskosten 769.539,09 0,00
. Aufwendungen aus Kursdiffierenzen 195.517,20 26.564,50
. Fremdarbeiten immob.bezogen 70.160,49 0,00
. Periodenfremde Aufwendungen 44.803,50 35.637,04
. Zuwendungen, Spenden mildtatige Zwecke 950,00 450,00
. Reisekosten Aufsichtsrat 3.506,43 219,00,
1.084.476,71 62.870,54
Fahrzeugkosten
. Leasingkostan Kiz. 166.853,12 81.870,78
. Betriebs- und Reparaturkosten Kiz. 140.180,18 101 616,98
. "u'ersit:herun.gskosten Kfz. 38.290,60 17.457 66
. dbrige Kosten Kfz. 1158500 _ 22.428.36
356.878,90 223.373,78
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Raumkosten
. Miete, unbewegliche Wirtschafisgiter 164.341,59 90.304,08
. Instandhaltung betrieblicher Raume 86.148,82 11.346.68
" Gas, Strom, Wasser 17.089,53 11.328.49
» Miete ML Berlin 15.559,62 16.366,32
. Raumkosten 5.765,34 4.511,03
. Heizung 4.855,00 532413
. Reinigung 3.897 00 B.761,80
. Abfallentsorgung 20883z 102954
289,755,22 187,072,256
Kosten der Immobilienverwaliung 235.226,52 0,00
Versicherungen, Beitrdge und Abgaben
. Lizenzgebihren 56.706,72 5872933
. Gebiihren 30.380,04 36.468,00
. Versicherungen 20.541,84 14.320,08
. Beitrdge 4 560,75 140,00
. Abzugsf. Verspatungszuschlige/Zwangsgeld 1.796.48 178,88
113.985,83 109.836,27
Reparaturen und Instandhaliungen
. Wartungskosten fur Hard- und Software 28.901,26 32.757,23
. Reparatur/instandh, Betriebs- u. Gaesch. 4.891.16 3.546.07
33.792 42 36.303,30
891220118 5.466.857.33

(6) Im Finanz- und Beteiligungsergebnis sind enthalten: Aufwendungen aus Verlusilibernah-
me [TE 242), Zinserirdge (T€ 1.932) sowie Zinsaufwendungen {T€ 4.703). Die Aufwendungan
aus Verlustilbernahme resultisren aus dem Beherrschungs- und Ergebnisabfihrungsverirag mit
der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG, Diissaeldorf, der im Geschaftsjahr 2008 ab-
geschlossen wurde (vgl. in Abschnilt 1. Vermdgenslage Punkt (3)).

Die Zinsertridge betreffen In Hihe von TE 1,380 Stiickzinsen aus ausgegebenen Anleihen.

Die Zunahme der Zinsaufwendungen von TE€ 2.027 um TE 2,676 aul T€ 4,703 hangt mit der Aus-
gabe der 3. Anlelthe 2008/2013 (WKN AoLDUL) zusammen. Ferner sind die Zinszahlungsver-
pllichtungen gegenilber den Anlegern der 1. Anleihe sowie den Anlegem der 2. Anlelhe deullich
gestiegen.

({7} Die Ertriige aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag resultieren aus der Aufldsung
der Rickstellungen flir Gewerbe- und Korperschaftsteuer 2007,

{8) Insgesamt ergibt sich in 2008 ein Jahresergebnis vor Ergebnisabfiibrung und Einstellung
in die gesetzliche Riicklage von T€ 3.038 (Vorjahr: T€ B80); das Jahresergebnis hat sich somit
gegendber dem Vorjahr stark verbessert (um T€ 2,178),
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E. Wiedergabe des Bastitigungsvermerks und Schlussbemerkung

Mach dem abschlielenden Ergebnis unserer Priiffung haben wir dem Jahresabschluss zum
31. Dezember 2008 (Anlagen 1 bis 3) und dem Lagebericht fir das Geschéftsjahr 2008
(Anlage 4) der WGF Westfilische Grundbasitz und Finanzverwaltung AG, Disseldorf, unter dem
Datum vom 28. April 2009 den folgenden uneingeschranklen Bestdligungsvermerk erteilt, der
hier wisdergagebean wird:

"Bestétigungsvermerk das Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verdustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchilhrung und den Lagebericht der WGF Woestfélische
Grundbesitz und Finanzverwaltung AG fOr das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2008 geprift. Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergdnzenden
Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefhrten Prifung eine Beur-
teilung Ober den Jahresabschluss unter Einbezishung der Buchfihrung und Ober den
Lagebericht abzugeben,

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer {IDW) festgesteliten deutschen Grundsitze ordnungsméBiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrlchtig-
keiten und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschiuss unter Beach-
tung der Grundséize ordnungsméBiger BuchfGhrung und durch den Lagebericht vermittsiten Bil-
des dar Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandiungsn werden die Kenntnisse dber die
Geschaftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen dber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksam-
keit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Anga-
ben in Buchfihrung, Jahresabschiuss und Lagebericht Oberwiegend aufl der Basis von Stichpro-
ban beurteilt. Die Prifung umfasst die Beuntellung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze
und der wesentlichen Einschétzungen der geseizlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Ge-
samtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsers Baurteilung bildet.

Unsere Prifung hat 2u keinen Einwendungen gefihrt.

Mach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergénzendan Bestimmungen der
Satzung und vermitiell unter Beachtung der Grundsétze ordnungsméRiger Buchfiihrung ein den
tatséichlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft, Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt
gin zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stefll die Chancen und Risiken der
zukdnftigen Entwicklung zutreffend dar."
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Den vorstehenden Priffungsbericht erstatten wir in Uberginstimmung mit den gesetzichen Vor-
schriften und den Grundsatzen ordnungsmaiiger Berichterstattung bei Abschlussprifungen
(IDW PS 450).

Eine Verwendung des oben wiedergegebenan Beslatigungsvermerks aullerhalb dieses Pri-
fungsberichts bedarf unserer vorherigen Zustimmung. Bel VerSffentlichungen oder Weitergabe
des Jahresabschlusses und/oder des Lageberichts in einer von der bestatigten Fassung abwel-
chenden Form bedarf (einschliefilich der Ubersefzung in andere Sprachen) es zuver unserer er-
neuten Stellungnahme, sofern hierbei unser Bestitigungsvermerk zitiert oder auf unsere Priifung
hingewissen wird; auf & 328 HGB wird verwiesen.

Disseldorf, den 28. April 2000

Karl B e rg GmbH
‘Wirtschafspriffungsoesallschaft

j!{ m

Dr. Kai Udo Pawelzik ans-Jirgen Eschen
Wirtschaftsprifer Wirtschafts priifer

8931/30/09
Ausfertigung:
c]
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschiftsjahr 2008
2008 2007
€ €
1. Umsatzerlise 64.406.827,16 15.991.953,54
2. Sonstige betriebliche Erirage 541.473,13 121.701,03
3, Materialaufwand
a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und flr
bezogene Waren -47.422 508,75 -12.404 537,28
4. Personalaufiwand
a) Ldhne und Gehiilter -2.527.282,32 -B61.974,82
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fiir Unterstitzung -322.415,86 -148.092 48
-2.848.688,18 =1.010.067,30
5. Abschrelbungen
a) Abschreibungen auf immaterielle
Vermigensgaegenstdnde des Anlagevermégens und
Sachaniagen sowie auf aktivierte Aufwendungen filr die
Ingangsetzung und Erweiterung des Geschéftsbetriebs -173.001,48 -138.015,93
6. Sonstige betriebliche Aufwendungen -8.912.201,18 -5.466.857,33
7. Eririge aus Betsiligungen 0,00 5.636.805,66
B. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 1.831.757.01 879.167,03
0. Aufwendungen aus Verlustlbernahme -241.825,06 0,00
10, Zinsen und dhnliche Aufwendungen -4.703.148,56 -2.026.817,54
11. Ergebnis der gewShnlichen Geschaftstitigkeit 2.577.583,18 1.493.331,90
12, Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 469,857,809 -630.840,78
13, Sonstige Steuern -9,138,70 -2.720.49
14. Aufgrund von Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs-
oder Tellgewinnabflihrungsverirdgen abgefiihrte Gewinne -2.891.637.25 0,00
15. Jahresiiberschuss 146.665,12 850.761,63
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Anhang fiir das Geschéftsjahr 2008

I.  Erklérung des Vorstandes

Fir die Aufstellung, die Vollstindigkelt und die Richtigkeit des Jahresabschlusses ist der Vor-
stand der WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG (WGF AG), Vogelsanger
Weq 111, 40470 Diisseldarf, verantwortlich,

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 der WGF AG wird nach den handelsrachtlichen
Vaorschriflen aufgestell.

Das interne Kontrollsystem gewdhrieistet die Ordnungsmé&Bigkeit des Jahresabschlusses. Die
Einhaltung der gesetzlichen Vorschriten sowie die Zuverldssigkeit und Funktionsféhigkeit der
Konirollsysteme wird kontinuierlich Uberprift. Das Risikomanagemenisystem der Gesellschaft
ist entsprechend den Anforderungen des KonTraG auvsgerichtef, so dags der Vorstand poten-
zielle Risiken frihzeitig erkennen und gegebenenfalls Gegenmalinabmen einlsiten kann.

Die Wirtschafispriifungsgesellschalt Karl Berg GmbH hat entsprechend dem Beschluss der
Hauplversammilung den Jahresabschluss gepriift und Uber die Prifung des Jahresabschlusses

Zum 31. Dezember 2008 den wiedergegebenen uneingeschrinkien Bestétigungsvermerk er-
teilt.

. Allgemeine Grundlagen

Der vorliegende Jahresabschluss wurde geman §§ 242 if, und §§ 264 fi. HGB sowie nach den
einschldgigen Vorschriften des AktG und der Satzung aufgestelll. Es gelten die Vorschriften fiir
mittelgroRe Kapitalgesellschaften,

Der Abschluss wird in Euro (€) aufgestellt. Alle Betrige werden in Euro angegeben.

Dar vorliegende Jahresabschluss umfasst das Geschaftsjghr 2008 auf der Basis der Berichts-
periode vom 01, Januar bis zum 31. Dezember des Jahres.

Die Gewinn- und Veriustrachnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.
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lll. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermdgensgegenstdnde und Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten
vermindert um planméBige lineare Abschreibungen gemdB der betriebsgewdhnlichen Mut-
zungsdauer angesetzt. Wirschaftsgiter, deren Anschaffungskosten € 150 nicht Obersteigen,
werdan im Jahr der Anschaffung voll abgeschrieben. Flir Wirtschafisgiiter, deren Anschaffungs-
kosten mehr als € 150 und hichstens € 1.000 batragen, wurde ein Sammelposten gebildet, der
Uber finf Jahre abgeschrisban wird.

Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten, erhéht um Anschaffungsnebenkosten und
nachtrigliche Anschaffungskosten, angesetzt und bewertet. Vom Wahlrechl der §§ 253 11 1. V.
m. § 279 | HGB, bei voraussichtlich nur vorlibergehender Werminderung der Beteiligung eine
aulerplanmafiige Abschrelbung vorzunehmen, wurde kein Gebrauch gemacht.

Die Bewertung der Gegensténde des Vorratsvermigens erfolgt grundsstzlich zu Anschaf-
fungskosten unter Beachtung des strengen Niederstwerprinzips. Soweit neben den Anschaf-
fungskosten bei den Immaobilien zugleich Herstellungskosten durch BaumaBnahmen zur Hers-
tellung des verkaufsfdhigen Zustandes vorlagen, wurden diese aktiviert. Vom Wahlrecht,
Fremdkapitalzinsen gem&3 § 255 Abs. 3 Satz 2 HGB in die Herstellungskosten einzubeziehen,
wurde kein Gebrauch gemacht. Kosten der allgemeinen Verwallung wurden nicht akliviert, Die
Grundséitze der verdustireien Bewertung wurden beachtet.

Forderungen und sonstige Vermigensgegenstande sind zum Mennwert angesetzt. Allen ri-
sikobehefteten Posten ist durch die Bildung angemessener Einzelwerlberichtigungen Rechnung
getragen.

Die Steuerriickstellungen und sonstigen Rickstellungen berlicksichtigen alle erkennbaren
Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie sind in der Hohe angesetzt, die nach verniinftiger
kaufmannischer Beurneilung notwendig Ist.

Verbindlichkeiten sind mit dem Riickzahlungsbetrag angesetzt.

IV. Angaben zu Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrachnung

Aufwendungen fir die Ingangsetzung/Anlagevermagen

Diie Entwicklung der Aufwendungen fiir die Ingangsetzung und das Anlagevermagen ist in dem
nachiclgend aufgefiihnen Anlagenspiegel zu ersehen.

Der Posten beinhaltet im Wesentlichen akfivierte Aufwendungen flr Werbemafnahmen und ak-
tivierte Aufwendungen fir die Erstellung des ersten Hypothekenanleihenprospekiaes.



]

Seite 164von 250

WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9

WGF 6,35 % Hypothekenanleihe

TSEEE LELY F'SELDGEY WOALNEL =] EERELE ES'BENES 05 LS5 LS oa' i LAIEE LA LY
IOSIEIWEE | EEEGSHEDE wo W ] 00 D52 (PE usGn By
unBs TNl
23L0VEEE CE'BIFEED TFEIERR oo LEELVDY L SE P LR BEE od'a LE'O0S EvL L5 L0E 1AL CLNURIEFNERRIAD FUN -50005a "ualiuy daspuy
vebiuiazey
B LB0°ES Bo'FOLEE PEEFE0S oe'n LD B B P EsE R oa'a a1'gs108 SEERLEOL A=t SOEEUR LSTLEET] USUCESSTE
-
LaBgumEER LY
LE'BOTOLL EUEEE 0S'LES ST oa'o S6"SELLE ' LSBT LEDOE DLy L] oo I HITOLY RO TR R IRAL SAR

Burusygaaeg pun Bunmoabueu ayp ing uabunpusswgmg

3 3 ¥ & ¥ a 3 3 ] ¥
LO0TENLE BT ELIE ROOZELLE B0OZ 1010 E0EECIE BOOE LY LD
Lk s e T um Aoy alhigfng W i e e abupor afgfing R PR
T ST waRER pu Iy SR

DO0E JyRfa D W) susbauunssiiepny Sp Sunpampes

“F oy FORREANL] DY TR e UL o ZESepRney SRS ERea M T,



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seite 165von 250

WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Disseldord Anlage 3

Finanzanlagevermégen

Wit dem Geschaftsanteilskaufverirag vom 28.09.2007 erwarb die WGF AG 100 % der Anteile an
der llse Wohnungsbau GmbH, Disseldorf. Bis zum Bilanzstichtag der WGF AG waren inkl. der
Anschaffungsnebenkosten T€ 3.B07 zu aktivieren. Das Eigenkapital der Tochtergesellschaft der
WGF AG betrdgt zum 30.06.2008 T€ 40. Es setzt sich zusammen aus T€ 104 Stammkapital
und T€ 64 Verlustvortrag zum 30.08.2008. Dig llse Wohnungsbau GmbH iibermimmt als Gene-
ralibermehmer flr die WGF AG die Ausfihrung der Bauleistungen, die z. B. im Rahmen der
Portfolioverkaufe auf Premiumbasis, nach dem Erwerb zur Modernisierung oder zum Umbau fiir
Meumieter abzuwickeln sind. Durch das Outsourcing der Bauleistungen in das Tochterunter-
nehmen der WGF AG sind eine bessere Erfolgsabgrenzung und ein besseres Baucontrolling
mdglich.

Die WGF AG ist an dem WGF FONDS W 2 Vermietungsgeselschall mbH & Co. KG, Diissel-
dorf, als Kommanditist mit einem Kommanditantell in Hhe von € 146.036 baw. zu 98,6 % betai-
ligt. Gemal3 dem durch das Steuerbiire Richard aufgestellten und noch nicht festgesetzten Jah-
resabschluss erzielte die Gesellschaft einen Jahresfehlbetrag zum 31.12.2008 in Hohe von
£ B.681,51.

Mit Kaufvertrag vom 25.07.2008 erwarb die WGF AG 100 % der Anteile an einer Vorratsgesell-
schafl, die mit Handelsregistereintragung vom 22.08.2008 zur deboka Deutsche Grund und Bo-
den Kapital AG, Disseldorf, umfirmiert wurde. Bis zum Bilanzstichtag der WGF AG waren inkl.
der Anschaffungsnebenkosten TE€ 56 zu aktivieren. Das Elgenkapital der Tochtergesellschaft
betrégt zum 31.12.2008 T€ 50.

Mit dem Geschéftsanteilsabtretungsvertrag vom 29.07.2008 erwarb die WGF AG 100 % der An-
teile an der hypopartner GmbH, Disseldor, von der WGF Finanzgruppe Holding GmbH. Bis
zum Bilanzstichlag der WGF AG waren inkl. der Anschaffungsnebenkosten T€ 26 zu aktivieren,
Das Starmmkapital der Tochtergesellschalt betrdgt zum 31.12.2008 T€ 286.

Vorriite

Bei den Vorraten handelt es sich um zum Weiterverkauf bestimmte Immaobilien.

Forderungen

Die Forderungen sind zum Nennwerl varminderl um Abschreibungen angesatzt,

Die Forderungen gegen verbundene Unternehman betreffen in Hohe von TE 13.901 Forderun-
gen gegen die Gesellschafterin WGF Finanzgruppe Holding GmbH und in HShe von T€ 3.180
Forderungen gegen das Tochlerunternehmen hypopartner GmbH. Davon sind TE€ 2,640 aus

Lieferungen und Leistungen und TE€ 14.441 sonstige Forderungen,

Alle Forderungen haben eine Restlaufzeil bis zu einem Jahr,
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Aktive Rechnungsabgrenzung

Ausgewiesen werden die Zahlungen vor dem Bilanzstichtag, die Aufwendungen fir die ndchste
Pericde batreffen.

Eigenkapital

Das gezeichnate Kapital der WGF AG ist am Bilanzstichtag mit TE 3.000 beim Handelsregister
eingetragen und ist eingeteilt in 3.000.000 voll stimmberechtigte Stickaktien zu je € 1,00.

Die atypisch stille Beteiligung in Héhe von T€ 700 wird von der AMICASA Immobilien GmbH
gehalten. Die Gesellschaftsanteile an der AMICASA Immobilien GmbH und samtliche Aktien der
Berichtsgesellschaft werden von der WGF Finanzgruppe Holding GmbH, Disseldort, gehalten,
D atypisch stille Beteiligung st wegen der Bateiligung am Gewinn und Verlust und an den stil-
len Reserven des Unternehmens sowie seiner vertraglich festgelegten Beteiligung an unter-
neshmerischen Entscheidungen als Mitunternehmer anzusehen, so dass seine Einlage Eigenka-
pital darstelit.

Die WGF Finanzgruppe Holding GmbH hat der NVG GmbH mit Vertrag vem 30.12.2007 ein
MieBbrauchsrecht an den Aktien der WGF AG eingerdumt.

Die Gewinnrlicklagen von insgesamt € 191.154,90 beinhalten die gesetzliche Ricklage in Hohe
von € 146.665,12 bzw. 5 % vom Jahresliberschuss 2008.

Die Gesellschafter haben beschlossen, den zum 31.12.2008 beslehenden Gewinnvorfrag L H.
v. € B45.305,77 aul neus Rechnung weiter vorzutragen.

Jahresiiberschuss

Das Geschéftsjahr endet mil einem Jahresiiberschuss von € 3.038.302,37 vor Ergebnisabiiih-
rung und vor Bildung der gesetzlichen Riicklage. Mach Ergebnisabfiihrung und Bildung der ge-
setzlichen Rickiage verbleibt inkl. des Gewinnvorlrages des Vorjahres ein Bilanzgewinn von
€ B45.305,77.

Gewinnriicklagen

In die gesetziiche Ricklage wurde € 146.665,12 bzw. 5 % des Jahreslberschusses vor Ergeb-
nisabfihrung an die NVG eingestelif.
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Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen beinhalten im Wesentlichen die Kosten fir die Erstellung und
Prifung des Jahresabschiusses sowle flr die noch anfallenden Bauleistungsverpfliichtungen fir
vertraglich zugesicherte Leistungen. Von den gesamien sonstigen Rickstellungen i H. v
TE 3.837 betreffen T€ 3.338 Rickstellungen fur Bauleistungsverpflichtungen.

Verbindlichkeiten

Verbindiichkeltenspiegel in TG

Art der Veroindlichiosit

1. Verbindlichkeiten gegendber Ar chnern FO00 79,950 5, 9900 50,002 5002
- davan gegenliber verbundenen Unternet £l 17,922 12,931 o 344
2. ¥erbindiichkeiten gegendber Eraditinstitulan k| a i o] o
3. Merbdndlichielten aus Listerurgen urd Lelstisngen 2,306 a 2.306 LDrH! 0 1054
4, Merbindlichkeitan gagendber warbundersen Unk. 3.144 .48 Ju] 'l]i
|_s. Soretige VerbindBchkeien 3,197 | 3147 258 0 :sgl
- davin sus Steusm 183 ol 18] 41 o 41
- davon im Rolmen der sorislen Sicherhly o of o o 0

- davon Zinseahburgsyestindlich) !.jmi :1 2370 o] 0 a
[summe z8.6a5| 7sse0| iose3s|  1313)  soooz| 51314

Die Verbindlichkeiten gegendber Anleihezeichnem sind durch Grundpfandrechte sowie durch
Barliquiditét auf den Treuhandkonten gesichert.

Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die WGF AG hat Haftungsverpflichtungen, die gegeniber Dritlen (bermommen wurden. Diese
bestehen ausschlieBlich aus Blrgschaften fir die Erfillung der kaufveriraglich vereinbarten
Bauleistungen und Mielgarantiezusagen. Alle Blrgschaften sind auf verpfandeten Konlen bar
hinterlegt. Die Zinserirage stehen dar WGF AG zu. Mach Zellablaul oder nach erfolgter Bauab-
nahme stehan diese Gelder dor WGF AG zur frelen Verfligung,

Die folgende Tabelle steltt die Hohe der Haftungsverpflichtungean in den Jahren 2008 und 2007
dar:
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Birgechattsspiogel in T€

RIS )

At der Blrgmohatt

Gawihalsisteng B 75 12102008
1.600 2.400 12,10, 2008
A7 gal 0,1 2. 2007
542 3 1¢] O, 12, 2007
2,264 A.106]

Die Blrogschaften sind bar unterlegt.

Es bestehen in Hoha von TE 816 jahrliche sonstige finanzielle Verpllichtungen. Sie setzten sich
im Wesentlichen zusammen aus Zahlungsverpflichtungen aus Leasingveriragen fir Flrmenwa-
gen, Mietveririgen flr die Blroflache und Leasingvertrégen {0r EDV-Ausstattung. Die geleiste-
ten Leasingzahlungen werden erfolgswirksam in der Gewinn-und Verlustrechnung als Aufwand
erfassl.

Umsatzerldse

Cer Umsatz betragt T€ 84.407 (Vorjahr T€ 15.992), der fast ausschiieBlich Immobilienverkaufe
betrifit. Darin enthalten sind T€ 5.640 Immobilienhandelsumsétze mit verbundanen Untemeh-
men. In den Umsatzerdsen sind T€ 3.980 Eridsschmélerungen 1ir kaufvertraglich vereinbarte
Baulelstungsverpflichtungen und Mietgarantian enthalten.

Ertrige aus Beteiligungen

Mach dem Erwerb von 100 % der Antelle an der llse Wohnungsbau GmbH wurde mit Vertrag
vom 14.11.2007 ein Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsverrag zwischen der llzse Woh-
nungsbau GmbH als beherrschtem Unternehmen und der WGF AG als Organtrigerin ga-
schlossen. Diesem Verirag hat die Gesslischafterversammlung der GmbH vom 14.11.2007 zu-
gestimmt. Die Eintragung Im Hands|sregister der GmbH ist am 27.11.2007 erfolgt. Gemén die-
sam Vertrag bestand flr die llse Wohnungsbau GmbH die Verpflichtung, Ihr Jahresergebnis an
die Crgantrégerin abzufihren. Gemal dem durch die Wirlschaftsprifungsgesellschaft Seinige
und Pariner erstellen Jahresabschluss zum 30.06.2008 erzielte die Gesellschaft nach Ergeb-
nisabfilhrung einen Jahrestiberschuss in Héhe ven € 0,00,
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Aufwendungen aus Verlustiibernahme

Mit der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG, nachfolgend Deutsche Grund genannt,
wurde mit Vertrag vom 24,11.2008 ein Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag zwischen
der Deutsche Grund als beherrschtem Untarnehmen und der WGF AG als Organfrégerin ge-
schlossen. Diesem Vertrag hat die Gesellschafterversammiung der Deutsche Grund wvom
25.11.2008 zugestimmt. Die Einiragung im Handelsregister der Deutsche Grund ist am
27.11.2008 erfolgt. Gemélk diesem Verirag bestand fir die Deutsche Grund die Verpflichtung,
ihr Jahresergebnis an die Crgantrigerin abzufiihren. Gemal dem durch das Steuerbiro Ri-
chard aufgesteliten und noch nicht festgeseizien Jahresabschiuss erzielle die Gesellschaft vor
Ergebnisabfiihrung einen Jahresfehlbetrag in Hiha von € 241,825,986, der bel der WGF AG als
Aufwendungen aus der Verlustlibernahme erfasst wurde,

Aufwendungen aus Gewinngemeinschaften

Die atypisch siille Beteiligung in Hahe von T€ 700 wird von der AMICASA Immobilien GmbH
gehalten, Im Geschaftsjahr 2008 lagen die Voraussetzungen zur Gewinnbeteiligung vor. Die
WGF AG hat aufgrund der vertraglichen Verpflichtung € 105.000 Gewinnzuweisung an die
AMICASA Immobilien GmbH aufwandsmalin erfasst.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Zwischen der WGF AG als abhangigem Unternehmen und der NVG Vermigens- und Verwal-
tungsgesellschaft mbH als herrschendem Unternehmen, nachfolgend NVG, besteht seit dem
01.01.2008 ein Beherrschungs- und Ergebnisabfibrungsvertrag, der am 14.10.2008 geschlos-
sen und von der Hauptversammlung der WGF AG am 24.10.2008 genehmligt wurde, Die Ein-
tragung in das Handelsregister erfolgte am 17.12.2008. Mit diesem Vertrag hat die WGF AG die
Leitung ihrer Geschafte der NVG unterstellt. Zuglelch ist die WGF AG hiernach verpflichtet, ih-
ren gesamten Gewinn an die NVG abzuflhren; umgekehrt ist die NVG verpflichtet, einen etwal-
gen Verust der WGF AG auszugleichen.

Die MVG Vermogens- und Verwaliungsgesellschaft mbH ist im Dezember 2007 von der WGF
Finanzgruppe Holding GmbH erworban worden, Zum Vermdgen der NVG Vermbgans- und
Verwallungsgesellschaft mbH gehtrt ein ihr von der WGF Finanzgruppe Holding GmbH einge-
rdumtes Nielbrauchsrecht an samtlichen Aklien der WGF AG, welches werraglich am
30.12.2007 vereinbart wurde,

Aufgrund der Ergebnisabflihrungsverpflichiung an die NVG Vermdgens- und Verwaltungsge-
sellschaft mbH entsteht bai der WGF AG keine Steuerzahllast.
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V.  Sonstige Angaben

Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie betrug aufgrund der Ergebnisabfihrung an die NVG Vermégens- und
Verwallungsgesallschaft mbH des Berichtszeitraums € 0,00,

Sonstiges

De WGF AG nimmt gem, § 281 HGB die Regelungen des befreienden Konzernabschlusses in
Gebrauch. Multerunternehmen der WGF AG ist die WGF Finanzgruppe Holding GmbH, Dls-
seldorf, die die WGF AG in ihren Konsolidierungskreis aufnimmt.

Die Angaben nach § 285 Nr. 9a HGB fir das Geschéfisflihrungsergan unterbleiben geman
§ 286 Abs. 4 HGE,

Im Geschéftsiahr 2008 wurden Gesamtbezlige in Hohe von T€ 40 an Aufsichtsratsmilglieder
und T€ 40 an Beiratsmitglieder gewshrt.

Die durchschniffliche Arbeitnehmerzahl belief sich auf 48 (Vorjahr: 29), die sich aus 36 Anges-
tellten, zwai Teilzeitkrédften sowie aus zehn Auszubildenden zusammensetzt.

Im Geschéfisjahr erfolgte die Geschéftsfilhrung durch den Vorstandsversitzendan Herrn Ping
Sergio (Immobillenkaufmann) und Herrn Paul Zimmer (Sparkassen-Belrigbswirl). Herr Serglo
und Herr Zimmer sind sinzelvertretungsberechtigt, Herr Sergio ist zusétzlich von der Beschrin-
kung des § 181 BGB befrait.

Irm Jahr 2008 setzte sich der Aufsichtsrat wia folgt zusammen:

Dir. Heinz Miiller (Regional Sales Director West Europe bei der Henkel AG & Co. KGaA, Dis-
seldorf}, Aufsichtsratsvorsitzender vom 01.01.2008 bis 31.12.2008,

Hans-Gerd Bullhorst (Rechisanwalt), stelivertretender Vorsitzender des Aufsichisrates vom
01.01.2008 bis 31.12.2008,

Prof. Dr. Frank Schneider (Vorstandsvorsitzender der HSH Asset Management S.A., Luxems-
burg), Aufsichtsratsmitglied vom 01.01.2008 bis 31.12.2008,

Prof. Dr. Wolfgang Gerke (Prasident des Bayerischen Finanz Zenfrum, Minchen), Aufsichts-
ratsmitglied vom 20.05.2008 bis 31.12.2008,
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Frof. Dr. Hans-Peter Schwintowskl (Inhabat des Lehrstuhis filr Biirgerliches Resht. Handels-,
Wirtschafts- und Europargchi, Humboldt-Univarsitdt zu Berlin), Aufsichtsratsmitglied vem
20.05.2008 bis 31.12.2008,

Dr. Josef Fritz {Vorsiandsmilglied der IPO Beteiligungs-Management AG, Wien), Aufsichisrats-
. mitglled vom 04.06.2008 bis 31.12.2008.

Dilsssidotf, den 8. Marz 2009

WGF Westiglische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG
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Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2008

. Wirtschaftliche Rahmenbeadingungen

Die von der weltweiten Finanzkrise im Sommer 2008 ausgeldsten Erschitterungen haben in den Mo-
naten danach immer mehr die deutsche Wirtschaft voll erfasst und ein Erdbeben in einer Ralhe von
Branchen ausgeldst. Dabei hatte zu Beginn des Jahres die Krise am US-Hypothekenmarkt in
Deutschland auf die Gesellschaft und Wirtschaft geringen Einfluss,

Im Septamber 2008 habaen die Auswirkungen auf den globalen Finanzsektor eine vollkommen neue,
dramatische Auswirkung erreicht. Das Vertrauen in die Stabilitét von Banken und Versicherungen
wurde durch die nichl absehbare Insolvenz von Lehman Brothers so stark in Mitleidenschaft gezogen,
dass die Kreditheziehungen innerhalb der nationalen und internationalen Finanzwirtschaft fast woll-
kommen zum Stillstand kamen.

MNur durch staatliche direkte oder indirekte Interventionen — nicht nur in den USA, sondern auch in
Deutschiand bel beispielsweise der IKB und der Hypo Real Estate — konnte eine systemische Krise im
Finanzsektor und der Zusammenbruch des wellweiten Finanzsystems verhindert werden,

Die unmittelbaren realwirtschaftlichen Auswirkungen der Finanzkrise haben sich im Geschéftsjahr
2008 in Deutschland in vergleicheweize engen Granzen und zeitversetzt bemerkbar gemachl,

Der deutsche Immobillenmarkt hat sich in den lelzten Jahren wenig dynamisch entwickelt, so dass
von diesem Teil der Volkswirtschaft vorerst keine Beeintréchtigungen zu verzeichnen waren. Die Fi-
nanzkrise filhrte 2008 dann zu einem Umsatzeinbruch im bundesdeutzchen Immobiliengeschaft, Dies
war darin begriindet, dass die liberwiegende Zahl der nationalen und internationalen Investoren, die in
der Vergangenheit leicht an Bankfinanzierungen galangten, keine Kradite meahr erhialten.

Das Wachstum der deutschen Wirtschaft hat sich 2008 deutlich abgeschwécht. Das Bruttoinlandspro-
dukt (BIP) stieg laut dem Statistischen Bundesamt im abgelaufenen Jahr real um 1,3 Prozent. 2007
war die Wirtschaft noch um 2,5 Prozent gewachsen.

Die konjunkturelie Abkiihlung sowie die weltweite Finanzkrise haben 2008 noch keine deutlichen Spu-
ren auf dem deutschen Arbeitsmarkl hinterlassen, Die Arbeitslosenquote verringerte sich auf einen
Jahresmittelwert von 7,8 %.
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ll. Darstellung der WGF AG und des Geschéifisverlaufs

1. Darstellung der WGF AG

Die WGF AG versteht sich als Immobilienhandelz- und -investmentunternehmen und ist varnehmlich
auf den Kauf von Wohnimmobilien und gemischt genutzten Immobilien an guten Standorten ausge-
richtet. Mit den Investitionsgréfen fir Immebilieninvestments bewegt sich die WGF AG in einer Ni-
sche. In der Regel werden Immobilieninvesimeants eingegangen, die entweder fir eine Privatperson zu
groflt sind und ein Klumpenrisiko darstellen oder fir Investmentgesellschaften zu klein sind, keine Ska-
leneffekte mit sich bringen und damit nicht attraktiv genug sind. Dle Finanzierung des Immabilienhan-
delsgeschifts erfolgt durch die Ausgabe der WGF 8,35 % Hypothekenanleihen.

Der Geschaftsverlauf im Jahr 2008 war durch die weitere erfolgreiche Umsetzung des Geschaftsmo-
dells der WGF AG und eine deutliche Ausweitung des Umsaizes im Immobiliengeschift geprigt. Die
dynamische Enbwicklung in der Platzierung der WGF-Hypothekenanleihen konnte frotz der Krise an
den Finanzméarkten beibehalten werden,

Die gestiegene Anforderung des Kapitalmarktes nach Transparenz sowie die Einflihrung der MiFID-
Richtlinie am 01. Movember 2007 in Deutschland flUhrten bereilts Im Juli 2007 zur unternehmerizchen
Entscheidung, sich einem permanenten Unternehmensrating zu stellen. Die Analysten der Creditre-
form Rating AG untersuchten erneut im 4. Quartal 2008 eine Vielzahl von qualitativen und quantitati-
ven Faktoren und stellfen fest, dass sich sdmtliche Einflussfakloren gegeniiber dem Jahr 2007 ver-
bassert haban,

Auf der Grundlage der Auswertung der qualitativen und quantitativen Faktoren bestatigten die Rating-
analysten das Unternehmen mit dem Ratingergebnis .BBB-" und damit wie im Vorjahr den Invest-
ment-Grade. Sie beurtellen das Ratingergebnis fir die Dauer von einem Jahr als stabil. Die WGF AG
wird sich auch im laufenden Geschéftsjahr wieder durch eine Ratingagentur beurteilen lassen und das
Ergebnis offentliich bekannigeben.

Dem Wachstum des Unternehmens Rechnung tragend, wurde im Geschéfisjahr 2008 die bestehenda
Aufbau- und Ablauforganisation der WGF AG rechtzeitig und funktionell angepasst.

Die Gesamtzahl der beschaftigten Arbeitnehmer in der WGF AG betréigt zum Bilanzstichlag 49 Perso-
nen (39 Angestellte und 10 Auszubildende). Die Qualifikation entspricht den hohen Anforderungen im

Immobiliengeschaft, bei der Emission der Hypothekenanlehen und der Administration.

In der WGF Finanzgruppe wurden zum Bilanzstichtag insgesamt 75 Personen beschéftigt.
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2. Geschiftsverlauf

2.1 Immobiliengeschift

Der unter anderem durch die Finanz- und Bankenkrise verursachte Rickgang der Immaobilientransak-
tionen in Deutschland um rund 61 % gegentber dem Vorjahreszeitraum war fir die WGF AG nicht
unmittelbar spirbar. Vielmehr hal sich die WGF AG im Markl als ein handiungsfahiger Immaobilienin-
vestor etabliert. Mach eigenen Recherchen und Berechnungen wurde der WGF AG 2008 Immobilien
mit einem Gesamiwert von 8,6 Mrd. € zum Erwerb angeboten.

Es st jedoch festzustellen, dass seit Mitte des Jahres 2008 und besonders varstirkt seit Anfang Ok-
tober mehrare nationale und internationale Marktteilnehmer, insbesondera Banken und Fondsgesell-
schaften, entschieden haben, bei Investitionen selektiver vorzugehen, Die Prifung von Immabilianin-
vastmenis wurde ausgeweilet und es ist festzustellen, dass von Banken eine hihere Eigenkapitalguo-
te abverlangt wird.

Der Vorstand hat bereits mit Beginn der Krise im Herbst 2007 frihzeitig dem Risiko dieser Entwicklung
vorgebeugt. Im April 2008 wurde die Entscheidung getroffen, neben den Aktivititen auf der Immobi-
lienverkaufsselie einen weitaren Exitkanal fir den Verkauf von Immobilien zu schaffen.

Die WGF AG griindete im August 2008 nach umfangreichen Recherchen und detailierter Vorberei-
tung ein Emissionshaus, das als Initiatorin fir geschlossena Fonds tdtig werden soll, Das Emissions-
haus ist eine 100%ige Tochter der WGF AG und firmiert mit .deboka Deutsche Grund und Boden
Kapital AG".

Unabhéngig daven kommi as der WGF AG besonders darauf an, beide Exitstrategion weller zu ver-
folgen. Sollten die direkten Yerkaufsaktivititen der WGF AG zum Erfolg fllhren, stiinden die ausge-
wahiten Immabilien fir das Fondsgeschaft nicht mehr zur Verflgung.

Letztich hat sich die WGF AG aufgrund der schwierigaren Lage im Verkauf von Immobllien auf die
Akquisition von eigenkapitalstarken Untermebhmen/investoren konzentrert bzw, auf solche, die eigenfi-
nanziert bzw. sich bankenunabhingig refinanzieren kdnnen und nicht von der Finanzkrise betroffen
sind,

2.2 Emissionsgeschaft
2.2.1 Absatz der WGF 6,35 % Hypothekenanleihen

Die fortlaufende Verscharfung der Vertrauens- und Finanzkrise beeinflusste auch unter anderem Vor-
zeichen, némlich positiven Werten im Gesamtjahresverlauf, die Enfwicklung des Absatzes der WGF
6,35 % Hypothekenanlgihen, Bis zum Jahresende 2008 wurde der geplante Absatz van Hypotheken-
anleihen mit einer Zielgrife von 47 Mio. € auch tatsachlich mit 49,9 Mio. € Uberschritten. Die Krise auf
den Pfandbriefmarkten seit September 2008 und die negativen Entwicklungen auf den Rentenmarklen
hatten auf den Absatz der Hypothekenanleihen und die Kursentwicklungen nur einen temporéren Ef-
fekt.
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Die WGF AG finanziert den Immebilienhandel und das Immobilieninvestmentgeschaft bislang aus-
schlleflich (iber das Eipenkapital und Ober die Platzierung der WGF 6,35 % Hypothekenanleihen. Die
bankenunabhingige Finanzierung und die Entwicklungen auf den Kreditmarkten verhalfen der WGF
AG zu Vorteilen auf der Immabiliensinkaufsseite. Wahrend Mitbewerber hre Finanzierungen fir den
Einkauf von Objekten nicht mehr sicherstellen konnten, war die WGF AG weiterhin in der Lage als
aktiver Marktteilnehmer zu agieren.

Zu verzaichnen war, dass Mitbewerber bei ihren Anleihen Gberproportionale Kursverluste hinnehmen
mussten. Dle Kursentwicklungen der WGF-Hypothekenanleihen konnten sich vom allgemeinen Trend
abkoppeln. In nur sehr kurzer Zell konnten die Kursveriuste aller Anleihen wieder aufgeholt werden.
Die WGF-Hypothekenanleihen bewegen sich in ainem engen Kurskorridor in der Bandbreite zwischen
98 % und 100 %. Das Vertrauen der Anleger konnle durch eine kundengerechte und transparente
Finanzmarktkommunikation gewonnen und gefestigt werden.

2.2.2 Nachhaltigkeit der WGF 6,25 % Hypothekenanleihen

Eine geschaftspolitisch herausragende Badeutung haben alle Akfivititen, die eine nachhaltige Akzep-
tanz der WGF 6,35 % Hypothekenanleihe im Finanzmarkt und damit bei den Anlegern sicherstellen,

Besondere Schwerpunkte sind hierbel akiuelle Ratings der Creditreform Rating AG und das MiFID-
konforme Agieren der WGF AG,

Machstehend die WGF 6,35 % Hypothekenanlelhan auf ainen Blick

WGEFHO4 ADLDUL ADJRUK ADACISM
Emissionsvolumen 50.000.000 € 50.000,000 € 30,000,000 € 20.000.000 €
Stiickelung 500 € 500 € 1.000 € 500 €
Zinssatz 6,35 % p. a. 6,35 % p. a. 6,35 % p. a. 6,35 % p. a.

15.02.2008 15.06.2008 15.11.2006 01.07.2004
Laufzeit bis bis bis bis

14.02.2014 14.03.2013 14.11.2011 30.06.2009
Mindeltauglich Ja Ja Ja
MiF 1D-konfarm Ja Ja Ja Ja
Rating BB BB BBB- BEB

Den WGEF-Hypothekenanleihen WKN WGFHO4, WEN AOLDUL und ADJRUK wurden von Amtsgerich-

ten die Mindelgeldtauglichkeit bescheainigl.
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2.3 Entwickiungen der Bilanzsumme und der Gesamtleistung

Die Enfwicklungen stellen sich wis folgt dar:

TE TE
31.12.2008 31.12.2007
Bilanzsumme 118,914 61.130
Gesamileisiung 64.407 21.780

Die Gesamtlelsiung im Geschéaftsjabr 2008 konnte gegeniiber dem Vorjahr fast verdrelfachl werden,
Die deulliche Ausweitung der Bilanzsumme wurde durch die fast vollsténdige Platzierung der im Frith-
jahr neu begebenen WGF 6,35 % Hypothekenanigihe erreicht, Die WGF AG konnte im Oktober 2008
an drei Fondsgesellschaften Immobilienbestande im Gesamtwert von 57,85 Mio. € verkaufen.

. Erlduterungen zur Varmégens-, Finanz- und Ertragsiage

Die Verwerfungen auf den wellwelten Finanz- und Kapitalmérkten haben die Vermbgens-, Erirags-
und die Finanziage der WGF AG im Geschaftsfahr 2008 weitgehend positiv beeinflusst.

Die durch die Anleger zur Verflgung gestellie LiquiditBt im Austausch mit einer ersirangigen
Besicherung und der Uberwachung einer national agierenden Ratingagentur, der Creditraform Rating
AG, bieten gute Investitionsmbglichkeiten in gepriifte Immobilien und bilden die Grundlage fir eine
renditeorientierte Verdulerung.
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1. Vermégenslage

Die Vermogenslage entwickelte sich wie folgt:

TE TE
31.12.2008 3M.12.2007
Ingangsetzung 29 111
Immaterielles Anlagevermiigen 83 GE
Sachanlagen 234 126
Finanzanlagen 4,034 3842
Vorrdte 21.821 17.507
Sonstige Vermﬁgens&mstﬁnde 78.964 31.713
Flissige MittelWertpapiere 14.908 7620
Aktive Rechnungsabgrenzungspostan i 47
Summe 118.814 61.130

Die WGF AG konnte die Bilanzsumme von 61,1 Mio. € auf 119,9 Mio. € also auf fast das Doppelte,
ausweiten. Ein nachhaltiges, gesundes Wachstum ist fiir die folgenden Geschdfisjahre geplant. Die
Schatzung baw. Planung der Umsatzeniwicklung fir die Jahre 2002 bis 2010 geht von Umsatzertsen
aus dem Immobilienhandelsgeschaft |, H. v, von 70 Mio, € baw, 80,5 Mio. € aus.

Durch gezielte Zukéufe wurde der Bestand an Immobilien um 4,1 Mio. € auf 21,6 Mio. € erhoht. Der
Immobilienbestand zum Jahresende beinhaltet verschiedene Objekte ausschlieBlich in den alten Bun-
desld@ndern mit einem Volumen von 17,5 Mie. € Bel den Liegenschaflen handelt es sich um Objekte
mit einem hohen Wertpotenzial.

Die =onstigen Vermbgensgegenstande beinhalten werthaltige Forderungen aus dem Verkauf diverser
Immaobilien und verzeichneten einen Zuwachs von 46,1 Mio. €. Die flissigen Mittel erhihten slch zum
31.12.2008 auf 14.9 Mio, € (+ 7,3 Mio, € zum Vorjahr) und stehen fiir die anstehenden Immobilienin-
vestitionen zur Verfilgung.
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Die Kapitalstruktur ergibt folgendes Bild:

TE TE
31,12.2008 31.12,.2007
Eigenkapital 4. 736 4.500
Riickstellungan 3.887 1.716
Anleiheverbindlichkeitan £90.590 50.002
Lieferverbindlichkeiten 2,306 1.054
Vearbundverbindlichkeiten 3146 Q
Sonstige Verbindlichkeiten 3197 258
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 2652 3,510
Summe 119.814 61.130

Der Vorstand plant auch weiterhin, in Anlehnung an das Unternehmenswachstum, die Erhhung der
Eigenkapitalguote auch unter Einbaziahung von Erganzungskapital.

Die Bestandsentwicklung der Hypothekenanleihen ist wie folgt:

TE T€
31.12.2008 31.12.2007

Anlalhan 99,980 50.002

Der Bestand an WGF 8,35 % Hypothekenanlaihen erhdhie sich um 48,99 Mio. € und konnte damit
nahezu verdoppelt werden,

Der Absatz der Hypothekenanleihen erfolgt im Weasentlichan (ber ausgewahite Kooperations- und
Geschiftspartner. Hierzu zahlen unter anderam die Cortal Consors S A, die S Broker AG & Co. KG,
die wallstreet:anline capital AG, die DAB bank AG, die Partnerbank AG, Wien, und mehrare Vermd-
gensverwalter.

Die Finanzierung des Umsatzwachstums erfolgt durch die Emission der Hypothekenanleihen und
sichert die bankenunabhdngige Finanzierung des Geschaflsmodells der WGF AG. Die Anleihenzeich-
ner nehmen dabai nahezu die Position der Geschaftshanken ein, die sich die Finanzierung durch ers-
trangige Grundschulden absichemn lassen. Die WGF AG finanziert ihr Geschifismoded derzeit ohne
Bankkredite.
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2. Finanzlage

Besondere Kennzahlen der Finanzwirtschaft sind folgender Ubarsicht zu entnehmen:

o E)
31.12.2008 31.12.2007

(Bar-)Liquiditat 1. Grades 54,88 266,88
(Bar-)Liquiditst 2, Grades 334,19 1.014,76

Entsprachend der Unternehimensfinanzierung argeben sich fir die WGF AG sehr hohe Liquiditétsgra-
de, die damit die Umsetzung des Immobilienhandelsgeschéftes sichern,

Die Vermogens-, Errags- und Finanzlage der WGF AG verzeichnet durch das positive Untemeh-
menswachstum eine gute Entwicklung und dig wirtschaflliche Lage ist geordnet. Mit einem umfangrei-

chen und regeimakigen Reporting durch das Management-Information-System (MIS) besteht die
Grundiage fir eine fundierte Steuerung.

3. Ertragslage

Die Entwicklung der Ertragslage stellt sich wie folgt dar:

TE TE
31.12.2008 31.12.2007
Rohertrag 17.526 3618
Jahresiiberschuss 1.uI:|r Ergebnisverwendung 3.038 480
und vor Ergebnisabfiihrung
Bilanzgewinn 845 0

Die WGF AG erzielte im Geschéftsjshr 2008 einen Rohertrag in Hihe von 17,5 Mio. €. Das Geschéfts-
jahr endet mit einem Jahresiberschuss von 3,038 Mic. € vor Ergebnisabfihrung und vor Bildung der
geszaetzlichen Ricklage. Mach Ergebnisabfiihrung und Bildung der gesetzlichen Ricklage verbleibt inkl.
daes Gewinnvorirages des Vorjahres ein Bilanzgewinn i, H. v, 845 T€,
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Im Rahmen der handels- und steuerrechilich zuldssigen Moglichkeiten bestehl mit einer WGF-
Konzerngesellschaft ein Ergebnisabfilhrungsvertrag in Verbindung mit einem Beherrschungsvertrag
mit dem Ziel, eine weitere bare Kapitalstérkung der WGF AG vorzunehmen. Durch den Ergebnisab-
filhrungsvertrag entsteht bei der WGF AG keine Steuerzahllast, well sle ihren Jahresliberschuss vor
Steuern in Hihe von 2,787 Mio, € an die Konzerngesellschaft abflhrt. Die Gewinne werden zunichst
an die WGF-Konzerngesellschaft abgefihrt und anschlieffend der WGF AG im Rahmen einer Kapital-
erhdhung gegen Ausgabe von Stammaktien wieder zugefiihrt.

IV. RisikoberichtfUnternehmenssteuarung

Grundsitzliches

Ein zentrales Risikomanagementsystem st Implementiert, das die |dentifizierung, Messung, Steue-
rung und Uberwachung aller wesentlichen Risiken sicherstellt. Im Hinblick auf das Untemehmens-
wachstum und die sich permanent &ndernde Aufbau- und Ablauforganisation erfolgt eine sténdige
Anpassung.

Hauptsdchliche Bestandielle dieses Systems sind die Reportingstruktur relevanter operativer Kenn-
zahlen mit Bezug zu den von der WGF AG identifizierten Risikofeldern und die starke Verzahnung der
Fiihrungsmannschaft durch aine enge und intensive Kommunikation. Auf diese Welise wird sicherge-
stellt, dass die Entscheidungstréger jederzeit dber alle relevanten Entwicklungen im Unlernehmen
Kenntnis erlangen und fiir potenziell bestandsgefdhrdende Entwicklungen frihzeitip geeignete Ge-
genmabnahmen ergriffen werden kdnnen. Die Risikofriherkennung ist dabei integraler Bestandteil.
MNach Einschétzung des Vorstands existieren keine bestandsgefdhrdenden Risiken.

Risikoinformationen aus dem Rislkomanagement werden je nach Themenstellung und Aktualisie-
rungsbedarf monatlich, guartalsweise sowie jdhrdich erstallt, Eine themenzugeordnste Berichterstat-
tung erfolgt nach festem Empfangerkrels,

Strategische Risiken/Marktrisiken

Aus den Geschiftsmodellen Immobilienhandel und Hypothekenanleihen kénnen sich grundsétziich
Risiken ergeben. Generell kinnten sich strategische Risiken aus der Nichterkennung won Marktent-
wicklungen oder Trends sowle aus fehlender Akzeptanz der Strategie am Immobilien- und Kapital-
markt ergeben, Um diesen sirategischen Risiken enlgegenzuwirken, werden im konkreten Falle frilh-
zeitig alle in Betracht kommenden internen und externen Analysen bewertet und geeignete Maknah-
men umgeselz.
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Rechtliche Risiken

Um den rechtlichen und gesellschaftsrechtlichen Anforderungen jederzeit gerecht werden zu kinnen,
besteht eine mit drei Volljuristen besetzte Rechisabteilung. Die Emissionsprospekte fir die WGF
G,35 % Hypothekenanleihe werden immer unter der Federflihrung einer angesehanen und auf Kapital-
markirecht spezialisierten Disseldorfer Kanzlei erstellt,

Personelle Risiken

In allen wichtigen Unternehmensbereichen bestehen qualifizierte Personalredundanzen,

Der Perzonalplanung, der Personalentwicklung und der Ausbildungspolitic werden in der WGF AG
héchsie Prioriiat gegeben, weil hier die Basis flir eine nachhaltige erfolgreiche Unternehmensentwick-
lung gesehen wird, Das Unternehmen verfligt Ober hochqualifizierte Flihrungskrafe und Mitarbeiler in
allen Unternehmensbereichen.

Es besteht eine gesunde Mischung von Hochschulabsolventen und Angestellten mit fundierten Be-
rufsausbildungen mit den Schwerpunkten im |Immobilien- und Bankengeschéft, Ein besonderer

Schwerpunkt der Personalarbeil gilt der laufenden Personalentwicklung und der qualifizierten Aushil-
dung.

V. Vergidnge von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschéfisjahres

Wach dem 31.12.2008 haben sich keine Vorginge von besonderer Bedeutung ergeben,
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- Frogqnosene Larste

Chancen und Risiken)

Ausblick Gesamtwirtschaft und Immobilienmarkt

Der seit fast drei Jahren andauernde Wachstumsprozess in Deutschland hatte sich zum Jahresende
2008 deutlich verlangsamt. Mitlerweile hat der Abschwung ein derartiges Ausmal erreicht, dass Ende
2009 von einem realen Rickgang des BIP auszugehen ist und damit die Realwirtschafl in vielen
Branchen vor existenziellen Herausforderungen steht.

Als sehr sichere Anlageform mit interessanten Ertragsmbglichkeiten getten Immobilien seit jeher. Erst
recht vor dem Hintergrund der aktusllen und anhallenden Finanzkrise. Der deutsche Immobilienmarkt
hat diese Krise bis dato einigermafien unbeschadet (berstanden, Mehr noch: Fir institutionelle Inves-
toren und Privatanleger gewinnt die Lage Deutschland” zunehmend an Attraklivitét. Dies dokumentie-
ren eindrucksvoll Uberginstimmende Siudien renommierter Immobilienanalysten. Wahrend aber der
dautsche Immobilienmarkt weiter in der Gunst der Investoren steigt, schwindet das Vertraven an aus-
|&ndischan Standorten stetig und spirbar.

Chancen der kiinftigen Entwicklung

Seit dem Geschafisjahr 2008 widmet sich die WGF AG dem gezielten Immobilienbestandsaufbau, um
die Volatilitat des Immobilienhandelsgeschéfies zu kompensieren. Die WGF AG hat es geschafft, die
Auswirkungen von tempordren Marktstérungen, wie z. B. die Hypothekenkrise in den LISA, und deren
Auswirkungen in Deutschland zu Ihrem Yortell zu nutzen und in ihre Strategle einzubinden, Das Risi-
komanagement der WGF AG untersucht stindig die Auswirkungen von Markistbrungen auf das Un-
ternahmen, entwickelt Schadensabwehrstrategien im Kontaxt der formulierten Mischenstrategie und
geeignete Malinahmen, um die sich bietenden Chancen konsequent 2u nutzen,

Die weitere Entwicklung der WGF AG wird dennoch entscheidend von der weiteren erfolgreichen Uim-
setzung des Immaobilienhandels sowie einem erfolgreichen Fondsgeschéft als weiteren Exitkanal be-
einflusst, Die Gesellschaft ist in einer Nische des Immobillenhandels tatig, an der die grofien Invest-
mentgesellschaften kein Interesse haben und die derzeit nur von wenigen Mitbewerbarn beseizt ist.
Die WGF AG hat gesignete Malnahmen ergriffen, um sich in diesem Marktsegment 2u einem Markt-
fihrer zu entwickeln.

Mit dem sukzessiven Aufbau von Bestandsimmaobilien soll neben dem laufenden Miatertrag im Zeitver-
lauf eine Wertstelgerung erreicht werden, um zu gegebener Zeit Mehrertrége beim Verkauf zu realisie-
ren.

Entwicklung der Vermdgenslage
Dia Lage aul dem deutschen Immebilienmarkt, derzeit ein Kdufermarkt, erdffnet der WGF AG die

Chance, bundesweit, mit Schwerpunkt auf Nordrhein-Wesffalen, interessante Objektakquisitionen
zielgerichtet anzugehen und deutliche Wertstelgerungspotenziale zu realisieren.
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Entwicklung der Finanzlage

Mit dem Geschaftsmodell der Emission erstranglg besicherter Hypothekenanleihen werden die Fi-
nanzmitte! fiir die Immobilieninvestitionen generiert. Die WGF AG wird auch in Zukunft iiber eine an-
gemessene frale Liquiditit verfilgen und jederzeit in der Lage sein, schrell und zuverldssig Ankaufe
zu realisieren. Mit den geplanten Verkdufen von Immobilien und der damit zuflisfenden Liguiditét wird
gine hohe Umschlagshiufigkelt auch weiterhin angestrebt. Micht in Immobilien invesfierte Mittel wer-
den auf Festgeldkonten kurzfristin angelegl.

Entwicklung der Ertragslage

Die WGF AG erwirtschaftet wihrend der voriibergehenden Bestandshaltedaver laufend Mietertrége.
Die Hauptleinnahmeguelle des Immobilien-Handelsunternshmens ist jedoch die Erzielung von Um-
satzeridsen aus dem Verkauf der Immaobilien, die aus eigenan Erfabrungen im Wesenilichen erst im
2. Geschéftshalbjahr erzielt werden.

Mitarbeiter

Die erfolgreiche Entwickiung der WGF AG ist nur durch die hochqualifizierten Mitarbelterinnen und
Mitarbeiter méglich, Die im Geschaftsjahr 2008 eingeleitete Umsetzung des WGEF-Strategieprozesses
2011 unter Einbeziehung des gesamten WGF-Teams wird aktiv getreu unserem Motto Wir leben
Ideen” weiter erfolgen.

Rislken der kiinftigen Entwicklung

Die Entwicklung auf dem weltweiten Finanzmark! fiihrte Im Geschifisjahr 2008 dazu, dass sich einige
nationala und internationale Investoran vom Immaobilienmark! endalitio oder vorlduflg verabschiedet
haben. Die WGF AG hat rechizeiliy weitere Absatzkangle mittels Kooperationen mit namhaften Part-
nern und innerhalb des Konzernverbundes, hier insbesondere das Fondgeschéft, entwickelt und sisht
der Zukunft positiv gestimmt entgegen,

Es kann festgestelt werden, dass Risiken mit besonderam Einfluss auf die Vermbgens-, Finanz- und
Ertragslage nicht bestehen.
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Vil. Sonstige Angaben

Auch im Geschéfisjahr 2009 erfolgen die turnusgemEl wiederkehrenden Bewerlungsprozesse der
Hypothekenanleihen durch die Creditreform Rating AG. Mit diesen Selbstverpflichtungen méchte die
WGF AG die Qualitat der Hypothekenanleihen beurteilen lassen, um damit dem Substanz- und Siche-
rungsinteresse lhrer Anleger Rechnung zu tragen.

Zusdtzlich stellt sich die WGF AG den strengen Regularien einer Bewertung des Unternehmens durch
die Creditreform Rating AG in gualitativer und quantitativer Hinsicht. Mit der Bewertung der Anleihen
und des Unternehmens durch die Ratingagentur will der Vorstand den gestiegenen Anforderungen
des Finanz- und Kapitaimarkies nach Transparenz nachkommen. Gerade die Transparenz und die
Machvollzighbarkeil des Geschiftsmodells und dessen Erfolge sind fiir eine nachhalfige Beurteilung
der WGF AG und deran Finanzinsfrumente durch den Kapitalgeber von groler Badautung.

Cisseldorf, den 6. Marz 2000
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Bestitigungvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang -
unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lageberichl der WGF Waestfélische Grundbesitz und
Finanzverwaltung AG fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2008 gepriift. Dis
Buchflthrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handels-
rechtlichen Verschriften und den ergénzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwertung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschafl. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgeflihrten Priifung eine Beurteilung (ber den Jahresabschiuss unter Einbeziehung der Buchfilh-
rurg und (ber den Lagebericht abzugeban.

Wir haben unsere Jahresabschiusspriifung nach § 317 HGE unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriffer (IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsméBiger Abschlussprifung vorge-
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Varstéle,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachiung der Grundsdize ord-
nungsmatiger Buchfihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlagung
der Prufungshandiungen werden die Kenntnisse (ber die Geschéftstétigkeit und dber das wirtschaftli-
che und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwarfungen Uber mégliche Fehler berlicksichtigt.
Im Rahmen der Priiffung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezoganen internen Kontrollsy-
stems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht (berwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt, Die Priiffung umfasst die Beurteflung der angewandten Bi-
lanzierungsgrundséatze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiir-
digung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auflassung,
dass unsere Priiffung eine hinrelchend sichere Grundlage fir unsere Beuriellung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

MNach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jah-
resabschiuss den gesetzlichen Vorschriften und den ergéinzenden Bestimmungen der Satzung und ver-
mittelt unter Beachiung der Grundsdlze ordnungsmaliger Buchflhrung ein den tatsdchlichen Verhilt-
nissen entsprechendes Bild der Vermigens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschafl. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Rislken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend
dar.

Diisseldorf, den 28, April 2009

Karl B e r g GmbH
Wirtschaftzpriifungsgesellschaft

e Dr. Kai Udo Pawelzik Dr. Hags-JErg&n Eschen

Wirtschaftspriifar Wirtschaftspriifer
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Rechtliche, steuerliche und wirtschaftliche Verhaltnisse

1. Gesellschaftsrechtliche Grundlagen

Firma WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzver-
waltung AG
Griindung Gegriindet mit Satzung vom 09. April 2003 (UR-

Mr. 1580/2003 des Notars Alfons Jungsberger)

Sitz Disseldorf

Handelsregister Amisgerichl Disseldorf, HRB 48963, Der lelzie
uns vorliegende Handelsregisterauszug datiert
vom 09. Januar 2009,

Satzung Es gilt die Satzung in der Fassung vom 28, Mai
2008,

Geschaftsjahr Kalendarjahr

Daver der Gesellschaft Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errich-
tet.

Gegensland des Unlernehmens Gegenstand des Unternehmens ist die Verwal-

tung eigenan Vermdgens, An- und Verkauf von
Immaobilien sowie Verwallung von eigenen Im-
mobilienbestanden, soweit hierzu keine behordli-
che Genehmigung erforderlich ist.

Die Geselischaft darf alle mil dem Gesellschafis-
zwack im Zusammenhang stehenden Geschéfte
betreiben.

Die Gesellschaft darf andere Unternehmen glei-
cher oder dhnlicher Art (bernehmen, vertreten
und sich an solchen Unternebmen beteiligen,
auch unter Ubernahme der persdnlichen Haf-
tung.

Sie darf auch Zweigniederdassungen errichien.

Stammkapital € 3.000.000,00 {voll eingezahilt)
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Aktionar WGF Finanzgruppe Holding GmbH, Diisseldorf
(100%), im folgenden WGF Holding genannt. Mit
Vertrag vom 30.12.2007 hat die WGF Holding
der NVG Vermbigens- und Verwallungsgesell-
schaft, Segen, ein Miebbrauchsracht an samitli-
chen Aktien der WGF Westfdlische Grundbesitz
und Finanzverwaltung AG, Disseldorf, einge-
réumt verbunden mit ginem uneingeschrankten
und vorbehaltiosen Recht der Wahrnehmung
der Inhaberrechte aus den Aktien an der WGF
AG,

Ergebnisverteilung Die Gewinnverteilung richtet sich grds. nach
&5 150 ff. AKIG, dem Gesellschaftsvertrag und
dem Ergebnizsabfubrungsvertrag mil der NVG
Vermégens- und Verwaltungsgesellzschaft mbH.

Vorstand Herr Pino Sergio, Disseldorf, Vorstandsvorsit-
Zender

Herr Paul Zimmaer, MIlhaim

Prokuristen Herr Hans-Jirgen Friedrich, Manchengladbach
Herr Oliver Schneider, Berlin

Herr Lars Ternien, 5t Gallen/Schweiz (wom
01.01.2008 bis 04.08.2008)

Herr Bernd Eringhduser, Odenthal (wom
01.01.2008 bis 30.11.2008; verstorben)

Herr Christian Wagner, Duisburg
Herr Marc Wirtz, Kéln

Frau Miriam Wessler, Disseldorf
Herr Andre Braaksma, Wuppertal

Herr Dirk Bratschke, Meerbusch
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3
Aufsichtsrat Dr. Heinz Miiller (Regional Sales Director West
Europe bei der Henkel AG und Co. KGaA) - Vor-
sitzender

Hans Gerd Bullhorst (Rechtsanwalt) - stellvertre-
tender Vorsitzender

Prof. Dr. Frank Schneider {Vorstandsvorsitzen-
der der HSH Asset Management S.A., Luxem-

burg)

Prof. Dr. Wolfgang Gerke (Prasident des Bayeri-
schen Finanz Zentrum)

Prof. Dr. Hans-Peter Schwintowskl {Inhaber des
Lehrstuhls fir Birgeriches Recht, Handels-,
Wirtschafts- wund Europarecht, Humboldt-
Universitat zu Berlin)

Dr. Josef Fritz (Vorstandzmitglied der IPO
Beateiligungs-Management AG, Wien)

Unternehmensvertrge Mit der lilse Wohnungsbau GmbH, Dizseldorf,
besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabflih-
rungsvertrag vom 14, Movember 2007. Die Ein-
tragung im HR dar GmbH ist am 27.11.2007 er-
folgt.

Mit der deboka Deutsche Grund und Boden Ka-
pital AG, Diisseldorf, wurde mil Vertrag wom
24.11.2008 ein Behermrschungs- und Gewinnab-
flhrungsvertrag mit der WGF AG als Organira-
gerin geschlossen. Die Eintragung im HR der
deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG
ist am 27.11.2008 erfolat.

Zwischen der WGF AG als abhangigem Unter-
nehmen und der NVG Vermdgens- und Venwal-
tungsgesallschaft mbH als beherrschendem Un-
ternehmen besteht seit dem 1.1.2008 ein
Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsverirag,
der am 14.10.2008 geschlossen wurde, Die Ein-
fragung in das Handelsregister erfolgle am
17.12.2008,
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2.  Regularien

In der Hauptvarsammiung vom 10. Oktober 2008 wurde der Jahresabschluss der Gesellschaft fir
das Geschéftsjahr 2007 zum 31. Dezember 2007 festgestelt. Den Mitgliedern das Vorstandes wur-
de fiir das Geschaftsjabr 2007 Entlastung erteilt.

Der Bilanzgewinn in Hihe von € 859,761 63 wurde auf neus Rechnung vorgetragen.

3 Steuerliche Verhaltnisse

Die Gesellschafll wird unter der Steuvernummer 105/5850/0844 beim Finanzamt Disseldorf-Mard ge-
fiihrt.

Die steuerlichen Veranlagungen sind bis 2006 erfolgt und stehen unter dem Vorbehalt der Nachpri-
fung.

4, Wirtschaftliche Grundlagan
41 Unternehmensgegenstand

Gegenstand des Unternehmens ist die Verwaliung eigenen Vermégens, An- und Yerkauf von Immao-
bilien sowie Verwaltung von eigenen Immaobilienbesténden, soweit hierzu keine behdrdliche Geneh-
migung erforderlich ist.

Dia Gesallschaft verstent sich als Immaobilienhandelsunternehmen und ist vernehmlich auf den Kauf
von Wohnimmobilien ausgerichtet, die fir grofie, in der Regel ausléndische Investmenlgeselschaf-
ten aufgrund der fehlenden Losgrifien nicht attraktiv sind. Die Immobilien werden hauptséchlich im
Raum Nordrhein-Westfalens erworben. Die Finanzierung des Immobilienhandelsgeschifies erfolgle
durch die Ausgabe der WGF 6,35% Hypothekenanleihen ADQSM (Laufzeit 2004 bis 2009), ANRUK
(Laufzeit 2006 bis 2011), ADLDUL {Laufzeit 2008 bis 2013) und WGFHO4 (Laufzeit 2009 bis 2014).

4.2 Standort

Die Gesellschaft bt ihre Tatigkeit in angemieteten Biro- und Nebenrdumen unter der Adresse Vo-
gelsanger Weg 111, Disseldorf, aus.

Die Gesellschaft betraibt eine Reprasentanz in Berlin.
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4.3  Mitarbeiter

Der Parsonalstand der Gesellschaft (Beschaftigte inklusive Mitglieder des Vorstandes) stellt sich
zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

Durchschmnitt
31122008 31.12.2007 2008 2007
Angestellte 39 26 38 21
Auszubildende 10 1 10 8

insgesamt 49 ar 48 29
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1.5 AnhangV. Gepriifter Jahresabschluss zum 31. Dezember 2007

- WGF Westfalische
Grundbesitz und
Finanzverwaltung AG,
Diisseldorf
Jahresabschluss und
Lagebericht
zum 31. Dezember 2007

Bericht tiber die Priiffung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes zum 31. Dezember 2007
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A, Priifungsauftrag

Der Vorstand der

WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Dilsseldorf

- im Folgenden auch kurz "WGF AG" oder "Gesellschaft" genannt -

hat uns beaufiragt, den Jahresabschluss zum 31. Dezember 2007 unter Einbeziehung der zu-
grunde liegenden Buchfiihrung und den Lagebericht fir das Geschéftsjahr 2007 der Geselischaft
nach berufsiiblichen Grundsatzen zu prifen sowie Uber das Ergebnis unserer Priifung schriftlich
Bericht zu erstatten.

Dem Prilfungsauttrag lag der Beschluss der Hauptversammiung vom 13. Mérz 2008 zugrunde,
auf der wir zum Abschlusspriifer gewdhit wurden (§ 318 Abs. 1 Satz 1 HGB). Wir haben den Auf-
trag mit Schreiben vom 29, Marz 2008 angenommen,

Die Gesellschaft ist nach den in § 267 Abs. 2HGB bezeichneten Grolenmerkmalen als
mittelgrofie Kapitalgesellschaft einzustufen und daher prifungspflichtip gem&n
§8 316 ff. HGB.

Wir haben auch den gemdl § 312 AktG vom Vorstand der Gesellschaft aufgesteilten Bericht
liber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen flr das Geschéftsjahr 2007 gepriift (Anla-
ge 8) und (ber das Ergebnis unserer Priifung gesondert am 1. August 2008 berichtet (Anlage
7).

Uber Art und Umfang sowie iiber das Ergebnis unserer Prilfung erstatten wir den nachfolgenden
Bericht, der nach den Grundsétzen ordnungsméiger Berichterstattung bei Abschiusspriifungen
(IDW PS 450) erstellt wurde,

Der Bericht enthélt in Abschnitt B. vorweg unsere Stellungnahme zur Lagebeurteilung durch den
Vorstand, Feststellungen gemal § 321 Abs. 1 Satz 2 HGB sowie die Darstellung wichtiger Ver-
anderungen bei den rechilichen, wirtschaftlichen und steuerlichen Verhdltnissen der Gesell-
schaft.

Die Priifungsdurchfiihrung und die Prifungsergebnisse sind in den Abschnitten C. und D. im Ein-
zelnen dargestellt. Der aufgrund der Priifung erteilte uneingeschrinkte Bestétigungsvermerk wird
in Abschnitt E, wiedergegeben.

Unserem Bericht haben wir den geprifien Jahresabschluss, bestehend aus der Bilanz
(Anlage 1), der Gewinn- und Verlustrechnung (Anlage 2) und dem Anhang {Anlage 3) sowie
den gepriften Lagebericht{Anlage 4) und Bestatigungsvermerk (Anlage 5) beigefiigt.

Die rechtlichen, wirtschaftlichen und steuerlichen Verhaitnisse haben wir in Anlage 6 tabellarisch
dargestellt. Weitergehende Aufgliederungen und Erlduterungen susgewshlter Posten der Bilanz
und der Gewinn- und Verlustrechnung ergeben sich aus Abschniti D. II1..

Fiir die Durchfihrung des Auftrags und unsere Verantwortlichkeit, auch im Verhéitnis zu Dritten,
liegen die vereinbarten und diesem Bericht als Anlage 7 beigefiigten "Aligemeine Auftragsbedin-
gungen fir Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgeselischaften vom 1. Januar 2002" zu-
grunde.
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B. Grundsitzliche Feststellungen
Stellungnahme zur Lagebeurteilung durch den Vorstand

Der Vorstand hat im Lagebericht (Anlage 4) und im Jahresabschluss (Anlagen 1 bis 3), insbe-
sondere Im Anhang und in den weiteren gepriiften Unterlagen die wirtschaftliche Lage des Unter-
nehmens beurteilt,

Gemal § 321 Abs. 1 Satz 2 HGB nehmen wir als Abschlusspriifer mit den anschiieltenden Aus-
flhrungen vorweg zur Lagebeurteillung durch den Vorstand im Jahresabschluss und im
Lagebericht Stellung. Dabei gehen wir Insbesondere auf die Beurtellung des Fortbestands und
der zukinftigen Entwicklung des Unternehmens unter Berlicksichtigung des Lageberichis ein,
Unsere Stellungnahme geben wir aufgrund unserer eigenen Beurteilung der Lage des Unter-
nehmens ab, die wir im Rahmen unserer Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
gewonnen haben,

Folgende Kernaussagen Im Lagebericht sind hervorzuheben:
. Unter Hinzuziehung der Betelligungsertrage, die aus einem Immobilienumsatz der lise

Wohnungsbau GmbH resultieren, bewegten sich die Umsatzerise der Geselischaft
leicht Uber denen des Vorjahres. Die allein der Gesellschaft zuzuordnenden Umsatzeris-

se betrugen € 16,0 Mio.

. Die Bilanzsumme konnte von € 30,3 Mio. auf € 81,1 Mio. erhoht werden. Die Gesellschaft
plant eine Erhdhung der Umsatzerldse fiir 2008 und 2008 auf € 60 Mio. bzw. € 68 Mio,

. Der Anleihenabsatz konnte im Vergleich zum Vorjahr mehr als verdoppelt werden, Der

Absatz erfolgt im Wesentlichen Uber ausgewahite Kooperations- und Geschéftspartner.

. Die Finanzierung erfolgt ausschiieflich Gber Ausgabe von Anleihen und derzeit ohne In-
anspruchnahme von Bankkrediten.

. Die Gesellschaft verfiigt dber hohe Liguiditdtsgrade.

Die cben angefiihrten Hervorhebungen werden unten in Abschnitt D, Ill. durch analysierende
Darstellungen wesentlicher Aspekte der VermBgens-, Finanz- und Ertragslage ergénzt.

Mach dem Ergebnis unserer Priifung und den dabel gewonnenen Erkenntnissen ist die Beurtei-
lung der Lage der Geselischaft einschliellich der dargestellten Risiken der kiinftigen Entwicklung
plausibel und folgerichtig abgeleitet. Die Lagebeurtellung durch den Verstand ist dem Umfang
nach angemessen und inhaltlich zutreffend. Unsere Prifung hat keine Anhaltspunkte dafir erge-
ben, dass der Fortbestand des Unternehmens gefdhrdet wire,
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C. Gegenstand, Art und Umfang der Priifung

Gegenstand unserer Priiffung waren die Buchfihrung, der Jahresabschluss zum
31. Dezember 2007 (Anlagen 1 bis 3) und der Lagebericht fiir das Geschéftsjahr 2007 (Anlage 4)
sowie die Einhaltung der einschidgigen gesetzlichen Vorschriften zur Rechnungslegung und der
sle erganzenden Bestimmungen der Satzung.

Den Lagebericht haben wir auch daraufhin gepriift, ab er mit dem Jahresabschluss und den bei
unserer Prifung gewonnenen Erkenntnizsen in Einklang steht und insgesamt eine zutreffende
Vorstellung von der Lage der Gesellschaft vermittelt; dabei haben wir auch gepriift, ob die Chan-
cen und Risiken der kiinftigen Entwicklung zutreffend dargestelit sind.

Eine Uberpriffung von Art und Angemessenheit des Versicherungsschutzes, insbesondere ob al-
le Wagnisse berilcksichtigt und ausreichend versichert sind, war nicht Gegenstand unseres Pril-
fungsauftrags.

Der Vorstand der Gesellschaft ist fir die Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschiuss
und Lagebericht sowie die uns gemachten Angaben verantwortlich. Unsere Aufgabe ist es, die
vom Yorstand vorgelegten Unterlagen und die gemachten Angaben im Rahmen unserer pfiicht-
gemalien Prifung zu beurteilen.

Die Priifungsarbeiten haben wir - mit Unterbrechungen - in der Zeit vom 9. Junl 2008 bis zum
1. August 2008 in den Geschéftsrdumen der Gesellschaft in Diisseldorf und in unserem Bdro in
Disseldorf durchgefiihrt. Anschlieffend erfolgte die Fertigstellung des Priifungsberichis,

Ausgangspunkt unserer Priiffung war der von dem vereidigten Buchpriifer Diplom Finanzwirt Ri-
gobert Roidl geprifte und mit einem uneingeschrénkten Bestétigungsvermerk vom 8. Juni 2007
versehene Vorjahresabschluss zum 31. Dezember 2006, er wurde mit Gesellschafterbe-
schiuss vom 21. August 2007 unverdndert festgestellt.

Als Prifungsunterlagen dienten uns die Buchhaltungsunterlagen, die Belege, Bestatigungen
der Kreditinstitute sowie das Akten- und Schrifigut der Gesellschaft.

Alle von uns erbetenen Auskiinfte, Aufkldrungen und Nachweise sind uns vom Vorstand und
den zur Auskunft benannten Mitarbeitern bereitwillig erbracht worden.

Erganzend hierzu hat uns der Vorstand in der berufsiiblichen Vollstindigkeitserklarung schrift-
lich bestatigt, dass in der Buchfilhrung und in dem zu priifenden Jahresabschiuss alle bilanzie-
rungspflichtigen Vermégenswerte, Verpflichtungen, Wagnisse und Abgrenzungen berilcksichtigt,
sdmtliche Aufwendungen und Ertrége enthalten, alle erforderlichen Angaben gemacht und uns
alle bestehenden Haftungsverhdlinizse bekannt gegeben worden sind.

In der Erkl&rung wird auch versichert, dass der Lagebericht hinsichtlich erwarteter Entwicklungen
alle fir die Beurtellung der Lage der Gesellschaft wesentlichen Gesichtspunkte sowie die nach
§ 289 HGB erforderlichen Angaben enthilt. Vorgénge von besonderer Bedeutung nach dem
Schluss des Geschéaftsjahrs haben sich nach dieser Erkldrung nicht ergeben und sind uns bei
unserer Priiffung nicht bekannt geworden.
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Bei Durchfilhrung unserer Jahresabschlusspriifung haben wir die Vorschriften der
§8§ 316 ff. HGB und die vom IDW festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmaéaliger Ab-
schlusspriifung beachtet. Danach haben wir unsere Prifung problemorientiert - jedoch ohne spe-
zielle Ausrichtung auf eine Unterschlagungspriifung - so angelegt, dass wir Unrichtigkeiten und
Verstdle gegen die gesetzlichen Vorschriften, die sich auf die Darstellung des den tatséchlichen
Verhélinissen entsprechenden Bildes der Vermigens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
wesentlich auswirken, hitten erkennen missen,

Art, Umfang und Ergebnis der im Einzelnen durchgefiihrten Prifungshandlungen sind in unseren
Arbeitspapieren festgehalten.

Der Prisfung lag eine Planung der Prifungsschwerpunkie unter Berlicksichtigung unserer vor-
ldufigen Lageeinschétzung der Gesellschaft und eine Einschétzung der Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems (IKS) zugrunde (risikoorientierter Priffungsan-
satz). Die Einschatzung basierte insbesondere auf Erkenntnissen dber die rechtlichen und wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen. Branchenrisiken, Unternehmensstrategie und die daraus re-
sultierenden Geschéftsrisiken sind aus der Priffung des Vorjahresabschiusses, aus Gesprachen
mit dem Vorstand und Mitarbeitern der Gesellschaft bekannt.

Aus den im Rahmen der Prifungsplanung festgestellten Risikobereichen ergaben sich foigende

Priifungsschwerpunkte:
. Uberpriifung der Pramisse der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit
. Bewertung wesentlicher Beteiligungen

. Vollstandigkeit und Bewertung der Vorratsgrundstiicke

. Vollstdndigkeit und Wertansatz der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

. Vallstandigkeit und Angemessenheit der Riickstellungen, insbesondere fiir Steuern sowie
fiir Instandhaltungen und Abschlusskosten

. Abgrenzung der Aufwendungen (Vollstandigkelt der Kreditoren)

Ausgehend von einer vorldufigen Beurteilung des IKS haben wir bei der Festlegung der weiteren
Priifungshandlungen die Grundsitze der Wesentlichkeit und der Wirtschaftlichkeit beachtet. So-
wohl die analytischen Prifungshandlungen als auch die Einzelfallpriffungen wurden daher nach
Art und Umfang unter Berlicksichtigung der Bedeutung der Priifungsgebiete und der Organisati-
on des Rechnungswesens in ausgewahiten Stichproben durchgefiihrt, Die Stichproben wurden
so ausgewdhlt, dass sie der wirtschaftichen Bedeutung der einzelnen Posten des Jahresab-
schiusses Rechnung tragen und es ermoglichen, die Einhaltung der gesetzlichen Rechnungsle-
gungsvorschriften ausreichend zu priifen.

An der Inventur der Vorratehaben wir nicht teilgenommen. Durch geeignete Stichproben haben
wir uns jedoch von der Ordnungsmaligkeit der kirperlichen Bestandsaufnahme und der Bewer-
tung dberzeugt.

Zur Priifung des Nachweises der Vermtgens- und Schuldposten der Gesellschaft haben wir u.
a. Grundbuchauszilge eingesehen, aktuelle Verkehrswerigutachten zu wesentiichen Vorrats-
grundstiicken eingesehen sowle Bankbestétigungen und Saldenbestatigungen fir Kreditoren und
von Rechtsanwélten eingehalt.
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D.  Feststellungen und Erlduterungen zur Rechnungslegung
l. OrdnungsmaBigkeit der Rechnungslegung
1. Buchfiihrung und weitere gepriifte Unterlagen

Das Rechnungswesen (Finanz- und Anlagenbuchhaltung) der Gesellschaft erfolgt auf einer ei-
genen EDV-Anlage unter Verwendung des Programms Kanzlei Rechnungswesen der Firma DA-
TEV.

Die Lohn- und Gehaltsbuchhaltung sowie die Anlagenbuchhaltung werden von der Gesellschaft
ebenfalls auf der eigenen EDV-Anlage abgewickelt.

Das von der Gesellschaft eingerichtete rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem (IKS)
sieht dem Geschéftszweck und -umfang angemessene Regelungen zur Organisation und Kon-
trolle der Arbeitsabldufe vor. Die Verfahrensabldufe in der Buchfiihnrung haben im Berichtszeit-
raum keine nennenswerten organisatorischen Verdanderungen erfahren.

Die Organisation der Buchfiihrung und das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsy-
stem ermdglichen die vollstdndige, richtige, zeitgerechte und geordnete Erfassung und Buchung
der Geschaftsvorfille. Der Kontenplan ist ausreichend gegliedert, das Belegwesen ist klar und
Ubersichtlich geordnet. Die Biicher wurden zutreffend mit den Zahlen der nicht von uns gepriiften
Vorjahresbilanz eréffnet und insgesamt wéhrend des gesamten Geschéftsjahrs ordnungsgeman
gefiihrt.

Die Informationen, die aus den weiteren gepriiften Unterlagen entnommen wurden, flihren zu
einer ordnungsgeméafien Abbildung in Buehfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht,

Insgesamt I&sst sich feststellen, dass die Buchfilhrung und die weiteren gepriiften Unterlagen
(einschlieltlich Belegwesen, internes Kontrollsystem, Kostenrechnung und Planungsrechnungen)
nach unseren Feststellungen den gesetzlichen Vorschriften einschlieflich der Grundsétze ord-
nungsméfiger Buchfilhrung (oder sonstiger maBgeblicher Rechnungslegungsgrundséatze) und
den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung entsprechen. Die Priifung ergab keine Beanstan-
dungen.
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2. Jahresabschluss

Die Gesellschaft ist zum Abschlussstichtag als mittelgroBe Kapitalgesellschaft i. 5. d.
§ 267 Abs. 2 HGB einzustufen. Der vorliegende Jahresabschluss zum 31, Dezember 2007 wurde
nach den handelsrechtlich geltenden Vorschriften fiir mittelgrofie Kapitalgesellschaften und den
ergdnzenden Bestimmungen der Satzung aufgestellt. Von den griftenabhéngigen Erleichterun-
gen fir die Aufstellung des Jahresabschlusses (§6 276 und 288 HGB) wurde kein Gebrauch ge-
machi,

Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung sind ordnungsgemaf aus der Buchfiihrung und den
weiteren gepriften Unterlagen abgeleitet. Die Gliederung der Bilanz (Anlage 1) erfolgt nach
dem Schema des § 266 Abs. 2 und 3 HGB. Die Gewinn- und Verlustrechnung (Anlage 2} wur-
de nach dem Gesamtkostenverfahren gemal § 275 Abs. 2 HGB aufgestelit.

Sowaeit in der Bilanz oder in der Gewinn- und Verlustrechnung Darstellungswahirechte bestehen,
erfolgen die entsprechenden Angaben weitgehend im Anhang.

In dem von der Gesellschaft aufgestellten Anhang (Anlage 3) sind die auf die Bilanz und die
Gewinn- und Verlustrechnung angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ausrei-
chend eridutert. Alle gesetzlich geforderten Einzelangaben sowie die wahlweise in den Anhang
tibernommenen Angaben zur Bilanz sowle zur Gewinn- und Verlustrechnung sind veollstdndig und
zutreffend dargestelit.

Die Schutzklausel des § 286 HGB ist bezlglich der Angaben der Beziige der Mitglieder das Vor-
standes im Anhang zu Recht in Anspruch genommen worden.

Der Jahresabschluss entspricht damit nach unseren Feststellungen den gesetzlichen Vorschrif-
ten einschlieflich der Grundsatze ordnungsmafliger Buchfihrung und den ergdnzenden
Bestimmungen der Satzung. Die Prufung ergab keine Beanstandungen.

3. Lagebericht

Die Prifung des Lageberichts fir das Geschéftsjahr 2007 (Anlage 4) hat ergeben, dass der La-
gebericht mit dem Jahresabschiuss und den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnizsen im Ein-
klang steht und dass er insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage des Unternehmens
vermittelt,

Ferner hat die Priifung ergeben, dass die wesentlichen Chancen und Risiken der kiinfligen Ent-
wicklung zutreffend im Lagebericht dargestellt sind und dass die Angaben nach
§ 289 Abs. 2 HGB vollstindig und zutreffend sind.

Insgesamt kann festgestellt werden, dass der Lagebericht alle vorgeschriebenen Angaben ent-
haélt und er damit den gesetzlichen Vorschrifien und den ergénzenden Bestimmungen der
Satzung entspricht.
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ll. Gesamtaussage des Jahresabschlusses
1. Feststellungen zur Gesamtaussage des Jahresabschlusses

Unsere Priifung hat ergeben, dass der Jahresabschluss insgesamt, d. h. als Gesamtaussage
des Jahresabschlusses - wie sie sich aus dem Zusammenwirken von Bilanz, Gewinn- und Ver-
lustrechnung und Anhang ergibt - unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaliger Buchfiih-
rung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage der Gesellschaft vermittelt (§ 264 Abs. 2 HGB).

Im Ubrigen verweisen wir hierzu auch auf die analysierende Darstellung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage in Abschnitt D. Ill..

2. Wesentliche Bewertungsgrundlagen und deren Anderungen

In dem Jahresabschluss der WGF AG wurden folgende Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den zugrundegelegt:

. Die Bilanzierung und Bewertung unter der Annahme der Fortfiihrung der Unternehmens-
tatigkeit (going concern; § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB).

. Die lineare Abschreibung bei Vermogensgegenstinden des Anlagevermdgens, deren
MNutzung zeitlich begrenzt ist (abnutzbares Anlagevermagen; § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB).

. Die Bewertung von Vorratsgrundsticken zu Anschaffungs- und Anschaffungsnebenko-
sten in Hohe der Einzelkosten (§ 255 Abs, 1 HGB).

. Ermittlung der Einzelwertberichtigungen auf Forderungen.

. Die Bemessung der in die Rickstellungsbildung eingehenden kinftigen Ausgaben zur
Erfiillung der kiinftigen Verpflichtung mit den Vollkosten anstatt der Tellkosten (beispiels-
weise bei der Bewertung der Instandhaltungs- und Gewshrleistungsriickstellungen).

. Bewertung der Urlaubsriickstellungen in Hohe der steuerlich hiichstzuldssigen Betrége.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden grundsétzlich unverndert zum Vorjahr an-
gewendet.

im Ubrigen verweisen wir hierzu auf die Ausfilhrungen im Anhang (Anlage 3).
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lll. Analyse der Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage

Zur Analyse der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben wir die Posten der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung nach betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten geordnet, wobei
sich die Darstellung auf eine kurze Entwicklungsanalyse beschrankt. Die Analyse ist nicht auf ei-
ne umfassende Beurteilung der wirtschaftlichen Lage der Gesellschaft ausgerichtet. Zudem ist
die Aussagekraft von Bilanzdaten - insbesondere aufgrund des Stichtagsbezugs der Daten - rela-
tiv begrenzt.

Die foldenden Abschnitte enthalten iiber den Anhang (Anlage 3) hinaus, weitgehende Aufgliede-
rungen und Erduterungen der wesentlichen Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrech-
nung.

1. Vermogensiage

In der folgenden Bilanziibersicht sind die Posten zum 31. Dezember 2007 nach wirtschaftlichen
und finanziellen Gesichtspunkten zusammengefasst und den entsprechenden Bilanzposten zum
31. Dezember 2006 gegeniibergestellt (vgl. Anlage 1).

Zur Darstellung der Vermgensstruktur werden die Bilanzposten der Aktivseite dem langfristig
(Falligkelt grofer als ein Jahr) bzw. dem mittel- und kurzfristig gebundenen Vermégen zugeord-
net,

Zur Darstellung der Kapitalstruktur werden die Bilanzposten der Passivseite dem Eigen- bzw.,
Fremdkapital zugeordnet, wobei innerhalb des Fremdkapitals eine Zuordnung nach langfristiger
(Félligkeit gréfer als ein Jahr) bzw. mittel- und kurzfristiger Verflgbarkeit erfolgt.

Die Vermigens- und Kapitalstruktur sowie deren Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr erge-
ben sich aus den folgenden Zusammenstellungen der Bilanzzahlen in T€ fiir die beiden Ab-
schiussstichtage 31. Dezember 2007 und 2006:
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Vermégensstruktur

31.12.2007 31.12.2006 +-

T€ %a T€ % 1€
Aufwendungen fir die Ingangsetzung und
Erweiterung des Geschaftsbetriebs 1M1 0.2 192 06 -81
Immaterielle Vermdgensgegenstinde 64 01 81 03 A7
Sachaniagen 126 0,2 64 02 62
Finanzanlagen 3.942 _64 146 _ 0,5 3,796
Langfristig gebundenes Vermégen 4243 B8 483 16 3.760
Vorrate 17.507 28,6 2802 92 14.705
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 9.464 155 20 04 9.444
Forderungen im Verbundbereich 16.061 28,5 o 00 18.061
Sonstige Vermégensgegenstinde 4188 69 6360 21,0 -2.172
Rechnungsabgrenzungsposten 47 _ 041 11 _ 00 36
Kurzfristig gebundenes Verm&gen 48.267 _80.6 9.193 _303 _ 40074
Liquide Mittel 7620 125 _ 20637 681 _ -1 7

61,130 1000 __30.313 1000 __30817

Kapitalstruktur

31.12.2007 31.12.2006 +/-

TE %o T€ % T€
Gezeichnetes Kapital 3.000 49 200 o7 2.800
Ricklagen 702 11 700 23 2
Bilanzgewinn 888 _ 1.5 30 __ 0.1 858
Eigenkapital 4590 _75 830 _ 341 3.660
Anleihen 50.002 81,8 24.396 _80.5 25.606
Langfristiges Fremdkapital 50.002 _&1.8 24,396 _805 25 606
Mittelfristiges Fremdkapital 0 _ 00 0 _ 00 0
Steuerriickstellungen 518 048 50 -0,0 469
Kurzfristige Sonstige Riickstellungen 1187 20 964 3,2 233
Kurzfristige Verbindlichkeiten gegenilber
Kreditinstituten 0 00 4 00 -4
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 1.054 1,7 3|/ 1,3 668
Kurzfristige Verbindlichkeiten im
Verbundbereich 0 00 47 02 -47
Ubrige Verbindlichkeiten und
Rechnungsabgrenzungsposten 3.768 _ 8.2 3538 _11.7 232
Kurzfristiges Fremdkapital 6,538 _10.7 4987 _164 1.551

61,130 1000 30.313 1000 30.817
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(1) Das Gesamtvermdgen hat sich gegeniiber dem Vorjahr um T€ 30.817 auf T€ 61.130 welter
erhoht. Diese Erhdhung resultiert im Wesentlichen aus der Zunahme der Vorrdte um T€ 14.705
sowie der Forderungen im Verbundbereich um T€ 18.061 und der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen um T€ 9.444.

(2) Der Anteil des langfristig gebundenen Vermogens am Gesamtvermégen hat sich von 1,6 %
in 2006 auf 6,9 % im Geschaftsjahr 2007 erhoht. Die Erhohung der Sachanlagen (um T€ 62) re-
sultiert im Wesentlichen aus dem Erwerb von Biiroeinrichtungsgegenstéanden (T€ 89) sowle di-
versen Betriebs- und Geschéftsaustattungen (T€ 12). Dem stehen planmaBige Abschreibungen
in Héhe von T€ 57 gegenlber. Die aktivierten Aufwendungen fir die Ingangsetzung und Erwelte-
rung des Geschéftsbetriebs werden planmaBig Gber eine Nutzungsdauer von 5 Jahren linear ab-
geschrieben. Im Berichtsjahr sind hierfiir T€ 81 Abschreibungen angefallen.

Die Entwicklung der Buchwerte der Sachanlagen stellt sich wie folgt dar:

€
Stand am 1. Januar 2007 63.791,52
+ Zugange 100.872,06
- Abgange 14.583,00
- Abschreibungen 23.973,06
Stand am 31. Dezember 2007 126.107,52

Die Zugénge betreffen im Wesentlichen Blromdbel und diverse andere Bilroeinrichtungsgegen-
stande. Insgesamt sind hierin geringwertige Wirtschaftgiiter in Héhe von € 7.085,67 enthalten,
die im Geschéftsjahr in voller Hohe abgeschrieben wurden.

Die Abschrelbungen werden linear Uber betriebsgewbhnliche Nutzungsdauern von 3 bis 13 Jah-
ren vorgenommen,

Hinsichtlich der Entwicklung der historischen Anschaffungskosten sowie der kumulierten Ab-
schreibungen verweisen wir auf den Anlagenspiegel im Anhang (Anlage 3).

(3) Dariiber hinaus haben sich die Finanzanlagen stark erhoht. Mit Geschéftsanteilskaufverirag
vom 28.09.2007, wurde eine 100%-ige Beteiligung an der lise Wohnungsbau GmbH, Uslar, zu
einem Kaufpreis in Hohe von T€ 3,600 zuziglich Anschaffungsnebenkosten in Héhe von T€ 196
erworben. Gleichzeitig wurde mit dieser Gesellschaft ein Beherrschungs- und Gewinnabfih-
rungsvertrag am 14. Novemnber 2007 mit Wirkung vom 1. Dezember 2007 abgeschlossen. Hier-
aus sind Beteiligungsertrége in Hohe von T€ 5.837 vereinnahmt worden (vgl. GV-Posten Nr, 7
'Ertrage aus Beteiligungen').

(4) Die Erhdhung der Vorrdte (um TE€ 14.705) resultiert aus der Anschaffung diverser Grund-
stlicke im Berichtsjahr. Es handelt sich um Uberwiegend wohnwirtschaftlich genutzte Objekte im
Rhein- und Ruhrgebiet. Das zum Vorjahr bilanzierte Grundstick konnte im Berichtsjahr verau-
Rert werden.
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(5) Der Anstieg der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen um T€ 9.444 resultiert ins-
besondere aus den liberwiegend im 4. Quartal 2007 erfolgten Grundstlicksverkdufen. Insgesamt
wurden in 2007 Objekte in Frankfurt/Main, Disseldorf, Bad Salzuflen, Engelskirchen, Liiden-
scheid und Oberhausen verdulert, Einzelwertberichtigungen wurden insgesamt in Hohe von
TE 34 gebildet, Die Forderungen sind durch Saldenlisten nachgewlesen und stimmen mit der Fi-

nanzbuchhaltung lberein.

(6) Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen in Hohe von T€ 12.423 For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen gegen die WGF Holding GmbH, Disseldorf, sowie
sonstige Forderungen In Hiéhe von TE 5.638 gegen die llse Wohnungsbau GmbH, Uslar, aus
dem Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag (vgl. GV-Posten Nr. 7 'Ertrége aus Beteili-

gungen’).

{7) Die sonstigen Vermdgensgegenstinde setzen sich wie folgt zusammen:

Forderung AMICASA GmbH

Geldtransit

Sonstige Vermigensgegensténde
Verrechnungskonto Klever Finanz GmbH
Verrechnungskonto WGF Fonds W2 GmbH & Co. KG
Verrechnungskonto Hypopartner
Verrechnungskonto WGF Verwaltungs GmbH
Verrechnungskonto AMICASA
WVerrechnungskonto Herr Sergio
Verrechnungskonto S.V. Sicherheiten Verwaltung
Verrechnungskonto SV Sicherh. GmbH & Co KG
Verrechnungskonto Pagnozzi
Verrechnungskonto WGF Haus u. Grund
Verrechnungskonto WGF Verwaltungs GmbH
Kautionen

Forderungen gg. Personal Lohn- und Gehalt
Steueriiberzahlungen

Darlehen Herr Sergio

Saonstige Darlehen

Durchiaufende Posten

debitorische Kreditoren

Verrechnungskonto Hypopartner
Verbindlichkeiten soziale Sicherheit

Klever Finanz GmbH

Verrechnungskonto WGF Holding GmbH

Umsatzsteuer-Uberzahlung

31,12.2007 31.12.2006
€ €

700.000,00 700.000,00
0,00 15.044,00
308.797,08 4.943.797,08
320.309,33 0,00
26.840,61 2.393,95
505,66 0,00
3.196,04 0,00
647.860,82 75.788.63
179,328,21 92.627,66
1.688,87 1.639,68
68.129,53 64.221,67
11,299,67 10.970,55
263.750,95 79.718,59
0,00 29.210,02
17.440,83 3.121,23
21.350,00 0,00
14.484,00 14.484,00
191.339,20 183.980.00
1.300.000,00 0,00
204,91 0,00
15.913,12 17,84
0,00 505,66
742,77 0,00
0,00 22.393,16
0,00 114.456,21
4,183.181,60 6.354,360,93
4,537 26 5.310,34
4.187.718.86 6.359.680,27
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(8) Zur Veranderung der liquiden Mittel verweisen wir auf die unter Abschnitt 2. folgende Kapi-
talflussrechnung.

{9) Das Eigenkapital der Gesellschaft ist um T€ 3.660 auf T€ 4.580 gestiegen. Die Erhdhung re-
sultiert aus Kapitalerhhungen der Gesellschaft auf nunmehr insgesamt T€ 3.000. Am 21, Au-
gust 2007 hat die Hauptversammlung beschlossen, dass gezeichnete Kapital um T€ 1.300 zu er-
héhen. Eine weitere Erh@hung erfolgte mit Beschluss vom 11. Oktober 2007 um weitere
T€ 1.500. Die Einzahlungen sind am 24. August 2007 sowie am 23, Oktober 2007 erfolgt. Die
Kapitalerhéhungen sind im September und Oktober 2007 im Handelsregister eingetragen wor-
den.

(10) Die Verbindlichkeiten aus Anleihen betreffen in Hohe von T€ 20.000 besicherte Anleihen
der ersten Anleihe 2004/2009 (WKN ADAQSM) sowie in Hohe von T€ 30,000 besicherte Anlei-
hen der zweiten Anleihe 2006/20011 (WKN A0JRUK),

{11) Die Steuerriickstellungen betreffen in Héhe von TE 356 Gewerbesteuer fir 2007 sowie in
Hohe von T€ 183 Kérperschaftsteuer inklusive Solidaritédtszuschiag fiir 2007.

(12) Die sonstigen Riickstellungen setzen sich zusammen aus Riickstellungen fiir Instandhal-
tungen (T€ 981), fiir Jahresabschiusskosten (T€ 99), fiir Gewahrleistungen (T€ 75), aus Perso-
nalverpflichtungen (T€ 28) sowie fir brige Riickstellungen (T€ 12). Die Instandhaltungs- sowie
die Gewahrleistungsriickstellungen wurden fir vertraglich vereinbarte Sanierungsverpflichtungen
aus den in 2007 erfolgten ObjektverauBerungen Bad Salzuflen, Engelskirchen, Lidenscheid und
Oberhausen gebildet.

(13) Die sonstigen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2007 31.12.2006
€ €

kreditorische Debitoren 179,27 0,00
Klever Finanz GmbH 0,00 58.606 69
WGF Verwaltungs GmbH 0,00 26.107,07
Durchlaufende Postan 0,00 30,00
Sonstige Verbindlichkeiten 41.181,22 660.515,60
WGF Fonds W2 GmbH & Co. KG 147,446 82 147.446,82
WGF Treuhand GmbH 27.841,64 27.841,64
Erhaltene Kautionen 560,84 560.84

217.209,79 930.108,66
Verbindlichkeiten aus Steuern 4124486 _ 531034

258.454 65 $935.419.00

(14) Der passive Rechnungsabgrenzungsposten betrifft in Hohe von T€ 2.730 Ertrége aus
Garantievergltungen beziiglich verauRerter Objekte in Oberhausen, Bad Salzuflen, Engelskir-
chen und Lidenscheid. Fiir 2007 wurden Mietgarantien von insgesamt T€ 650 vertraglich verein-
bart (vgl. Abschnitt 1. Ertragslage Punkt (1) Umsatzerlése).



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seite 205von 250

1n.5.1  Kapitalflussrechnung fiir das Geschiftsjahr 2007

WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Disseldorf 13

2. Finanzlage (Kapitalfilussrechnung)

Die Zahlungsstréme (Mittelzufluss/-abfluss) stellen sich in den einzelnen Teilbereichen fiir das
laufende Geschéftsjahr wie folgt dar:

2007 2008
T€ TE
Jahresergebnis 860 30
Abschreibungen auf Gegensténde des Anlagevermbgens 138 102
Zunahme der Riickstellungen 702 989
- Zunahme der Vorrate, der Forderungen, sonstigen
Vermdgensgegenstadnden und RAP -40.075 -8.180
+ Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen, gegeniiber verbundenen Unternehmen,
sonstigen Verbindlichkeiten sowie RAP 854 3172
= Cash-Flow aus laufender Geschiftstatigkeit -37.521 -3.887
+ Einzahlungen aus Abgéngen von immateriellen
Vermbgensgegenstidnden und Gegenstanden des
Sachanlagevermogens 14 0
- Auszahlungen fir Investitionen in immaterielle
VermbBgensgegenstande und Gegenstande das
Sachanlagevermigen 1186 154
- Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle
Anlagevermbgen -3.796 0
= Cash-Flow aus Investitionstatigkeit __-3898B _ 154
+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen 2.800 815
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen 25.606 23,796
= Cash-Flow aus Finanzierungstétigkeit 28,408 _ 24611
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds _ -13.013 _ 20570
- jederzeit fallige Bankverbindlichkeiten am Anfang der Periode -4 0
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 20.637 63
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 7.620 20.633
Zusammensetzung des Finanzmittelfonds am Ende der
Periode
+ Zahlungsmittel 7.620 20.637
- Jederzeit fillige Bankverbindlichkeiten 0 -4

7.620 20.633
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3. Ertragslage (Gewinn- und Verlustrechnung)

Die aus der Gewinn- und Verlustrechnung (Anlage 2) abgeleitete Gegeniiberstellung der Erfolgs-
rechnungen der beiden Geschéftsjahre 2007 und 2006 zeigt folgendes Bild der Ertragsiage und

ihrer Veranderungen:
2007 2008 +-
T€ % TE % € %

Umsatzerlose 15992 _ 1000 21.183 _ 1000 -5.191 -24.5
Betriebsleistung 15.892 _ 1000 21.183 _ 1000 -5.191 -245
Materialaufwand -12.495 781 -15534  -73.3 3039 196
Personalaufwand -1.010 -6,3 -506 =24 -504 99,6
Abschreibungen -138 -0,2 -102 -0,5 -36 353
Sonstige betriebliche

Aufwendungen -5.467  -342 -4.247  -20,0 -1.220 287
Sonstige Steuern -3 0.0 -1 0.0 -2 _=1000
Betriebsaufwand -19.113 1195 -20.380 -96.2 1.277 63
Sonstige betriebliche

Ertrége 122 0.8 57 0.3 65 _=100.0
Betriebsergebnis -20899 18,7 850 41 -3.849 <-100,0
Finanz- und

Beteiligungsergebnis 4.490 281 -749 -3.5 5239 <-100.0
Ergebnis vor Ertragsteuern 1.491 94 101 0,6 1.380 =100,0
Ertragsteuern -631 -39 =71 -0.3 -560 _=100,0

Jahresergebnis 860 55 30 0.3 830 =100,0




WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seite 207von 250

WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf 15

(1) Die Umsatzerlése setzen sich wie folgt zusammen:

2007 2006
€ €
Mieteinnahmen 569.600,31 325.679,09
Erldse aus Immobilienverkaufen 15.540.000,00 20.900.000,00
Ericse Prospekt 0,00 -42.500,00
Erlgse Garantievergltung 520.000,00 0,00
librige Erldse 19% USt 12.353,23 0,00
Erlosschmalerungen steverfrei §4 Nr. 1a USIG -650.000,00 0.00
15.991.953,54 21.183.179,09

Von den Erldsen aus Immobillenverkdufen resultieren offene Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen zum Stichtag in Hiéhe von T€ 7.620. Die ausstehenden Forderungen konnten inner-
halb der ersten Geschéftsjahreshélfte 2008 komplett vereinnahmt werden,

Die Erlésschmalerungen betreffen vertraglich vereinbarte Mietgarantien fir 2007 (vgl. Erldute-
rung zu Abschnitt 1. Vermégenslage, Punkt (14)).

(2} Der Materialaufwand T€ 12,495 hat einen Anteil von 78,1 % am Betriebsergebnis und be-
steht im Wesentlichen aus dem Wareneinsatz verdulterter Immobilienobjekte sowie an Vorrats-
immobilien erbrachte Bauleistungen, Sanierungsarbeiten etc. zur Preissteigerung.

{3) Der Personalaufwand T€ 1.010 hat einen Anteil von 6,3 % am Betriebsergebnis. Der An-
stieg der Personalaufwendungen beruht im Wesentlichen auf der Verénderung der Personalzahl
von durchschnittlich 19 in 2006 auf durchschnittlich 29 Mitarbeiter im Berichtsjahr. Dariiber hin-
aus sind Gehaltserhthungen in 2007 erfolgt. Die Sozlalaufwendungen sind nicht proportional zur
Entwicklung der Personalaufwendungen gestiegen, da diverse Mitarbeiter die Beltragsbemes-
sungsgrenzen zur Sozialversicherung im Berichtsjahr dberschritten.

(4) Bei den Abschreibungen (T€ 138) handelt es sich ausschlielich um planmafige Abschrei-
bungen. Sie betreffen in HBhe von TE€ 82 Abschreibungen auf aktivierte Aufwendungen fir die In-
gangsetzung und Erweiterung des Geschaftsbetriebs (vgl. Aktivposten A.). Im Ubrigen verweisen
wir hinsichtlich der Zusammensetzung der Abschreibungen auf den Anlagenspiegel im Anhang
(Anlage 3).
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(5) Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Raumkosten

Raumkosten

Miete

Miete NL Berlin

Heizung

Gas, Strom, Wasser
Abfallentsorgung

Reinigung

Instandhaltung betrieblicher Réume

Versicherungen, Beitrdge und Abgaben
Reparaturen und Instandhaltungen
Fahrzeugkosten

Werbe- und Reisekosten

Kosten der Warenabgabe

diverse betriebliche Aufwendungen

Instandhaltung und Bauleistung
Instandhaltung versch. Objekie
Aufwendungen Oberhausen
Instandhaltungsgarantie
Aufwendungen versch. Objekte
Instandhaltung Oberhausen
Sicherungseinbehalt Oberhausen
Bauleistung Goal

Rechts-/Beratungs-/Abschluss- und Prifungkosten

Kosten fir Anzeigen

Porta-, Telefon- u. Internetkosten
Birobedarf, Zeitschriften, Blicher
Kosten flr Fortbildung
Mebenkosten des Geldverkehrs
Mietkosten, Mietieasing

sonstige Betriebskosten

Ubrige Aufwendungen

Periodenfremde Aufwendungen
Aufwendungen aus Kursdifferanzen
Zuwendungen, Spenden mildtatige Zwecke
Reisekosten Aufsichtsrat

Einstellungen Wertberichtigung Forderungen

5.466.857,33

2007 2006
€ €

4,611,03 0,00
99.304,08 50.208,63
15.366,32 4.970,32
532413 3.203,83
11.328,49 19.168,56
1.029,54 677,49
8.761,99 1.879,20
11.346.68 883,72
157.072,26 90.081,55
109.836,27 246,739,62
36.303,30 7.172,72
223.373,78 83.036,25
790.805,28 379.034,29
1.093.214,60 334.519,08
17.169,68 5.801,71
875.011,65 0,00
981.396,57 860.440,94
30.056,72 0,00
0,00 575.446,98
0,00 64.473,04
7.008 80 0.00
1.910.643,42 1.506.162 67
386.215,60 305.917,97
158.159,07 192.371,69
47.087,01 52.211,17
45.816,30 44.088,94
33.497.26 6.459.45
76.581,78 36.819,00
50.205,87 34.046,08
250.784,02 779.501.37
2,059,180,42 2.957.578,43
35.837.04 0,00
26.564,50 80.916,00
450,00 0,00
219,00 0,00
62.870,54 £0.916,00

3420088 6788384

4.246.961,78
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Die Aufwendungen Oberhausen (T€ 875) betreffen in Héhe von T€ 725 gezshite, vertraglich ver-
einbarte Mietgarantien sowie in Héhe von T€ 150 Ubrige Kosten betreffend des bereits in 2006
verduferten Immobilienobjekies in Oberhausen.

Die Aufwendungen fiir Instandhaltungsgarantien (T€ 981) betrifft die Zuflihrung zur Riickstellung
fir Instandhaltungen (vgl. Passivposten B.2. sowie Erl&uterungen zu Abschnitt 1. Vermdgensla-
ae Punkt (12)).

(8) Im Finanzergebnis sind enthalten: Ertrge aus Betelligungen (T€5.637), Zinsertrége
(TEBTY) sowie Zinsaufwendungen (T€ 2.027). Die Beteiligungseririge resulfieren aus dem
Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag mit der llse Wohnungsbau GmbH, Uslar, der im
Geschaitsjahr 2007 abgeschlossen wurde (val. in Abschnitt 1. Verméigenslage Punkt (3)).

Die Zinsertrége betreffen in Héhe von T€ 553 Bankzinsen sowie in Héhe von T€E 326 Stiickzinsen
aus ausgegebenan Anleihen.

Die Zunahme der Zinsaufwendungen von T€ 1,351 um T€ 676 auf T€ 2.027 hangt mit der Aus-
gabe der 2. Anleihe 2006/2011 (WKN AOJRUK) zusammen. Insoweit sind die Zinszahlungsver-
pflichtungen gegeniiber den Anlegern der 1. Anleihe sowie den neuen Anlegern der 2. Anleihe
deutlich gestiegen.

(7) Die Aufwendungen aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag setzen sich wie folgt
Zusammen:

2007 2006
€ €

Gewerbesteuer 306.783,00 49 523,00
Kapitalertragsteuer 30% 152.572,88 17.574,57
Kérperschafisteuer 154.573,00 0,00
Solidaritdtszuschlag 8.501,89 0,00
Solidaritdtszuschlag auf Kapitalertragsteuer 30% 8.391,15 066,49
Solidaritdtszuschlag auf Zinsabschlagsteuer 0,98 143,50
Zinsabschlagsteuer 17.88 2,608 48

630.840,78 70.816,04

(8) Insgesamt ergibt sich in 2007 ein Jahresiiberschuss von T€ 860 (Vorjahr: T€ 30); das Jah-

resergebnis hat sich somit gegeniiber dem Vorjahr stark verbessert (um T€ 830).



WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seite 210von 250

WGFE Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf 18

E. Wiedergabe des Bestatigungsvermerks und Schlussbemerkung

Mach dem abschlielenden Ergebnis unserer Prifung haben wir dem Jahresabschluss zum
31, Dezember 2007 (Anlagen 1 bis 3) und dem Lagebericht flir das Geschaftsjahr 2007
{Anlage 4) der WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf, unter dem
Datum vom 1. August 2008 den folgenden uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt, der
hier wiedergegeben wird:

“Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchfilhrung und den Lagebericht der WGF Westfélische
Grundbesitz und Finanzverwaltung AG fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2007 gepriift. Die Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschiuss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergénzenden
Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beur-
teilung {iber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung und ber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach Ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtig-
keiter und Verstifle, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beach-
tung der Grundsétze ordnungsméfiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bil-
des der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden, Bei der Festlegung der Priffungshandlungen werden die Kenntnisse (ber die
Geschéfistatigkelt und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen (ber magliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksam-
keit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Anga-
ben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Oberwiegend auf der Basis von Stichpro-
ben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundséatze
und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Ge-
samtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresahschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erg@nzenden Bestimmungen der
Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsméaBiger Buchflihrung ein den
tatséchlichen Verhaitnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der
zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.”
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Den vorstehenden Priifungsbericht erstatten wir in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vor-
schriften und den Grundsdtzen ordnungsméiRiger Berichterstattung bei Abschlusspriifungen
{IDW PS 450).

Eine Verwendung des oben wiedergegebenen Bestitigungsvermerks auflerhalb dieses Pril-
fungsberichts bedarf unserer vorherigen Zustimmung. Bei Verdffentichungen oder Weiltergabe
des Jahresabschlusses und/oder des Lageberichts in einer von der bestétigten Fassung abwei-
chenden Form bedarf (einschliefilich der Ubersetzung in andere Sprachen) es zuvor unserer er-
neuten Stellungnahme, sofern hierbei unser Bestatigungsvermerk zitiert oder auf unsere Priifung
hingewiesen wird; auf § 328 HGB wird verwiesen.

Diisseldorf, den 1. August 2008

Karl B & rg GmbH

Wirtschaftspriiffungsgeselischaft
Dr. Kai Udo Pawelzik Dr. Hans-Jiirgen Eschen
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

8700/10/08
Ausfertigung:
MW
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WGF Westfélische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf Anlage 2
Gewinn- und Verlustrechnung
fiir das Geschaftsjahr 2007
2007 2006
€ €
1. Umsatzerlise
15.991.053,54 21.183.179,08
2. Sonstige betriebliche Ertrage
121.701.03 57.292 68
3. Materialaufwand
a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir
bezogene Waren -12.494.537,26 -15.534.126.47
4. Personalaufwand
a) Lohne und Gehalter -861.974,82 -405.780,61
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung -148.092 48 -100.821.17
-1.010.067 30 -506.401,78
5. Abschreibungen
a) Abschreibungen auf immaterielle
Vermbgensgegenstinde des Anlagevermigens und
Sachanlagen sowie auf aktivierte Aufwendungen fiir die
Ingangsetzung und Erweiterung des Geschéftsbetriebs -138.015.93 -102.386,52
-138.015,93 -102.386,52
6. Sonstige betriebliche Aufwendungen
-5.466.857,33 -4.246.961,78
7. Ertrage aus Beteiligungen
5.636.805,66 0,00
8. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
879.167,03 602.259,46
8. Zinsen und ahnliche Aufwendungen
-2.026.817,54 -1.350.991.59
10. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
1.493.331,90 101.863,09
11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
-630.840,78 -70.816,04
12. Sonstige Steuern
-2.729.49 -1.013.13

13. Jahresiiberschuss

859 761,63 30,033.92
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WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Disseldorf Anl 3

Anhang fiir das Geschiftsjahr 2007

l Erklarung des Vorstandes

Fir die Aufstellung, die Vollstandigkeit und die Richtigkeit des Jahresabschlusses ist der Vor-
stand der WGF Westfalischen Grundbesitz und Finanzverwaltung AG (WGF AG), Vogelsanger
Weg 111, 40470 Disseldorf, verantwortlich.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2007 der WGF AG wird nach den handelsrechtlichen
Vorschriften aufgestelit.

Das interne Kantrollsystem gewé&hrleistet die OrdnungsméBigkeit des Jahresabschlusses. Die
Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften sowie die Zuverlassigkeit und Funktionsféhigkeit der
Kontrollsysteme wird kontinuierlich iiberpriift. Unser Risikomanagementsystem Ist entsprechend
den Anforderungen des KonTraG ausgerichtet, so dass der Vorstand potenzielle Risiken friih-
zeitig erkennen und gegebenenfalls Gegenmalinahmen einleiten kann.

Die Wirtschaftspriifungsgeselischaft Karl Berg GmbH hat entsprechend dem Beschluss der
Hauptversammiung den Jahresabschluss geprift und (iber die Prifung des Jahresabschlusses

den zum 31. Dezember 2007 wiedergegebenen uneingeschrénkten Bestatigungsvermerk er-
teilt.

Die Gesellschaft ist nach den Gréllenmerkmalen gem. § 267 Abs. 2 HGB als mittelgrofte Kapi-
talgesellschaft einzustufen.

Il. Allgemeine Grundlagen
Der vorliegende Jahresabschluss wurde gemaR §§ 242 ff. und §§ 264 ff. HGB sowie nach den
einschlagigen Vorschriften des AktG und der Satzung aufgestellt. Es gelten die Vorschriften fir
mittelgrolte Kapitalgesellschaften,

Der Abschluss wird in Euro (EUR) aufgestellt. Alle Betrége werden in Euro angegeben.

Der vorliegende Jahresabschluss umfasst das Geschaftsjahr 2007 auf der Basis der Berichts-
periade vom 01, Januar bis zum 31. Dezember des Jahres.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestelit.
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2

. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermogensgegenstinde und Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten
vermindert um die planmiBige lineare Abschreibung gemaf der befriebsgewdhnlichen Nut-
zungsdauer angesetzt. Von der Méglichkeit, geringwertige Wirtschaftsgliter geman § 6 Abs. 2
EStG im Jahr des Zugangs voll abzuschreiben, wurde teilweise Gebrauch gemacht.

Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten, erhéht um Anschaffungsnebenkosten und
nachtrégliche Anschaffungskosten angesetzt und bewertet. Viom Wahlrecht der §§ 253 Il L.V.m,
§ 279 | HGB bei voraussichtlich nur voriibergehender Wertminderung der Beteiligung eine au-
RerplanmaBige Abschreibung vorzunehmen wurde kein Gebrauch gemacht.

Die Bewertung der Gegenstinde des Vorratsvermégens erfolgt grundsatzlich zu Anschaf-
fungskosten unter Beachtung des strengen Niederwertprinzips. Soweit neben den Anschaf-
fungskosten bel den Immobilien zugleich Herstellungskosten durch BaumaRnahmen zur Hers-
tellung des verkaufsgerechten Zustandes vorlagen wurden diese aktiviert. Vom Wahirecht
Fremdkapitalzinsen gemal § 255 Abs. 3 Satz 2 HGB in die Herstellungskosten einzubeziehen
wurde kein Gebrauch gemacht. Kosten der allgemeinen Verwaltung wurden nicht aktiviert. Die
Grundsétze der verlustfreien Bewertung wurden beachtet.

Forderungen und sonstige Vermigensgegensténde sind zum Nennwert angesetzt. Allen ri-
sikobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener Einzelwertberichtigungen Rechnung
getragen.

Die Steuerriickstellungen und sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren
Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie sind in der Hohe angesetzt, die nach verniinftiger

kaufmannischer Beurteilung notwendig ist.

Verbindlichkeiten sind zum Riickzahlungsbetrag angesetzt.

IV. Angaben zu Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung
Aufwendungen fiir die Ingangsetzung, Anlagevermogen

Die Entwicklung der Aufwendungen fur die Ingangsetzung und das Anlagevermdgen ist in dem
nachfolgend aufgefiihrten Anlagenspiegel zu ersehen.
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Finanzanlagevermogen

Mit dem Geschaftsanteilskaufvertrag vom 28.09.2007 erwarb die WGF AG 100 % der Anteile an
der llse Wohnungsbau GmbH, Uslar fir TEUR 3.600. Bis zum Bilanzstichtag der WGF AG war-
en inkl. der Anschaffungsnebenkosten TEUR 3.796 zu aktivieren.

Das Eigenkapital der lise Wohnungsbau GmbH, Uslar, betragt TEUR 40. Es setzt sich zusam-
men aus TEUR 104 Stammkapital und TEUR 64 Jahresfehlbetrag zum 30.11.2007. Die llse
Wohnungsbau GmbH soll zukiinftig als Generalibernehmer fir die WGF AG die Bauleistungen
ausfihren, die im Rahmen der Portfolioverkiufe auf Premium Basis abzuwickeln sind. Durch
das Outsourcing der Bauleistungen in das Tochterunternehmen der WGF AG ist eine bessere
Erfolgsabgrenzung und besseres Baucontrolling méglich.

Die WGF AG ist an dem WGF FONDS W 2 Vermietungsgesellschaft mbH & Co KG als Kom-
manditistin mit einem Kommanditanteil in Héhe von EUR 146.036 bzw. zu 98,6 % beteiligt. Der
vorlaufige Jahresfehibetrag zum 31.12.2007 betrégt Euro 9.726,45.

Vorrite

Bei den Vorréten handelt es sich um zum Weiterverkauf bestimmte Immobilien.

Forderungen
Alle Forderungen haben Restlaufzeiten bis zu einem Jahr.

Die Forderungen enthalten den eingeforderten aber noch nicht gezahiten Betrag der stillen Ein-
lage der AMICASA Immobilien GmbH in Héhe von TEUR 700.

Zu den zu Gunsten einzelner Vorstandmitglieder vergebenen Krediten wurde ein Darlehen iH.v.
TEUR 180 zu einemn Zinssatz von 4 % gewéhrt. Das Darlehen ist am 31.12.2008 zur Riickzah-
lung fallig.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen in Héhe von T€ 12.423 Forderun-
gen gegen die Gesellschafterin WGF Westfdlische Grundbesitz und Finanzverwaltung Holding
GmbH, Disseldorf. Davon sind T€ 11.889 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
TE 534 sonstige Forderungen.

Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der WGF AG ist am Bilanzstichtag mit TEUR 3.000 beim Handelsregis-
ter eingetragen und ist eingeteilt in 3.000.000 voll stimmberechtigte Stiickaktien zu je Euro 1,00.
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Auf den Hauptversammlungen vom 21.08.2007 und 11.07.2007 wurde eine Kapitalerhéhung
um TEUR 1.300 bzw. TEUR 1.500 auf TEUR 3.000 beschlossen. Diese KapitalerhGhungen
wurden am 21.09.2007 bzw. 29.10.2007 ins Handelsregister eingetragen.

Die atypisch stille Beteiligung in Hohe von TEUR 700 wird von der AMICASA Immobilien GmbH
gehalten. Die Gesellschaftsanteile an der AMICASA Immabilien GmbH und s&mtliche Aktien der
Berichtgesellschaft werden von der WGF Finanzgruppe Holding GmbH, Disseldorf gehalten.
Die atypisch stille Beteiligung ist wegen der Beteiligung am Gewinn und Verlust und an den stil-
len Reserven des Unternehmens sowie seiner veriraglich festgelegten Beteiligung an unter-
nehmerischen Entscheidungen als Mitunternehmer anzusehen, so dass seine Einlage Eigenka-
pital darstellt.

Die Gewinnriicklagen beinhalten die gesetzliche Ricklage in Héhe von EUR 1.501,70 bzw. von
5 % auf den Jahresiiberschuss 2008.

Die Gesellschafter haben beschlossen, den verbleibenden Gewinn des Jahres 2006 iH.v.
EUR 28.532,22 auf neues Rechnung vorzutragen.

Aktive Rechnungsabgrenzung

Ausgewiesen werden die Zahlungen vor dem Bilanzstichtag, die Aufwendungen fir die néchste
Periode betreffen.

Jahresiiberschuss

Das Geschéftsjahr endet mit einem Jahresiberschuss von EUR 859.761,63 vor Gewinnver-
wendung.

Nach Einstellung von EUR 42.988,08 bzw. 5 % des Jahresiberschusses in die gesetzliche
Riicklage verbleibt ein Jahresiliberschuss i.H.v. EUR 816.773,55, der zur weiteren Stérkung der
Eigenkapitalbasis voraussichtlich auf neue Rechnung vorgetragen wird.

Riickstellungen

Die Riickstellungen beinhalten im Wesentlichen die Kosten fir die Erstellung und Prifung des
Jahresabschlusses, Verpflichtungen aus Ertragsteuerzahlungen sowie fir die noch anfallenden
Bauleistungsverpflichtungen fiir vertraglich zugesicherte Leistungen.
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Verbindlichkeiten
Yerbindlichkeitensplegel in TEUR
31.12.2007 31.12.2006
Rastiaufzait gesamt Restiaufzeit gasamt
big 1 bas bis 1 bis
1 Jahr 5 Jahra 1 Jahe 5 Jahrg
Art dar Vertindlichhait
1. Varbindlichkeilen gegeniiber Ankihareichnem [i] 50.002 50,002 22,275 22275
2. Werbindlichkeiten pegenliber Kreditinatiuten [i} [i] [1] 4 4
3. Vertindlichkelien sus Lisferungen und Letstungan 1054 [t 1.054 86 il
4. Sonstiga Verbindlichkeften [t] 258 483 S5
- davon aus Steuem a1 a 41 !TI 5
|- davon im Rahmen der sozilon Sic [1 i] 0 of [
Bumme 1312] _ s0.002] 51314 1,175' T23276| 23648
Die Verbindlichkaiten geganiiber Andeihazeichnam sind durch Grundpfandrechte sowie durch Barliguiditid auf den Treuhandkontan gesichert.

Haftungsverhéltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die WGF AG hat Haftungsverpflichtungen, die gegeniiber Dritten (ibernommen wurden. Diese
bestehen ausschlieRlich aus Biirgschaflen fir die Erflllung der kaufvertraglich vereinbarten
Bauleistungen und Mietgarantiezusagen. Alle Biirgschaften sind auf verpfandeten Konten bar
hinterlegt. Die Zinserirége stehen der WGF AG zu. Nach Zeitablauf oder nach erfolgter Bauab-
nahme stehen diese Gelder der WGF AG zur freien Verfligung.

Die folgende Tabelle stellt die Hohe der Haftungsverpflichtungen in den Jahren 2007 und 2006

dar:

Birgschaftsspiege! in TEUR

31.12.2007 31.12.2006 Vartrag vom

Art der Blrgschaft
Baumalnahmen 75| 1.575 12.10.2006
Miatgarantie 2,400 3.200 12.10,2008
Baumalinahmen 981 [1] 05.12.2007
Mietgarantie G50 [1] 05.12.2007)
Summe 4.108 4,775
Die Blirgschaften sind bar hinterlegt

Es bestehen in Hohe von TEUR 575 jahrliche sonstige finanzielle Verpflichtungen. Sie setzten
sich im Wesentlichen zusammen aus Zahlungsverpflichtungen aus Leasingvertrdgen fir Fir-
menwagen, Mietvertragen fiir die Biiroflache und Leasingvertrdgen fiir EDV-Ausstattung. Die
geleisteten Leasingzahlungen werden erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung als

Aufwand erfasst.
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Umsatzeritse

Der Umsatz betrdgt 15.992 TEUR (Vorjahr 21.183 TEUR), der fast ausschlieflich Immabilien-
verkdufe betrifft.

Ertrage aus Beteiligungen

MNach dem Erwerb von 100 % der Anteile an der lise Wohnungsbau GmbH, wurde mit Vertrag
vom 14.11.2007 ein Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrag zwischen der lise Woh-
nungsbau GmbH als beherrschendem Unternehmen und der WGF AG als Organgeselischaft
geschlossen. Diesem Vertrag hat die Gesellschafterversammlung der GmbH vom 14.11.2007
zugestimmt. Die Eintragung im Handelsregister der GmbH ist am 08.04,2008 erfolgt.

Gemél diesem Vertrag bestand fir die llse Wohnungsbau GmbH die Verpflichtung, den Ge-
winn in Hhe von 5.637 TEUR, der im Wesentlichen aus einem einmaligen Waohnportfoliover-
kauf resultiert, an die Organtrigerin abzufiihren,

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Ertragsteuerbelastung von TEUR 461 wurde auf Grundlage des handelsrechtlichen Ergeb-

nisses berechnet. TEUR 307 wurden in die Gewerbesteuerrickstellung und TEUR 154 wurden
in die Kérperschaftsteuerrlickstellung eingestellt,

V.  Sonstige Angaben
Ergebnis je Aktie
Das Ergebnis je Aktie betrug aufgrund des ausgeglichenen Ergebnisses des Berichtszeitraums
EUR 0,2865.
Sonstiges

Die durchschnittliche Arbeitnehmerzahl inklusive Auszubildende belief sich auf 29 (Vorjahr: 18).
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Lagebericht fur das Geschaftsjahr 2007

1. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Weltwirtschaft ist auch 2007 dynamisch gewachsen, Allerdings verstérkte sich im Jahresverlauf
der Einfluss der Krise am US-Hypothekenmarkt. Die deutsche Wirtschaft ist 2007 wiederum kraftig
gewachsen. Um 2,5 % war das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt hiher als im Vorjahr,

Die Wirtschaftsleistung wurde im Jahresdurchschnitt 2007 von gut 38,7 Mio. Erwerbstatigen erbracht,
das waren 649.000 Personen mehr (+1,7 %) als ein Jahr zuvor. Die Erwerbstatigkeit erreichte damit
den hichsten Stand seit der Wiedervereinigung. Die Zahl der Erwerbslosen sank um 641.000 (- 15,1
%) auf 3,6 Mio. Personen.

MNach wie vor kommt dem Wohnungsmarkt in Deutschland eine besondere volkswirtschaftliche
Bedeutung zu, so belegt der Anteil von Wohnbauten 47 % am gesamten Bruttoanlagevermdgen. Im
europélschen Vergleich ist die deutsche Wohneigentumsquote mit insgesamt 43 % dullerst niedrig. In
Frankreich betragt sie beispielsweise ca. 57 % und in Spanien sogar 85 %. Die Ursache fiir die
niedrige Eigentumsquote liegt darin, dass die Entscheidung zum Erwerb einer Immobilie in
Deutschland eher eine Lebensentscheidung darstellt als in anderen europdischen Landern. Diese
Ausgangssituation ist jedoch von Vorteil fir das Geschiftsmodell Immobilienhandel der WGF AG.

L. Darstellung der WGF AG und des Geschiftsverlaufs

Der Geschaftsverlauf im Jahr 2007 war durch die weitere erfolgreiche Umsetzung des
Geschéftsmodells der WGF AG und dessen Bewertung und Zertifizierung durch unabhéngige
Prifungsinstanzen gepragt.

Die WGF AG versteht sich als Immobilienhandelsunternehmen und ist vornehmlich auf den Kauf von
Wohnimmeobilien ausgerichtet, die fir grole, in der Regel ausléndische Investmentgesellschaften
aufgrund der geringen Losgrollen nicht aftrakiiv @ sind. Die  Finanzierung des
Immobilienhandelsgeschéfts erfolgte durch die Ausgabe der WGF 6,35 % Hypothekenanleihen
AO0JRUK (Laufzeit 2006 — 2011) und ADAQSM (Laufzeit 2004 — 2009).

Die WGF 6,35 % Hypothekenanleihe AOJRUK verbesserte ihr Ratingergebnis auf .BBB-". Das
festverzinsliche Wertpapier ist damit als ,stark befriedigendes® Investment eingestuft und liegt nach
den Kriterien der Creditreform Rating AG im Investmentgrade (geringes bis mittleres Anlagerisiko).
Weiter erfreulich ist die Tatsache, dass das Vormundschaftsgericht MNeuss am 31.07.2007 die
Hypothekenanlelhe erstmals als mindelgeldtauglich qualifizierte.
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Die gestiegene Anforderung des Kapitalmarktes nach Transparenz sowie die Einfiihrung der MiFID-
Richtlinie am 01. November 2007 filhrten zur Entscheidung des Managements die WGF AG dem
Unternehmensrating zu stellen. Die Analysten der Creditreform Rating AG untersuchten fiir die
Geschéftsjahre 2005 und 2006 eine Vielzahl von qualitativen und quantitativen Faktoren und stellten
fest, dass sich sdmtliche Einflussfaktoren gegeniiber dem Vorjahr verbessert haben. Insbesondere
haben die Verbesserung des Lieferantenziels, der Quote der fliissigen Mittel, der Cost-Income-Ratio
und der Kapitalbindung zur Verringerung der bilanzanalytischen Ausfallwahrscheinlichkeit
beigetragen.

Fositiven Einfluss hatten zum Bilanzstichtag 2007, wenn auch nicht in dem hohen Ausmaf, die
Verbesserung der bilanzanalytischen Eigenmittelguote, des Cash Flows zur Effektivverschuldung und
der Fremdkapitalstruktur,

Auf der Grundlage der Auswertung der qualitativen und quantitativen Faktoren stuften die
Ratinganalysten das Unternehmen mit dem Ratingergebnis "BBB-" in den Investment-Grade ein und
beurteilen das Ratingergebnis fiir die Dauer von einem Jahr als stabil. Die WGF AG wird sich auch in
den kommenden Jahren durch eine Ratingagentur beurteilen lassen und das Ergebnis &ffentlich
bekanntgeben.

Die positiven Analysteneinstufungen basieren auch auf der erfolgreichen Entwicklung der WGF AG im
Geschaftsjahr 2007 und bestétigen die unternehmerische Ausrichtung der Geschéftsfelder.

Die Entwickiung stelit sich wie folgt dar:

TEUR TEUR TEUR
31.12 2007 31.12.2006 31.12.2005
Bilanzsumme 61.130 30.313 1.505
Gesamtleistung 21.750 21.183 170

Der Umsatzerlts im Geschéftsjahr 2007 bewegte sich leicht iiber dem Vorjahresniveau. Die deutliche
Ausweitung der Bilanzsumme wurde durch mehrere erfolgreiche Immobilien-Ankaufe im 2. Halbjahr
2007 erreicht, die zu einem vorilbergehenden Immobilienbestand zum Jahresende fiihrte. Die WGF
Finanzgruppe konnte im Dezember 2007 an einen Invesior ein griferes Wohnimmobilienportfolio im
Gesamtwert von 17,1 Mio. Euro verkaufen. Der WGF AG direkt zurechenbare Immabilienumsatz von
16 Mio. Euro erhéht sich um die Beteiligungsertrige aus einer 100 %-igen Tochtergesellschaft der
WGF AG um 5,6 Mio, Diesem Beteiligungsertrag liegt ein Immabilienumsatz i.H.v. 8 Mio. Euro zu
Grunde. Die Immobilienumsétze von weiteren Schwesterfirmen flieken nicht in das Ergebnis der WGF
AG ein,
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Die bestehende Aufbau- und Ablauforganisation der WGF AG wurde im Hinblick auf die geplante
Entwicklung in den Unternehmensbereichen Immobilienhandel, Hypothekenanleihen und
Administration rechtzeitig und funktionell angepasst und um eine Revisionsstelle ergénzt.

Die Gesamtzahl der beschéftigten Arbeitnehmer in der WGF AG betrdgt zum Bilanzstichtag 37
Personen (2 Vorstdnde, 35 Angestellte und Auszubildende). Die Qualifikation entspricht den hohen
Anforderungen im Immobiliengeschaft, bel der Emission der Hypothekenanleihen und der
Administration.

In der WGF Finanzgruppe wurden zum Bilanzstichtag insgesamt 60 Personen beschaftigt.

Es besteht eine gesunde Mischung von Hochschulabsolventen und Angesteliten mit fundierten
Berufsausbildungen mit den Schwerpunkten im Immobilien- und Bankengeschaft. Ein besonderer
Schwerpunkt der Personalarbeit gilt der laufenden Personalentwicklung und der qualifizierten
Ausbildung

I,  Eriuterungen zur Vermégens-, Finanz- und Ertragslage

Die Hypothekenkrise in den USA und die damit einhergehenden Auswirkungen auf den weltweiten
Finanz- und Kapitalmarkt haben die Vermdégens-, Erirags- und die Finanzlage der WGF AG im
Geschiftsjahr 2007 nicht beeinflusst.

Wahrend Mitbewerber bei ihren Anleihen Kursverluste hinnehmen mussten, konnten die WGF 6,35 %
Hypothekenanleihen (WKN ADAQSM und WHKN AQJRUK) ihren Kurs stabil um 100,00 % halten, Das
Vertrauen der Anleger konnte durch eine kundengerechte Finanzmarktkommunikation gewonnen und
gefestigt werden.

Die In den USA ausgeldste Subprime-Krise hatte und hat gravierende Auswirkungen auf den
weltweiten Kapitalmarkt und hier Insbesondere auf die Kreditinstitute. Die Finanzierung wvon
Immabilien steht in Deutschland seit jeher auf einem ganz anderen Fundament. Die WGF AG ist in
einer guten Position,

Die durch die Anleger zur Verfligung gestellte Liquiditdt im Austausch zu einer erstrangigen
Besicherung und die Uberwachung einer national agierenden Ratingagentur, der Credit-reform Rating
AG bieten gute Investitionsmdglichkeiten in gepriifte Immobilien und bilden die Grundiage fiir eine
renditeorientierte Verduerung.
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TEUR TEUR TEUR
31.12.2007 | 31.12.2006 31.12.2005
Ingangsetzung 111 192 274
Immaterielles Anlagevermégen 64 81 0
Sachanlagen 126 64 10
Finanzanlagen 3,842 146 146
Vorrdte 17.507 2.802 0
Forderungen u. sonstige Vermdgensgegenstinde 31.713 6.380 1.012
Fliissige MittelWertpapiere 7.620 20.837 63
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 47 10 1
Summe 61.130 30.312 1.506

Die WGF AG konnte die Bilanzsurmme von 30,3 Mio. EUR auf 61,1 Mie. EUR, also um das Doppelte,
ausweiten. Ein nachhaltiges, gesundes Wachstum ist fir die folgenden Geschéfisjahre geplant. Die
Schatzung bzw, Planung der Umsatzentwicklung fiir die Jahre 2008 bis 2009 geht von Umsatzerdsen
aus dem Immobilienhandelsgeschift i. H. v. von 60 Mio. EUR bzw. 69 Mio. EUR aus.

Das Finanzanlagevermogen erhoht sich von 0,1 Mio. um 3,8 Mio. Euro auf 3,9 Mio. Euro durch den
Erwerb einer 100 % igen Beteiligung an der llse Wohnungsbau GmbH aus Uslar.

Der Immobilienbestand zum Jahresende beinhaltet verschiedene Objekte fast ausschiieBlich in NRW
mit einem Volumen van 17,5 Mio. Euro, Bei den Liegenschaften handelt es sich um Objekte mit einem
hohen Wertpotenzial. Zum Jahresende 2007 konnte eine gréRere Immobilienposition erfolgreich
varmarktet werden.

Die Kapitalstruktur ergibt folgendes Bild:

TEUR TEUR TEUR
31.12.2007 | 31.12.2008 31.12.2005
| Eigenkapital 4.590 830 85
Riickstellungen 1.716 1.014 26
Anleiheverbindlichkeiten 50.002 24.396 600
Lieferverbindlichkeiten 1.054 386 59
Verbundverbindlichkeiten 1] 47 45
Verb. Kreditinstitute u. sonstige Verbindlichkeiten 258 838 B30
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 3.510 2.600 1
Summe §1.130 30.312 1.506




WGF 6,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHos / ISIN: DE OO0 WGFHos 9 [ Seite 225von 250

WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf Anlage 4
5

Mitte des Geschéfisjahres 2007 erfolgte fristgerecht die genehmigte Kapitalerhtthung von EUR 0,2
Mig. um EUR 2,8 Mio. auf EUR 3,0 Mio. Die Kapitalerhfhung wurde am 28.10.2007 ins
Handelsregister eingetragen.

Der Vorstand plant auch weiterhin in Anlehnung an das Unternehmenswachstum die Erhdéhung der
Eigenkapitalguote.

Die Absatzentwickiung der Hypothekenanleihen WKN AOJRUK und WKN ADAQSM ist wie folgt:

TEUR TEUR TEUR
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Anleihen 50.000 24 396 600

Der Absalz der WGF 6,35 % Hypothekenanlethen (WKN ADAQSM und WKN AOJRUK) erhihte sich
um 25,6 Mio. Euro von 24,4 Mio. Euro auf 50 Mio. Euro. Der Anleihenabsatz konnte somit mehr als
verdoppell werden,

Der Absatz der Hypothekenanlelhen erfolgt im Wesentlichen (ber ausgewshlte Kooperations- und
Geschéftspartner. Hierzu zéhlen unter anderem die Cortal Consors S.A., die S Broker AG & Co. KG,
die wallstreet:online capital AG, die DAB Bank AG, die Partnerbank AG, Wien und die Privatbankiers
Hesse Newman & Co. AG.

Die Finanzierung des Umsatzwachstums erfolgt durch die Emission der Hypothekenanleihen und
sichert die bankenunabhiangige Finanzierung des Geschaftsmodells der WGF AG. Die
Anleihenzeichner nehmen dabel nahezu die Position der Geschéftsbanken ein, die sich die
Finanzierung durch erstrangige Grundschulden absichern lassen. Die WGF AG finanziert ihr
Geschéftsmodell derzeit ohne Bankkredite.

Ertragslage

Die Entwicklung der Ertragslage stellt sich wie folgt dar:

TEUR TEUR TEUR
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
Roherirag 3.619 5.706 125
Jahrestiberschuss B60 30 0
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Der der WGF AG direkt zurechenbare Immobilienumsatz fiihrt zu einem Rohertrag von 3,6 Mio. EUR.
Dieser erhéht sich um die Beteiligungsertrage aus einer 100 %-igen Tochtergesellschaft der WGF AG
um 5,6 Mio. EUR. Die Vorwegnahme zukinftiger Aufwendungen in Héhe von 0,9 Mio. EUR und die
periodengerechte Ausweisung zukiinftiger Erirége in Héhe von 0,7 Mio. EUR fiihrten zu einem
Jahresiiberschuss von 0,9 Mio. EUR.

Der Vorschlag des Vorstands hinsichtlich der Verwendung des Bilanzgewinns 2007 sieht keine
Dividendenzahlung an den Aktiondr sondern zur Verstdrkung der Eigenkapitaldecke eine
Thesaurierung vor.

Finanzlage

Besondere Kennzahlen der Finanzwirtschaft sind folgender Ubersicht zu entnehmen:

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2005
% ] i
(Bar-)Liguiditst 1. Grades 266,88 854,76 12,16
{Bar-)Liquiditat 2. Grades 1.014,76 855,59 29,67
Kurzfristige Deckungsrelation 893,02 594,62 208,55

Entsprechend der Unternehmensfinanzierung ergeben sich fiir die WGF AG sehr hohe
Liquiditatsgrade.

Die Vermogens-, Ertrags- und Finanzlage der WGF AG verzeichnet durch das positive
Unternehmenswachstum eine gute Entwicklung und die wirtschaflliche Lage ist geordnet. Mit einem
umfangreichen und regelméfiigen Reporting durch das Management-information-System besteht die
Grundlage fiir eine fundierte Steuerung.

IV. Risikobericht/Unternehmenssteuerung
Grundsitzliches

Unternehmerische Tatigkeit bedeutet auch das bewusste und berschaubare Eingehen von Risiken.
Nur wer daneben seine wesentlichen Risiken rechtzeitig erkennt und ihnen systematisch begegnet, ist
in der Lage, sich bietende Chancen unternehmerisch verantwortlich zu nutzen.

Ein zentrales Risikomanagementsystem ist implementiert, das die |dentifizierung, Messung,
Steuerung und Uberwachung aller wesentlichen Risiken sicherstelit. Im Hinblick auf das
Unternehmenswachstum und die sich permanent dndernde Aufbau- und Ablauforganisation erfolgt
eine standige Anpassung.
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Hauptséchliche Bestandteile dieses Systems sind die Reportingstruktur relevanter operativer
Kennzahlen mit Bezug zu den von der WGF AG identifizierten Risikofeldern und die starke
Verzahnung der Filhrungsmannschaft durch eine enge und intensive Kommunikation. Auf diese
Weise wird sichergestellt, dass die Entscheidungstréger jederzeit (iber alle relevanten Entwicklungen
im Unternehmen Kenntnis erlangen und fiir potenziell bestandsgefdhrdende Entwicklungen friihzeitig
geeignete Gegenmalnahmen ergriffen werden kénnen. Die Risikofriherkennung ist dabei integraler
Bestandteil. Mach Einschatzung des Vorstands existieren keine bestandsgefihrdenden Risiken.

Risikoinformationen aus dem  Rislkomanagement werden je nach Themenstellung
Aktualisierungsbedarf monatlich, quartalsweise sowie jahrlich erstelll. Eine themenzugeordnete
Berichterstatiung erfolgt nach festem Empfangerkreis.

Strategische Risiken/Marktrisiken

Aus den Geschéftsmodellen Immobilienhandel und Hypothekenanleihen kéinnen sich grundsétzlich
Risiken ergeben, Generell kénnten sich strategische Risiken aus der Nichterkennung wvon
Marktentwicklungen oder Trends, aus fehlender Akzeptanz der Strategie am Immobilien- und
Kapitalmarkt ergeben. Um diesen strategischen Risiken entgegenzuwirken, werden im konkreten Falle
friihzeitig alle in Betracht kommenden internen und externen Analysen bewertet und entsprechende
Malnahmen umgesetzt,

Rechtliche Risiken

Um mégliche rechtiiche und gesellschaftsrechtliche Verstille zu vermeiden wurde im Geschéaftsjahr
2007 die Rechtsabteilung um zwei weitere Volljuristen verstarkt.

Personelle Risiken

Der Personalplanung, der Personalentwicklung und der Ausbildungspolitik wird in der WGF AG
hichste Prioritdt gegeben, weil hier die Basis fiir eine erfolgreiche Unternehmensentwicklung gesehen
wird. Das Unternehmen wverflgt (ber hochqualifizierte Fiihrungskrafte und Mitarbeiter in allen
Unternehmensbereichen. Die Fluktuationsrate bewegt sich gegen Null.

V.  Vorgénge von besonderer Bedeutung nach dem Schiuss des Geschéftsjahres

Zum Jahresanfang 2008 wurde der Portfolioabverkauf aus dem Dezember 2007 abgewickelt. Mit den
vollsténdigen Kaufpreiszahlungen von den Motaranderkonten zu den Treuhandkonten der WGF AG
wird bis zum Ende des ersten Quartals 2008 gerechnet. Der volistdndige Liquiditétszufluss ist bereits
fidr féllig werdende Zahlungsverpflichtungen aus bereits beurkundeten Immobilienankaufen reserviert.
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Die Sicherstellung der Finanzierung des weiteren Wachstums soll durch die Emission weiterer
Finanzinstrumente erfolgen.

Vl. Prognosebericht (Darstellung der voraussichtlichen Entwicklung mit ihren wesentlichen
Chancen und Risiken)

Ausblick Gesamtwirtschaft und Immaobilienmarkt

Der selt fast drel Jahren andauernde Wachstumsprozess in Deutschland wird sich in diesem Jahr nur
moderat fortsetzen, da die Einflisse der Immobilienkrise in den USA und die damit einhergehende
Anpassungs- und Liguiditdtskrise auf den internationalen Finanzmarkten nicht unerheblich sind. Die
enarme Verteuerung der Olpreise wirkt sich belastend auf das Wachstum aus.

Die Aussichten fiir die Immobilienmarkte in Deutschland sind aber trotzdem insgesamt positiv und
eine stabile Machfrage nach Wohnimmobilien ist zu erwarten. Vor allem langfristig gesehen, d. h. in
den kommenden Jahrzehnten wird ein sukzessiver Riickgang der Bevilkerungszahlen in Deutschland
erwartet. Der Anteil der Slteren Bevdlkerung nimmt im Hinblick auf die gestiegene Alterserwartung
permanent zu, wobei deutliche regionale Unterschiede zu erwarten sind. Die WGF AG als ein
Immobilienhandelsunternehmen berlicksichtigt bei ihren Einkaufs- und Verkaufsaktivitdten die sich
abzeichnende demographische Entwicklung.

Chancen der kiinftigen Entwicklung

Ab 2008 plant die WGF AG durch den Immobilienbestandsaufbau die Volatilitdt des Immo-
billenhandelsgeschéftes zu kompensieren. Die WGF AG hat es geschafft die Auswirkungen von
tempordren Markistdrungen wie z. B. die Hypothekenkrise in den USA und deren Auswirkungen in
Deutschland zu ihrem Vorteil zu nutzen und in ihre Strategie einzubinden. Das Risikomanagement der
WGF AG untersucht stdndig die Auswirkungen von Marktstérungen auf die WGF AG, entwickelt
Schadensabwehrstrategien und zeigt neue Marktchancen auf.

Die weitere Entwicklung der WGF AG wird dennoch entscheidend von der weiter erfolgreichen
Umsetzung des Immobilienhandels beeinflusst. Die Gesellschaft befindet sich in einer Nische des
Immobllienhandels, an der die grofen Investmentgesellschaften kein Interesse haben und die derzeit
nur von wenigen Mitbewerbern besetzt ist. Die WGF AG hat geeignete Maltnahmen ergriffen, um sich
in diesem Marktzsegment zu einem Marktfihrer zu entwickeln.

Mit dem sukzessiven Aufbau von Bestandsimmobilien soll neben dem laufenden Mietertrag im
Zeitverlauf eine Wertsteigerung erreicht werden, um zu gegebener Zeit dann entsprechende
Mehrerirage zu realisieren,
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Entwicklung der Vermdgenslage

Die Lage auf dem deutschen Immobilienmarkt eriffnet der WGF AG die Chance bundesweit, mit
Schwerpunkt auf Mordrhein-Westfalen und die alten Bundeslander, interessante Objektakquisitionen
zielgerichtet anzugehen und deutliche Wertsteigerungspotenziale zu realisieren.

Entwicklung der Finanzlage

Mt dem Geschaftsmodell der Emission erstrangig besicherter Hypothekenanleihen werden die
Finanzmittel fiir die Immobilieninvestitionen generiert. Die WGF AG wird auch in Zukunit {iber eine
angemessene freie Liquiditat verfligen und jederzeit in der Lage sein, schnell und zuverldssig Ankaufe
2u realisieren, Mit den geplanten Verkaufen von Immaobilien und der damit zufliefenden Liquiditat wird
gine hohe Umschlagshdufigkeit auch weiterhin angestrebt. Nicht in Immobilien investierte Gelder
werden auf ansprechend verzinsten Festgeldern kurzfristig geparkt.

Entwicklung der Ertragslage

Die WGF AG erwirtschaftet wahrend der voriibergehenden Bestandshaltedauer laufend Mietertrdge.
Die Haupteinnahmeguelle des Immobilien-Handelsunternehmens Ist jedoch die Erzielung wvon
Umsatzerlidsen aus dem Abverkauf der Immobilien, die aus eigenen Erfahrungen immer im
Wesentlichen erst im 2. Geschaftshalbjabr erzielt werden.

Mitarbeiter

Die erfolgreiche Entwicklung der WGF AG ist nur durch die hochqualifizierten Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter mbglich. Mit Beginn des 2. Quartal 2008 wurde der WGF Strategieprozess 2011
begonnen, an dem das gesamte WGF Team aktiv getreu unserem Motto ,Wir leben Ideen® mitwirkt.

Risiken der kiinftigen Entwicklung

Die Entwicklung auf dem weltweiten Finanzmarkt flihrte am Sommer 2007 dazu, dass sich einige
nationale und internationale Investoren vom Immobilienmarkt endgiiltig oder vorldufig verabschiedet
haben. Die WGF AG hat rechizeitig weitere Absatzkandle mittels Kooperationen mit namhaften
Partnern und innerhalb des Konzernverbundes entwickelt und setzt diese ab dem 2. Halbjahr 2008
ein.

Es kann festgestellt werden, dass Risiken mit besonderem Einfluss auf die Vermbgens-, Finanz- und
Ertragslage nicht bestehen.
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Vil. Sonstige Angaben, Schlusserklirung zum Abhiingigkeitsbericht 1Sd § 312 Abs. 3 AKtG
Sonstige Angaben

Sonstige Vorginge von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschéftsjahres sind nicht
eingetreten.

Im Geschaftsjahr 2008 erfolgen furnusgemd®  wiederkehrende Bewertungsprozesse der
Hypothekenanleihen durch die Creditreform Rating AG. Mit diesen Selbstverpflichtungen méchte die
WGF AG die hohe Qualitat der Hypothekenanleihen wieder einmal bestitigen lassen und dem
Substanz- und Sicherungsinteresse ihrer Anleger Rechnung tragen.

Zusétzlich stellt sich die WGF AG den strengen Regularien einer Bewertung des Unternehmens durch
die Creditreform Rating AG in qualitativer und quantitativer Hinsicht. Mit der Bewertung der Anleihen
und des Unternehmens durch die Ratingagentur will das Management den gestiegenen
Anforderungen des Finanz- und Kapitalmarktes nach Transparenz nachkommen. Gerade die
Transparenz und die Nachvollziehbarkeit des Geschiftsmodells und deren Erfolge sind fir eine
nachhaltige Beurteilung der WGF AG und deren Finanzintrumente durch den Kapitalgeber von grofier
Bedeutung.

Schlusserkldrung zum Abhingigkeitsbericht
Nach den Umsténden, die dem Vorstand zu dem Zeitpunkt, in dem berichtspflichtige Rechisgeschéfte
vorgenommen wurden, bekannt waren, hat die WGF AG eine angemessene Gegenleistung erhalten

und ist somit nicht benachteiligt worden. Berichtspflichtige Mafnahmen wurden im Geschaftsjahr
weder getroffen noch unterlassen.

Diisseldorf, den 13. Marz 2008

WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG

Pino Sergio Paul Zimmer
- Vorstandsvorsitzender - - Vorstand -
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Bestitigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie An-
hang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung der WGF Waestfdlische Grundbesitz und
Finanzverwaltung AG, Diisseldorf, fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2007
gepriift. Die Buchflihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwor-
tung der gesetzlichen Verireter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von
uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung {iber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der
Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprilfer (IDW) festgesteliten deutschen Grundsitze ordnungsméhiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priffung so zu planen und durchzufithren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grund-
séitze ordnungsmaRiger Buchfiihrung vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Erfragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festiegung der Prii-
fungshandiungen werden die Kenntnisse ber die Geschéfistitigkeit und iiber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler berlicksichtigt.
Im Rahmen der Priffung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kon-
trollsystems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfihrung und Jahresabschluss iberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurtellung der angewandten Bi-
lanzierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarsteliung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergénzenden Bestimmungen der Satzung

und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatséchll-
chen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Geselischaft.

Disseldorf, den 1. August 2008

Karl Berg GmbH
Wirtschaftspriffungsgesellschaft

T i

Dr. Kai Udo Pawelzik Dr. Hans-Jirgen Eschen
Wirtschaftspriifer Wirtschafispriifer
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Rechtliche, steuerliche und wirtschaftliche Verhiltnisse

1. Gesellschaftsrechtliche Grundlagen

Firma WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung
AG

Sitz Diisseldorf

Griindung Gegrindet mit Satzung vom 9. April 2003 (UR-Nr.

1580/2003 des Notars Alfons Jungsberger).

Handelsregister Amtsgericht Dilsseldorf, HRE 48963. Der letzte uns
vorliegende Handelsregisterauszug datiert vom 28. Mai
2008.

Satzung Es git die Satzung in der Fassung vom
29. Mai 2008.

Unternehmensgegenstand Gegenstand des Unternehmens ist die Verwaltung

gigenen Vermdgens, An- und Verkauf von Immobilien
sowie Verwaltung von eigenen Immobilienbestdnden,
soweit hierzu keine behbrdliche Genehmigung
erforderlich ist.

Die Gesellschaft darf alle mit dem Gesellschaftszweck
im Zusammenhang stehenden Geschifte betreiben,

Die Gesellschaft darf andere Unternehmen gleicher
oder ahnlicher Art ibernehmen, vertreten und sich an
solchen  Unternehmen  beteiligen, auch unter
Ubernahme der persinlichen Haftung.

Sie darf auch Zweigniederlassungen errichten.
Geschaftsjahr Kalenderjahr

Stammkapital € 3.000.000,00, voll eingezahlt. Mit Beschllissen der
Hauptversammlung vom 21. August 2007 sowie
11. Oktober 2007 erfolgten  Erhéhungen des
Grundkapitals um T€ 1.300 und T€ 1.500 von T€ 200
auf nunmehr insgesamt T€ 3.000.
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2
Aktiondr WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaltung
Holding GmbH, Disseldorf
Anteil: 100 %
Ergebnisverteilung Die Gewinnverteilung richtet sich grds. nach §§ 150 ff.

AktG sowie nach dem Gesellschaftsvertrag.
Dauer der Gesellschaft Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errichtet.

Vorstand Herr Pino Sergio, Diisseldorf, Vorstandsvorsitzender
Herr Paul Zimmer, Kandern

Prokura Herr Hans-Jiirgen Friedrich, M&nchengladbach
Herr Oliver Schneider, Berlin
Herr Lars Ternien, St. Gallen/Schweiz
Herr Bernd Erlingheuser, Odenthal
Herr Christian Wagner, Duisburg
Herr Marc Wirtz, Kdln

Unternehmensvertriage Mit der llse Wohnungsbau GmbH, Uslar, besteht ein
Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag vom 14.
MNovember 2007,
2.  Regularien
In der Hauptversammlung vom 21. August 2007 wurde der Jahresabschluss der Gesellschaft fiir
das Geschaftsjahr 2006 zum 31. Dezember 2006 festgestelit. Den Mitgliedern des Vorstandes

wurde fiir das Geschéftsjahr 2006 Entlastung erteilt.

Der Bilanzgewinn in Héhe von € 28.532,22 wurde auf neue Rechnung vorgetragen.

3. Steuerliche Verhiltnisse

Die Gesellschaft wird unter der Steuermummer 105/5850/0844 beim Finanzamt Disseldorf-Nord
gefiihrt.

Die steuerlichen Veranlagungen sind bis 2006 erfolgt und stehen unter dem Vorbehalt der
Nachpriifung.
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4, Wirtschaftliche Grundlagen

4.1. Unternehmensgegenstand

Gegenstand des Unternehmens ist die Verwaltung eigenen Vermdgens, An- und Verkauf von
Immabilien sowie Verwaltung von eigenen Immobilienbestéinden, soweit hierzu keine behbrdliche
Genehmigung erforderlich ist.

Die Geselischaft versteht sich als Immaobilienhandelsunternehmen und ist vornehmlich auf den
Kauf won Wohnimmobilien ausgerichtet, die fir grofle, in der Regel ausldndische
Investmentgesellschaften aufgrund der fehlenden Losgréfen nicht attraktiv sind. Die Immobilien
werden hauptsdchlich im Raum Mordrhein-Westfalens, aber auch zum Teil In den alten
Bundesléndern erworben. Die Finanzierung des Immobilienhandelsgeschiftes erfolgte durch die
Ausgabe der WGF 6,35 % Hypothekenanleihen AOJRUK (Laufzeit 2006 bis 2001) und ADQSM
(Laufzeit 2004 bis 2009).

4.2, Standort

Die Gesellschaft Gbt thre Tatigkeit in angemieteten Biiro- und Foyerrumen sowie Archivrdumen
im Vogelsanger Weg 111, Dilsseldorf aus.

Die Gesellschaft betreibt eine Betriebsstitle in Berlin,

4.3. Mitarbeiter

Der Personalstand der Gesellschaft (Beschéftigle inklusive Mitglieder des Vorstandes) stellt sich
zum Bilanzstichtag wie folgt dar;

31.12.2007 31.12.2006 Durchschnitt

2007 2008

Angestellte 26 19 21 19
Auszubildende 11 _4 _8 4

insgesamt 39 23 29 23
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WGF

Westfilische Grundbesitz
und Finanzverwaltung
Aktiengesellschaft
Dusseldorf

Bericht Gber die Prifung

des Berichts des Vorstandes gemal § 312 AkiG
{iber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
im Geschaftsjahr 2007

{Abh#ngigkeitsbericht)
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Inhaltsiibersicht Seite
1 PRUFUNGSAUFTRAG 1

2 RECHTLICHE VERHALTNISSE 2
3 PRUFUNGSERGEBNIS 3
Anlagen

1 BERICHT DES VORSTANDES DER WGF WESTFALISCHE GRUNDBESITZ UND

FINANZVERWALTUNG AG, DUSSELDORF, UBER DIE BEZIEHUNGEN
ZU VERBUNDENEN UNTERNEHMEN IM GESCHAFTSJAHR 2007
(siehe Anlage & dieses Priifungsberichtes)
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1 Priifungsauftrag

Durch den Beschluss der Hauptversammiung vom 13.03.2008 der

WGF Westfélische Grundbesitz und Finanzverwaltung Aktiengeselischaft,
Diisseldorf

- nachstehend auch kurz "WGF AG" oder "Gesellschaft" genannt -

wurden wir zum Abschlusspriifer flir das Geschéftsjahr 2007 gewahlit. Der Aufsichtsrat hat uns
auf Grund dieses Beschlusses den Auftrag zur Durchfiihrung einer Abschlusspriifung geman
§ 317 HGB fir das Geschéaftsjahr 2007 erteilt.
Gemal § 313 Abs. 1 Satz 1 AktG wurde uns gleichzeitig mit dem Jahresabschluss und dem
Lagebericht der Bericht des Vorstandes der Geselischaft (iber die Beziehungen zu verbunde-
nen Unternehmen im Geschaftsjahr 2007 (§ 312 AktG) zur Priifung vorgelegt.
Die Priifung erstreckte sich geméal § 313 Abs. 1 Satz 2 AktG darauf, ab
1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,
2. bei den im Bericht aufgefilhrten Rechtsgeschéften nach den Umstsnden, die im Zeitpunkt

ihrer Vornahme bekannt waren, die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen hoch

war, soweit sie dies war, ob die Nachteile ausgeglichen worden sind,

3. bei den im Bericht aufgefihrten Malnahmen keine Umstande fir eine wesentlich andere
Beurteilung als die durch den Vorstand sprechen.

Die Vollstéandigkeit des Abhangigkeitsberichtes ist nicht unmittelbar Priifungsgegenstand.
Die Prifung wurde von uns im Manat Juli 2008 durchgefiihrt.

Bei der Durchfihrung der Priifung haben wir die Stellungnahme 3/1991 des Hauptfachaus-
schusses (HFA) des Instituts der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. (IDW) beachtet.

Fur die Durchfiihrung des Auftrags und unsere Verantwortlichkeit, auch im Verhiltnis zu Dritten,
gelten die als Anlage beigefiigten "Allgemeinen Auftragsbedingungen fiir Wirtschaftspriifer und
Wirtschaftspriifungsgesellschaften” in der Fassung vom 1, Januar 2002.
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2 Rechtliche Verhiltnisse

Die WGF AG hat ein voll eingezahltes Grundkapital von TEUR 3.000. Sitz der Geselischaft ist
Disseldorf. Sie ist unter der Nummer HR B 48963 beim Amtsgericht Disseldorf eingetragen.

100,00 % des Grundkapitals der Gesellschaft werden von der WGF Finanzgruppe Holding
GmbH, Dilsseldorf, gehalten.

Die WGF AG ist somit gemaf § 17 AktG ein von der WGF Finanzgruppe Holding GmbH, Diis-
seldorf, abhdngiges Unternehmen.

Beziiglich der rechtlichen Verhéltnisse der WGF AG verweisen wir auf unseren Bericht {iber die
Priifung des Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2007.
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3 Priifungsergebnis

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Prifung sind Einwendungen gegen den Bericht
des Vorstands (iber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen nicht zu erheben.

Wir haben daher dem Bericht des Vorstandes der WGF Westislische Grundbesitz und Finanz-
verwaltung AG, Diisseldorf, iber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen im Geschifts-
jabr 2007 in der Fassung der Anlage 1 gemaB § 313 Abs. 3 AkiG den folgenden uneinge-
schrénkten Bestatigungsvermerk erteilt:

"Nach unserer pflichtm&Bigen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatsdchlichen Angaben des Berichts richtig sind,

2. bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschatten die Leistung der Gesellschaft nicht unan-
gemessen hoch war,

3. bei den im Bericht aufgefihrten MaBnahmen keine Umstande fiir eine wesentlich andere

Beurteilung als die durch den Vorstand sprechen.”

Disseldorf, den 1. August 2008

Karl Berg GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

oo

Dr. Kai Udo Pawelzik Dr. H ns-Jirgen Eschen
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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- diese Seite wurde absichtlich frei gelassen —
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1.6 Anhang VI. Finanz- und Immobilienglossar

Abgeltungssteuer

Die Abgeltungssteuer wird in Deutschland ab dem 1.Januar 2009
giiltig und besteuert beispielsweise Zinsertrige und Kursgewinne

pauschal mit 25 %.

Act./Act.

Eine Zinsberechnungsmethode bei der die Zinsen taggenau berechnet

werden. Es wird bei der Zinsberechnung die exakte

Zahl der Tage, die seit dem letzten Zinstermin vergangen sind und die

genaue Zahl der Tage der laufenden Zinsperiode beriicksichtigt.

Anleihe

Sammelbegriff fiir festverzinsliche Wertpapiere mit fester Verzinsung

und vertraglich festgelegter Riickzahlung des Kapitals.

Der Glaubiger (Anleger) iiberldsst dem Schuldner (Emittent)
langfristig einen Geldbetrag und erhdlt hierfiir eine Verzinsung. Der
Gesamtbetrag einer Anleihe ist gestiickelt in Teilbetrdage (siehe auch
Teilschuldverschreibung), die von verschiedenen Glaubigern gehalten

werden konnen.

Ausgabebetrag

Der Ausgabebetrag ist der Betrag vom Nominalbetrag der ausgezahlt

wird (beispielsweise 100 %).

Beleihungsgrenze

Mit der Beleihungsgrenze wird der Hochstbetrag in Prozent
festgelegt, bis zu dem der Verkehrswert bzw. der Beleihungswert
einer zur Sicherung dienenden Immobilie fiir ein Darlehen bzw. eine

Anleihe dienen darf.

Beleihungswert

Der Beleihungswert gibt den auf lange Sicht erzielbaren
Wiederverkaufswert einer Immobilie wieder. Bei der Ermittlung
werden ein Sicherheitsabschlag, alle maRgebenden Risiken und
moglichen Marktschwankungen beriicksichtigt. Ausgangspunkt fiir
die Ermittlung des Beleihungswertes ist der von einem vereidigten

Sachverstindigen per Gutachten ermittelte Verkehrswert.

Die Beleihung einer Immobilie durch ein Grundpfandrecht soll nur bis
zu dem Beleihungswert erfolgen, um so die Werthaltigkeit der

Sicherheit fiir den Glaubiger zu gewdhrleisten.
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Die Bonitat gibt die Qualitit der Zahlungsfihigkeit eines Schuldners
bzw. die Sicherheit einer Geldforderung wieder. Es werden alle
Faktoren der Kreditwiirdigkeit zusammengefasst. Das Rating eines

Unternehmens kann die Basis fiir die Einschdtzung der Bonitét sein.

Clearing

Clearing (Abrechnen) ist die zentrale Verrechnung von Forderungen
und Verbindlichkeiten aus Wertpapiertransaktionen mit dem
Ergebnis, dass nur die sich zu Gunsten oder zu Lasten eines jeden
Teilnehmers ergebenden Salden gutgeschrieben bzw. belastet
werden. Uber eine Clearingstelle wird die effiziente und sichere
Abwicklung von Wertpapiergeschiften sowie die

Wertpapierverwahrung und -verwaltung vorgenommen.

Die Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, ist die

bedeutendsten Clearingstellen fiir den deutschen Wertpapierhandel.

Diversifikation (=Streuung)

Diversifikation bezeichnet die Verteilung der Geldanlage auf mehrere
Regionen bzw. Linder, Branchen und Anlageformen. Hierbei wird das
Ziel einer moéglichst hohen Rendite bei einem gleichzeitig méglichst

geringem Risiko in folge der Streuung der Investition verfolgt.

DRS 2

Deutscher Rechnungslegungs Standard

Die DRS werden vom Deutschen Rechnungslegungs Standards
Committee (DRSC) heraus gegeben. Das DRSC ist die vom
Bundesministerium der Justiz anerkannte privatrechtlich organisierte
Einrichtung zur Entwicklung von Empfehlungen zur Anwendung der
Grundsitze tiber die Konzernrechnungslegung

(S 342 Abs. 1Nr.1HGB).

Emission

Die Ausgabe und Platzierung neuer Wertpapiere (Aktien, Anleihen
usw.) auf einem Kapitalmarkt durch einen offentlichen Verkauf wird
als Emission bezeichnet. Sie kann durch die Vermittlung einer Bank
(Emissionsbank) oder auch als Eigenemission ohne zu Hilfenahme

eines Intermedidrs durchgefiihrt werden.

Die Emission von Wertpapieren dient der Beschaffung von Kapital fiir

das emittierende Unternehmen.
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Als Emittent wird derjenige bezeichnet, der ein neues Wertpapier am
Markt zum Verkauf anbietet. Bei der Eigenemission ist das
Unternehmen, welches sich Kapital am Markt beschaffen mochte,

selbst der Emittent.

Ertragswert

Der Ertragswert stellt den wirtschaftlichen Wert einer Immobilie dar
und berechnet sich aus dem Bodenwert und den auf Dauer nachhaltig
erzielbaren abgezinsten jahrlichen Reinertrigen des Gebaudes
(Mieteinnahmen abziiglich der Bewirtschaftungskosten). Er bildet die

Grundlage fiir die Berechnung des Beleihungswertes.

Festverzinsliche Wertpapiere

Festverzinsliche Wertpapiere werden wdahrend ihrer gesamten

Laufzeit zu einem fest vereinbarten unverianderlichen Satz verzinst.

Sie kdnnen sowohl von der 6ffentlichen Hand als auch von privaten
Unternehmen emittiert werden. Sie dienen der Kapitalbeschaffung.
Festverzinsliche Wertpapiere verbinden eine gesicherte Rendite mit
geringem oder sogar gar keinem Risiko. Das Risiko ergibt sich aus der
Bonitdt des begebenden Unternehmens bzw. Hoheitstrdgers.
Festverzinsliche Wertpapiere werden auch als Rentenwerte, Anleihen,

Obligationen oder Schuldverschreibungen bezeichnet.

Freie Mittel

15 % der eingezahlten Anleihegelder.

Gebundene Mittel

85 % der eingezahlten Anleihegelder.

Geschlossene Immobilienfonds

Ein geschlossener Immobilienfonds ist ein Finanzinstrument, bei dem
der Investor in der Regel eine Direktbeteiligung an einer
Unternehmung eingeht (beispielweise Kommanditist). Die Investoren

sind direkt an den Ertragen aus den Immobilien beteiligt.

Girosammelverwahrung

Die Girosammelverwahrung bezeichnete die Art der Aufbewahrung
von Wertpapieren bei einer depotfiihrenden Bank. Jeweils gleiche
Wertpapiere sind in einer Globalurkunde vereinigt, an der den

Anlegern ein entsprechender Miteigentumsanteil am Gesamtbestand

zusteht. Diese Form der Wertpapierverwaltung hat sich wegen des

geringen Verwaltungsaufwands und niedrigerer

Kosten weitgehend durchgesetzt.
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Das Grundbuch ist ein 6ffentliches Register das alle Grundstiicke eines
Grundbuchbezirks enthilt. Es genielt 6ffentlichen Glauben. Bei einem
berechtigten Interesse kann jedermann Einsicht in das Grundbuch
nehmen. Das Grundbuch besteht aus drei Abteilungen, wobei in der
ersten Abteilung die Eigentumsverhiltnisse des jeweiligen
Grundstiicks, in der zweiten die Lasten und Beschriankungen, und in
der Dritten Grundpfandrechte wie Hypotheken und Grundschulden
aufgefiihrt sind.

Grundpfandrechte

Grundstiicke kénnen mit Grundpfandrechten belastet werden, die in

der dritten Abteilung des Grundbuches einzutragen sind.

Grundpfandrechte dienen der Absicherung von Anspriichen, zum
Beispiel aus Darlehen. Werden die Anspriiche nicht erfiillt, kann der
Inhaber des Grundpfandrechtes die Zwangsvollstreckung in das
Grundstiick betreiben, die vom Eigentiimer zu dulden ist. Zu den
Grundpfandrechten zidhlen insbesondere die Hypothek und die
Grundschuld. Ein erstrangiges Grundpfandrecht bedeutet, dass es im
ersten Rang im Grundbuch eingetragen ist und damit die hochste

Sicherheit bietet.

Grundschuld

Eine Grundschuld ist eine dingliche Belastung eines Grundstiicks, aus
der eine bestimmte Geldsumme an den Grundschuldgliubiger zu
zahlen ist. Die Grundschuld ist, im Gegensatz zur Hypothek, vom
Bestand einer Forderung unabhidngig und besteht auch nach

vollstindiger Tilgung einer Verbindlichkeit weiter.

Grundstiicksgleiche Rechte

Sie werden wie Grundstiicke behandelt (beispielweise Erbbaurecht).

Hypothek

Eine Hypothek ermoglicht einem Glaubiger, sich im Fall der
Nichterfiillung einer der Hypothek zu Grunde liegenden Forderung,
die Befriedigung aus dem Grundstiick. Die Hypothek ist im Gegensatz
zur Grundschuld akzessorisch, d.h. ihr Bestehen ist vom Bestand der
zu Grund liegenden Forderung abhingig. Nach der Erfiillung der
Verbindlichkeit erléscht das Recht aus der Hypothek automatisch

Hypothekenanleihe

Grundpfandrechtlich besicherte Inhaberschuldverschreibung

(Teilschuldverschreibungen oder Hypothekenanleihe 2006/2011 oder
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Hypothekenanleihe)

Inhaberschuldverschreibung

Die Inhaberschuldverschreibung ist eine Schuldverschreibung
(festverzinsliches Wertpapier), die auf den Inhaber lautet. Das Recht
aus dem Wertpapier ist allein an den Besitz des Papiers gebunden.
Das Gegenstiick zu den Inhaberpapieren sind Namenspapiere, bei
denen die Rechte den namentlich im Wertpapier genannten Person zu

stehen.

Insolvenz

Unter Insolvenz ist die dauerhafte Zahlungsunfihigkeit eines
Schuldners zu verstehen, die meist zur Eroffnung eines

Insolvenzverfahrens fiihrt.

Institutionelle Anleger

Institutionelle Anleger sind auf die Verwaltung von Kundengeldern in
oft mehrstelliger Millionenhohe spezialisiert. Zu ihnen zidhlen
Versicherungen, Pensions- und Investmentfonds, Bausparkassen

usw.

Investmentgrade

Rating: ,,Rating ist die Beurteilung und Einstufung der zukiinftigen
Entwicklung des gerateten Objektes”. Die Ratingstufen werden
eingeteilt in Bonitatsklassen die die Ratingunternehmen
unterschiedlich definieren. Die Investmentgrade-Einstufung ist eine
bestimmte Qualititseinstufung eines Wertpapiers in eine Ratingskala.
Bekannte Ratingagenturen teilen ihre Ratingskala in zwei groflte
Abschnitte auf: in den Qualitdatsabschnitt oder auch Investment-

Grade und in den spekulativen Abschnitt.

ISIN (International Securities

Identification Number)

Die ISIN ist eine Internationale Wertpapieridentifikationsnummer.

ISMA-Methode

International Securities Market Association.

Kommanditanteil

Kommanditeinlage (auch Kommanditanteil oder Pflichteinlage) driickt
die Hohe der Beteiligung eines Kommanditisten an einer

Kommanditgesellschaft aus.

Liquiditat

Liquiditat sind die fliissigen Zahlungsmitteln die einem Unternehmen

unmittelbar zur Verfiigung stehen, sowie die Fihigkeit eines
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Unternehmens, alle falligen Verbindlichkeiten fristgerecht zu erfiillen.

MiFID

MiIFID (Markets in Financial Instruments Directive, deutsch: Richtlinie
tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente, ebenso amtlich als Kurzform
auch: Finanzmarktrichtlinie) ist eine Richtlinie der Europdischen
Union (EU) zur Harmonisierung der Finanzmarkte im europdischen

Binnenmarkt.

Mittelverwendungskontrolleur

Der Mittelverwendungskontrolleur ist ein unabhangiger Dritter (in
unserem Fall ein Rechtsanwalt) der mit der Emittentin gemeinsam das
Sonderkonto, auf dem die Anleihegelder eingehen, fiihrt. Der
Mittelverwendungskontrolleur ~ gibt  die  Anleihegelder  nur
zweckgebunden frei. Diese Zweckgebundenheit iberpriift er vor der

Freigabe, bzw. vor Ablehnung der Freigabe.

Miindelsicher

Das von einem Vormund fiir sein Miindel verwaltete Kapitalvermégen
muss nach §§ 1806 ff. BGB besonders sicher (miindelsicher) angelegt
werden. Um eine Kapitalanlage als miindelsicher zu bezeichnen, muss

sie vom Gesetzgeber ausdriicklich dazu erklart werden.

Anlageklassen  konnen  von  Amtsgerichten  jedoch  als
miindelgeldtauglich gemal § 1811 BGB ernannt werden. Dies geschieht

in Einzelfallentscheidungen fiir einen bestimmten Miindel.

Nominalbetrag (auch Nennwert

An dem Nominalbetrag eines festverzinslichen Wertpapiers bemessen

genannt) sich der Ausgabebetrag, der Zinssatz, sowie der Riickzahlungsbetrag.

Nominalzins Der Zins, der auf den Nominalbetrag gezahlt wird ohne eventuell
entstehende Kosten, Gebiihren, Provisionen etc.

Platzierung Die Platzierung bezeichnet den Verkauf von Wertpapieren an der
Bérse oder direkt beim Anlagepublikum.

Portfolio Ein Portfolio ist der Gesamtbestand an Anlage in Wertpapieren,
Immobilien und sonstigen Vermogensarten, iiber den eine Person
oder ein Unternehmen verfiigt.

Prospekthaftung Die Haftung des Emittenten fiir Schiaden, die dem Anleger wegen

fahrldssiger, fehlerhafter, unvollstindiger oder absichtlich

irrefiihrender Angaben im Verkaufsprospekt entstehen, wird als
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Prospekthaftung bezeichnet.

Rahmenurkunde  (Art
Globalurkunde)

einer

In einer Globalurkunde als Rahmenurkunde werden die Rechte aus
einer Vielzahl von Wertpapieren, insbesondere Anleihen und Aktien,
verbrieft. Globalurkunden als Rahmenurkunden dienen der
Vereinfachung der Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren
und haben inzwischen die effektiven Stiicke praktisch vollstindig

abgelost.

Rangordnung

Sind im Grundbuch mehrere Rechte (zum Beispiel Grundpfandrechte)
in einer Abteilung eingetragen, so wird der Rang nach der Reihenfolge
der Eintragung bestimmt. Eine erstrangig eingetragene Sicherheit ist
ranghdher als sdmtliche sonstigen im Grundbuch verzeichneten
Rechte. Die Reihenfolge der Befriedigung der im Grundbuch
eingetragenen Rechte im Falle der zwangsweisen Verwertung einer

Immobilie richtet sich nach deren Rangfolge.

Rating

Als Rating wird eine standardisierte Beurteilung der Bonitit eines
Emittenten oder eines Wertpapiers durch eine Rating-Agentur
bezeichnet. Es wird im Ratingverfahren beurteilt, inwieweit ein
Unternehmen wirtschaftlich in der Lage ist, seine finanziellen

Verpflichtungen fristgerecht und vollstandig zu erfiillen.

Riickzahlungsbetrag

Der Riickzahlungsbetrag bemisst sich vom Nominalwert in Prozent
und sagt aus wie viel vom Nominalwert zuriickgezahlt wird

(beispielsweise 100 %)

Sekunddarmarkt

Der Sekundirmarkt ist der Finanzmarkt zum Handel von schon

emittierten Wertpapieren.

Sicherungszweckerkldrung

Hiermit wird vereinbart, dass die Bestellung der Sicherheit nur zur
Besicherung der Anleihegliubiger dient. Sie sichert sozusagen die

bestellte Besicherung (Grundpfandrecht) einem Zweck zu.

Stiickzinsen

Stiickzinsen gleichen den Vorteil eines Anlegers beim Erwerb einer
Anleihe innerhalb der laufenden Zinsperiode aus. Dem Anleger steht
der volle Zinsanspruch fiir die Zinsperiode zu, obwohl dem
Unternehmen das Kapital nur teilweise zur Verfligung steht. Den bis

zum Kauf der Anleihe entstandenen Zinsanspruch hat der Kdufer mit
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dem Erwerb zu erstatten.

Teilschuldverschreibung

Schuldverschreibungen werden im Rahmen einer Emission in der
Regel mit hohen Gesamtnennbetrdgen (mehrere Millionen Euro)
ausgegeben. Zeichnet ein Anleger nicht die gesamte Emission sondern

einen Teil hiervon, spricht man von einer Teilschuldverschreibung.

Treuhdnder

Der Treuhidnder bestellt und verwaltet die grundpfandrechtliche
Absicherung. Im AuRenverhiltnis ist er Begiinstigter der
Grundpfandrechte/Hypotheken. Im Innenverhiltnis jedoch treten an
seine Stelle di Anleihegldubiger. Eine weitere Aufgabe des
Treuhdnders ist die Freigabe der Grundpfandrechte, wenn

beispielsweise ein Sicherheitentausch vorgenommen wird.

,,Underlying“

Die Unterlegung der Hypothekenanleihe durch
Grundpfandrechte/Hpotheken

Verbriefung

Verbriefung bedeutet die Schaffung von handelbaren Wertpapieren.

Verkehrswert

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Wert, der unter normalen
Umstidnden bei einem Verkauf erzielt werden konnte. Neben dem
Ertragswert ist er ein wichtiger Ansatzpunkt fiir die Bewertung von

Immobilien und die Bestimmung des Beleihungswertes.

Wertpapier

Eine Urkunde, die bestimmte Rechte (zum Beispiel Mitgliedschaft) an
einem Unternehmen oder den Anspruch auf Zins- und

Tilgungszahlungen verbrieft, wird als Wertpapier bezeichnet.

Wertpapierkennnummer (WKN)

Die WKN ist eine nationale Kennziffer, die Wertpapieren zugeordnet
werden kann und so die eindeutige Identifizierung eines Wertpapiers
ermdglicht. Die nationale WKN wurde zwischenzeitlich durch einen

internationalen Standard (ISIN) abgeldst, ist aber noch gebrauchlich.

Wertpapierprospekt

Ein Wertpapierprospekt ist eine in Deutschland fiir alle
Kapitalmarktemissionen ~ von  Wertpapieren  vorgeschriebene
Informationsgrundlage fiir die Anleger. Er enthdlt alle fiir die
Beurteilung  einer  Anlage  wesentlicher  Faktoren.  Der
Wertpapierprospekt ~ wird  von der  Bundesanstalt  fiir

Finanzdienstleistungsaufsicht auf Vollstindigkeit aber nicht auf
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Richtigkeit der Angaben gepriift und genehmigt.

Zeichnung Als Zeichnung bezeichnet man das Stellen eines Kaufantrags fiir

Wertpapiere aus einer Neuemission durch einen Anleger.
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