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1 Zusammenfassung des Wertpapierprospektes

11 Wichtiger Hinweis

Diese Zusammenfassung betrifft den vorliegenden Wertpapierprospekt der WGF Westfilische Grundbe-
sitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf, (die "WGF AG" oder die "Gesellschaft" oder die "Emitten-
tin") fiir die Begebung von bis zu 100.000 auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen im
Nennwert von je Euro 1.000,00 (in Worten: Euro Eintausend), die durch erstrangige Grundpfandrechte
an noch zu erwerbenden Immobilien besichert werden (die "Teilschuldverschreibungen" oder die

"Hypothekenanleihe 2010/2015").

Die Zusammenfassung beinhaltet ausgewdahlte Informationen aus diesem Wertpapierprospekt iiber die
Emittentin, die Hypothekenanleihe 2010/2015 und die damit verbundenen Risiken. Sie soll lediglich als
Einflihrung zum Wertpapierprospekt verstanden werden. Potenzielle Erwerber sollten deshalb ihre
Entscheidung zur Anlage in die Hypothekenanleihe 2010/2015 auf die Priifung des gesamten Wertpa-
pierprospektes stiitzen. Es wird empfohlen, vor einer Anlageentscheidung die steuerlichen und anderen
in Bezug auf die Hypothekenanleihe 2010/2015 wichtigen Gesichtspunkte sorgfaltig 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 bestimm-
te, mit der Anlage in die Hypothekenanleihe 2010/2015 verbundene Risiken hervorhebt, sorgfiltig

durchlesen, um zu entscheiden, ob die Hypothekenanleihe 2010/2015 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 einzel-
staatlichen Rechtsvorschriften der Staaten des Europdischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die

Ubersetzung des Wertpapierprospektes vor Prozessbeginn zu tragen haben konnte.

Die Emittentin, die die Verantwortung fiir die Zusammenfassung libernommen hat, kann haftbar
gemacht werden, jedoch nur fiir den Fall, dass die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder
widerspriichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Wertpapierprospektes gelesen

wird.

1.2 Angaben zur Hypothekenanleihe 2010/2015

Die Emittentin bietet im Wege eines offentlichen Angebots Teilschuldverschreibungen im Gesamtnenn-
betrag von bis zu Euro 100.000.000,00 (in Worten: Euro Einhundert Millionen) mit einer Stiickelung von
jeweils Euro 1.000,00 (in Worten: Euro Eintausend) Nennbetrag je Teilschuldverschreibung an. Die

Hypothekenanleihe 2010/2015 wird mit 5,35 % p.a. verzinst. Die Zinsen werden jeweils quartalsweise
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nachtraglich an die jeweiligen Inhaber der Teilschuldverschreibungen (die "Anleiheglaubiger" oder die
"Anleger") ausgezahlt. Die erste Zinszahlung erfolgt zum 15. Februar2011. Die Hypothekenanleihe

2010/2015 hat insgesamt eine Laufzeit vom 15. November 2010 bis zum 14. Mai 2015.

Die WGF AG ist verpflichtet, die Teilschuldverschreibungen am 15. Mai 2015 zum Nennbetrag (100 %) an

die Anleihegldaubiger zuriickzuzahlen.

Die Zeichnungsfrist beginnt voraussichtlich am 1. Oktober 2010 und endet am 29. September 2011 oder
bei vorzeitiger Beendigung der Emission durch die Gesellschaft, zu der die Emittentin jederzeit berech-

tigt ist.

Die Teilschuldverschreibungen werden iiber ihre gesamte Laufzeit in einer Globalurkunde als Rahmen-
urkunde (die "Globalurkunde") verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Neue Borsenstrale 1,

60487 Frankfurt am Main, verwahrt wird.

Der WGF AG steht ein Kiindigungsrecht zu. Es kann nur fiir die Hypothekenanleihe 2010/2015 insgesamt
ausgelibt werden. Die Kiindigungsfrist betrdgt drei Monate zum 30. Juni oder 31. Dezember eines Jahres.
Zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Kiindigung ist die Riickzahlung des Nennbetrags der Teil-
schuldverschreibung zuziiglich der aufgelaufenen Zinsen an die Anleger durch die WGF AG fillig.

Die Zinszahlungen und die Riickzahlung der Teilschuldverschreibungen werden wahrend der Laufzeit
durch erstrangige Sicherungshypotheken oder Grundschulden (gemeinsam die "Dinglichen Siche-
rungsrechte") an den von der WGF AG noch zu erwerbenden Immobilien besichert. Die Dinglichen
Sicherungsrechte zugunsten der Anleihegldaubiger werden nur an solchen Immobilien bestellt, die von
den eingeworbenen Geldern der Hypothekenanleihe 2010/2015 erworben werden. Diese werden
zugunsten der Anleger von einem Treuhdnder verwaltet. Der Treuhdnder wird im AuRenverhiltnis
Inhaber der Dinglichen Sicherungsrechte, verwaltet diese im Innenverhiltnis jedoch ausschlieBlich fiir
die Anleihegldubiger. Als Treuhdnder wurde die Rechtsanwaltssozietit Hoffmann Liebs Fritsch &

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

Sollte die WGF AG ihren Zinszahlungsverpflichtungen oder ihrer Riickzahlungsverpflichtung gegeniiber
den Anleihegliubigern nicht nachkommen, so haben die Anleihegliubiger, vertreten durch den
Treuhdnder, die Moglichkeit, die Immobilien liber einen Verkauf oder die Zwangsversteigerung zu
verwerten. Bei einer Verwertung der Immobilien stehen die Anleihegliubiger im ersten Rang. Dies

bedeutet, dass die Verwertungserlose zuerst den Anleihegliaubigern zuflieRen.

Die Hypothekenanleihe 2010/2075 ist zum Beginn der Zeichnungsfrist und auch in der Folgezeit bis auf
weiteres nicht zum Handel an einer inldndischen Borse zugelassen. Die WGF AG beabsichtigt, die
Hypothekenanleihe 2010/2015 voraussichtlich nach vollstindiger Platzierung in den Freiverkehr einer
inlandischen Borse einbeziehen zu lassen. Die Gewihr fiir einen spdteren offentlichen Handel der

Hypothekenanleihe 2010/2015 libernimmt die WGF AG jedoch nicht.
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1.3

Die Sicherungskonstruktion der Hypothekenanleihe 2010/2015

Die WGF AG emittiert die Hypothekenanleihe 2010/2015 in Héhe von bis zu Euro 100,0 Mio. Die im

Rahmen der Platzierung der Hypothekenanleihe 2010/2015 eingeworbenen Gelder (die "Anleihegel-

der" oder der "Emissionserlés") werden mindestens zu 82 % direkt oder indirekt in neu zu erwer-

bende Immobilien (die "Immobilien" oder die "Anlageobjekte") investiert. Immobilien im Sinne

dieses Wertpapierprospektes sind unbebaute oder bebaute Grundstiicke einschlieBlich Zubehor

sowie gegebenenfalls einschlieBlich weiterer der Nutzung und Bewirtschaftung des Grundstiicks

dienender materieller und immaterieller Vermégensgegenstiande (zum Beispiel Marken und weitere

Schutzrechte, Internetauftritte, Kundenstamme etc.). Ein diesen Anleihebedingungen unterliegen-

der Immobilienerwerb fiir die Hypothekenanleihe 2010/2015 kann erfolgen durch:

1.3.1

a.

b.

Den Erwerb des Eigentums.

Den Erwerb von grundstiicksgleichen Rechten wie beispielsweise Erbbaurechten, und
zwar auch wenn abweichend von § 52 ZVG das Bestehen bleiben der Erbauzinsreallast

im Versteigerungsfalle vereinbart wird.

Den Erwerb von Forderungen nebst den zur Sicherung der Forderungen dienenden Ding-

lichen Sicherungsrechten an Immobilien.

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

die Hypothekenanleihe 2010/2015.

Die Hingabe eines Darlehens an eine mit der WGF AG verbundene Gesellschaft, wenn
einerseits sichergestellt ist, dass das Darlehen durch Dingliche Sicherungsrechte an ei-
ner bereits im Eigentum der verbundenen Gesellschaft stehenden oder noch durch die
verbundene Gesellschaft zu erwerbenden Immobilie zugunsten des Treuhdnders abge-
sichert wird und andererseits sichergestellt ist, dass die Riickzahlung des Darlehens er-
folgt, solange die Darlehensnehmerin eine mit der WGF AG im Sinne des

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

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 Treuhinders Dingliche Sicherungsrechte bestellt werden.

Investitionskriterien fiir Immobilien

Ein Anlageobjekt muss bei Erwerb die folgenden Merkmale (die "Investitionskriterien") erfiillen:
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1.3.2

Die Einhaltung der Investitionskriterien iiberwacht ein unabhingiger Mittelverwendungskontrolleur.
Die WGF AG kann liber mindestens 82 o der Anleihegelder nur gemeinschaftlich mit dem Mittelverwen-
dungskontrolleur verfligen. Die Anleihegelder werden auf ein eigens fiir die Hypothekenanleihe

2010/2015 eingerichtetes Zahlstellenkonto bei der biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG,

Der Erwerbspreis eines Anlageobjektes darf ohne Erwerbsnebenkosten 90 o des ermittelten

Verkehrswerts der Immobilien nicht tibersteigen.

Es ist sichergestellt, dass im Zuge des Erwerbs einer Immobilie zugunsten des Treuhidnders
ein Dingliches Sicherungsrecht bestellt wird; erfolgt der Immobilienerwerb im Wege der
Zwangsversteigerung, wird eine spitere Bestellung der Dinglichen Sicherungsrechte durch
die Emittentin vorgenommen. Gleichwohl ist die Emittentin berechtigt, auch ohne Bestel-
lung von Dinglichen Sicherungsrechten vor und nach Abschluss eines Immobilienkaufver-
trages Betradge, die der Kontrolle des Mittelverwendungskontrolleurs unterliegen, auf einem

Notaranderkonto zu hinterlegen.

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

rungsrechte 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 2010/2015 gelten die in diesem Absatz aufgestellten Investitionskrite-
rien fiir die mit den abgetretenen oder umgewidmeten Dinglichen Sicherungsrechten be-

lasteten Immobilien entsprechend.

Bei der Hingabe eines Darlehens an eine mit der WGF AG verbundene Gesellschaft gelten die in

diesem Absatz aufgestellten Investitionskriterien fiir die von der verbundenen Gesellschaft be-

reits erworbenen oder noch zu erwerbenden Immobilien entsprechend.

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 er-
worbenen Gesellschaft befindlichen Immobilien entsprechend. Die Hohe des Kaufpreises fiir die
erworbenen Gesellschaftsanteile darf nicht mehr als 90 % der Verkehrswerte derjenigen im Ei-

gentum der erworbenen Gesellschaft befindlichen Immobilien zzgl. Erwerbsnebenkosten betra-

gen, an denen zugunsten des Treuhdnders Dingliche Sicherungsrechte bestellt werden.

Der Mittelverwendungskontrolleur
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Hausbroicher Str. 222, 47877 Willich eingezahlt (das "Zahlstellenkonto"). Die Gesellschaft kann nur
gemeinsam mit dem Mittelverwendungskontrolleur iiber den Emissionserlos verfiigen. Hierzu tiberweist
die Zahlstelle den Emissionserlés vom Zahlstellenkonto auf Sonderkonten, iiber die die Gesellschaft nur
gemeinsam mit dem Mittelverwendungskontrolleur verfiigen kann (sog. "Und-Konten"). 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. Maximal 18 2% der Anleihegelder unterliegen nicht der
Kontrolle des Mittelverwendungskontrolleurs und stehen der WGF AG frei zur Verfiigung (die "Freien

Mittel").

Die jeweils auf den Sonderkonten verbleibenden Anleihegelder unterliegen in ihrer Verwendung der
Kontrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur nach MaRgabe der Anleihebedingungen (die
"Gebundenen Mittel"). Die Kontrolle der Gebundenen Mittel durch den Mittelverwendungskontrolleur
soll im Interesse der Anleihegliubiger zusitzliche Gewaidhr dafiir bieten, dass die Emittentin die
Gebundenen Mittel ausschliellich nach MaRgabe der Anleihebedingungen fiir Zwecke der Hypotheken-
anleihe 2010/2015 verwendet. Zur weiteren Absicherung der Anleihegldaubiger werden die Gebundenen
Mittel, die sich jeweils auf den Sonderkonten befinden, zur Sicherheit an den Mittelverwendungskon-
trolleur abgetreten. Hierdurch soll sichergestellt werden, dass im Fall der Insolvenz der WGF AG die auf
den Sonderkonten befindlichen und noch nicht in Immobilien investierten Gebundenen Mittel zur
vorzugsweisen Befriedigung der Anleiheglaubiger zur Verfiigung stehen. Durch die Sicherungsabtretung
erhilt der Mittelverwendungskontrolleur im Insolvenzfall ein Absonderungsrecht, das er zugunsten der
Anleihegldaubiger geltend machen muss. Dies fiihrt dazu, dass die auf den Sonderkonten befindlichen
Gebundenen Mittel zwar zur Insolvenzmasse der WGF AG gehoren, jedoch durch den Mittelverwen-
dungskontrolleur zur vorzugsweisen Befriedigung der Anleihegliubiger verwendet werden. Die
Gebundenen Mittel werden damit im Insolvenzfall der Glaubigergesamtheit wirtschaftlich bis zur Hohe
des Absonderungsrechts entzogen. Der Mittelverwendungskontrolleur ist durch den Service-Vertrag
dazu verpflichtet, das Absonderungsrecht ausschlieBlich zugunsten der Anleihegldubiger geltend zu

machen.

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



WGF 5,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHo7/ ISIN: DE ooo WGFHo7 5 [ Seite 12 von 218

erstrangiges Dingliches Sicherungsrecht im Grundbuch der Immobilie eingetragen, welches mindestens
90 % des Verkehrswertes der Immobilie oder mindestens 125 % des Erwerbspreises ohne Erwerbsne-
benkosten betrdgt. Die Eintragung des erstrangigen Dinglichen Sicherungsrechts erfolgt im Aulenver-
hiltnis zu Gunsten eines Treuhdnders. Der Treuhdnder verwaltet die Dinglichen Sicherungsrechte im
Innenverhiltnis ausschlieBlich fiir die Anleihegliubiger als Sicherheit. Gleiches gilt, wenn die WGF AG
Forderungen erwirbt, die durch erstrangige Dingliche Sicherungsrechte besichert sind. In diesem Fall
muss die Summe der Dinglichen Sicherungsrechte mindestens 90 2 des Verkehrswertes der Immobilie

oder mindestens 120 % des Kaufpreises der Forderung betragen.

1.3.4  Investition der Anleihegelder in andere Anlagen

Auf den Sonderkonten vorhandene Gebundene Mittel, die von der Gesellschaft zeitweise nicht fiir den
Erwerb von Anlageobjekten bendtigt werden, kdnnen in miindelsichere Anlagen oder festverzinsliche
Wertpapiere, die durch ein Rating im Investmentgrade (BBB- oder ein vergleichbares Rating) 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 gemein-
sam Zugriff haben. Zur Absicherung der Anleihegliaubiger werden die Rechte an den jeweils auf dem
Sonderdepot befindlichen miindelsicheren Anlagen oder festverzinslichen Wertpapieren an den

Mittelverwendungskontrolleur abgetreten.

1.3.5  EntwicklungsmaRnahmen fiir Anlageobjekte aus Gebundenen Mitteln

Die Gesellschaft kann bei den von ihr erworbenen Anlageobjekten aus Gebundenen Mitteln finanzierte
Malnahmen zur Werterhdhung des jeweiligen Anlageobjektes durchfiihren (die "Entwicklungsmal3-
nahmen"). EntwicklungsmaRnahmen konnen beispielsweise die Bebauung eines unbebauten Grund-
stiicks oder der Umbau und die Sanierung bereits vorhandener Gebiude sein. Dariiber hinaus gehoren
hierzu MaRnahmen, die den Wert oder die Vermietbarkeit der Immobilien zu steigern geeignet sind (z.B.
Sonderumlagen bei Wohnungseigentiimergemeinschaften, Bau- und Investitionskostenzuschiisse an
Dritte, Maklerprovisionen fiir langfristige Gewerbemietvertrage etc.). Ob und welche Entwicklungsmaf-
nahmen zu einem bestimmten Zeitpunkt 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 verduRern. Die
Konditionen der VerduBerung, insbesondere der Verdulerungspreis (einschlieBlich einer etwaigen
Verlustrealisierung), der Zeitpunkt der VerduRerung und die Auswahl des Erwerbers unterliegen der
freien und alleinigen Entscheidung der WGF AG. Die Gesellschaft ist verpflichtet, den vom Erwerber
fiir eine Immobilie zu entrichtenden Kaufpreis auf ein Sonderkonto zahlen zu lassen. Der eingehende
Kaufpreis verbleibt in dem Umfang als Gebundene Mittel, in dem dies zum Ausgleich der bis zum

Verkauf der Immobilie erfolgten Kosten erforderlich ist.

1.4  Angaben zur Emittentin
1.4.1  Geschaftsmodell der Emittentin

Die WGF AG wurde im Jahre 2003 gegriindet und ist eine 100 %- ige 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 moglichst zu einem unterhalb des Verkehrswer-
tes liegenden Preis zu erwerben, um so entsprechend gute Voraussetzungen fiir die Erzielung eines

Verdulerungsgewinns zu schaffen.

Insbesondere bei einem Erwerb von Immobilien, die einen Verkehrswert von ca. Euro 1,0 Mio. bis Euro
20,0 Mio. haben, hat die WGF AG sich nach ihrer Einschitzung als Spezialistin etabliert. Nach eigenen

Recherchen der Gesellschaft sind in diesem Marktsegment vergleichsweise wenig Mitbewerber tétig.

Neben der Umsetzung ihres Geschaftsmodells ist die WGF AG zugleich Mutter- oder Schwestergesell-
schaft mehrerer Unternehmen, die eigene Geschiftsmodelle im Zusammenhang mit Immobilien

betreiben.

Mit der Hypothekenanleihe 2010/2015 mochte die WGF AG die Ausweitung des Immobilienhandels und

ihres Geschiftsmodells sicherstellen.

Die WGF AG sichert die Anleihegldaubiger durch Dingliche Sicherungsrechte erstrangig ab. Des Weiteren
werden die Anleihegldaubiger durch die Sicherungsabtretung der jeweils auf den Sonderkonten befindli-
chen Gebundenen Mittel und durch die Sicherungsabtretung der Rechte an dem Sonderdepot an den

Mittelverwendungskontrolleur abgesichert. Erwirtschaftet die Emittentin durch den Verkauf einer oder
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mehrerer Anlageobjekte so viel Gewinn, dass auf der einen Seite die in den Anleihebedingungen
geregelten Sicherungsmechanismen zugunsten der Anleihegliubiger eingehalten werden und auf der
andere Seite noch ein Gewinn verbleibt, steht dieser iibersteigende Gewinn der WGF AG zur freien

Verfiigung.

1.4.2  Bereits von der WGF AG emittierte Finanzprodukte

Waihrend ihrer bisherigen Geschiftstitigkeit hat die WGF AG bereits sechs Hypothekenanleihen
emittiert. Es handelt sich um die Hypothekenanleihe mit der Wertpapierkennnummer AcAQSM und
einem Emissionsvolumen von Euro 20,0 Mio. (die "Hypothekenanleihe 2004/2009"), die Hypotheken-
anleihe mit der Wertpapierkennnummer AoJRUK und einem Emissionsvolumen von Euro 30,0 Mio. (die
"Hypothekenanleihe 2006/2011"), die Hypothekenanleihe mit der Wertpapierkennnummer AoLDUL
und einem Emissionsvolumen von Euro 50,0 Mio. (die "Hypothekenanleihe 2008/2013"), die Hypothe-
kenanleihe mit der Wertpapierkennnummer WGFHo4 und einem Emissionsvolumen von Euro 50, Mio.
(die "Hypothekenanleihe 2009/2014"), die Hypothekenanleihe mit der Wertpapierkennnummer
WGFHos und einem Emissionsvolumen von bis zu Euro 100,0 Mio. (die "Hypothekenanleihe
2009/2016") und die Hypothekenanleihe mit der Wertpapierkennnummer WGFHo6 und einem Emissi-
onsvolumen von bis zu Euro 100,0 Mio. (die "Hypothekenanleihe 2010/2012"). Alle vorherigen
emittierten Hypothekenanleihen der WGF AG haben im Grundsatz dhnliche Investitionskriterien und ein

dhnliches Sicherungskonstrukt wie die hier prospektierte Hypothekenanleihe 2010/2015.
Die Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2004/2009 erfolgte zum 1. Juli 2009.

Die Hypothekenanleihe 2009/2016 und die Hypothekenanleihe 2010/2012 befinden sich noch in der
Platzierungsphase. Die Zeichnungsfrist der Hypothekenanleihe 2009/2016 endet am 29. September 2010.
Die WGF AG beabsichtigt, diese Zeichnungsfrist bis zum 31. Dezember 2010 zu verldngern. Die Zeich-

nungsfrist der Hypothekenanleihe 2010/2012 endet am 29. April 2011.

Des Weiteren hat die WGF AG im Jahr 2009 Genussrechtskapital emittiert (das "WGF 8 <o Premium
Genussrechtskapital''). Die Zeichnungsphase des WGF 8 %% Premium-Genussrechtskapitals endet am
29. September 2010. Es handelt sich um Genussrechtskapital, welches dem Eigenkapital der WGF AG
zurechenbar ist. Im Falle eines entsprechenden Bilanzgewinns erhalten die Genussrechtsinhaber eine
Ausschiittung in Hohe von bis zu 8 % p.a. ihres eingesetzten Kapitals. Das Genussrechtskapital hat eine
Laufzeit von 12 Jahren und kann mit einer Frist von 24 Monaten friithestens zum 31. Dezember 2016

gekiindigt werden.
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1.4.3  Uberblick iiber die ausgewihlten Finanzinformationen

Folgend werden ausgewdhlte Finanzinformationen (Bilanz, Ertragslage und Kapitalflussrechnung) der
Geschiftsjahre 2008 und 2009 gegeniiber gestellt.

Bilanz

Die Vermogenslage (Aktiva) entwickelte sich wie folgt:



WGF 5,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHo7/ ISIN: DE ooo WGFHo7 5 [ Seite 16 von 218

Die Kapitalstruktur (Passiva) hat sich wie folgt entwickelt:
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Ertragslage (Gewinn- und Verlustrechnung)
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Kapitalflussrechnung

Im Gegensatz zur vorangehenden Darstellung der Bilanz und der Ertragslage (Gewinn- und Verlustrech-
nung) ist die nachfolgende Kapitalflussrechnung auf jeweils volle tausend Euro (TEUR) gerundet
worden. Dies dient der Vergleichbarkeit und Verstdndlichkeit, da auch in den librigen Teilen dieses
Wertpapierprospektes die Angaben in den Bilanzen sowie den Gewinn- und Verlustrechnungen
ungerundet dargestellt sind, wihrend fiir die Kapitalflussrechnungen jeweils auf volle tausend Euro

gerundete Zahlen verwendet wurden.
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1.5 Zusammenfassung der wesentlichen Risikofaktoren
1.5.1  Allgemeiner Hinweis

Die Anlage in die hier prospektierte Hypothekenanleihe 2010/2015 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 Einschitzung 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 Wertpapierpros-
pekt gedulerten Zielvorstellungen abweicht. Die WGF AG garantiert nicht die Vollstindigkeit 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 abgeschitzt
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 vollstandig
verlieren. Der Anleger sollte daher sehr griindlich die ausfiihrlich dargelegten Risikofaktoren im
Wertpapierprospekt studieren, um das Risiko der Hypothekenanleihe 2010/2015 einschitzen zu kdnnen.
Die wesentlichen Risiken, die sich fiir den Anleger mit der Hypothekenanleihe 2010/2015 ergeben,

werden nachfolgend wie folgt zusammengefasst.

1.5.2  Fehlende geeignete Erwerbs- oder VerduRerungsmoglichkeit 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 MaRnahmen zur Entwicklung und Wertsteigerung der jeweiligen Immobilie - eine spitere Wieder-
verduferung der Immobilie unter Erzielung eines Verdulerungsgewinns 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,
kdnnte dies die Fahigkeit der WGF AG, ihre Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen gegeniiber

den Anleihegldubigern zu erfiillen, beeintrachtigen.



WGF 5,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHo7/ ISIN: DE ooo WGFHo7 5 [ Seite 20 von 218

1.5.3

Ausfall der Zinszahlungen und/oder der Riickzahlung

Insbesondere folgende Umstdnde kénnen dazu fiihren, dass die Emittentin nicht in der Lage ist, die

Zinsen auf die Teilschuldverschreibungen zu zahlen oder die Teilschuldverschreibungen bei Falligkeit

nicht oder nicht vollstdndig zuriickzuzahlen:

Der gesellschaftsvertragliche und tatsadchliche Unternehmensgegenstand der Emittentin ist auf
das Erwerben und Verdufern von Immobilien sowie auf das Vermieten der erworbenen Immobi-
lien gerichtet. Die in den Mietvertrdgen vereinbarten Mieterlése aus den noch zu erwerbenden
Immobilien kdnnen nicht einbringlich oder fiir eine Erfiillung der Zins- und Riickzahlungsver-

bindlichkeiten nicht ausreichend sein.

Die Emittentin konnte zum Zeitpunkt der Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2010/2015 nicht
in der Lage sein, den an die Anleiheglaubiger zuriick zu zahlenden Betrag der Teilschuldver-
schreibungen aus eigenen Mitteln, durch eine Umschuldung (zum Beispiel Bankkredit), durch
Ausgabe einer neuen Anleihe oder durch einen wirtschaftlich auskommlichen Verkauf der Anla-

geobjekte zu erreichen.

Die Emittentin konnte wahrend der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 dazu gezwungen
sein, die Eréffnung des Insolvenzverfahrens iiber ihr Vermégen zu beantragen. Nach Einschat-
zung der WGF AG werden die iiber die Sicherungsabtretung auf den jeweiligen Sonderkonten
befindlichen Gebundenen Mittel und die auf den Sonderdepots befindlichen und an den Mittel-
verwendungskontrolleur abgetretenen Wertpapiere im Falle einer Insolvenz aus der Insolvenz-
masse der WGF AG abgesondert und stehen damit den Anlegern der Hypothekenanleihe
2010/2015 vorzugsweise zu. Es ist trotzdem nicht auszuschlieRen, dass ein Gericht die vorge-
nannten Sicherungsabtretungen nicht anerkennt und damit die Anleiheglaubiger im Falle der
Insolvenz der WGF AG nicht geschiitzt sind. Gleiches gilt fiir Maknahmen der Einzelzwangsvoll-
streckung. In diesem Fall wire die Emittentin nicht in der Lage, ihren Zinszahlungs- und Riick-

zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Die genannten Fille fiihren dazu, dass der Treuhdnder dazu verpflichtet ist, die zu seinen Gunsten

bestellten Dinglichen Sicherungsrechte an den aus dem Emissionserlds der Hypothekenanleihe

2010/2015 erworbenen Immobilien zu verwerten. Im Verwertungsfall besteht fiir die Anleiheglaubiger

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

tungen der Emittentin zu gewahrleisten.
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1.5.4  Vorzeitige Kiindigung durch die WGF AG

Die WGF AG ist berechtigt, die Hypothekenanleihe 2010/2015 jederzeit wihrend der Laufzeit mit einer
Kiindigungsfrist von drei Monaten zum 30. Juni oder 31. Dezember eines Jahres zu kiindigen und
vorzeitig zuriickzuzahlen. Sollte die WGF AG von diesem Recht Gebrauch machen, verlieren die Anleger
ab dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Kiindigung ihren Anspruch auf Zinszahlungen bis zum Ende
der reguldren Laufzeit am 14. Mai 2015. Es besteht die Gefahr, dass die Anleger nach Kiindigung und
Riickzahlung der Anleihegelder am Markt unter Umstdnden keine vergleichbare Anlage mit einem

vergleichbaren Zinssatz finden.

1.5.5  VerduRerbarkeit der Hypothekenanleihe 2010/2015, Kursrisiken

Die hier angebotenen Teilschuldverschreibungen sind frei iibertragbar. Jedoch ist die Hypothekenanlei-
he 2010/2015 zum Beginn der Zeichnungsfrist und auch in der Folgezeit bis auf Weiteres noch nicht zum
Handel an einer inldndischen Borse einbezogen. Die Verdulerbarkeit der Hypothekenanleihe 2010/2015

ist also stark eingeschrankt und damit die Verfiigbarkeit der Anleihegelder.

Zwar ist beabsichtigt, die Hypothekenanleihe 2010/2015 wihrend der Laufzeit in den Freiverkehr an einer
inlandischen Bérse einbeziehen zu lassen. Ob und inwieweit sich jedoch in diesem Fall fiir die Hypothe-
kenanleihe 2010/2015 ein liquider Sekundarmarkt entwickelt und zu welchem Preis die Teilschuldver-
schreibungen an der Borse gehandelt werden, ldsst sich nicht vorhersagen. Aufgrund ihrer Struktur ist
die Werthaltigkeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 abhdngig von den Verkehrswerten der erworbenen
Immobilien, sodass auftretende Marktstorungen Einfluss auf einen liquiden Handel der Teilschuldver-
schreibungen und ihres Wertes nehmen kénnen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich eine
eingeschrankte Liquiditdt nachteilig auf erzielbare Preise der Hypothekenanleihe 2010/2015 auswirken

kann.

1.5.6  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 Geschift der WGF-Finanzgruppe und auch der
Emittentin maRgeblich sind, bestehen in verschiedener Hinsicht Verflechtungen. Dies birgt das Risiko
von Interessenkonflikten, die sich nachteilig auf die Geschaftstatigkeit 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 Mal
auch fiir die hier angebotene Hypothekenanleihe 2010/2015; sie ist eine Risikoanlage. Somit kann
prinzipiell auch ein Totalverlust des eingesetzten Kapitals eines Anleihegldubigers im Falle der Insol-
venz der WGF AG bei gleichzeitiger Wertlosigkeit der Dinglichen Sicherungsrechte nicht ausgeschlossen
werden. Einen solchen denkbaren Totalverlust sollte der Anleger vor dem Hintergrund seiner personli-

chen Vermégensverhiltnisse und Anlageziele bedenken und notfalls wirtschaftlich verkraften kénnen.

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 Mittelverwendungs-
kontrolleurs fiir mehrere, zum Teil auch spater festzulegende Vorhaben verwendet. Die Hypothekenan-
leihe 2010/2015 unterliegt keiner staatlichen Aufsicht und Kontrolle. Im Folgenden werden die wesentli-
chen Risikofaktoren dargestellt, die mit einer Anlage in die Hypothekenanleihe 2010/2015 verbunden

sind.

2.2 Allgemeine unternehmerische Risiken

Eine Investition in die Hypothekenanleihe 2010/2015 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 Anleihegldubiger 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 Verhilt-
nissen entsprechen und seine Anlagehdhe nur einen Teil seines iibrigen Vermégens ausmachen. Jede
Investition in ein Unternehmen birgt wirtschaftliche Risiken. Die kiinftig zu erwartenden Ergebnisse des
Unternehmens sind abhingig von seinem wirtschaftlichen Erfolg oder Misserfolg. Das Risiko der hier
angebotenen Hypothekenanleihe 2010/2015 liegt in der wirtschaftlichen Entwicklung der WGF AG. Es
kann keine Gewdhr fiir den Eintritt der wirtschaftlichen Ziele und Erwartungen des Anleihegliubigers

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
konnen 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 Verzégerung in der Platzierung der Hypothekenanleihe 2010/2015 kdnnten der WGF AG die
notwendigen Mittel zum Erwerb von attraktiven Anlageobjekten nicht oder nicht rechtzeitig zur
Verfiigung stehen. Ist dies der Fall, konnen die von der Gesellschaft geplanten Ertragsziele moglicher-
weise 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 Ertrdge der Gesellschaft auswirken wiirde. Dieses Risiko konnte 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 2010/2015 moglichst zeitnahen Erwerb von Anlageobjekten vor. Der Emissionserlos
verbleibt bis zum Erwerb der Anlageobjekte auf den Sonderkonten. Die Verzinsung dieser Konten 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 Anlage-
objekte zu investieren, kann sich dies negativ auf die Ertrige der Gesellschaft auswirken und im

Extremfall sogar zur Zahlungsunfihigkeit der Gesellschaft fiihren.
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2.3.4 Fehlinvestitionsrisiko

Der Erwerb der Hypothekenanleihe 2010/2015 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 konnen 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 kénnen 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 2010/2015 noch nicht erwarteten, erheblichen Einfluss auf das

Risiko der Anlage zur Folge haitte;

= dass sich weitere Entwertungen der zukiinftigen Immobilieninvestitionen aus Larm oder Immis-

sionsbeldstigungen ergeben;

= dass keine ausreichend giinstigen Erwerbspreise fiir Anlageobjekte im Rahmen der Investitions-

kriterien erzielbar sind;

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

Zusatzaufwendungen sowie Vermietungs- und/oder Verkaufsrisiken ergeben;

= dass bei auslaufenden Mietvertrdgen 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 wirt-

schaftliche 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 ge-

planten 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 Liquiditat der
Gesellschaft nicht oder nicht hinreichend durchgefiihrt werden konnen und dies nachteilige

Auswirkungen auf Anschlussmietvertrage oder auf Verkaufspreise hat;

= dass die beabsichtigten EntwicklungsmaRnahmen bei den Anlageobjekten nicht zu den erhoff-
ten und kalkulierten Steigerungen der Verkehrswerte der Immobilien fiihren und dadurch eine

Verdulerung des Anlageobjektes nicht zu den kalkulierten Erwerbspreisen moglich ist;

= dass notwendige behordliche Genehmigungen nicht erteilt werden und dies dazu fiihrt, dass der
Wert eines Anlageobjektes beeintrdchtigt wird und die weitere Verduferung eines Anlageobjek-

tes erschwert wird;

= dass behordliche 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 geplan-
ten Geschwindigkeit durchgefiihrt werden kénnen und damit die Projektkalkulation nicht mit

den geplanten Werten abschlieft;

= dass durch Steuergesetzinderungen 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 von
unternehmenstragenden Personen und Schwierigkeiten, benotigtes Personal mit den erforderlichen
Qualifikationen zu gewinnen oder zu halten, kénnten einen nachteiligen Effekt auf die wirtschaftliche
Entwicklung der WGF AG haben. Der nachhaltige Erfolg des Unternehmens wird also in erheblichem
MaRe davon abhidngen, 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 tatsichliche 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 Bonitdt der Schuldner der in den Wertpapieren und miindelsi-
cheren 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 konnen die Ertrige von Wertpapieren
liber einen langeren Zeitraum nicht verbindlich prognostiziert werden. Das Gleiche gilt fiir Werterho-
hungen, 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 maximal 18 ¢ des Emissionserldses, d.h. bei vollstiandiger Platzierung der
Hypothekenanleihe 2010/2015 ein Betrag von maximal Euro 18,0 Mio., unterliegen nicht der Mittelver-
wendungskontrolle. Dies bedeutet, dass die WGF AG iiber die Verwendung der Freien Mittel in Hohe von
maximal Euro 18,0 Mio. frei entscheiden kann. AuRerdem besteht fiir die WGF AG keine Verpflichtung,
die Verwendung der Freien Mittel abzusichern. Die auf den Sonderkonten befindlichen Freien Mittel
werden nicht an den Mittelverwendungskontrolleur zur Sicherheit abgetreten; ein diesbeziiglicher

Schutz der Anleiheglaubiger besteht nicht.

2.3.8 Risiken aus einer Herabsetzung des Unternehmensratings

Die WGF AG hat sich einem Unternehmensrating durch die Creditreform Rating AG unterzogen. Das
aktuelle Ratingergebnis vom 27. November 2008 ergab die Ratingnote BBB- und liegt damit im Invest-
mentgrade. Zurzeit wird ein Folgerating durchgefiihrt. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass im
Rahmen dieses Folgeratings die Creditreform Rating AG die Emittentin auRerhalb des Investmentgrades
bewertet. Dies hitte negative Auswirkungen auf die WGF AG und damit mdglicherweise negative
Konsequenzen fiir die Fahigkeit der Gesellschaft, ihren Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen

gegeniiber den Anleihegldaubigern nachkommen zu konnen.
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2.3.9 Risiken im Zusammenhang mit der Aufnahme neuer Geschiftsfelder

Die WGF AG betreibt als weiteres Geschiftsfeld, iiber ihre 100 %-ige Tochtergesellschaft deboka
Deutsche Grund und Boden Kapital AG, auch die Konzeption und Platzierung geschlossener Immobilien-
fonds. Mit dem Aufbau dieses Geschiftsfelds sind fiir die WGF AG Aufwendungen verbunden, von denen
ungewiss ist, ob ihnen kiinftig entsprechende Ertrage gegeniiberstehen werden. Zudem hat die WGF AG
mit der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG einen Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungs-
vertrag 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 Geschafts-
feldes schlechter als von der WGF AG erwartet entwickeln, konnte dies die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der WGF AG negativ beeintrichtigen.

2.3.10 Risiken aus Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrigen

Die WGF AG hat mit ihren beiden 100 %- igen Tochtergesellschaften, der deboka Deutsche Grund und
Boden Kapital AG und der Ilse Bau und Planung GmbH (ehemals Ilse Wohnungsbau GmbH), jeweils
Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrige geschlossen. Diese Vertrdge filhren auf Grund der
gesetzlichen Regelung des § 302 AktG dazu, dass die WGF AG dazu verpflichtet ist, jeden wahrend der
Vertragsdauer entstehenden Jahresfehlbetrag der beiden genannten Gesellschaften auszugleichen. Fiir
die Geschiftsjahre 2008 und 2009 wurden bereits Jahresfehlbetrige der deboka Deutsche Grund und
Boden Kapital AG durch die WGF AG in Hohe von insgesamt ca. Euro 0,9 Mio. ausgeglichen. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass die WGF AG in Zukunft Jahresfehlbetrige der Gesellschaften
ausgleichen muss und dadurch die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der WGF AG wesentlich

beeintrachtigt wird.

2.3.11  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 Emittentin malgeblich 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 Fondsgesell-
schaft verdufRert, da die deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG mittelbar von einem mdglichst
niedrigen Kaufpreis profitieren wiirde, die WGF AG dagegen an einem moglichst hohen Kaufpreis
interessiert wdre. Bei einer derartigen Verdulerung wiirde der Kaufpreis fiir die jeweilige Immobilie

voraussichtlich nicht wie mit fremden Dritten ausgehandelt. Daneben kdnnen sich innerhalb der WGF-
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Finanzgruppe bei weiteren Geschiften Interessenkonflikte ergeben. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich derartige Interessenkonflikte in Gestalt einer fiir die WGF AG wirtschaftlich ver-
gleichsweise unvorteilhaften Vereinbarung realisieren. Dies wiirde sich entsprechend nachteilig auf die

Geschaftstatigkeit oder die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der WGF AG auswirken konnen.

2.3.12 Risiken aus den laufenden Finanzprodukten der WGF AG

Wihrend der Laufzeit der hier prospektierten Hypothekenanleihe 2010/2015 muss die Emittentin
Zinszahlungsanspriiche aus den bereits emittierten Hypothekenanleihen (Hypothekenanleihe
2006/201, Hypothekenanleihe 2008/2013, Hypothekenanleihe 2009/2014, Hypothekenanleihe
2009/2016 und Hypothekenanleihe 2010/2012) sowie Ausschiittungen aus dem WGF 8 < Premium
Genussrechtskapital bedienen. Des Weiteren sind wihrend der Laufzeit der hier prospektierten
Hypothekenanleihe 2010/2015 die Hypothekenanleihe 2006/2011 mit einem Volumen von Euro 30,0 Mio.,
die Hypothekenanleihe 2010/2012 mit einem Volumen von bis zu Euro 100,0 Mio., die Hypothekenanlei-
he 2008/2013 mit einem Volumen von Euro 50,0 Mio. und die Hypothekenanleihe 2009/2014 mit einem
Volumen von Euro 50,0 Mio. zur Riickzahlung fallig. Gelingt es der WGF AG nicht, die Zins- und Riickzah-
lungsverpflichtungen der vorgenannten Hypothekenanleihen und die Ausschiittungen des Genuss-
rechtskapitals zu befriedigen, wird dies die Fihigkeit der Emittentin, ihren Verpflichtungen aus der

Hypothekenanleihe 2010/2015 nachzukommen, beeintrachtigen.

2.3.13  Risiken aus Prospekthaftungsanspriichen

Prospekthaftungsanspriiche gegen die WGF AG aus dem Wertpapierprospekt der Hypothekenanleihe
2006/20m, der Hypothekenanleihe 2008/2013, der Hypothekenanleihe 2009/2014, der Hypothekenanlei-
he 2009/2016, der Hypothekenanleihe 2010/2012 oder dem Wertpapierprospekt des WGF 8 2% Premium-
Genussrechtskapitals sind bislang nicht geltend gemacht worden. Die WGF AG kann fiir die Zukunft
jedoch nicht ausschlieRen, dass Zeichner Prospekthaftungsanspriiche gegen die Gesellschaft geltend
machen. Sollte die WGF AG aufgrund solcher zukiinftiger Prospekthaftungsanspriiche zu Schadenser-
satzleistungen rechtskraftig verurteilt werden, kann dies die Fihigkeit der Emittentin, ihren Zinszah-
lungs- und Riickzahlungsverpflichtungen aus der Hypothekenanleihe 2010/2015 nachzukommen,

beeintrachtigen.
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2.3.14 Risiken aus Rechtsstreitigkeiten

Die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen haben im November/Dezember 2009 einen
Kaufvertrag liber ein Immobilienportfolio mit der Corestate Unternehmensgruppe abgeschlossen (das
so genannte "Artemis-Portfolio"). Der Gesamtkaufpreis betrug ca. Euro 99,7 Mio. Die Transaktion wurde
zum GroRteil als Asset-Deal (ca. Euro 87,3 Mio.), bei dem Immobilien direkt erworben werden, und zu
einem kleineren Teil in Form eines Share Deals (ca. Euro 12,4 Mio.), bei dem Geschéftsanteile an zwei
Gesellschaften iibernommen wurden, die ihrerseits wiederum ausschlieRlich Immobilien halten,
vereinbart. Der Kaufvertrag sah vor, dass der Kaufpreis zum Grofteil (ca. Euro 86,6 Mio.) nicht bei
Abschluss des Vertrages, sondern erst zu einem spiteren Zeitpunkt in mehreren Tranchen gezahlt

werden muss.

Bei Abschluss des Vertrages wurde sofort ein Betrag von ca. Euro 13,1 Mio. an die Corestate Unterneh-
mensgruppe gezahlt. Zudem wurde im Friihjahr 2010 der Kaufpreis fiir den Share Deal gezahlt, so dass
bereits ein Gesamtbetrag von ca. Euro 25,4 Mio. beglichen und das Eigentum an den diesbeziiglichen
Immobilien umgeschrieben wurde. Die Finanzierung dieses Betrages erfolgte zum Teil mit Mitteln der
Hypothekenanleihe 2009/2014 (WKN: WGFHo4) und zum Teil mit Mitteln der Hypothekenanleihe
2009/2016 (WKN: WGFHos).

Der noch ausstehende Kaufpreis ist noch nicht zur Zahlung fillig, so dass in entsprechender Héhe noch
keine Verbindlichkeit oder Riickstellung zu bilanzieren ist. Der Verkdufer hat bis zum Datum der
Erstellung dieses Prospektes wesentliche Voraussetzungen zur Filligkeit des Kaufpreises und Ubergang
des Eigentums der Immobilien auf die WGF-Finanzgruppe nicht erfiillt. Dariiber hinaus verhandeln die
Vertragsparteien des Artemis-Portfolio zurzeit aufgrund unterschiedlicher rechtlicher Bewertungen des
Vertrages iiber eine einvernehmliche Beendigung der weiteren Vertragsabwicklung. Die einvernehmliche
Beendigung wiirde bedeuten, dass diejenigen Immobilien, die bereits bezahlt worden sind, im Eigentum
der WGF-Finanzgruppe verbleiben und der restlichen Teil des Artemis-Kaufvertrages nicht weiter
vollzogen wird. Dementsprechend wiirden aus dem Artemis-Portfolio keine weiteren Immobilien in das
Eigentum der Emittentin bzw. mit ihr verbundener Unternehmen iibertragen und miisste kein weiterer

Kaufpreis an die Corestate Unternehmensgruppe geleistet werden.

Ob diese Verhandlungen erfolgreich zu Ende gefiihrt werden konnen, ist nicht sicher. Kommen die
beteiligten Parteien zu keinem einvernehmlichen Verhandlungsergebnis kann aufgrund von Meinungs-
verschiedenheiten zwischen den Parteien ein Rechtstreit mit der Corestate Unternehmensgruppe nicht
ausgeschlossen werden. Scheitern die Verhandlungen und wiirde die WGF-Finanzgruppe in einem
Rechtstreit unterliegen, miisste sie den noch ausstehenden Kaufpreis an die Corestate Unternehmens-
gruppe zahlen. Im Gegenzug wiirde die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen Eigentiimerin

von Immobilien mit einem entsprechenden Gegenwert.
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Im Dezember 2009 hat die WGF AG zudem einen Kaufvertrag iiber ein Immobilienportfolio mit der Pirelli
Real Estate Gruppe abgeschlossen (das "Whale-Portfolio"). Der Gesamtkaufpreis betrug ca. Euro 53,3
Mio. Der Kaufvertrag war so gestaltet, dass der Kaufpreis nicht bei Abschluss des Vertrages, sondern
erst zu einem spateren Zeitpunkt gezahlt werden muss. In diesem Kaufvertrag war ein Riicktrittsrecht
fiir die WGF AG vorgesehen, von dem die Gesellschaft im Geschéftsjahr 2010 Gebrauch gemacht hat. Die
Pirelli Real Estate Gruppe hat den Riicktritt akzeptiert, so dass der Kaufvertrag riickabgewickelt wird. Bis
zur Ausiibung des Riicktritts waren noch keine Kaufpreiszahlungen durch die WGF AG zu leisten. Nach
der Beurkundung des Kaufvertrages zugunsten der WGF AG in den Grundbiichern der Immobilien
eingetragene Auflassungsvormerkungen werden zurzeit durch die beteiligten Grundbuchimter

geloscht.

Die Pirelli Real Estate Gruppe ist der Auffassung, dass ihr aufgrund des Riicktritts ein vertraglich
vereinbarter Anspruch ("Reuegeld") gegen die WGF AG in Hohe von Euro 1 Mio. zusteht. Die WGF AG ist
der Auffassung, dass dieser Anspruch nicht besteht. Ein Gerichtsverfahren ist zurzeit zwischen den
Parteien nicht anhingig, kann jedoch nicht ausgeschlossen werden. Der Ausgang eines solchen
eventuellen Gerichtsverfahrens kann nicht vorhergesagt werden. Unterliegt die WGF AG, muss sie den
Betrag von Euro 1 Mio. (plus ggf. Verzugszinsen) an die Pirelli Real Estate Gruppe zahlen und die Kosten

des Gerichtsverfahrens tragen.

2.4 Anleihespezifische Risiken

Die Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2010/2015 sowie die Bedienung der Zinsanspriiche sind an die
Ertragslage der WGF AG gebunden und kdnnen daher in der Insolvenz ausfallen. Insoweit entfalten die
oben dargestellten unternehmerischen Risken der WGF AG auch eine mittelbare Wirkung fiir die Zins-

und Riickzahlungsanspriiche der Anleiheglaubiger.

2.41  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 Filligkeit nicht oder

nicht vollstiandig zuriickzuzahlen:

= Der gesellschaftsvertragliche und tatsachliche Unternehmensgegenstand der Gesellschaft ist
auf das Erwerben und VerduRern von Immobilien sowie auf das Vermieten der erworbenen Im-
mobilien gerichtet. Die aufgrund der Mietvertridge vereinbarten Mietererlose aus den noch zu
erwerbenden Anlageobjekten kdnnen nicht einbringlich oder fiir eine Erfiillung der Zins- und

Riickzahlungsverbindlichkeiten nicht ausreichend sein.
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= Die Emittentin kdnnte zum Zeitpunkt der Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2010/2015 nicht
in der Lage sein, den an die Anleihegldaubiger zuriickzuzahlenden Betrag der Teilschuldver-
schreibungen aus eigenen Mitteln, durch eine Umschuldung (zum Beispiel Bankkredit), durch
Ausgabe einer neuen Anleihe oder durch einen wirtschaftlich auskommlichen Verkauf der Anla-

geobjekte zu erreichen.

= Die Emittentin konnte wihrend der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 dazu gezwungen
sein, die Eréffnung des Insolvenzverfahrens iiber ihr Vermdgen zu beantragen. Nach Einschat-
zung der WGF AG werden die iiber die Sicherungsabtretung auf den jeweiligen Sonderkonten
befindlichen Gebundenen Mittel und die auf den Sonderdepots befindlichen und an den Mittel-
verwendungskontrolleur abgetretenen Wertpapiere im Falle einer Insolvenz aus der Insolvenz-
masse der WGF AG abgesondert und stehen damit den Anlegern der Hypothekenanleihe
2010/2015 vorzugsweise zu. Es ist trotzdem nicht auszuschlieRen, dass ein Gericht die vorge-
nannten Sicherungsabtretungen nicht anerkennt und damit die Anleiheglaubiger im Falle der
Insolvenz der WGF AG nicht geschiitzt sind. Gleiches gilt fiir Maknahmen der Einzelzwangsvoll-
streckung. In diesem Fall ware die Emittentin nicht in der Lage, ihren Zinszahlungs- und Riick-

zahlungsverpflichtungen 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 Verwertungserlos nicht ausreicht, um die Zinszahlungs- und

Riickzahlungsverpflichtungen der Emittentin zu gewahrleisten.

2.4.2 Vorzeitige Kiindigung durch die WGF AG

Die WGF AG ist berechtigt, die Hypothekenanleihe 2010/2015 jederzeit wahrend der Laufzeit mit einer
Kiindigungsfrist von drei Monaten zum 30. Juni oder 31. Dezember eines Jahres zu kiindigen und
vorzeitig zuriickzuzahlen. Sollte die WGF AG von diesem Recht Gebrauch machen, verlieren die Anleger
ab dem Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Kiindigung ihren Anspruch auf Zinszahlungen bis zum Ende
der reguldren Laufzeit am 14. Mai 2015. Es besteht die Gefahr, dass die Anleger nach Kiindigung und
Riickzahlung der Anleihegelder am Markt unter Umstdnden keine vergleichbare Anlage mit einem

vergleichbaren Zinssatz finden.

2.4.3  Fremdfinanzierung der Hypothekenanleihe 2010/2015

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
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2010/2015, da die aufgenommenen Fremdmittel einschlieRlich der hiermit verbundenen Kosten (zum
Beispiel Darlehenszinsen) zuriickzufiihren sind, und zwar auch im Fall des vollstandigen oder teilweisen
Verlustes der Anspriiche aus der Hypothekenanleihe 2010/2015 und auch soweit die Hypothekenanleihe

2010/2015 gegebenenfalls keine ausreichenden Ertrige abwirft.

2.4.4 VerduRerbarkeit der Hypothekenanleihe 2010/2015, Kursrisiken

Die hier angebotenen Teilschuldverschreibungen sind frei iibertragbar. Jedoch ist die Hypothekenanlei-
he 2010/2015 zum Beginn der Zeichnungsfrist und auch in der Folgezeit bis auf Weiteres noch nicht zum
Handel an einer inldndischen Borse einbezogen. Die VerdufRerbarkeit der Hypothekenanleihe 2010/2015

ist also stark eingeschrankt und damit die Verfiigbarkeit der Anleihegelder.

Zwar ist beabsichtigt, die Hypothekenanleihe 2010/2015 wihrend der Laufzeit in den Freiverkehr der
Borse Diisseldorf einbeziehen zu lassen. Ob und inwieweit sich jedoch in diesem Fall fiir die Hypothe-
kenanleihe 2010/2015 ein liquider Sekundarmarkt entwickelt und zu welchem Preis die Teilschuldver-
schreibungen gehandelt werden, ldsst sich nicht vorhersagen. Aufgrund ihrer Struktur ist die Werthal-
tigkeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 abhingig von den Verkehrswerten der erworbenen Immobi-
lien, sodass auftretende Marktstérungen Einfluss auf einen liquiden Handel der Teilschuldverschreibun-
gen und ihres Wertes nehmen konnen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich eine einge-

schrankte Liquiditat nachteilig auf erzielbare Preise der Hypothekenanleihe 2010/2015 auswirken kann.

2.4.5 Fehlende geeignete Erwerbsméglichkeiten fiir Immobilien

Zur erfolgreichen Umsetzung ihres Geschaftsmodells ist die WGF AG darauf angewiesen, Immobilien zu
einem Preis zu erwerben, der - gegebenenfalls nach der Durchfiihrung von Malknahmen zur Entwicklung
und Wertsteigerung der jeweiligen Immobilie - eine spatere WiederverduRerung mit einem VerdulRe-
rungsgewinn 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 Erwerbsméglichkeiten fiir Immobilien realisieren lassen, kdnnte
dies die Fahigkeit der WGF AG, ihre Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen gegeniiber den

Anleihegldubigern zu erfiillen, erheblich beeintrachtigen.
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2.4.6  Fehlende geeignete VerdauRerungsmoglichkeiten fiir Immobilien sowie Risiken der Riickabwick-

lung von Kaufvertragen

Zur erfolgreichen Umsetzung ihres Geschaftsmodells ist die WGF AG darauf angewiesen, Immobilien zu
einem Preis wiederverdufern zu kdnnen, 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 Verkdufer 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

Geschéftstatigkeit 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 Kdufer 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 verbunde-

nen Gewinn nicht realisieren.

Unter anderem hat die WGF AG im Oktober 2008 sechs Immobilien an drei Gesellschaften in der
Rechtsform der GmbH & Co. KG verduRert, die unter Mitwirkung der deboka Deutsche Grund und Boden
Kapital AG den von ihnen jeweils fiir die Immobilien zu entrichtenden Kaufpreis im Wege der Platzierung
von Kommanditanteilen sowie der Aufnahme von Fremdkapital aufbringen wollen. Der Kaufpreis der
Immobilien wurde verzinslich gestundet. Es kann nicht sicher davon ausgegangen werden, dass den
GmbH & Co. KGs, die die Immobilien erworben haben, die Finanzierung des Kaufpreises durch entspre-
chende Aufnahme von Eigenkapital (Kommanditkapital) und Fremdkapital gelingt. Sollte die Finanzie-
rung nicht gelingen, kime es zur Riickabwicklung der Kaufvertrdge. Dies wiirde die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der WGF AG erheblich belasten, da sie im Geschéftsjahr 2008 den iliberwiegenden Teil
ihrer Umsdtze aus diesen Immobilienverdufberungen erzielt hat und sie dann die mit diesen Verdule-
rungen verbundenen Ertrdage nicht realisieren konnte. Sollte es der WGF AG in diesem Fall nicht
gelingen, innerhalb angemessener Zeit andere Kaufer fiir die betreffenden Immobilien zu vergleichbaren
Preisen zu gewinnen, hitte dies wesentliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit sowie
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der WGF AG. Von den sechs verkauften Immobilien wurde im
Geschiftsjahr 2009 eine Immobilie an die WGF AG zuriick iibertragen. Eine in diesem Zusammenhang

notwendige Wertberichtigung in Hohe von ca. Euro 1,0 Mio. wurde vorgenommen.
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2.4.7 Risiken aufgrund der Verdanderung von Immobilienpreisen

Aufgrund des Geschiftsmodells der WGF AG, den Emissionserlds aus der Hypothekenanleihe 2010/2015
in Immobilien zu investieren und diese bei sich bietenden Gelegenheiten wieder zu verduRern, ist die
Werthaltigkeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 im Vergleich zu herkmmlichen Anleihen wihrend der
Laufzeit auch abhingig von der Entwicklung der Immobilienpreise. In welcher Art und Weise die
Immobilienpreisentwicklung einen Einfluss auf die Werthaltigkeit der Hypothekenanleihe 2010/2015
nehmen wird, ist unter anderem auch bedingt durch die ermittelten Verkehrswerte, die zur Beurteilung
der Besicherung der Hypothekenanleihe 2010/2015 herangezogen werden. Die Werthaltigkeit der
Hypothekenanleihe 2010/2015 kann deshalb von der Entwicklung der Verkehrswerte der Immobilien
stark beeinflusst werden, falls diese sich widhrend der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015
andern. Im Hinblick auf die begrenzte Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 darf aufgrund dieses
Zusammenhangs nicht darauf vertraut werden, dass sich die Werthaltigkeit der Hypothekenanleihe
2010/2015 wieder auf das Niveau des individuell gezahlten Kaufpreises erholen wird. Es besteht das
Risiko, dass die WGF AG am Ende der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 ihrer Riickzahlungsver-
pflichtung nicht nachkommen kann und aufgrund verringerter Verkehrswerte der Immobilien auch eine
Verwertung der Anlageobjekte nicht die notwendigen Erlose zur Riickzahlung der Teilschuldverschrei-

bungen liefert.

2.4.8  Folgen einer Herabsetzung des Ratings der Hypothekenanleihe 2010/2015

Weiteren Einfluss auf den Wert der Hypothekenanleihe 2010/2015 nehmen das Ratingergebnis der
Hypothekenanleihe 2010/2015 und das Ratingergebnis der Emittentin. Wahrend ihrer gesamten Laufzeit
wird die Hypothekenanleihe 2010/2015 durch eine Ratingagentur gepriift. Sollte eine Herabsetzung des
Ratings der Hypothekenanleihe 2010/2015 erfolgen, kann dies negative Auswirkungen auf den Kurswert

der Hypothekenanleihe 2010/2015 zur Folge haben, sofern diese an einer Borse gehandelt wird.

2.4.9 Verlustrisiko bei der Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2010/2015

Aufgrund des in den Anleihebedingungen festgelegten Riickzahlungskurses der Hypothekenanleihe
2010/2015 zum Nominalwert (100 %) ist das Verlustrisiko bei der Riickzahlung abhangig von der Bonitat

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

Wenn die WGF AG nicht in der Lage sein sollte, ihren Zinszahlungs- oder Riickzahlungsverpflichtungen
nachkommen zu kdnnen, kann es trotz der erstrangigen Besicherung der Zins- und Riickzahlungsan-
spriiche der Anleiheglaubiger 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 g0 % des
Verkehrswertes oder mindestens 125 % des Erwerbspreises ohne Erwerbsnebenkosten der erworbenen
Immobilien. Wird im Rahmen einer Verwertung der Immobilien (zum Beispiel durch Zwangsversteige-
rungen) diese Beleihungsgrenze nicht erreicht, entsteht fiir die Anleihegldaubiger ein (Teil-) Verlust aus
der Kapitalanlage. Obwohl im Rahmen der Vollstreckung der Dinglichen Sicherungsrechte neben den
Riickzahlungs- auch die Zinsanspriiche der Anleiheglaubiger befriedigt werden, kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass die Zinsen vom Verwertungserlos nicht mehr vollstindig gedeckt sind. Zu (Teil-)
Verlusten der Anleiheglaubiger kann es aulerdem durch Kosten kommen, die im Rahmen der Verwer-
tung der Dinglichen Sicherungsrechte entstehen und vom erzielten Verwertungserlds in Abzug zu

bringen sind (zum Beispiel Vergiitung des Treuhdnders im Verwertungsfall).

2.4.11 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 Verwertungser-
6s in Abzug zu bringen sind. Hierdurch verringert sich der an die Anleihegliaubiger auszuzahlende

Betrag.

Nach Einschdtzung der WGF AG werden die (iber die Sicherungsabtretung auf den jeweiligen Sonder-
konten befindlichen Gebundenen Mittel und die auf den Sonderdepots befindlichen und an den
Mittelverwendungskontrolleur abgetretenen Wertpapiere im Falle einer Insolvenz aus der Insolvenz-
masse der WGF AG abgesondert und stehen damit den Anlegern der Hypothekenanleihe 2010/2015
vorzugsweise zu. Es ist trotzdem nicht auszuschlieRen, dass ein Gericht die vorgenannten Sicherungs-
abtretungen nicht anerkennt und damit die Anleiheglaubiger im Falle der Insolvenz der WGF AG nicht
geschiitzt sind. Gleiches gilt fiir Maknahmen der Einzelzwangsvollstreckung. In diesem Fall wire die
Emittentin nicht in der Lage, ihren Zinszahlungs- und Riickzahlungsverpflichtungen nachzukommen.
Zudem ist nicht sichergestellt, dass die tatsidchlich auf den Sonderkonten/dem Sonderdepot befindli-
chen Gebundenen Mittel ausreichen, um gegebenenfalls die Anspriiche der Anleihegliubiger zu

befriedigen.
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2.4.12 Risiko aus der Uberlassung von Mitteln an verbundene Unternehmen

Die Emittentin ist nach den Anleihebedingungen dazu berechtigt, den Emissionserlos nicht selber in
Immobilien zu investieren, sondern ihn als Darlehen an eine mit der WGF AG verbundene Gesellschaft
auszureichen, 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 Absatz1Nr. 7 KWG verbundene Gesellschaft ist. Dariiber hinaus ist die
Emittentin ebenfalls dazu berechtigt, mindestens 75 % der Gesellschaftsanteile einer Gesellschaft zu
erwerben, sofern die erworbene Gesellschaft Eigentiimerin von Immobilien ist, an denen zugunsten des

Treuhdnders Dingliche Sicherungsrechte bestellt werden.

Das Geschidftsmodell der Emittentin sieht vor, dass die Ertrage, die die abhdngigen Unternehmen mit
den von ihnen erworbenen Immobilien erwirtschaften, im Rahmen der Zinszahlungen aus den Darlehen
oder im Rahmen der Gewinnverwendung an die WGF AG ausgeschiittet werden und dort fiir die
Zinszahlungs- und Riickzahlungspflichten der Emittentin gegeniiber den Anleihegldubigern zur
Verfiigung stehen. Es ist jedoch nicht sichergestellt, dass die verbundenen Unternehmen geniigend
Ertrdge erwirtschaften, um die Zins- und Riickzahlungspflichten der Emittentin gegeniiber den Anleihe-
glaubigern sicherzustellen. Gleiches gilt fiir den Fall, dass eines oder mehrere abhidngige Unternehmen,
denen Mittel aus der Hypothekenanleihe 2010/2015 iiberlassen worden sind, einen Antrag auf Eroffnung

des Insolvenzverfahrens stellen.

2.4.13 Einfluss von Transaktions- und dhnlichen Kosten

Provisionen (zum Beispiel der Banken) oder andere mit dem Erwerb oder Verkauf der Hypothekenanleihe
2010/2015 verbundene Kosten kdnnen insbesondere in Kombination mit einem niedrigen Auftragswert je
Transaktion, zum Beispiel aufgrund vereinbarter Mindestgebiihren pro Transaktion, zu erheblichen
Kostenbelastungen fiir den Anleihegldubiger fiihren. Diese Kosten kdnnen die mit der Hypothekenanlei-
he 2010/2015 verbundenen Gewinnchancen insgesamt erheblich vermindern. Der potenzielle Anleger
sollte sich daher vor Erwerb der Hypothekenanleihe 2010/2015 iiber alle mit dem Kauf oder Verkauf

anfallenden Kosten informieren.
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2.4.14 Pflichtverletzung des Treuhdnders oder Mittelverwendungskontrolleurs

Aufgrund der Sicherungskonstruktion der Hypothekenanleihe 2010/2015 nehmen der Treuhidnder und
der Mittelverwendungskontrolleur wichtige Aufgaben wahr, um die Werthaltigkeit der Hypothekenan-
leihe 2010/2015 zu gewdhrleisten. Verletzen der Treuhdnder oder der Mittelverwendungskontrolleur ihre
jeweiligen Pflichten, kann dies zu Nachteilen fiir die Anleihegliaubiger fiihren, wenn der Treuhdnder oder
der Mittelverwendungskontrolleur nicht fiir ihre Pflichtverletzungen haften oder entsprechende

Anspriiche gegen diese nicht durchsetzbar sind.

Zudem ist die Haftung des Treuhdnders wegen der Verletzung von Pflichten aus der Treuhdndertatigkeit
und dem Treuhdndervertrag gegeniiber den Anleiheglaubigern und der Emittentin auf den von der
abzuschlieRenden Vermdgensschadenshaftpflichtversicherung gedeckten Hochstbetrag von Euro 2,0

Mio. beschrankt.

Des Weiteren ist die Vermdgensschadenshaftpflichtversicherung des Mittelverwendungskontrolleurs

auf einen Hochstbetrag in Hohe von Euro 1,0 Mio. begrenzt.

2.4.15 Risiken im Zusammenhang mit dem Erwerb von Erbbaurechten

Nach den Anleihebedingungen ist die Emittentin dazu berechtigt, aus Gebundenen Mitteln Erbbaurech-
te an Grundstiicken zu erwerben. Das Erbbaurecht ist in Deutschland durch die Verordnung iiber das
Erbbaurecht geregelt. Das Erbbaurecht ist als Belastung eines Grundstiicks das verduRerliche und
vererbliche Recht, auf dem Grundstiick ein Bauwerk zu haben. Gegen ein Entgelt in regelmalig wieder-
kehrenden Leistungen - so genannter Erbbauzins - erlangt der Erbbauberechtigte fiir eine gewisse Zeit
das dingliche Recht, auf dem Grundstiick ein Bauwerk zu errichten. Das Erbbaurecht kann stets nur an
erster Rangstelle im Grundbuch bestellt werden. Fiir das Erbbaurecht wird bei der Eintragung im
Grundbuch ein besonderes Grundbuchblatt (Erbbaugrundbuch) angelegt, das fiir das Erbbaurecht als
Grundbuch anzusehen ist. Das Erbbaurecht ist ein grundstiicksgleiches Recht; es ist daher grundsitzlich
wie ein Grundstiick iibertragbar und mit einer Hypothek, Grundschuld oder anderen dinglichen Rechten
belastbar. Diese dinglichen Rechte lasten dann nur auf dem Erbbaurecht, nicht auf dem Grundstiick; sie

werden auch nur in das Erbbaugrundbuch eingetragen.

Erwirbt die Emittentin ein Erbbaurecht, wird daher zugunsten des Treuhdnders im Erbbaugrundbuch ein
erstrangiges Dingliches Sicherungsrecht eingetragen. Kommt die Emittentin ihren Verpflichtungen
gegeniiber den Anleihegliubigern nicht nach, ist der Treuhdnder dazu verpflichtet, dieses auf dem
Erbbaurecht lastende Dingliche Sicherungsrecht zugunsten der Anleihegliubiger zu verwerten.
Allerdings ist die Emittentin auch dann zum Erwerb von Erbbaurechten berechtigt, wenn gemal

§ 52 Absatz 2 Satz 2 ZVG das Bestehen bleiben der Erbbauzinsreallast im Versteigerungsfall vereinbart



WGF 5,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHo7/ ISIN: DE ooo WGFHo7 5 [ Seite 38 von 218

wird. Dies fiihrt in der Regel dazu, dass bei einer Zwangsversteigerung des Erbbaurechtes nicht der Preis
erzielt werden kann, der ohne diese Vereinbarung zur Erbbauzinsreallast erzielt werden konnte.
Gleiches gilt entsprechend fiir den Fall einer VerduRerung des Erbbaurechtes durch die Emittentin. Dies
kann sich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und damit ihrer Fihigkeit,

ihren Verpflichtungen gegeniiber den Anleihegldaubigern nachzukommen, auswirken.

2.4.16 Risiko aus verlorenen Kauf-Nebenkosten; Vertragsstrafenrisiko

Entscheidet sich die Emittentin fiir den Erwerb einer Immobilie, kann sie nach den Anleihebedingungen
aus Gebundenen Mitteln sowohl den Erwerbspreis als auch sdamtliche Erwerbs-Nebenkosten (z.B.
Grunderwerbsteuer, Notarkosten, Grundbuchkosten, Maklerkosten, etc.) finanzieren. Dabei diirfen
diese Erwerbs-Nebenkosten auch ohne Bestellung eines Dinglichen Sicherungsrechts zugunsten des
Treuhdnders vorab aus Gebundenen Mitteln finanziert werden. Eine solche Regelung ist notwendig, da
oftmals bei Immobilientransaktionen zwischen dem Abschluss des Immobilienkaufvertrages und der
Filligkeit des Kaufpreises einige Monate liegen und in dieser Zwischenzeit bereits Erwerbs-
Nebenkosten von der Emittentin zu begleichen sind. Die Eigentiimerstellung an der Immobilie erwirbt
die Emittentin jedoch erst mit Zahlung des Kaufpreises und der daran anschlieRenden Eintragung der
Emittentin als neue Eigentiimerin in das Grundbuch. Erst ab diesem Zeitpunkt kann der Treuhidnder
auch die zu seinen Gunsten bestellten Dinglichen Sicherungsrechte zugunsten der Anleihegliubiger

verwerten.

Sollte ein Immobilienkaufvertrag vor Eintragung der Emittentin als Eigentiimerin im Grundbuch - aus
welchem Grund auch immer - riickabgewickelt werden, wiren die zuvor von der Emittentin bereits
bezahlten Erwerbs-Nebenkosten zum groften Teil nutzlose Aufwendungen, die die Emittentin nicht
erstattet bekommen wiirde. Dementsprechend hitte sie aus Gebundenen Mitteln MaRnahmen getatigt,
fiir die keine entsprechende Gegenleistung (Erwerb des Eigentums an der Immobilie) bestehen wiirde.
Ebenfalls waren fiir diese (nutzlos aufgewendeten) Gebundenen Mittel keine Dinglichen Sicherheiten
zugunsten der Anleihegldaubiger bestellt worden. Solche nutzlos aufgewendeten Gebundenen Mittel
konnen die Vermogen-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und damit ihre Fihigkeit, ihren Ver-

pflichtungen gegeniiber den Anleihegldaubigern nachzukommen, beeintrachtigen.

Eine dhnliche Situation ergibt sich in dem Fall, dass die Emittentin bei der Riickabwicklung eines
Immobilienkaufvertrages eine Vertragsstrafe an ihren Vertragspartner zahlen muss. Nach den Anleihe-
bedingungen kann sie diese Vertragsstrafe bis zu einer maximalen Hohe von Euro 2,5 Mio. aus Gebun-
denen Mitteln begleichen. Auch fiir diesen maximalen Betrag bestiinde keine dingliche Absicherung
zugunsten der Anleihegldaubiger. Dies kann ebenfalls die Fahigkeit der Emittentin, ihren Verpflichtungen

gegeniiber den Anleihegldaubigern nachzukommen, beeintrdchtigen.
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2.5  Steuerliche Risiken

Die Entwicklung des giiltigen Steuerrechts unterliegt — auch in seiner verwaltungstechnischen Anwen-
dung — einem stetigen Wandel. Die in diesem Wertpapierprospekt dargestellten steuerlichen Angaben
(Ziffer 3.6) geben deshalb die Rechtslage ab dem Veranlagungszeitraum 2009 durch das Unternehmens-
steuerreformgesetz 2008 wieder. Zukiinftige Gesetzesinderungen sowie abweichende Gesetzesausle-
gungen durch Finanzbehdrden und -gerichte konnen nicht ausgeschlossen werden. Fiir die Gesellschaft
hat zuletzt am 5. Februar 2008 eine steuerliche AuRenpriifung der Finanzbehorden fiir die Veranla-
gungszeitriume 2003 bis 2006 stattgefunden. Die Anderungen innerhalb der Steuerbescheide wirken

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

2.6 Gesetzliche Risiken

Die Gesetzgebung unterliegt einem stindigen Wandel. So kdonnen MaRnahmen der Gesetz- und
Verordnungsgeber auf Bundes- oder Landes- bis hin zur Kommunalebene die Markt- und Wettbewerbs-
verhiltnisse beeinflussen und sich negativ auf die wirtschaftliche Situation der WGF AG auswirken. Es
besteht grundsitzlich die Méglichkeit, dass aufgrund derartiger gesetzgeberischer MaRnahmen die
WGF AG zur Umstellung, Reduzierung oder auch Einstellung einzelner geschiftlicher 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, {ibernimmt
gemdls § 5 Absatz 4 Wertpapierprospektgesetz die Verantwortung fiir den Inhalt dieses Wertpapier-
prospektes und erklart, dass ihres Wissens nach die Angaben in diesem Wertpapierprospekt richtig und
keine wesentlichen Umstdnde ausgelassen worden sind. Sie erklart 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 verandern kdnnen.

3.2 Verwendung des Emissionserldses

Bei vollstandiger Platzierung der Hypothekenanleihe 2010/2015 flieRt der Emittentin ein Emissionserlos
von Euro 100,00 Mio. zu. Den Emissionserlos will die Emittentin in Héhe von mindestens Euro 82,0 Mio.

dazu verwenden, um Immobilien zu erwerben.

Mittelfristiges Ziel ist die WiederverduRerung der Anlageobjekte, um Gewinne zu erwirtschaften. Von
dem Emissionserlos in Hohe von bis zu Euro 100,0 Mio. sind maximal Euro 18,0 Mio. zunachst 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 Marktveranderungen reagieren zu konnen. Die Freien Mittel sollen im Fall einer Einbezie-
hung in den Freiverkehr der Hypothekenanleihe 2010/2015 auch dazu dienen, unvorhergesehene
Schwankungen, die im Rahmen der Umsetzung des Geschaftsmodells auftreten kénnen, auszugleichen.
AuRerdem 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 2010/2015

Der Vorstand der WGF AG hat am 2. Marz 2010 entschieden, Teilschuldverschreibungen mit einem
Volumen von bis zu Euro 100,0 Mio. zu emittieren. Der Aufsichtsrat der WGF AG hat dieser Entscheidung

zugestimmt.
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3.3.2 Artderangebotenen Teilschuldverschreibungen

Die Hypothekenanleihe 2010/2015 der WGF AG ist eine besondere Form der Inhaberschuldverschrei-
bung, nimlich eine Inhaberschuldverschreibung mit erstrangiger Absicherung der Anleiheglaubiger

durch Dingliche Sicherungsrechte an den vom Emissionserlds erworbenen Immobilien.

Der Inhalt einer Inhaberschuldverschreibung ist nur in den Grundziigen in den §§ 793 ff. BGB gesetzlich
naher definiert. Es bieten sich einem Emittenten vielfiltige Moglichkeiten, die jeweiligen Anleihekondi-
tionen 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 erhdlt der Anleihegldubiger 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
Vermogen fiir die versprochenen Zinszahlungen und die Riickzahlung der Anleihegelder. Gesellschafts-
rechtliche Mitwirkungsrechte wie ein Teilnahmerecht an der Hauptversammlung der WGF AG und

Stimmrechte gewadhren Inhaberschuldverschreibungen nicht.

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

gehaltene Schuldverschreibung von einer "Teilschuldverschreibung".

Bei der Hypothekenanleihe 2010/2015 besteht die Besonderheit, dass die WGF AG - sobald sie von dem
Emissionserlos Immobilien erworben hat - zugunsten der Anleihegliubiger erstrangige Dingliche
Sicherungsrechte bestellt, die von einem Treuhdnder verwaltet werden. Die Riickzahlung der auf die
Hypothekenanleihe 2010/2015 eingezahlten Gelder ist dinglich gesichert durch Sicherungshypotheken
oder Grundschulden. Aus der Verwertung der mit den Dinglichen Sicherungsrechten belegten Immobi-
lien kann bei einem entsprechenden Verwertungserlos also gegebenenfalls die (Teil-) 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 Anleihegliubiger entstehen mit ihrer Eintragung zugunsten des
Treuhidnders in die Grundbiicher der jeweils erworbenen Immobilien. Im Zeitpunkt der Zeichnung der
Hypothekenanleihe 2010/2015 durch einen Anleiheglaubiger bestehen die Dinglichen Sicherungsrechte
noch nicht, soweit nicht bereits aus Mitteln vorheriger Zeichnungen anderer Anleiheglaubiger Immobi-

lien erworben worden sind.

Die hier angebotene Hypothekenanleihe 2010/2015 ist gegeniiber anderen Verbindlichkeiten der WGF AG
nicht nachrangig. Gegeniiber den Hypothekenanleihen 2006/2011, 2008/2013, 2009/2014, 2009/2016 und

2010/2012 der WGF AG ist die Hypothekenanleihe 2010/2015 gleichrangig.
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3.3.3 Der Mittelverwendungskontrolleur

Nach den Anleihebedingungen ist die Emittentin berechtigt, den Emissionserlés zu mindestens 82 %
direkt oder indirekt in Immobilien zu investieren. Diese Immobilien miissen nach den Anleihebedingun-
gen bestimmten Investitionskriterien geniigen. Die Einhaltung der Investitionskriterien liberwacht ein
unabhiangiger Mittelverwendungskontrolleur. Die WGF AG kann iiber mindestens 82 % der Anleihegel-
der nur gemeinschaftlich mit dem Mittelverwendungskontrolleur verfiigen. Die Anleihegelder werden
auf ein eigens fiir die Hypothekenanleihe 2010/2015 eingerichtetes Zahlstellenkonto bei der biw Bank fiir
Investments und Wertpapiere AG eingezahlt. Die Gesellschaft kann nur gemeinsam mit dem Mittelver-
wendungskontrolleur iber den Emissionserlos verfligen. Hierzu liberweist die Zahlstelle den Emissions-
erlds vom Zahlstellenkonto auf Sonderkonten, iiber die die Gesellschaft nur gemeinsam mit dem
Mittelverwendungskontrolleur verfiigen kann (sog. "Und-Konten). Erfiillt ein Objekt nicht die Investiti-
onskriterien, 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. Maximal 18 & der Anleihegelder unterliegen nicht der
Kontrolle des Mittelverwendungskontrolleurs und stehen der WGF AG frei zur Verfiigung.

Die jeweils auf den Sonderkonten verbleibenden 82 <% der Anleihegelder unterliegen in ihrer Verwen-
dung der Kontrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur nach MaRgabe der Anleihebedingungen.
Die Kontrolle dieser Gebundenen Mittel durch den Mittelverwendungskontrolleur soll im Interesse der
Anleihegldaubiger zusatzliche Gewidhr dafiir bieten, dass die Emittentin die Gebundenen Mittel aus-
schlieRlich nach MaRgabe der Anleihebedingungen fiir Zwecke der Hypothekenanleihe 2010/2015
verwendet. Zur weiteren Absicherung der Anleiheglaubiger werden die Gebundenen Mittel, die sich
jeweils auf den Sonderkonten befinden, zur Sicherheit an den Mittelverwendungskontrolleur abgetre-
ten. Hierdurch soll sichergestellt werden, dass im Fall der Insolvenz der WGF AG die auf den Sonderkon-
ten befindlichen und noch nicht in Immobilien investierten Gebundenen Mittel zur vorzugsweisen
Befriedigung der Anleiheglaubiger zur Verfiigung stehen. Durch die Sicherungsabtretung erhilt der
Mittelverwendungskontrolleur im Insolvenzfall ein Absonderungsrecht, das er zugunsten der Anleihe-
glaubiger geltend machen muss. Dies fiihrt dazu, dass die auf den Sonderkonten befindlichen Gebunde-
nen Mittel zwar zur Insolvenzmasse der WGF AG gehoren, jedoch durch den Mittelverwendungskontrol-
leur zur vorzugsweisen Befriedigung der Anleihegliubiger verwendet werden. Die Gebundenen Mittel
werden damit im Insolvenzfall der Glaubigergesamtheit wirtschaftlich bis zur Héhe des Absonderungs-
rechts entzogen. Der Mittelverwendungskontrolleur ist durch den Service-Vertrag dazu verpflichtet, das

Absonderungsrecht ausschlielslich zugunsten der Anleihegldaubiger geltend zu machen.
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3.3.4 Ausgabe, Verbriefung und Verwaltung der Hypothekenanleihe 2010/2015

Die Gesamtemission der Hypothekenanleihe 2010/2015 belduft sich auf bis zu Euro100,0 Mio. und ist
unterteilt in bis zu 100.000 gleichberechtigte auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen mit
einem Nominalbetrag in Hohe von jeweils Euroi1.000. Die Ausgabe der Teilschuldverschreibungen
erfolgt zum Nominalbetrag (100 %). Zudem werden bei der Zeichnung ab dem 15. November 2010

Stiickzinsen fillig.

Die Teilschuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde als Wertpapier verbrieft, die bei der
Clearstream Banking AG, Neue Borsenstrasse 1, 60487 Frankfurt am Main, in Girosammelverwahrung
hinterlegt und verwaltet wird. Jeder Inhaber einer Teilschuldverschreibung hilt einen Miteigentumsan-
teil an der Globalurkunde. Es besteht kein Anspruch auf Druck und Lieferung einzelner effektiver Stiicke.
Die Verwaltung der Hypothekenanleihe 2010/2015, also die Einbuchung der Teilschuldverschreibungen
in die Depots der Anleihegldubiger sowie der nachfolgende Zahlungsverkehr erfolgt iiber das Clearing-
system der Clearstream Banking AG, die beauftragte Zahlstelle sowie die angeschlossenen Kreditinsti-

tute.

3.3.5 Angebotszeitraum

Der Angebotszeitraum, d.h. die Zeichnung der prospektierten Hypothekenanleihe 2010/2015, beginnt
unter Beachtung der Bestimmungen des Wertpapierprospektgesetzes voraussichtlich am
1. Oktober 2010. Die WGF AG wird Kaufantriage in der Reihenfolge des Eingangs bei der Gesellschaft
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 Bestitigung liber 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, spitestens innerhalb von 10 Bankarbeitstagen nach
Geldeingang. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an dem die Geschiftsbanken in Diisseldorf gedffnet

haben.

Die Zeichnungsfrist endet am 29. September 2011. Die Emittentin ist berechtigt, die Zeichnungsfrist der

Emission vorzeitig zu beenden.
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3.3.6  Wertpapierkennnummer (WKN) und International Securities Identification

Number (ISIN)

Die Wertpapierkennnummer der Hypothekenanleihe 2010/2015 (WKN) lautet: WGFHo7. Die Internatio-
nal Securities Identification Number (ISIN) lautet: DE ooo WGFHo7 5.

3.3.7 Rechtsverhiltnis

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

Zeichnungsschein.

3.3.8  Ausstattung der Hypothekenanleihe 2010/2015

Die Hypothekenanleihe 2010/2015 ist mit einem Nominalzinssatz von 5,35 % p.a. ausgestattet. Der
Zinslauf beginnt am 15. November 2010 und endet am 14. Mai 2015. Die Zinsen werden nachtraglich fiir
die abgelaufene Zinsperiode quartalsweise an die Anleiheglaubiger ausgezahlt. Sie sind jeweils am
15. Februar, 15. Mai, 15. August und 15. November eines Jahres fillig. Fillt der Zinstermin auf einen
Sonnabend, Sonn- oder gesetzlichen Feiertag, verschiebt sich der Filligkeitstag fiir die Zinszahlung auf
den nichstfolgenden Bankarbeitstag. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an dem die Geschiftsbanken in
Diisseldorf geoffnet haben. Die Zinsberechnung erfolgt taggenau nach der Methode "Act./Act." (ISMA-
Methode). Die Anspriiche auf Zinszahlung verjahren gemal den gesetzlichen Vorschriften nach Ablauf
von zwei Jahren beginnend mit dem Ablauf der Vorlegungsfrist (§ 20 der in Ziffer 3.5 abgedruckten

Anleihebedingungen).
3.3.9 Zahlungsverpflichtung, Zahlstelle

Die WGF AG ist verpflichtet, wiahrend der gesamten Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 mindes-
tens 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 Betrdge 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 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 gegeniiber den Anleihegldaubigern.

3.3.70 Laufzeit, Riickzahlung, Riickerwerb, Kiindigung

Die Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 beginnt am 15. November 2010 und endet am 14. Mai 2015.

Die WGF AG verpflichtet sich, die Teilschuldverschreibungen am 15. Mai 2015 zum Nominalbetrag
zuriickzuzahlen. Die Riickzahlung der Hypothekenanleihe 2010/2015 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 nichstfolgenden Bankarbeitstag. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an dem die
Geschiftsbanken in Diisseldorf gedffnet haben. Die Vorlegungsfrist gemall § 801 Abs. 1 Satz 1 BGB wird
fur fillige Teilschuldverschreibungen auf zwei Jahre verkiirzt. Die Verjahrungsfrist fiir innerhalb der
Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegte Teilschuldverschreibungen betridgt zwei Jahre vom Ende der

betreffenden Vorlegungsfrist an.

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 oder einziehen.

Der WGF AG steht ein Kiindigungsrecht zu. Es kann nur fiir die Hypothekenanleihe 2010/2015 insgesamt
ausgeliibt werden. Die Kiindigungsfrist betragt drei Monate zum 30. Juni oder 31. Dezember eines Jahres.
Zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Kiindigung ist die Riickzahlung des Nominalbetrags der
Teilschuldverschreibungen durch die WGF AG fillig. Die Kiindigung der Hypothekenanleihe 2010/2015 ist
den Anlegern gemal § 24 der Anleihebedingungen bekannt zu machen. Den Anleihegldubigern steht ein
ordentliches Kiindigungsrecht nicht zu. Davon unberiihrt bleibt ein eventuelles aulerordentliches

Kiindigungsrecht der Anleiheglaubiger.

3.3.11 Ubertragbarkeit, Vererbbarkeit, Vorzugsrechte der Wertpapiere

Die Teilschuldverschreibungen konnen jederzeit ohne Zustimmung der WGF AG oder Anzeige bei der
Gesellschaft freihdandig verkauft oder vererbt werden. Die WGF AG plant die Hypothekenanleihe
2010/2015 in den Freiverkehr der Borse Diisseldorf einbeziehen zu lassen. Der Freiverkehr ist kein
organisierter/regulierter Markt im Sinne von § 2 Absatz 5 WpHG. Die Verfiigung iiber die Miteigentums-

anteile in Hohe von jeweils Euro 1.000,00 an der von der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main,
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verwalteten Globalurkunde erfolgt durch Abtretung der darin verbrieften Rechte. Es existieren keine

Vorzugsrechte fiir den Erwerb von Teilschuldverschreibungen der Hypothekenanleihe 2010/2015.

3.3.12  Handelbarkeit

Die Hypothekenanleihe 2010/2015 ist zum Beginn der Zeichnungsfrist und auch in der Folgezeit bis auf
weiteres nicht zum Handel an einer Bérse einbezogen. Die WGF AG beabsichtigt, die Hypothekenanleihe
2010/2015 voraussichtlich nach vollstindiger Platzierung in den Freiverkehr einer inlindischen Borse
einbeziehen zu lassen. Die Gewdhr fiir einen spdteren offentlichen Handel der Hypothekenanleihe
2010/2015 libernimmt die WGF AG jedoch nicht. Die Gesellschaft hat zur Einbeziehung der Hypotheken-
anleihe 2010/2015 in den Freiverkehr einer inlindischen Borse einen Vertrag mit der Schnigge Wertpa-
pierhandelsbank AG, Diisseldorf, geschlossen. Gegenstand dieses Vertrages ist die Einbeziehung der

Hypothekenanleihe 2010/2015 in den Freiverkehr der Borse Diisseldorf.

3.3.13 Kosten bei Ausgabe der Hypothekenanleihe 2010/2015

Fiir die Anleiheglaubiger entstehen bei Zeichnung der Hypothekenanleihe 2010/2015 keine zusitzlichen
Kosten wie Ausgabeaufschlag, Verwaltungskosten, Managementgebiihren oder dhnliches. Es sind bei
Zeichnung ausschliellich der Nominalwert der gezeichneten Teilschuldverschreibungen und eventuell
schon anfallende Stiickzinsen fillig. Nach Beendigung der Zeichnungsfrist, d.h. beim Kauf {iber den
Freiverkehr einer inlandischen oder auslindischen Borse oder aulerborslich, konnen Kosten auftreten

wie Maklercourtage, Provisionen und dhnliches.

3.3.14 Rating der Hypothekenanleihe 2010/2015

Ein Rating fiir die Hypothekenanleihe 2010/2015 soll spatestens bis zum 31. Marz 2011 beauftragt werden.
Die Hypothekenanleihe 2010/2015 unterliegt danach dem jdhrlichen Monitoring. Das Ergebnis des

Ratings und des Monitorings wird die WGF AG auf ihrer Internetseite bekanntgeben.

3.3.15  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 2010/2015 von wesentlicher Bedeutung sind.
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3.3.16  Reprdsentation der Anleiheglaubiger
Eine Reprasentation der Anleihegliaubiger, d.h. eine den Anleger vertretene Organisation, ist fiir die
Teilschuldverschreibungen nach deutschem Recht nicht vorgesehen.

Nach § 9 des Gesetzes iiber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (SchVG) kann der Schuldner
(die WGF AG) eine Versammlung der Gldubiger einberufen. Er ist verpflichtet, die Versammlung
einzuberufen, wenn Glaubiger, deren Teilschuldverschreibungen zusammen 5% der im Umlauf
befindlichen Teilschuldverschreibungen erreichen, die Einberufung schriftlich unter Angabe des Zwecks
und des Grundes verlangen. Die Versammlung der Glaubiger kann nach MaRgabe von § 19 der Anleihe-
bedingungen entsprechend dem SchVG Beschliisse fassen, die nach MaRgabe dieses Gesetzes verbindli-

che Kraft fiir alle Glaubiger haben.

3.3.17 Intermediare

Fiir die Emittentin sind keine Intermedidre im Sekundarhandel tatig.

3.3.18 Emissionsiibernahmevertrag

Eine Emissionsiibernahme durch Institute oder eine feste Zusage fiir die Ubernahme der Emission zu

den bestmdglichen Bedingungen durch Institute besteht nicht.

3.3.19 Vorzugsrechte

Vorzugsrechte fiir Zeichnungsrechte bestehen nicht.

3.3.20 Koordinator des Angebots

Fiir das gesamte Angebot der Teilschuldverschreibungen oder einzelne Teile des Angebots ist kein
Koordinator durch die Emittentin benannt worden. Platzierer der Teilschuldverschreibungen sind der

Emittentin nicht bekannt.
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3.4 Bedingungen des Angebotes
3.4.1 Bezug der Hypothekenanleihe 2010/2015

Grundlage der Zeichnung der Hypothekenanleihe 2010/2015 ist der vollstindig und richtig ausgefiillte
und vom Zeichner unterschriebene Zeichnungsschein (Kaufantrag), der unter anderem auf der Internet-
seite der Emittentin unter www.wgfag.de erhiltlich ist. Zeichnungen nimmt die Gesellschaft unter ihrer
Geschéftsadresse, per Fax oder als Emailanhang (WGF AG, Vogelsanger Weg 111, 40470 Diisseldorf,
Faxnummer: 0211/ 68 777 299, Emailadresse: hypothekenanleihe@wgfag.de) durch Ubermittlung eines
vollstandig und richtig ausgefiillten und vom Zeichner unterschriebenen Zeichnungsscheins (Kaufan-
trag) entgegen. Dariiber hinaus haben Anleger die Moglichkeit, (Uber einen Online-
Wertpapierkaufantrag, welcher auf der Internetseite der Emittentin (www.wgfag.de) abrufbar ist, die
Hypothekenanleihe 2010/2015 zu zeichnen. Nach Zugang der Zeichnung bei der WGF AG und Annahme
der Zeichnung durch die Gesellschaft wird die Zeichnung verbindlich.

Des Weiteren kdnnen Teilschuldverschreibungen bei Banken und Finanzdienstleistungsinstituten, die

Kooperationsvertrige mit der WGF AG abgeschlossen haben, gezeichnet 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
dem im Kaufantrag genannten Zahlungstermin und Eingang des Zeichnungsscheins bei der Gesellschaft
die Zeichnungssumme auf dem Zahlstellenkonto bei der biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG

(das "Zahlstellenkonto") eingegangen ist.

Die Gesellschaft wird mit Ablauf der Zeichnungsfrist am 29. September 2011 das Platzierungsergebnis auf
ihrer Internetseite (www.wgfag.de) veroffentlichen. Fiir den Fall, dass die Hypothekenanleihe 2010/2015
schon vor dem 29. September 2011 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 Zahlstellenkonto sowie
nach Einbuchung der Wertpapiere in das angegebene Depot des Anleihezeichners eine schriftliche
Bestitigung iiber die von ihnen gezeichneten Stiicke der Hypothekenanleihe 2010/2015 mit Wertpapier-
abrechnung. Sollte einem Anleihegliubiger aufgrund der Nachfrage nicht die Anzahl der Stiicke
zugeteilt werden, die er erwerben wollte, wird der auf dem Zahlstellenkonto eingezahlte liberschieRen-
de Teil der Zeichnungssumme innerhalb von 10 Bankarbeitstagen an den Anleihegldubiger zuriickge-

zahlt.
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3.4.2 Voraussichtlicher Zeitplan fiir das Angebot

Fiir das Angebot ist vorbehaltlich einer Verkiirzung des Angebotszeitraums folgender Zeitplan vorgese-

hen:

29. September 2010 | Billigung des Prospekts durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht ("BaFin").

30. September 2010 | Veroffentlichung des Prospektes auf der Internetseite der Gesellschaft unter
www.wegfag.de.

1. Oktober 2010 Beginn des Angebotszeitraums

29. September 20m Ende des Angebotszeitraums (vorbehaltlich einer Verkiirzung bei vorheriger
vollstandiger Platzierung aller angebotenen Teilschuldverschreibungen)

bei Ende des Veroffentlichung des Ergebnisses des Angebots (Volumen der wahrend des
Angebotszeitraums | Angebotszeitraums platzierten Teilschuldverschreibungen und Emissionser-
l6s) 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 einschlieRlich einer Priifung
der Koharenz und Verstandlichkeit der vorgelegten Informationen durchgefiihrt. Eine dariiber hinaus-

gehende inhaltliche Priifung nimmt die BaFin nicht vor.

3.4.3 Zeichnungsvolumen

Die Hypothekenanleihe 2010/2015 wird im Wege des Direktbezugs angeboten und kann von jedermann
erworben werden. Der Mindesterwerb betrdgt 1Teilschuldverschreibung (=Euro 1.000,00). Hohere
Zeichnungen miissen durch Euro 1.000,00 teilbar sein. Eine Begrenzung fiir den maximalen Erwerb von

Teilschuldverschreibungen existiert nicht.

3.4.4 Stiickzinsen

Wenn Anleger die Hypothekenanleihe 2010/2015 nach dem 15. November 2010, zum Beispiel am
12. Januar 20m, kaufen, dann erhalten sie am 15. Februar 201 die Zinsen fiir den gesamten Zeitraum vom
15. November 2010 bis zum 14. Februar 2011, das heilt fiir 92 Tage. Dem Anleihegldubiger stehen aber die
Zinsen nur ab dem Zeitpunkt der Einzahlung zu. Die Zinsen, die dem Anleiheglaubiger der Hypotheken-
anleihe 2010/2015 nicht zustehen, werden beim Kauf der Hypothekenanleihe 2010/2015 mitbezahlt. Die

Vorauszahlung dieser so genannten Stiickzinsen ist fiir den Anleger kein Verlust, da per 15. Februar 20m
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die Zinsen fiir den gesamten vergangenen Zeitraum auf das Verrechnungskonto des Depots des

Anleihegldaubigers iiberwiesen werden.

Eine Stiickzinstabelle kann auf die Internetseite der Emittentin www.wgfag.de unter dem Meniipunkt
"Finanzprodukte » Hypothekenanleihe » WKN:WGFHo7" heruntergeladen werden.

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 Anleihe-
kapital mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu Euro 100.000.000,00 (in Worten:
Euro Einhundert Millionen) Teilschuldverschreibungen als Hypothekenanleihe
2010/2015 zu den nachfolgenden Bedingungen (die "Hypothekenanleihe

2010/2015").

2. Die Hypothekenanleihe 2010/2015 ist eingeteilt in bis zu 100.000 untereinander
gleichberechtigte Teilschuldverschreibungen in Hohe von jeweils Euro 1.000,00,

die auf den Inhaber lauten.

3. Die Ausgabe der Hypothekenanleihe 2010/2015 erfolgt zum Nennbetrag (100 %).

Zudem werden bei der Zeichnung nach dem 15. November 2010 Stiickzinsen fillig.

4. Die Teilschuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde als Rahmenurkunde
(die "Globalurkunde") verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Neue Bor-
senstrasse 1, 60487 Frankfurt am Main, in Girosammelverwahrung hinterlegt wird.
Ein Anspruch auf Ausdruck und Auslieferung effektiver Einzelurkunden ist ausge-

schlossen.

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 Zeich-

nung des Kaufantrags und Annahme durch den Vorstand der WGF AG erwerben.
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Der Mindesterwerb betrdgt 1 Teilschuldverschreibung (=Euro 1.000,00). Hohere
Zeichnungen miissen durch Euro 1.000,00 teilbar sein. Eine Beschrdankung fiir den

maximalen Erwerb besteht nicht.

2. Zeichnungen nimmt die Gesellschaft unter ihrer Geschiftsadresse, per Fax
oder als Emailanhang (WGF AG, Vogelsanger Weg 111, 40470 Diisseldorf,
Faxnummer: 0211/ 68 777 299, Emailadresse: hypothekenanleihe@wgfag.de) durch
Ubermittlung eines vollstindig und richtig ausgefiillten und vom Zeichner unter-
schriebenen Zeichnungsscheins (Kaufantrag) entgegen. Dariiber hinaus haben An-
leger die Moglichkeit, iiber einen Online-Wertpapierkaufantrag, welcher auf der
Internetseite der Emittentin (www.wgfag.de) abrufbar ist, die Hypothekenanleihe
2010/2015 zu zeichnen. Nach Zugang der Zeichnung bei der WGF AG und Annahme
der Zeichnung durch die Gesellschaft wird die Zeichnung verbindlich. Des Weiteren
konnen Teilschuldverschreibungen bei Banken und Finanzdienstleistungsinstitu-
ten, 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 zuriickzutre-
ten, wenn nicht innerhalb von zwei Wochen nach dem im Kaufantrag genannten
Zahlungstermin und Eingang des Zeichnungsscheins bei der Gesellschaft die
Zeichnungssumme auf das Zahlstellenkonto bei der biw Bank fiir Investments und

Wertpapiere AG (das "Zahlstellenkonto") eingegangen ist.

3. Die Gesellschaft wird Kaufantrdge in der Reihenfolge des Eingangs beriicksichti-
gen, 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 Bestitigung

iiber die von ihnen erworbenen Teilschuldverschreibungen.

4. Die Gesellschaft behilt sich vor, Kaufantrdge nur im Umfang einer geringeren als
der gezeichneten Anzahl Teilschuldverschreibungen anzunehmen. In diesem Fall
wird die Emittentin die Zahlstelle (§ 9 Absatz 1) anweisen, den iibersteigenden Teil
der Zeichnungssumme innerhalb von 10 Bankarbeitstagen an den Zeichner zuriick

zu Uberweisen.

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 "An-

leihegldubiger"). Der Anleger hat darauf zu achten, dass das angegebene Depot
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flir Wertpapieriibertrage geeignet und nicht beispielsweise einem Fonds zugeord-

net ist.

6. Die Einbuchung der Teilschuldverschreibungen in die Depots der Anleger erfolgt
durch die Zahlstelle spatestens innerhalb von 10 Bankarbeitstagen nach Geldein-
gang. Dabei ist Bankarbeitstag ein Tag, an dem die Geschiaftsbanken in Diisseldorf

und die Clearstream Banking AG Zahlungen abwickeln (der "Bankarbeitstag").

§3
Zeichnungsfrist, Wertpapierprospekt

1. Die Zeichnungsfrist beginnt voraussichtlich am 1. Oktober 2010 und endet am
29. September 2011 oder bei vorzeitiger Beendigung der Emission durch die Gesell-

schaft, zu der die Emittentin jederzeit berechtigt ist.

2. Der Wertpapierprospekt fiir die Emission der Hypothekenanleihe 2010/2015 mit
einem Gesamtnennbetrag von bis zu Euro 100.000.000,00 wird von der Gesell-
schaft unter ihrer Geschaftsadresse Vogelsanger Weg 111 in 40470 Diisseldorf zur

kostenlosen Ausgabe bereitgehalten.

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 Ver-

kauf von Teilschuldverschreibungen bediirfen nicht der Genehmigung der WGF AG.

2. Die Hypothekenanleihe 2010/2015 ist zum Beginn der Zeichnungsfrist und auch in
der Folgezeit bis auf weiteres nicht zum Handel an einer inldndischen Borse zuge-
lassen. Die Gesellschaft beabsichtigt, die Hypothekenanleihe 2010/2015 voraus-
sichtlich nach vollstindiger Platzierung oder vorzeitiger Beendigung der Emission
(S 3 Absatz1) in den Freiverkehr einer oder mehrerer inlandischer Borse(n) einbe-
ziehen zu lassen. Die Gewabhr fiir einen spateren 6ffentlichen Handel der Hypothe-

kenanleihe 2010/2015 libernimmt die Emittentin jedoch nicht.
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§s

Keine Mitwirkungsrechte der Anleiheglidubiger

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

Stimmrechte in der Hauptversammlung der Gesellschaft, zu.

§6
Verzinsung

1. Die Teilschuldverschreibungen werden mit 5,35 % p.a. (Nominalzins) des Nenn-

werts verzinst.

2. Die Zinsen sind jeweils am 15. Februar, 15. Mai, 15. August und 15. November eines
Jahres (Zinstermine) nachtraglich zur Zahlung fillig. Fallt der Zinstermin auf einen
Sonnabend, Sonntag oder gesetzlichen Feiertag, verschiebt sich der Filligkeits-

termin auf den niachstfolgenden Bankarbeitstag.

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

den diese taggenau, d. h. nach der Methode Act./Act., berechnet.

§7

Laufzeit, Riickzahlung, Riickerwerb

1. Die Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 beginnt am 15. November 2010 und

endet am 14. Mai 2015.

2. Die WGF AG verpflichtet sich, die Teilschuldverschreibungen am 15. Mai 2015 zum
Nennbetrag zuriickzuzahlen. Fillt dieser Falligkeitstermin auf einen Sonnabend,
Sonntag oder gesetzlichen Feiertag, verschiebt sich der Filligkeitstag auf den

ndchstfolgenden Bankarbeitstag.

3. Die WGF AG ist jederzeit berechtigt, Teilschuldverschreibungen aus dieser Emissi-
on im eigenen Namen und auf eigene Rechnung zuriick zu erwerben. Die angekauf-
ten Teilschuldverschreibungen kann die Gesellschaft nach eigener Wahl halten,

weiterverkaufen oder einziehen.
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§8
Kiindigungsrechte

1. Der WGF AG steht ein Kiindigungsrecht zu. Es kann nur fiir die Hypothekenanleihe
2010/2015 insgesamt ausgeliibt werden. Die Kiindigungsfrist betrdgt drei Monate
zum 30. Juni oder 31. Dezember eines Jahres. Zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens
der Kiindigung ist die Riickzahlung des Nennbetrags der Teilschuldverschreibung
zuziiglich der aufgelaufenen Zinsen durch die WGF AG fillig. Die WGF AG verpflich-
tet sich fiir diesen Fall, den Nennbetrag der Teilschuldverschreibungen zuziiglich
der aufgelaufenen Zinsen an die Zahlstelle zu zahlen. Die Zahlstelle wird die zu
zahlenden Betrige der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, zur Zahlung

an die Anleiheglaubiger liberweisen (§ 9 Abs. 2 und 3).

2. DieKiindigung der Hypothekenanleihe 2010/2015 ist den Anlegern nach den Bedin-

gungen des § 24 bekanntzumachen.
3. Den Anleiheglaubigern steht kein Kiindigungsrecht zu.

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

S9
Zahlungsverpflichtung, Zahlstelle

1. Die Emittentin ist verpflichtet, wihrend der gesamten Laufzeit der Hypothekenan-
leihe 2010/2015 mindestens eine Zahlstelle zu benennen, die ihren Sitz in Deutsch-
land hat. Erste Zahlstelle ist die biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG,
Hausbroicher Str. 222, 47877 Willich. Die Emittentin ist berechtigt, weitere Zahl-
stellen 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 geschulde-
ten Betrdge (Zinsen gem. § 6, Riickzahlung des Anleihekapitals gem. § 7 Absatz 2)
in Euro an die Zahlstelle zu zahlen. Hierfiir ist keine gesonderte Erklarung des An-

leiheglaubigers notwendig.

3. Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrdge der Clearstream Banking AG, Frank-
furt am Main, zur Zahlung an die Anleihegliubiger iiberweisen. Diese Uberweisun-
gen befreien die WGF AG von ihren Verbindlichkeiten aus den Teilschuldverschrei-

bungen.
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§10

Verwendung des Emissionserldses, Freie und Gebundene Mittel,

Sicherung der Anleihegliubiger

1. Die auf den Sonderkonten eingehenden Zeichnungssummen (der "Emissionser-
6s") stehen im Umfang von bis zu 18 % der Gesellschaft zur freien Verfigung
(S 10 Absatz 2) und unterliegen im Umfang von mindestens 82 % den in diesen An-
leihebedingungen zur Sicherung der Anleihegliaubiger getroffenen Festlegungen

(S 10 Absatz 3).

2. Jeweils wochentlich wird ein Betrag von maximal 18 % der Zeichnungssummen, die
auf den Sonderkonten eingegangen sind und fiir die die Gesellschaft den Kaufan-
trag 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 gegen-
iiber den Anleihegliubigern bestehen insoweit nicht. Insbesondere unterliegt die
Verwendung der Freien Mittel nicht der Kontrolle durch den Mittelverwendungs-

kontrolleur (§ 16).

3. Die jeweils auf den Sonderkonten verbleibenden mindestens 82 % des Emissions-
erléses unterliegen der Kontrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur nach
MaRgabe dieser Anleihebedingungen (die "Gebundenen Mittel"). Zu den Gebun-
denen Mitteln gehdren dariiber hinaus nach MaRgabe dieser Anleihebedingungen
Zufliisse auf den Sonderkonten aus der Wiederverdufterung von Immobilien (§ 15)
sowie aus der Wiederverauferung bei der voriibergehenden Anlage Gebundener
Mittel (§ 11). Die hiernach jeweils auf den Sonderkonten befindlichen Gebundenen
Mittel werden von der WGF AG zur Sicherheit an den Mittelverwendungskontrol-
leur abgetreten. Der Mittelverwendungskontrolleur nimmt mit Unterzeichnung
des Service-Vertrages die Abtretung der auf den Sonderkonten befindlichen Ge-

bundenen Mittel an.

fn
Voriibergehende Anlage Gebundener Mittel

1. Auf den Sonderkonten vorhandene Gebundene Mittel, die von der Gesellschaft
zeitweise nicht fiir den Erwerb von Immobilien benétigt werden, kdnnen von der

Gesellschaft in miindelsichere Anlagen oder festverzinsliche Wertpapieren ange-
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legt werden.

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

klart worden sind (§§ 1806 ff. BGB).

3. Festverzinsliche Wertpapiere, die aus Gebundenen Mitteln erworben werden diir-
fen, sind ausschlieRlich solche, die von einer anerkannten nationalen oder interna-
tionalen Ratingagentur (Moodys, Standard & Poors, Fitch, Creditreform Rating AG,
Euler Hermes Rating GmbH und &hnliche) ein Rating innerhalb des Investment-
grades erhalten haben. Der Investmentgrade entspricht je nach Ratingagentur ei-

nem 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 Wieder-
verduRerung solcher miindelsicherer Anlagen oder festverzinslicher Wertpapiere
der freien Entscheidung der Emittentin. Beim Erwerb miindelsicherer Anlagen oder
festverzinslicher Wertpapiere muss die Gesellschaft dem Mittelverwendungskon-
trolleur jedoch jeweils vor Erwerb auf geeignete Weise nachweisen, dass es sich um
miindelsichere Anlagen im Sinne von Absatz 2 oder um ein festverzinsliches Wert-
papier im Sinne von Absatz 3 handelt. Ohne einen solchen Nachweis wird der Mit-

telverwendungskontrolleur keine Gebundenen Mittel fiir den Erwerb freigeben.

5. Erginzend zu den Sonderkonten 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
haben. Die Rechte an den in dem Sonderdepot befindlichen miindelsicheren Anla-
gen und festverzinslichen Wertpapieren werden von der WGF AG an den Mittel-
verwendungskontrolleur zur Sicherheit abgetreten. Der Mittelverwendungskon-
trolleur nimmt mit Unterzeichnung des Service-Vertrages die Abtretung der im
Sonderdepot befindlichen miindelsicheren Anlagen und festverzinslichen Wertpa-

piere an.

6. Zinsen oder sonstige Ertrage aus der voriibergehenden Anlage Gebundener Mittel
sind den Sonderkonten zuzufiihren und gelten dann als Freie Mittel, die die Gesell-
schaft unbeschrdnkt im Rahmen ihrer Geschiftstitigkeit verwenden darf und die
insbesondere nicht der Kontrolle durch den Mittelverwendungskontrolleur (§ 16)

unterliegen.
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§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 "Im-
mobilien" oder die "Anlageobjekte") sind unbebaute oder bebaute Grundstiicke
einschlieBlich Zubehdr sowie gegebenenfalls einschlieRlich weiterer der Nutzung
und Bewirtschaftung des Grundstiicks dienender materieller und immaterieller
Vermogensgegenstiande (zum Beispiel Marken und weitere Schutzrechte, Inter-
netauftritte, Kundenstimme etc.). Ein diesen Anleihebedingungen unterliegender

Immobilienerwerb fiir die Hypothekenanleihe 2010/2015 kann erfolgen durch:
a. Den Erwerb des Eigentums.

b. Den Erwerb von grundstiicksgleichen Rechten wie beispielsweise Erbbaurech-
ten, und zwar auch wenn abweichend von § 52 ZVG das Bestehen bleiben der

Erbauzinsreallast im Versteigerungsfalle vereinbart wird.

c. Den Erwerb von Forderungen nebst den zur Sicherung der Forderungen die-
nenden erstrangigen Sicherungshypotheken oder Sicherungsgrundschulden

(gemeinsam die "Dinglichen Sicherungsrechte") an Immobilien.

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

kenanleihe der WGF AG in die Hypothekenanleihe 2010/2015.

e. Die Hingabe eines Darlehens an eine mit der WGF AG verbundene Gesell-
schaft, 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 Im-
mobilie zugunsten des Treuhdnders abgesichert wird und andererseits sicher-
gestellt ist, dass die Riickzahlung des Darlehens erfolgt, solange die Darle-
hensnehmerin eine mit der WGF AG im Sinne des § 2 Absatz 1 Nr. 7 KWG ver-

bundene Gesellschaft ist.

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

gemaR § 13 bestellt werden.

Ein solcher Immobilienerwerb muss unter Beachtung der Investitionskriterien ge-



WGF 5,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHo7/ ISIN: DE ooo WGFHo7 5 [ Seite 58 von 218

mafk Absatz 6 erfolgen.

2. Die Emittentin ist berechtigt, von ihr erworbene Immobilien als Sacheinlage in mit
ihr verbundene Gesellschaften einzubringen und die in diesem Zusammenhang ge-

geniiber Dritten entstehenden Kosten aus Gebundenen Mittel zu begleichen.

3. Die Auswahl der zu erwerbenden Immobilien unterliegt der freien und alleinigen

Entscheidung durch die Gesellschaft.

4. 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 Verhdltnis der ein-
gesetzten Gebundenen Mittel zu den eingesetzten anderweitigen Mitteln. Auch
bei einem Erwerb eines Anlageobjekts unter nur teilweiser Verwendung Gebunde-
ner Mittel bleibt jedoch die Verpflichtung der Gesellschaft bestehen, ein erstrangi-
ges Dingliches Sicherungsrecht zugunsten des Treuhdnders zu bestellen. Der Be-
trag des Dinglichen Sicherungsrechts muss in diesem Fall auf den prozentualen
Anteil am Verkehrswert lauten, der dem prozentualen Anteil der Kaufpreisfinanzie-
rung aus Gebundenen Mitteln entspricht.

5. 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. Zu den Erwerbs-Nebenkosten zdhlen neben den
Notargebiihren, den Gerichtskosten, der Grunderwerbsteuer, Kosten fiir das Ver-
kehrswertgutachten und den Maklerkosten unter anderem auch samtliche fiir den
Erwerb der Immobilie anfallende Kosten, wie z.B. Kosten fiir die Erstellung des
Immobilien-Business-Plans, Kosten fiir die Auswahl der Immobilie sowie Kosten
fiir die Priifung der wirtschaftlichen, rechtlichen und technischen Verhaltnisse der
Immobilie. Die Erwerbs-Nebenkosten diirfen auch ohne Bestellung eines Dingli-
chen Sicherungsrechts zugunsten des Treuhdnders vorab aus Gebundenen Mitteln
finanziert werden. Der Mittelverwendungskontrolleur wird die hierzu erforderli-

chen Gebundenen Mittel jeweils freigeben.

6. Ein Anlageobjekt muss bei Erwerb die folgenden Merkmale (die "Investitionskri-

terien") erfiillen:

a. Der Erwerbspreis eines Anlageobjektes darf ohne Erwerbsnebenkosten
90 % des ermittelten Verkehrswerts der Immobilien nicht libersteigen. Die
Ermittlung des Verkehrswerts (Marktwert gemdlt §194 BauGB) von in
Deutschland belegenen bebauten und unbebauten Grundstiicken erfolgt

durch nach der internationalen Norm DIN EN ISO/IEC 17024 zertifizierte
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Immobiliengutachter, durch einen von einer Bestellkorperschaft 6ffentlich
bestellten und vereidigten Immobiliengutachter oder einen Immobilien-
gutachter mit der Qualifikation der RICS (The Royal Institution of of Char-
tered Surveyors). Die Ermittlung der Verkehrswerte von bebauten und un-
bebauten Grundstiicken kann nach der Wertermittlungsverordnung (WertV
oder einer entsprechenden Nachfolgenorm) oder nach international iblichen
DCF-Verfahren (Discounted Cash Flow-Verfahren) erfolgen. Im Fall des
Erwerbs einer Immobilie in der Zwangsversteigerung gilt der in der Ter-
minsbestimmung zur Zwangsversteigerung genannte, anderenfalls der
festgesetzte Verkehrswert (§ 68 Absatz 1ZVG). In diesem Fall entfillt das
oben genannte Gutachten. Bei der Bewertung von Gruppen von Immobi-
lien, Grundstiicken oder grundstiicksgleichen Rechten und Forderungen,
die im wesentlichen vergleichbare Bewertungsparameter (z.B. Mikrolage,
Art der Bebauung, Alter, Ausstattungsmerkmale etc.) aufweisen, kann fiir
diese Gruppen ein Gesamtwert gebildet werden (der dann fiir die Bewer-
tung eines darin befindlichen einzelnen Anlagegutes z.B. entsprechend der

GroRe (gm) herunter gebrochen werden kann).

b. 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 spatere
Bestellung der Dinglichen Sicherungsrechte durch die Emittentin vorge-
nommen. Gleichwohl ist die Emittentin berechtigt, auch ohne Bestellung
von Dinglichen Sicherungsrechten vor und nach Abschluss eines Immobi-
lienkaufvertrages Betrage aus Gebundenen Mitteln auf einem Notarander-

konto zu hinterlegen.

c. Bei Erwerb von Forderungen, die durch erstrangige Dingliche Sicherungs-
rechte 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.

d. Bei der Abtretung (unterschiedlicher Treuhdnder) oder Umwidmung (glei-
cher Treuhdnder) von Dinglichen Sicherungsrechten von einer anderen Hy-
pothekenanleihe der WGF AG in die Hypothekenanleihe 2010/2015 im Sin-
ne des Absatz1lit. d) gelten die in diesem Absatz aufgestellten Investiti-

onskriterien fiir die mit den abgetretenen oder umgewidmeten Dinglichen
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Sicherungsrechten belasteten Immobilien entsprechend.

e. Bei der Hingabe eines Darlehens an eine mit der WGF AG verbundene Ge-
sellschaft im Sinne des Absatz1lit. e) gelten die in diesem Absatz aufge-
stellten Investitionskriterien fiir die von der verbundenen Gesellschaft be-

reits erworbenen oder noch zu erwerbenden Immobilien entsprechend.

f. Bei dem Erwerb von mindestens 75 % der Gesellschaftsanteile einer Ge-
sellschaft durch die WGF AG im Sinne des Absatz1lit. f) gelten die in die-
sem Absatz aufgestellten Investitionskriterien fiir die im Eigentum der er-
worbenen Gesellschaft befindlichen Immobilien entsprechend. Die Héhe
des Kaufpreises fiir die erworbenen Gesellschaftsanteile darf nicht mehr
als 90 % der Verkehrswerte derjenigen im Eigentum der erworbenen Ge-
sellschaft befindlichen Immobilien zzgl. Erwerbsnebenkosten betragen, an
denen zugunsten des Treuhdnders gemalk § 13 dieser Anleihebedingungen

Dingliche Sicherungsrechte bestellt werden.

7. Ist die Emittentin im Falle der Riickabwicklung eines Immobilienvertrages dazu
verpflichtet, eine Ausgleichzahlung zu leisten, kann sie diese Zahlung bis zu einer
Hohe von Euro 2.500.000,00 aus Gebundenen Mitteln finanzieren. Diese Vorschrift
steht einer dariiber hinausgehenden (mehrfachen) Vereinbarung von Ausgleich-
zahlungen nicht entgegen, sondern bestimmt lediglich den maximal aus Gebunde-
nen Mitteln iiber die Laufzeit der Teilschuldverschreibungen zu leistenden Betrag

von Ausgleichzahlungen.

§13
Sicherungshypotheken

1. Auf jede von der Gesellschaft aus Gebundenen Mitteln im Sinne dieser Anleihebe-
dingungen erworbene Immobilie ist eine Sicherungshypothek (§§ 1184 ff. BGB) zu-
gunsten des Treuhadnders zu bestellen. Die Sicherungshypothek muss jeweils an
erster Rangstelle in Abteilung III des Grundbuchs stehen; lediglich nicht wesent-

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

2. Die Sicherungshypothek muss auf einen Betrag in Héhe von mindestens g0 % des
fur die jeweilige Immobilie ermittelten Verkehrswerts oder mindestens 125 % des
Erwerbspreises ohne Erwerbsnebenkosten lauten. Fiir die Ermittlung des Ver-

kehrswerts gilt § 12 Absatz 6 lit. a).
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3. Im Falle des Immobilienerwerbs im Wege der Zwangsversteigerung kann auch der

im Zwangsversteigerungsverfahren festgesetzte Verkehrswert malgeblich sein.

4. Bei Erwerb von Forderungen diirfen den gleichfalls zu erwerbenden Dinglichen
Sicherungsrechten in Abteilung III des Grundbuchs keine anderen Grundpfandrech-
te vorgehen und keine wesentlich wertmindernden Rechte in AbteilungII des
Grundbuches entgegenstehen. Die Summe der erstrangigen und nachrangigen
Dinglichen Sicherungsrechte muss mindestens 90 % des Verkehrswertes der Immo-

bilie oder mindestens 120 % des Kaufpreises der Forderung betragen.

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

sdtze 1bis 4 entsprechend.

6. Statt einer Sicherungshypothek kann zugunsten des Treuhdnders auch eine Grund-
schuld bestellt oder an den Treuhander abgetreten werden. Fiir diese gelten die vor-
stehenden Bestimmungen entsprechend. Sicherungshypotheken und Grundschul-
den werden in diesen Anleihebedingungen gemeinsam auch als die "Dinglichen Si-

cherungsrechte" bezeichnet.

S14

EntwicklungsmaRnahmen bei erworbenen

Anlageobjekten aus Gebundenen Mitteln

1. Die Gesellschaft kann bei den von ihr erworbenen Anlageobjekten aus Gebundenen
Mitteln finanzierte Mafnahmen zur Werterhéhung des jeweiligen Anlageobjektes
durchfiihren (die "EntwicklungsmaBnahmen"). EntwicklungsmaRnahmen kon-
nen beispielsweise die Bebauung eines unbebauten Grundstiicks oder der Umbau
und die Sanierung bereits vorhandener Gebaude sein. Dariiber hinaus gehoren
hierzu Malknahmen, die den Wert oder die Vermietbarkeit der Immobilien zu stei-
gern geeignet sind (z.B. Sonderumlagen bei Wohnungseigentiimergemeinschaf-
ten, Bau- und Investitionskostenzuschiisse an Dritte, Maklerprovisionen fiir lang-
fristige Gewerbemietvertrdage etc.). 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 MaR-
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nahmenplan mit einer detaillierten Kostenkalkulation aufstellen sowie eine vorliu-
fige Einschatzung des Verkehrswerts, den das jeweilige Anlageobjekt nach Durch-
flihrung der geplanten Entwicklungsmafnahmen haben wird, vornehmen. Die kal-
kulierten Kosten der Entwicklungsmalnahmen diirfen zusammen mit dem Er-
werbspreis der jeweiligen Immobilie (ohne Erwerbs-Nebenkosten), soweit dieser
aus Gebundenen Mitteln gezahlt worden ist, 90 % des Verkehrswerts, den das An-
lageobjekt nach Durchfiihrung der EntwicklungsmaRnahmen haben wird (der "Er-
wartete Verkehrswert"), nicht iiberschreiten. Soweit die kalkulierten Kosten der
EntwicklungsmaRnahmen 25 des Verkehrswertes zum Zeitpunkt des Erwerbs
tiberschreiten, wird die Gesellschaft den Erwarteten Verkehrswert von einem Bau-
ingenieur, einem Architekten oder einem 6ffentlich bestellten Immobiliensachver-

stindigen liberpriifen und bestdtigen lassen.

3. Vor Beginn der EntwicklungsmaRnahmen wird die Gesellschaft dem Mittelverwen-
dungskontrolleur den MaRknahmenplan zusammen mit der Kostenschitzung
iibermitteln (einschlieRlich gegebenenfalls der vorgenannten Uberpriifung und
Bestatigung des Erwarteten Verkehrswertes). Der Mittelverwendungskontrolleur
priift nicht die ZweckmaRigkeit und Durchfiihrbarkeit der von der Gesellschaft ge-
planten EntwicklungsmaRnahmen. Ebenso wenig priift der Mittelverwendungs-
kontrolleur die Preiswiirdigkeit oder die rechnerische Richtigkeit, der von der Ge-
sellschaft aufgestellten Kostenschatzung. Schlielich priift der Mittelverwen-

dungskontrolleur nicht den Erwarteten Verkehrswert.

4. Vor Beginn der EntwicklungsmaRnahmen muss der Betrag der zugunsten des
Treuhdnders bestellten Dinglichen Sicherungsrechte auf mindestens go % des Er-
warteten Verkehrswerts erhoht werden. Der Treuhander ist nicht verpflichtet und
berechtigt, den Erwarteten Verkehrswert zu priifen. Der Mittelverwendungskon-
trolleur wird Gebundene Mittel fiir die Durchfiihrung der EntwicklungsmaRnahmen
erst freigeben, wenn die Dinglichen Sicherungsrechte mit dem erhohten Betrag in

das Grundbuch eingetragen sind oder die Eintragung 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 ma-
ximal 90 %% des Erwarteten Verkehrswertes. Voraussetzung fiir die Freigabe ist die
Vorlage einer Rechnung des jeweiligen Auftragnehmers, den die Gesellschaft mit
der Durchfiihrung von EntwicklungsmaRnahmen beauftragt hat. Der Mittelver-

wendungskontrolleur ist nicht verpflichtet, die sachliche oder rechnerische Rich-
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tigkeit dieser Rechnungen zu priifen. Er soll nach Vorlage der jeweiligen Rechnun-
gen den Rechnungsbetrag aus den Gebundenen Mitteln unmittelbar an den jewei-
ligen 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 EntwicklungsmaRnahmen
bei einer Immobilie kalkuliert hat, freigeben bis maximal 9o % des Erwarteten Ver-
kehrswertes. Reichen die kalkulierten Kosten zur Durchfiihrung der Entwicklungs-
maRnahmen nicht aus, ist die Gesellschaft verpflichtet, den Fehlbetrag aus eige-
nen Mitteln zu finanzieren. Nach Durchfiihrung der EntwicklungsmaRnahmen ist
fiir das Anlageobjekt dessen dann bestehender tatsachlicher Verkehrswert zu er-
mitteln. Fiir die Ermittlung des Verkehrswerts gilt §12 Absatz 6 lit. a). entspre-
chend. Hat die Gesellschaft wegen Uberschreitung der kalkulierten Kosten einen
Teil der Entwicklungsmalinahmen aus eigenen Mitteln finanziert, belduft sich aber
die bisherige Gesamtinvestition in das betreffende Anlageobjekt (Erwerbspreis oh-
ne Nebenkosten, soweit er aus Gebundenen Mitteln gezahlt worden ist, zuziiglich
des Betrags, der aus Gebundenen Mitteln fiir Entwicklungsmalnahmen zur Verfii-
gung gestellt wurde) auf weniger als 90 % des ermittelten Verkehrswerts, so ist der
Gesellschaft der aus eigenen Mitteln getragene Aufwand fiir Entwicklungsmalf-
nahmen bis zur Hohe von 90 % des ermittelten Verkehrswerts aus Gebundenen

Mitteln zu erstatten.

6. Fiir den Fall, dass die kalkulierten Kosten der Entwicklungsmalnahme 25 % des
Verkehrswertes bei Erwerb des Anlageobjektes nicht iiberschreiten, wird der Be-
trag 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 abhingig und unterliegt

nicht den in den vorgenannten Absitzen festgelegten Restriktionen.

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 1 lit. €) und lit. f)) gelten die vorstehenden Vorschriften mit der
MaRgabe entsprechend, dass die EntwicklungsmaRnahmen nur mit Zustimmung
der verbundenen Gesellschaft, die Eigentlimer des Anlageobjektes ist, erfolgen
diirfen und sichergestellt ist, dass im Fall von § 12 Absatz 1lit. e) das an die verbun-
dene Gesellschaft hingegebene Darlehen in dem Umfang erhoht wird, indem Ent-
wicklungsmalnahmen durch die WGF AG finanziert werden sowie, im Fall von

§ 12 Absatz1lit. f) bzw. §12 Absatz 2, der erworbenen bzw. verbundenen Gesell-
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schaft in dem Umfang ein Darlehen von der WGF AG gewahrt wird, in dem Entwick-

lungsmaRnahmen durch die WGF AG finanziert werden.

S15

WiederveriuRerung 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 berech-
tigt, erworbene Anlageobjekte wieder zu verduRern. Die Konditionen der VerduRe-
rung, insbesondere der Verdulerungspreis (einschlieRlich einer etwaigen Verlust-
realisierung), der Zeitpunkt der Verdulerung und die Auswahl des Erwerbers un-
terliegen der freien und alleinigen Entscheidung der WGF AG oder der mit ihr ver-

bundenen Gesellschaft.

2. Im Falle der VerdauRerung eines Anlageobjektes wahrend der Laufzeit der Hypo-
thekenanleihe 2010/2015 wird der Treuhdnder dem beurkundenden Notar zu treuen
Handen eine Léschungsbewilligung hinsichtlich der jeweils zu seinen Gunsten be-
stellten Dinglichen Sicherungsrechte erteilen mit der Treuhandauflage, von der Lo-
schungsbewilligung nur dann Gebrauch zu machen, wenn die Zahlung des Kauf-

preises durch den Erwerber der Immobilie auf ein Sonderkonto sichergestellt ist.

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

4. Bei der Hingabe eines Darlehens an eine verbundene Gesellschaft
(§ 12 Absatz 1lit. ) gelten die Absatze 1bis 2 mit der MaRgabe entsprechend, dass
der Kaufpreis des Erwerbers in dem Umfang auf ein Sonderkonto zu zahlen ist, in
dem dies fiir die vollstandige Ablosung des Darlehens der verbundenen Gesell-
schaft gegeniiber der WGF AG notwendig ist.

5. Die Gesellschaft ist verpflichtet, den vom Erwerber fiir eine Immobilie zu entrich-
tenden Kaufpreis abziiglich der von der Emittentin als Verkaduferin zu entrichten-
den Nebenkosten (z.B. Maklerprovisionen, Kosten der Loschungsbewilligungen
etc.) auf ein Sonderkonto zahlen zu lassen. Der eingehende Kaufpreis verbleibt in
dem Umfang als Gebundene Mittel, in dem dies zum Ausgleich der folgenden Posi-
tionen erforderlich ist:

a. Ausgleich des urspriinglichen Erwerbspreises (zuziiglich Erwerbsneben-

kosten) fiir die verauRerte Immobilie, soweit diese aus Gebundenen Mit-
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teln bezahlt worden ist,

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

Mitteln finanziert worden sind,

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

vorangegangenen Veraulerungen ausgeglichen sind,

d. Ausgleich eines zusitzlichen Betrages in Hohe von 21,96 %" des urspriing-
lichen Erwerbspreises (ohne Erwerbsnebenkosten) fiir die verduferte Im-
mobilie, soweit Freie Mittel von den Sonderkonten an die Emittentin aus-
gezahlt worden sind und solange die ausgezahlten Freien Mittel nicht be-
reits durch Kaufpreiszahlungen aus vorangegangenen Veraulerungen
ausgeglichen worden sind. Hierbei muss die Emittentin — bezogen auf die
Gesamtlaufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 von viereinhalb Jahren -
jahrlich maximal einen Betrag in Hohe von 1/5 der gegebenenfalls insge-
samt ausgezahlten und nicht bereits durch Kaufpreiszahlungen aus voran-

gegangenen VerduRerungen ausgeglichenen Freien Mitteln zuriickfiihren.

e. Ausgleich etwaiger von der Gesellschaft geleisteter Ausgleichzahlungen

gemadld § 12 Absatz 7.

f. Ausgleich etwaiger gezahlter Erwerbsnebenkosten aus nicht realisierten

Immobilienerwerben.

Reicht der VerduRerungserlos zum Ausgleich aller vorgenannten Betrdge - in der
genannten Reihenfolge - nicht aus, so verbleibt der eingegangene Verdulberungs-
erlos vollstindig als Gebundene Mittel auf den Sonderkonten und kann dort ge-
maRk den Regelungen, die nach diesen Anleihebedingungen fiir Gebundene Mittel
gelten, verwendet werden. Ubersteigt der VerduRerungserlos den zum Ausgleich

aller vorstehenden Positionen erforderlichen Betrag, so hat der Mittelverwen-

' Um von 82 % Gebundene Mittel wieder auf 100 % Emissionsvolumen zu kommen, benétigt man von der Basis 82 % eine

Erhohung um 21,96 %.( EUR 82.000.000%*1,2196 ~ EUR 100.000.000)
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dungskontrolleur diesen libersteigenden Betrag zur freien Verfligung an die Gesell-
schaft auszuzahlen. Der Mittelverwendungskontrolleur ist verpflichtet, den nach
MaRgabe dieses Absatzes an die Gesellschaft gegebenenfalls auszuzahlenden Be-
trag zu ermitteln oder die rechnerische Richtigkeit einer Ermittlung des auszuzah-

lenden Betrages durch die Emittentin zu priifen.

6. Beider Verdullerung von Gesellschaftsanteilen einer von der WGF AG erworbenen
Gesellschaft (§12 Absatz1lit.f) gelten die vorgenannten Vorschriften entspre-

chend.

§16
Mittelverwendungskontrolleur

1. Zur Kontrolle des Emissionserloses bestellt die Gesellschaft einen Mittelverwen-
dungskontrolleur. Die Gesellschaft kann nur gemeinsam mit dem Mittelverwen-
dungskontrolleur iiber den Emissionserlos verfiigen. Hierzu iiberweist die Zahlstel-
le den Emissionserlos vom Zahlstellenkonto auf Sonderkonten, iiber die die Gesell-
schaft nur gemeinsam mit dem Mittelverwendungskontrolleur verfiigen kann (sog.
"Und-Konten). Die auf den Sonderkonten jeweils befindlichen Gebundenen Mittel,
insbesondere unter Berlicksichtigung von § 11 und § 15, werden von der WGF AG zur
Sicherheit an den Mittelverwendungskontrolleur abgetreten. Der Mittelverwen-
dungskontrolleur nimmt mit Unterzeichnung des Service-Vertrages die Abtretung
der auf den Sonderkonten befindlichen Gebundenen Mittel an. Der Mittelverwen-
dungskontrolleur ist verpflichtet, Gelder fiir die Verwendung im Rahmen der Anlei-

hebedingungen freizugeben.

2. Mittelverwendungskontrolleur fiir die Hypothekenanleihe 2010/2015 ist Herr
Rechtsanwalt Ferdinand Dahlmanns, SternstraRe 58 aus 40479 Diisseldorf. Fiir
Herrn Dahlmanns kann, falls dieser linger als eine Woche seine Vertragspflichten
nicht ausiiben kann, von 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 Anleihebedingun-
gen naher bezeichneten Aufgaben wahr (§§ 10, 11, 12, 14, 15). Insbesondere ist es die
Aufgabe des Mittelverwendungskontrolleurs, bei dem Erwerb eines Anlageobjek-
tes durch die Emittentin die Investitionskriterien gemals §12 zu tiberpriifen. Nur
wenn die Investitionskriterien eingehalten sind und die Einhaltung dem Mittel-

verwendungskontrolleur von der Emittentin nachgewiesen wird, gibt der Mittel-
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verwendungskontrolleur die zum Erwerb des Anlageobjektes erforderlichen Ge-

bundenen Mittel frei.

4. Der Mittelverwendungskontrolleur iibernimmt keine Haftung fiir den fiir die Hypo-
thekenanleihe 2010/2015 veroffentlichten Wertpapierprospekt. Die Anleiheglaubi-
ger, die die Hypothekenanleihe 2010/2015 zeichnen, haben keine Prospekthaf-

tungsanspriiche gegen den Mittelverwendungskontrolleur.

5. Der Mittelverwendungskontrolleur ist gegeniiber der Emittentin berechtigt, jeder-
zeit nach vorheriger Abstimmung Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die
Hypothekenanleihe 2010/2015, die Anlageobjekte sowie die Sonderkonten betref-
fen, soweit dies fiir die Erfiillung seiner Verpflichtungen aus diesen Anleihebedin-
gungen sowie zur Wahrung der Rechte der Anleiheglaubiger nach seiner Einschat-
zung notwendig ist. Auf Verlangen des Mittelverwendungskontrolleurs hat ihm die
Emittentin auf ihre Kosten aullerdem Abschriften der vorgenannten Unterlagen

zur Verfiigung zu stellen.

6. Die Emittentin ist verpflichtet, den Mittelverwendungskontrolleur unverziiglich
tiber solche Umstiande und Tatsachen zu informieren, die Auswirkungen auf die Er-
fiillung der Pflichten des Mittelverwendungskontrolleurs aus diesen Anleihebedin-
gungen, die Erfiillung der Verpflichtungen der Emittentin aus der Hypothekenan-
leihe 2010/2015, die Anlageobjekte oder die vom Mittelverwendungskontrolleur

kontrollierten Sonderkonten haben kénnen.

7. Der Mittelverwendungskontrolleur ist nicht verpflichtet, den Anleiheglaubigern
Einsichtnahme in Unterlagen zu dem Erwerb, zu geplanten oder durchgefiihrten
Entwicklungsmalnahmen oder zu der VerduRerung von Anlageobjekten zu gestat-
ten. Auch ist er nicht verpflichtet, den Anleiheglaubigern Auskunft liber einzelne

Geschifte mit Anlageobjekten im Rahmen dieser Anleihebedingungen zu erteilen.

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

der Hypothekenanleihe 2010/2015, mindestens aber Euro 25.000,00 (netto).

9. Die Einzelheiten der Aufgaben des Mittelverwendungskontrolleurs und die Einzel-
heiten der Rechtsbeziehungen zwischen der Emittentin und dem Mittelverwen-
dungskontrolleur richten sich alleine nach dem zwischen der Emittentin und dem
Mittelverwendungskontrolleur abgeschlossenen Service-Vertrag. Der Service-

Vertrag wird von der Gesellschaft unter ihrer Geschaftsadresse Vogelsanger Weg
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111 in 40470 Diisseldorf zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten. Die Gesellschaft
und der Mittelverwendungskontrolleur sind berechtigt, den Service-Vertrag ein-
vernehmlich zu dndern, sofern keine wesentlichen Rechte der Anleiheglaubiger

nach diesen Anleihebedingungen betroffen sind.

§17
Treuhander

1. Die Gesellschaft bestellt einen Treuhdnder zur Vornahme der nachfolgenden naher
beschriebenen Treuhdndertitigkeiten. Treuhdnder fiir die Hypothekenanleihe
2010/2015 ist die Rechtsanwaltssozietit Hoffmann Liebs Fritsch & Partner, Kai-
serswerther Stralke 119 aus 40474 Diisseldorf. Sollte das Treuhanderverhiltnis vor-
zeitig beendet werden, ist die Gesellschaft berechtigt und verpflichtet, einen neuen

Treuhinder zu bestellen.

2. Der Treuhdnder iibernimmt keine Haftung fiir den fiir die Hypothekenanleihe
2010/2015 veroffentlichten Wertpapierprospekt. Die Anleiheglaubiger, die die Hy-
pothekenanleihe 2010/2015 zeichnen, haben keine Prospekthaftungsanspriiche ge-

gen den Treuhdnder.

3. Dariiber hinaus haftet der Treuhander nicht fiir Verbindlichkeiten, die die Emitten-
tin gegeniiber den Anleiheglaubigern oder sonstigen Dritten begriindet, insbeson-
dere nicht fiir die Zahlung von Zinsen aus der Hypothekenanleihe 2010/2015 oder
fiir die Riickzahlung der Anlagegelder. Die Haftung des Treuhdnders wegen der
Verletzung von aus der Treuhdndertdtigkeit und dem Treuhdndervertrag gegen-
tiber den Anleihegldubigern und der Emittentin resultierenden Pflichten ist auf den
von der Vermogenshaftpflichtversicherung gedeckten Hochstbetrag von Euro

2.000.000,00 beschrankt.

4. Die Dinglichen Sicherungsrechte werden von der Emittentin bestellt. Der Treuhadn-
der wird im AuRenverhiltnis Inhaber der Dinglichen Sicherungsrechte, verwaltet
diese im Innenverhaltnis jedoch ausschlieBlich fiir die Anleiheglaubiger. Die Ver-
tretungsmacht des Treuhdnders umfasst alle Verfiigungen iiber die Dinglichen Si-

cherungsrechte.

5. Im Falle der Verdulberung eines Anlageobjektes durch die WGF AG wdhrend der
Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 wird der Treuhdnder dem beurkunden-
den Notar zu treuen Handen eine Loschungsbewilligung hinsichtlich der jeweils zu

seinen Gunsten bestellten Dinglichen Sicherungsrechten erteilen mit der Treu-
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handauflage, von der Loschungsbewilligung nur dann Gebrauch zu machen, wenn
die Zahlung des Kaufpreises durch den Erwerber der Immobilie auf ein Sonderkon-

to sichergestellt ist.

6. Auf Verlangen der Emittentin ist der Treuhdnder beim Erwerb von Immobilien
verpflichtet, der Emittentin eine Loschungsbewilligung zu treuen Handen zu ertei-
len, von der im Fall des Riicktritts vom Kaufvertrag auflagenfrei Gebrauch gemacht
werden darf, oder mit der Auflage, dass alle auf den Kaufpreis gezahlten Betrage

Zug um Zug zuriickgezahlt werden.

7. Bei dem Verkauf von erstrangig besicherten Forderungen gelten die Absdtze 1 bis 4

entsprechend.

8. Der Treuhdnder ist am Ende der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015 Zug um
Zug gegen Nachweis, dass die Teilschuldverschreibungen an die Anleihegldubiger
zuriickgezahlt wurden (§ 7 Absatz 2), zur Mitwirkung bei der Loschung der Dingli-
chen 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
Handen eine Léschungsbewilligung hinsichtlich der jeweils zu seinen Gunsten be-
stellten Dinglichen Sicherungsrechte erteilen mit der Treuhandauflage, von der L6-
schungsbewilligung nur dann Gebrauch zu machen, wenn die Riickzahlung der

Teilschuldverschreibungen an die Anleihegldubiger sichergestellt ist.

9. Fiirden Fall, dass die Emittentin die den Anleihegldubigern aus der Hypothekenan-
leihe 2010/2015 zustehenden Zinsen oder - bei filliger Riickzahlung der Hypothe-
kenanleihe 2010/2015 - die Teilschuldverschreibungen nicht auszahlt, gilt Folgen-

des:

9.1 Es ist nicht die Aufgabe des Treuhdnders, fiir die Anleiheglaubiger von der
Emittentin die Zahlung von Zinsen oder die Riickzahlung der Teilschuldver-

schreibungen zu verlangen.

9.2 Fiir den Fall, dass die Emittentin - gleich aus welchem Grund - nicht in der Lage
ist, bei Falligkeit Zahlungen an die Anleihegldubiger zu leisten, ist der Treu-
hander verpflichtet, die MaRnahmen einzuleiten, die zur Verwertung der mit
den von ihm verwalteten Dinglichen Sicherungsrechte belasteten Anlageobjek-
te notwendig sind. Er wird jedoch zuvor der Emittentin eine angemessene Frist

setzen, damit die Emittentin gemeinsam mit den Anleiheglaubigern Gelegen-
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heit hat, eine giitliche Einigung iiber die Riickzahlung der Teilschuldverschrei-

bungen zu finden.

9.3 Im Falle der Er6ffnung eines Insolvenzverfahrens iiber das Vermogen der Emit-
tentin wird der Treuhdnder gegeniiber dem jeweiligen Insolvenzverwalter fiir
die von ihm verwalteten Dinglichen Sicherungsrechte, mit denen die Anlageob-
jekte belastet sind, das gesetzliche Absonderungsrecht (§§ 47, 49 InsO) gel-
tend machen. Der Treuhdnder wird in diesem Fall die zur Verwertung der be-
troffenen Anlageobjekte notwendigen Schritte einleiten, soweit die Verwer-

tung nicht vom Insolvenzverwalter vorgenommen wird.

9.4 Samtliche Erlose aus der Verwertung von Anlageobjekten sind auf einem hier-
zu vom Treuhander einzurichtenden Treuhandkonto zu hinterlegen, auf das al-
leine der Treuhdnder Zugriff hat. Nach Abschluss der Verwertung wird der
Treuhdnder - nach Abzug der durch die Verwertung entstandenen Kosten ein-
schliellich der dem Treuhander im Falle der Verwertung gemal} § 17 Absatz 12
zustehenden Vergiitung - den Verwertungserlés unter den Anleiheglaubigern

im Verhiltnis ihrer Beteiligung an der Hypothekenanleihe 2010/2015 verteilen.

10. Der Treuhinder ist gegeniiber der Emittentin berechtigt, jederzeit nach vorheriger
Abstimmung Unterlagen der Emittentin einzusehen, die die Hypothekenanleihe
2010/2015, die Anlageobjekte sowie die von ihm verwalteten Dinglichen Siche-
rungsrechte betreffen, soweit dies fiir die Erfiillung seiner Verpflichtungen aus die-
sen Anleihebedingungen, dem Treuhdndervertrag sowie zur Wahrung der Rechte
der Anleiheglaubiger nach seiner Einschdtzung notwendig ist. Auf Verlangen des
Treuhdnders hat ihm die Emittentin auf ihre Kosten aukerdem Abschriften der vor-

genannten Unterlagen zur Verfligung zu stellen.

1. Die Emittentin ist verpflichtet, den Treuhdnder unverziiglich liber solche Umstande
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 2010/2015, die Anlageobjekte oder die

vom Treuhdnder verwalteten Dinglichen Sicherungsrechte haben konnen.

12. Der Treuhdnder ist nicht verpflichtet, den Anleihegliaubigern Einsichtnahme in
Unterlagen zu dem Erwerb, zu geplanten oder durchgefiihrten Entwicklungsmaf-
nahmen oder zu der Verduferung von Immobilien zu gestatten. Auch ist der Treu-
hdnder nicht verpflichtet, den Anleihegldaubigern Auskunft iiber einzelne Immobi-

liengeschafte im Rahmen dieser Anleihebedingungen zu erteilen.
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13. Der Treuhidnder erhilt von der Gesellschaft wiahrend der Laufzeit der Treuhdnder-
tatigkeit eine jahrliche Vergiitung in Hohe von Euro 20.000,00 (netto). Im Falle ei-
ner Verwertung der von ihm verwalteten Dinglichen Sicherungsrechte ist die Tatig-
keit des Treuhidnders gesondert mit dem einem Insolvenzverwalter zustehenden
Honorar zu vergiiten. Grundlage der Vergiitung ist der bei der Verwertung insge-

samt erzielte Verkaufspreis der Anlageobjekte.

14. Die Einzelheiten der Aufgaben des Treuhdnders und die Einzelheiten der Rechtsbe-
ziehungen zwischen der Emittentin und dem Treuhdnder richten sich alleine nach
dem zwischen der Emittentin und dem Treuhdnder abgeschlossenen Treuhander-
vertrag. Der Treuhdndervertrag wird von der Gesellschaft unter ihrer Geschaftsad-
resse Vogelsanger Weg 111 in 40470 Diisseldorf zur kostenlosen Ausgabe bereit-
gehalten. Die Gesellschaft und der Treuhdnder sind berechtigt, den Treuhinder-
vertrag einvernehmlich zu dndern, sofern keine wesentlichen Rechte der Anleihe-

gliaubiger nach diesen Anleihebedingungen betroffen sind.

§18
Keine Einsichts- und Informationsrechte der Anleihegldubiger

Die Anleiheglaubiger sind nicht berechtigt, von der Emittentin oder dem Mittelverwen-
dungskontrolleur oder dem Treuhdnder Einsichtnahme in Unterlagen zu dem Erwerb, zu
geplanten oder durchgefiihrten EntwicklungsmaRnahmen oder zu der VerduRerung von
Anlageobjekten zu verlangen. Auch ist weder die Gesellschaft noch der Mittelverwen-
dungskontrolleur oder der Treuhdnder verpflichtet, den Anleiheglaubigern Auskunft iiber
einzelne Geschafte mit Anlageobjekten unter diesen Anleihebedingungen zu erteilen. Die
Gesellschaft wird die Anleihegliubiger jedoch von Zeit zu Zeit auf ihrer Internetseite
allgemein iiber von ihr vorgenommene Geschifte mit Anlageobjekten und die Entwicklung

der Gebundenen Mittel informieren.

§S19
Anderung der Anleihebedingungen durch Beschluss der Anleihegliubiger
1. Die Anleihegldaubiger konnen nach Malgabe der §§ 5 bis 22 des Gesetzes liber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen vom 31. Juli 2009 ("SchVG") in sei-

ner jeweiligen giiltigen Fassung durch Mehrheitsbeschluss Anderungen der Anlei-

hebedingungen zustimmen und zur Wahrnehmung ihrer Rechte einen gemeinsa-
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men Vertreter fiir alle Anleiheglaubiger bestellen. Die Anleiheglaubiger konnen
insbesondere auch einer Anderung wesentlicher Inhalte der Anleihebedingungen,
einschlieBlich der in § 5 Absatz 3 Nr. 1 bis 10 SchVG vorgesehenen Maltnahmen, zu-
stimmen. Ein ordnungsgemal gefasster Mehrheitsbeschluss ist fiir alle Anleihe-

glaubiger gleichermalen verbindlich.

2. Die Anleihegldaubiger entscheiden mit einfacher Mehrheit der an der Abstimmung
gemaRk § 6 SchVG teilnehmenden Stimmrechte. Beschliisse, durch welche der we-
sentliche Inhalt der Anleihebedingungen geidndert wird, insbesondere in den Fal-
len des § 5 Absatz 3 Nr. 1 bis 9 SchVG, bediirfen zu ihrer Wirksamkeit einer Mehrheit
von mindestens 75 % der an der Abstimmung gemdlk §6 SchVG teilnehmenden

Stimmrechte.

3. Beschliisse der Anleihegliaubiger werden im Rahmen einer Glaubigerversammlung
nach §§ 9 ff. SchVG getroffen. Anleihegldaubiger, deren Schuldverschreibungen zu-
sammen 5 % des jeweils ausstehenden Gesamtnennbetrags der Schuldverschrei-
bungen erreichen, kénnen schriftlich die Durchfiihrung einer Glaubigerversamm-
lung nach MaRgabe von § 9 SchVG verlangen. Die weiteren Einzelheiten der Be-
schlussfassung und der Abstimmung werden in der Einberufung geregelt. Mit der
Einberufung der Gldubigerversammlung werden in der Tagesordnung die Be-
schlussgegenstinde sowie die Vorschldge zur Beschlussfassung den Anleihegldu-
bigern bekannt gegeben. Fiir die Teilnahme an der Glaubigerversammlung oder die
Ausiibung der Stimmrechte ist eine Anmeldung der Anleihegldaubiger vor der Ver-
sammlung erforderlich. Die Anmeldung muss unter der in der Einberufung mitge-
teilten Adresse spatestens am dritten Kalendertag vor der Gliaubigerversammlung

zugehen.

4. Die Anleihegliubiger kdnnen durch einen Beschluss im Sinne des Absatz 2 mit
einfacher Mehrheit die Bestellung und Abberufung eines gemeinsamen Vertreters
im Sinne des § 7 SchVG, die Aufgaben und Befugnisse eines gemeinsamen Vertre-
ters, die Ubertragung von Rechten der Anleihegliubiger auf den gemeinsamen Ver-
treter und eine Beschrankung der Haftung des gemeinsamen Vertreters bestim-

men.

5. Bekanntmachungen betreffend diesen § 19 erfolgen gemaR den §§ 5 ff. SchVG so-

wie nach § 24.
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§ 20
Vorlegungsfrist

Die Vorlegungsfrist gemaR § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB fiir fillige Teilschuldverschreibungen
wird auf 2 Jahre verkiirzt. Die Vorlegungsfrist gemals § 801 Absatz 2 Satz 1 BGB fiir fillige
Zinsscheine wird auf 2 Jahre verkiirzt und beginnt mit dem Ablauf des Kalenderjahres, in
dem der betreffende Zinsschein zur Zahlung fillig geworden ist. Die Verjahrungsfrist fiir
innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung vorgelegte Teilschuldverschreibungen und

Zinsscheine betragt 2 Jahre von dem Ende der betreffenden Vorlegungsfrist an.

§21
Rating der Hypothekenanleihe 2010/2015

1. Die Emittentin ist verpflichtet, fiir die Hypothekenanleihe 2010/2015 ein Rating
erstellen zu lassen. Dazu wird sie spatestens bis zum 31. Marz 2011 eine Ratinga-
gentur beauftragen ein Anfangsrating zu erstellen. AnschlieRend wird die Emitten-
tin in jedem weiteren Kalenderjahr der Laufzeit der Hypothekenanleihe 2010/2015

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 be-
lassen. Eine dariiber hinausgehende Bekanntmachung des Ratings gemal § 24 ist

nicht erforderlich.

§ 22
Ausgabe neuer Inhaberschuldverschreibungen

1. Die Gesellschaft behilt sich vor, weitere Inhaberschuldverschreibungen zu glei-

chen oder anderen Bedingungen zu begeben.

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

2010/2015 ein Recht zum Bezug neuer Inhaberschuldverschreibung einzurdumen.
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§23
Bestandsschutz

Der Bestand der Inhaberschuldverschreibungen wird weder durch Verschmelzung noch

Umwandlung oder Bestandsiibertragung der Emittentin beriihrt.

S24
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.

§25
Staatliche Kontrollen und Aufsicht

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

Aufsicht liber die von der Gesellschaft vorgenommene Verwendung des Kapitals.

§ 26
Schlussbestimmungen

1. Diese Anleihebedingungen sowie alle sich daraus ergebenden Rechte und Pflichten
unterliegen ausschlieBlich dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Erfiil-
lungsort ist der Sitz der Gesellschaft. Gerichtsstand ist — soweit gesetzlich zulissig
— ebenfalls der Sitz der Gesellschaft. Fiir den Fall, dass der Anleihegldaubiger seinen
Wohnsitz oder gewohnlichen Aufenthaltsort aus der Bundesrepublik Deutschland
verlegt oder sein Wohnsitz im Zeitpunkt der Klageerhebung nicht bekannt ist, wird

der Sitz der Gesellschaft als ortlich zustindiger Gerichtsstand vereinbart.

2. Sollten einzelne Regelungen dieser Anleihebedingungen ganz oder teilweise un-
wirksam oder undurchfiihrbar sein oder werden, so wird hierdurch die Giiltigkeit
der iibrigen Regelungen nicht beriihrt. Die unwirksame oder undurchfiihrbare Re-
gelung ist durch die Emittentin nach billigem Ermessen (§ 315 BGB) durch eine Re-

gelung zu ersetzen, die dem in diesen Bedingungen zum Ausdruck kommenden
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Willen wirtschaftlich am nachsten kommt. Eine hiernach von der Emittentin neu
bestimmte Regelung ist von der Gesellschaft unverziiglich gemal § 24 bekannt zu

machen.

3.6 Besteuerung der Anleger in der Bundesrepublik Deutschland
3.6.1  Allgemeiner Hinweis

Die nachfolgende Darstellung erortert die wichtigsten steuerlichen Gesichtspunkte in der Bundesrepu-
blik Deutschland, die fiir den Erwerb, das Halten oder die Ubertragung der Teilschuldverschreibungen
von Bedeutung sein konnen. Die Angaben sind nicht als umfassende Darstellung aller moglichen
steuerlichen Konsequenzen gedacht, die fiir eine Entscheidung, in die Hypothekenanleihe zu investie-
ren, relevant sein kénnten. Die Ausfiihrungen erheben deshalb keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Es
ist zu beachten, dass die steuerliche Einnahme- und Ausgabengestaltung sich jeweils nach der individu-
ellen Situation eines jeden einzelnen Anlegers richtet. 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 2010 beziehen.

3.6.2  Unbeschriankt steuerpflichtige Anleger

Natiirliche und juristische Personen, die in Deutschland steuerlich ansdssig sind (insbesondere Perso-
nen, die Wohnsitz, gewohnlichen Aufenthalt, Sitz oder Ort der Geschéftsleitung in Deutschland haben),
unterliegen in Deutschland unbeschrankt der Besteuerung (Einkommensteuer oder Korperschaftsteuer,
jeweils zuziiglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer sowie Gewerbesteuer) mit
ihrem weltweiten Einkommen, und zwar unabhingig von dessen Quelle einschlieBlich Zinsen aus
Kapitalforderungen jeder Art (wie z.B. die Teilschuldverschreibungen) und, in der Regel, VerauRerungs-

gewinnen.

3.6.2.1  Im Privatvermégen gehaltene Teilschuldverschreibungen

Zinsen auf die Teilschuldverschreibungen
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Zinszahlungen auf die Teilschuldverschreibungen qualifizieren als Einkiinfte aus Kapitalvermogen im
Sinne des §20 Absatz 1 Nr. 7 Einkommensteuergesetz ("EStG"). Einkiinfte aus Kapitalvermogen
unterliegen grundsitzlich gemalk §32 d EStG dem gesonderten Steuertarif fiir Einkiinfte aus Kapital-

vermogen (die "Abgeltungsteuer").

Die Abgeltungsteuer wird im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs fiir Rechnung des Anleihegliubigers
einbehalten. Der Abgeltungsteuersatz betragt 25 o (zzgl. 5,5 % Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer) der erzielten Bruttoertrage. Malgeblich hierfiir sind die ausgeschiitteten Zinsen
abziiglich etwaiger beim Erwerb gezahlter Stiickzinsen. Die der Abgeltungsteuer unterliegenden
mafkgeblichen Bruttoertrige werden nur um einen Sparer-Pauschbetrag in Hohe von Euro 801,00
(Euro1.602,00 bei zusammen veranlagten Ehegatten) gekiirzt. Die tatsdchlichen Werbungskosten
diirfen nicht abgezogen werden. Mit dem Steuerabzug ist die Einkommensteuerschuld des Anleihegliu-

bigers abgegolten.

Alternativ kann der Anleihegldaubiger beantragen, dass seine Kapitalertriage anstelle der Abgeltungsbe-
steuerung nach den allgemeinen Regelungen zur Ermittlung der tariflichen Einkommensteuer veranlagt
werden (sog. Veranlagungswahlrecht), wenn dies fiir ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fiihrt. In
jedem Fall fiihrt das fiir den Anleihegldaubiger zustindige Veranlagungsfinanzamt eine Giinstigerpriifung
durch, ob die Veranlagung tatsichlich giinstiger ist. Auch in diesem Fall wiren die Bruttoertrage
abziiglich des genannten Sparer-Pauschbetrages fiir die Besteuerung malgeblich und ein Abzug der

tatsdachlichen Werbungskosten ausgeschlossen.

Besteuerung von VerduRerungsgewinnen

Die Abgeltungsteuer ist unabhingig von der Haltedauer ebenfalls anwendbar auf (Kurs-) Gewinne aus

der Verduflierung von Teilschuldverschreibungen.

Die Abgeltungsteuer wird auch hier im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs fiir Rechnung des Anleihe-
glaubigers einbehalten. Der Abgeltungsteuersatz betragt wiederum 25 o (zzgl. Solidaritatszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer) der maRgeblichen Bruttoertrage. Malgeblich sind im Falle von VerdauRe-
rungsgewinnen der Verdulberungspreis abziiglich der Anschaffungs- und VerduRerungskosten. Die der
Abgeltungsteuer unterliegenden maligeblichen Bruttoertrdge werden nur um einen Sparer-
Pauschbetrag in Hohe von Euro 801,00 (Euro 1.602,00 bei zusammen veranlagten Ehegatten) gekiirzt.
Die tatsidchlichen Werbungskosten diirfen nicht abgezogen werden. Mit dem Steuerabzug ist die

Einkommensteuerschuld des Anleihegldaubigers abgegolten.

Alternativ kann der Anleihegliubiger beantragen, dass seine privaten Verdulerungsgewinne anstelle
der Abgeltungsbesteuerung nach den allgemeinen Regelungen zur Ermittlung der tariflichen Einkom-

mensteuer veranlagt werden, wenn dies fiir ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fiihrt. Auch in
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diesem Fall waren die Bruttoertrdage abziiglich des genannten Sparer-Pauschbetrages fiir die Besteue-
rung maRgeblich und ein Abzug der tatsidchlichen Werbungskosten ausgeschlossen. Verluste aus der
Verdulerung von Teilschuldverschreibungen diirfen nur mit Gewinnen aus der VerduRerung von

Teilschuldverschreibungen im laufenden oder einem spateren Jahr ausgeglichen werden.

3.6.2.2 Im Betriebsvermogen gehaltene Teilschuldverschreibungen

Teilschuldverschreibungen, die zu einem Betriebsvermdgen gehoren, unterliegen nicht der Abgeltungs-
teuer. Bei natiirlichen Personen als Anleihegldubigern sind Zinsen und VerduRerungsgewinne zu 40 %
steuerbefreit (so genanntes Teileinkiinfteverfahren). Aufwendungen, die im wirtschaftlichen Zusam-
menhang mit den Zinsen oder VerduRerungsgewinnen stehen, werden zu 60 % steuermindernd
beriicksichtigt. Das Teileinkiinfteverfahren gilt auch fiir Teilschuldverschreibungen, die von Personenge-

sellschaften gehalten werden, soweit an ihnen natiirliche Personen beteiligt sind.

Bei Teilschuldverschreibungen im Betriebsvermégen von Kapitalgesellschaften bleibt es bei den
geltenden Bestimmungen. Grundsétzlich unterliegen Zinszahlungen und Gewinne aus der Verdulerung
der Teilschuldverschreibungen bei Kérperschaften in vollem Umfang der Korperschaftsteuer von 15 %
zzgl. 5,5% Solidarititszuschlag (insgesamt also 15,825 %) hierauf und der Gewerbesteuer. Eine

Anrechnung der Gewerbesteuer findet bei den Anteilseignern nicht statt.

3.6.3  Nicht unbeschriankt steuerpflichtige Anleger

Das offentliche Angebot der mit diesem Wertpapierprospekt angebotenen Teilschuldverschreibungen
erfolgt ausschlieBlich in der Bundesrepublik Deutschland. Personen, die nicht in Deutschland steuerlich
ansdssig sind, sind mit Einkiinften aus den Teilschuldverschreibungen grundsitzlich nicht in Deutsch-
land steuerpflichtig, es sei denn, (i) die Teilschuldverschreibungen gehoren zu einer inldndischen
Betriebsstdtte oder einem inldndischen stindigen Vertreter des Anlegers oder (ii) die Einkiinfte aus den
Teilschuldverschreibungen gehdren aus sonstigen Griinden zu den inlindischen Einkiinften im Sinne des
§ 49 EStG. Wenn ein Anleger in Deutschland beschrankt steuerpflichtig ist, gelten grundsatzlich die
gleichen Ausfiihrungen wie fiir die in Deutschland ansidssigen Personen (siehe oben Ziffer 3.6.2).
Anlegern, die nicht in Deutschland steuerlich anséassig sind, wird empfohlen, sich im Hinblick auf den
Erwerb, das Halten und die VerduRerung der Teilschuldverschreibungen Rat bei ihrem steuerlichen

Berater einzuholen.
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3.6.4 Erbschaft- und Schenkungsteuern

Der Erwerb von Teilschuldverschreibungen von Todes wegen sowie die Schenkung von Teilschuldver-
schreibungen unterliegen der Erbschaft- und Schenkungsteuer, soweit der Erblasser oder Schenker oder
der Erbe, Beschenkte oder sonstige Erwerber zur Zeit der Vermégensiibernahme in Deutschland seinen
Wohnsitz oder seinen gewdhnlichen Aufenthalt hatte oder deutscher Staatsangehdriger ist und sich
nicht linger als fiinf Jahre im Ausland aufhilt, ohne im Inland einen Wohnsitz zu haben. Fiir Familien-

angehdrige und Verwandte kommen Freibetrdge in unterschiedlicher Hohe zur Anwendung.

3.6.5  Sonstige Steuern

Der Erwerb, das Halten, die VerduRerung und die Ubertragung von Teilschuldverschreibungen sind in
Deutschland umsatzsteuerfrei. Ebenso erhebt die Bundesrepublik Deutschland zurzeit keine Borsenum-
satzsteuer, Gesellschaftsteuer, Stempelsteuer, Stempelabgabe oder dhnliche Steuern. Eine Vermdgens-

teuer wird in der Bundesrepublik Deutschland derzeit nicht erhoben.

3.7 Emissionskosten

Mit der Emission der Hypothekenanleihe 2010/2015 entstehen der WGF AG einmalige und jahrlich
wiederkehrende Kosten. Zu den einmaligen Kosten zidhlen 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 2010/2015. Laufende Kosten entstehen unter anderem durch
das jahrliche Rating, die Vergiitung des Treuhdnders und des Mittelverwendungskontrolleurs sowie
weitere Kosten. Die Gesamtkosten der Emission sind liber den Zeitraum der Laufzeit der Hypothekenan-
leihe 2010/2015 mit 3 &% des maximalen Emissionserloses, d.h. mit ca. Euro 3,0 Mio., budgetiert worden.

Sie werden durch vorhandene Eigenmittel der Gesellschaft (einschlieBlich der Freien Mittel) gedeckt.
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4 Angaben zur Emittentin

4.1  Geschiftsgeschichte und Geschaftsentwicklung
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 0211/68777-
0. Das Grundkapital der Gesellschaft belduft sich auf Euro 3,0 Mio. und ist voll eingezahlt. Es ist
eingeteilt in 3 Mio. dividendenberechtigte und auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem
Nennbetrag von jeweils Euro 1,00. 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. Gegenstand der WGF AG ist die Verwaltung
eigenen Vermogens, An- und Verkauf von Immobilien sowie Verwaltung von eigenen Immobilienbe-
stdnden soweit hierzu keine behérdliche Genehmigung erforderlich ist (§ 2 Absatz 1 der Satzung der WGF

AG).

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 Prokuris-
ten. Die Geschéftsadresse aller Mitglieder befindet sich am Sitz der Gesellschaft, Vogelsanger Weg 111 in
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
bis 1991 in der Filialleitung des amerikanischen Konzerns Tricon Inc. in Dallas titig. Im Jahr 1992 hat Herr
Sergio das eigene Unternehmen "Pino Sergio Immobilien" gegriindet in Assoziation mit der Fa.
Minhorst International Immobilien GmbH. In seine Zustiandigkeit fielen die Akquisition und Standort-
analyse von Wohn- und Gewerberdaumen in den Ballungsgebieten Nordrhein-Westfalens sowie der
Vertrieb der Immobilien am europdischen Markt. Im Jahr 1995 griindete Herr Sergio die Fa. Treugarant

Immobilien GmbH. Hauptgeschiftsgegenstand der Treugarant Immobilien GmbH war der An- und
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Verkauf von Immobilien. Des Weiteren wurde er zum Geschéftsfiihrer der Fa. Dr. Miiller Vermdgensver-
waltungs GmbH & Co. KG in Niirnberg berufen, deren Hauptgeschaftszweck 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 Geschiftsgegenstand An- und Verkauf von Immobilien. Neben
seiner Eigenschaft als Vorstandsvorsitzender der WGF AG ist Herr Sergio Geschaftsfiihrer verschiedener
Gesellschaften der WGF-Finanzgruppe, nimlich der WGF Finanzgruppe Holding GmbH, der WGF
Kreditbetreuung und Servicing GmbH, der WGF Asset Management GmbH, der Ilse Bau und Planung
GmbH, der hypopartner GmbH, der my home partners GmbH, der NVG Vermdgens- und Verwaltungsge-
sellschaft mbH sowie der WGF Facility Management GmbH. AuRerdem ist Herr Sergio Aufsichtsratsvor-
sitzender 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 tdtig, unter anderem als Vorstand im genossen-
schaftlichen Bankbereich. Seit Februar 2007 leitet Herr Zimmer den gesamten administrativen Unter-
nehmensbereich der WGF AG. Er ist zudem Geschéftsfiihrer der WGF Finanzgruppe Holding GmbH, der
WGF Kreditbetreuung und Servicing GmbH, der WGF Asset Management GmbH, der Ilse Bau und
Planung GmbH, der hypopartner GmbH, der my home partners GmbH, der NVG Vermdogens- und
Verwaltungsgesellschaft mbH sowie der WGF Facility Management 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.

Raffaele Lino, Vorstandsmitglied (CSO/CIO)

Herr Raffaele Lino war zuletzt bei der DTZ Corporate Finance Managing Director im Bereich Business
Development fiir den kontinentaleuropdischen Markt. Herr Lino hat einen Master in Economics der
Bocconi-Universitdt in Mailand und ist als Dozent an der European Business School titig. Herr Raffaele
Lino leitet als Vorstand seit Juli 2009 das Transaktions- und das Asset Management. Er ist zudem
Geschiftsfiihrer der WGF Finanzgruppe Holding GmbH, der WGF Kreditbetreuung und Servicing GmbH,
der WGF Asset Management GmbH, der Ilse Bau und Planung GmbH, der hypopartner GmbH, der my
home partners GmbH, der NVG Vermdgens- und Verwaltungsgesellschaft mbH sowie der WGF Facility
Management GmbH.
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Hans-Jiirgen Friedrich, Prokurist(CFO)

Herr Hans-Jurgen Friedrich ist Prokurist der WGF AG und bildet gemeinsam mit Herrn Sergio, Herrn
Zimmer und Herrn Lino die Geschéftsleitung der WGF AG. Herr Hans-Jirgen Friedrich ist gelernter
Bankkaufmann mit MBA-Studium, der sein Handwerk bei verschiedenen Banken erworben hat. Bei der

WGF AG fiihrt er die Bereiche Finanzen & Treasury und Corporate Finance.

4.1.2.2  Aufsichtsratsmitglieder
Dr. Heinz Miiller, Aufsichtsratsvorsitzender

Herr Dr. Heinz Miiller ist seit September 2007 Aufsichtsratsvorsitzender der WGF AG. Er promovierte in
Betriebswirtschaftslehre an der Universitiat Koln. Dr. Heinz Miiller ist Director West Europe bei der

Henkel AG & Co. KGaA, Diisseldorf.

Hans-Gerd Bullhorst, stellv. Aufsichtsratsvorsitzender

Seit 1971 ist Herr Bullhorst selbstandiger Rechtsanwalt in Diisseldorf mit Fachausrichtung Immobilien-

recht.

Dr. Frank Schneider , Aufsichtsratsmitglied

Herr Dr. Frank Schneider promovierte in Betriebswirtschaftslehre an der Christian-Albrechts-Universitat
zu Kiel und ist Experte fiir Kapitalmarkt- und Risikomanagement. Er ist seit Dezember 2007 in den
Aufsichtsrat der WGF AG. 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. Juni 2008 in den Aufsichtsrat der WGF AG gewahlt worden. Dr. Fritz ist Ge-
schiftsfiihrer der Alexander Schirf & Séhne GmbH und der Scharf Coffeeshop GmbH. Dr. Fritz ist
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Experte fiir Investmentstrategien im Vorsorgebereich und in dieser Hinsicht ein engagierter Fiirsprecher

realwertorientierter Investments.

Prof. Dr. Hans-Peter Schwintowski

Prof. Dr. Hans-Peter Schwintowski ist am 6. Juni 2008 in den Aufsichtsrat der WGF AG gewidhlt worden.
Er ist seit 1993 Inhaber eines Lehrstuhls mit Schwerpunkt im Wirtschaftsrecht an der Humboldt-
Universitdt zu Berlin. Prof. Dr. Hans-Peter Schwintowski ist Experte fiir die Umsetzung der MiFID-

Richtlinie in Deutschland.

4.1.2.3  Verflechtungstatbestiande, Interessenkonflikte

Bei der WGF-Finanzgruppe bestehen auf Organebene Personenidentititen zwischen Mitgliedern des
Vorstands der WGF AG und der Geschéftsfilhrung von Tochtergesellschaften. 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 Mitglieder des Vorstands der WGF AG, die neben der
Vorstandstitigkeit auch die Geschiftsleitung der iibrigen Gesellschaften der WGF-Finanzgruppe 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 Geschiftsfiihrungen, Vorstands- bzw. Aufsichtsratspositionen der
iibrigen Gesellschaften der WGF-Finanzgruppe ergeben sich potenzielle Interessenskonflikte immer
dann, wenn die geschiftlichen, wirtschaftlichen und rechtlichen Interessen der betroffenen Unterneh-
men nicht identisch sind. So konnen solche Interessenskonflikte beispielsweise dann entstehen, wenn
zwischen der WGF AG einerseits und von der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG andererseits
initiierten Fondsgesellschaften Kaufvertrige liber 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
grundsdtzlich nicht auszuschlielfen, dass die Beteiligten bei der Abwagung der unterschiedlichen,
gegebenenfalls gegenldufigen Interessen nicht zu den Entscheidungen gelangen, die sie treffen wiirden,
wenn ein Verflechtungstatbestand nicht bestiinde. Hierdurch kénnen auch die Ertrage der Gesellschaft
betroffen sein. Bislang ist es jedoch noch nicht zu den hier als méglich dargestellten Interessenskonflik-

ten gekommen.

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
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ist beabsichtigt, Herrn Bullhorst unter Beriicksichtigung der §§ 113, 114 AktG auch in Zukunft diesbeziig-

lich zu mandatieren.

Weitere Interessenskonflikte der Mitglieder der erweiterten Geschéftsfiihrung und des Aufsichtsrates
zwischen ihren Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin und ihren privaten Interessen oder sonstigen

Verpflichtungen bestehen nicht.

4.1.2.4  Praktiken der Geschiftsfiihrung

Der Deutsche Corporate Governance Kodex (der "Kodex") stellt wesentliche Vorschriften zur Leitung
und Uberwachung deutscher Gesellschaften dar. Er richtet sich in erster Linie an bérsennotierte
Gesellschaften. Auch nicht borsennotierten Gesellschaften wir die Beachtung des Kodex empfohlen.
Vorstand und Aufsichtsrat borsennotierter Gesellschaften miissen gemaR §161 AktG jahrlich erklaren,
ob und in welchem Umfang den Empfehlungen des Kodex entsprochen wurde. Als nicht bérsennotierte
Gesellschaft muss die Emittentin nicht die gemalk § 161 AktG geforderte Erklirung abgeben und tut dies
auch nicht auf freiwilliger Basis. Auch dariiber hinaus wendet sie die Empfehlungen des Kodex liberwie-
gend nicht an, da diese in erster Linie auf borsennotierte Gesellschaften zugeschnitten sind und daher
fir die Organisation der Emittentin nicht geeignet sind. Die WGF AG steht Corporate-Governance-
Regelungen allerdings grundsatzlich 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 Euro 3,0 Mio. Das Grundkapital ist voll eingezahlt. Die
WGF Finanzgruppe Holding GmbH hilt 100 % der Anteile der WGF AG. Einzige Gesellschafterin der WGF
Finanzgruppe Holding GmbH ist die in der Schweiz ansdssige Gefinius AG. Die Anteile an der Gefinius AG
werden zu 75 % von Herrn Pino Sergio, 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 2% von Frau Anne-Rose Abel, der Ehefrau des Prokuristen und Mitglieds der erweiter-

ten Geschiftsleitung, Herrn Hans-Jiirgen Friedrich, gehalten.
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4.1.4  Ereignisse aus jiingster Zeit in der Geschiftstitigkeit der Emittentin

Uber die nachfolgenden Ereignisse hinaus hat es in der jiingsten Zeit der Geschiftstitigkeit der
Emittentin keine Ereignisse gegeben, die in erheblichem MaRe fiir die Bewertung der Solvenz der

Emittentin relevant sind.

4.1.4.1  Umstrukturierung der WGF-Finanzgruppe

Im Geschiftsjahr 2009 sind innerhalb der WGF-Finanzgruppe wesentliche Umstrukturierungen zur
Vereinfachung der Konzernstruktur und Erhéhung der Transparenz vorgenommen worden, die vor allem
die Emittentin betrafen. Diese Umstrukturierungen wirken sich auch auf das Geschiftsjahr 2010 aus. In
diesem Zusammenhang ist zunachst die einvernehmliche Aufhebung des zwischen der WGF AG als
abhidngigem Unternehmen und der NVG Vermogens- und Verwaltungsgesellschaft mbH (die "NVG
GmbH") als herrschendem Unternehmen bestehenden Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertra-
ges zu nennen. Mit diesem Vertrag hatte die WGF AG die Leitung ihrer Geschifte der NVG unterstellt.
Zugleich war die WGF AG dazu verpflichtet, ihren gesamten Gewinn an die NVG GmbH abzufiihren. Die
Aufhebung des Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrages erfolgte zum 31. Dezember 2009. Ab
dem 1. Januar 2010 ist die WGF AG damit nicht mehr dazu verpflichtet, ihren gesamten Gewinn an die
NVG GmbH abzufiihren und untersteht auch nicht mehr deren Leitung. Zudem haben die WGF AG und
die NVG GmbH ebenfalls im Jahr 2009 im Hinblick auf den Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsver-
trag eine Nichtdurchfiihrungs- und eine Erlassvereinbarung geschlossen. Diese beiden Vereinbarungen
flihren zum einen dazu, dass der Ergebnisabfiihrungsvertrag fiir das Geschaftsjahr 2009 nicht durchge-
flihrt wird und dementsprechend das Jahresergebnis der WGF AG nicht an die NVG GmbH abgefiihrt
wird. Zum anderen fiihren sie dazu, dass die NVG GmbH der WGF AG ihre Forderung aus dem Ergebnis-

abfiihrungsvertrag auf Abfiihrung des Jahresergebnisses 2008 in Hohe von Euro 2,79 Mio. erldsst.

Im Zuge der einvernehmlichen Aufhebung des Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrages hat die
Emittentin drei verschiedene Rechtsgutachten zur zivilrechtlichen Wirksamkeit des parallel zum
Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag zwischen der WGF-Finanzgruppe Holding GmbH und
der NVG GmbH abgeschlossenen NieRbrauchsvertrages eingeholt. Mit diesem NieRbrauchsvertrag vom
30. Dezember 2007 hatte die WGF-Finanzgruppe Holding GmbH der NVG GmbH, bei der es sich
wiederum um eine 100 %- ige Tochtergesellschaft der WGF-Finanzgruppe Holding GmbH handelt, ein
NieRbrauchsrecht an simtlichen Aktien der WGF AG eingeraumt. Alle drei von der WGF AG eingeholten
Rechtsgutachten sind iibereinstimmend zu dem Ergebnis gekommen, dass der Nielbrauchsvertrag an
siamtlichen Aktien der WGF AG nichtig und damit von Anfang an unwirksam ist. Der NieRbrauchvertrag
hat damit weder zwischen der WGF-Finanzgruppe Holding GmbH und der NVG GmbH, noch gegeniiber

der WGF AG oder sonstigen dritten (juristischen oder natiirlichen) Personen Rechtswirkungen erzeugt.
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Schliellich wurde die atypische stille Beteiligung in Hohe von Euro 0,7 Mio. der AMICASA Immobilien
GmbH an der WGF AG einvernehmlich riickwirkend zum 1. Januar 2009 aufgehoben. Damit bestehen
keine atypisch stillen Beteiligungen mehr an der WGF AG. Dariiber hinaus wurde die AMICASA Immobi-
lien GmbH ohne Liquidation mit allen Aktiven und Passiven riickwirkend zum 31. Mdrz 2009 auf die Ilse
Bau und Planung GmbH, einer 100 %-igen Tochtergesellschaft der WGF AG, verschmolzen. Die
AMICASA Immobilien GmbH ist durch diese Verschmelzung aufgelést worden.

4.1.4.2  Erwerb groRer Immobilien-Portfolios

Die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen haben im November/Dezember 2009 einen
Kaufvertrag liber ein Immobilienportfolio mit der Corestate Unternehmensgruppe abgeschlossen (das
so genannte "Artemis-Portfolio"). Der Gesamtkaufpreis betrug ca. Euro 99,7 Mio. Die Transaktion wurde
zum Groldteil als Asset-Deal (ca. Euro 87,3 Mio.), bei dem Immobilien direkt erworben werden, und zu
einem kleineren Teil in Form eines Share Deals (ca. Euro 12,4 Mio.), bei dem Geschiftsanteile an zwei
Gesellschaften iibernommen wurden, die ihrerseits wiederum ausschlieRlich Immobilien halten,
vereinbart. Der Kaufvertrag sah vor, dass der Kaufpreis zum GroRteil (ca. Euro 86,6 Mio.) nicht bei
Abschluss des Vertrages, sondern erst zu einem spdteren Zeitpunkt in mehreren Tranchen gezahlt

werden muss.

Bei Abschluss des Vertrages wurde sofort ein Betrag von ca. Euro 13,1 Mio. an die Corestate Unterneh-
mensgruppe gezahlt. Zudem wurde im Friihjahr 2010 der Kaufpreis fiir den Share Deal gezahlt, so dass
bereits ein Gesamtbetrag von ca. EUR 25,4 Mio. beglichen und das Eigentum an den diesbeziiglichen
Immobilien umgeschrieben wurde. Die Finanzierung dieses Betrages erfolgte zum Teil mit Mitteln der
Hypothekenanleihe 2009/2014 (WKN: WGFHo4) und zum Teil mit Mitteln der Hypothekenanleihe
2009/2016 (WKN: WGFHos).

Der noch ausstehende Kaufpreis ist noch nicht zur Zahlung fillig, so dass in entsprechender Hohe noch
keine Verbindlichkeit oder Riickstellung zu bilanzieren ist. Ob die Falligkeitsvoraussetzungen eintreten,
steht derzeit nicht fest. Der Verkdufer hat bis zum Datum der Erstellung dieses Prospektes wesentliche
Voraussetzungen zur Filligkeit des Kaufpreises und Ubergang des Eigentums der Immobilien auf die
WGF-Finanzgruppe nicht erfiillt. Dariiber hinaus verhandeln die Vertragsparteien des Artemis-Portfolio
zurzeit aufgrund unterschiedlicher rechtlicher Bewertungen des Vertrages iiber eine einvernehmliche
Beendigung der weiteren Vertragsabwicklung. Die einvernehmliche Beendigung wiirde bedeuten, dass
diejenigen Immobilien, die bereits bezahlt worden sind, im Eigentum der WGF-Finanzgruppe verbleiben
und der restlichen Teil des Artemis-Kaufvertrages nicht weiter vollzogen wird. Dementsprechend
wiirden aus dem Artemis-Portfolio keine weiteren Immobilien in das Eigentum der Emittentin bzw. mit
ihr verbundener Unternehmen Ubertragen und miisste kein weiterer Kaufpreis an die Corestate

Unternehmensgruppe geleistet werden.
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Ob diese Verhandlungen erfolgreich zu Ende gefiihrt werden konnen, ist nicht sicher. Kommen die
beteiligten Parteien zu keinem einvernehmlichen Verhandlungsergebnis kann aufgrund von Meinungs-
verschiedenheiten zwischen den Parteien ein Rechtstreit mit der Corestate Unternehmensgruppe nicht
ausgeschlossen werden. Scheitern die Verhandlungen und wiirde die WGF-Finanzgruppe in einem
Rechtstreit unterliegen, miisste sie den noch ausstehenden Kaufpreis an die Corestate Unternehmens-
gruppe zahlen. Im Gegenzug wiirde die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen Eigentiimerin

von Immobilien mit einem entsprechenden Gegenwert.

Im Dezember 2009 hat die WGF AG zudem einen Kaufvertrag iiber ein Immobilienportfolio mit der Pirelli
Real Estate Gruppe abgeschlossen (das "Whale-Portfolio"). Der Gesamtkaufpreis betrug ca. Euro 53,3
Mio. Der Kaufvertrag war so gestaltet, dass der Kaufpreis nicht bei Abschluss des Vertrages, sondern
erst zu einem spdateren Zeitpunkt gezahlt werden muss. In diesem Kaufvertrag war ein Riicktrittsrecht
fiir die WGF AG vorgesehen, von dem die Gesellschaft im Geschaftsjahr 2010 Gebrauch gemacht hat. Die
Pirelli Real Estate Gruppe hat den Riicktritt akzeptiert, so dass der Kaufvertrag riickabgewickelt wird. Bis
zur Ausiibung des Riicktritts waren noch keine Kaufpreiszahlungen durch die WGF AG zu leisten. Nach
der Beurkundung des Kaufvertrages zugunsten der WGF AG in den Grundbiichern der Immobilien
eingetragene Auflassungsvormerkungen werden zurzeit durch die beteiligten Grundbuchamter

geloscht.

Die Pirelli Real Estate Gruppe ist der Auffassung, dass ihr aufgrund des Riicktritts ein vertraglich
vereinbarter Anspruch ("Reuegeld") gegen die WGF AG in Hohe von Euro 1 Mio. zusteht. Die WGF AG ist
der Auffassung, dass dieser Anspruch nicht besteht. Ein Gerichtsverfahren ist zurzeit zwischen den
Parteien nicht anhidngig, kann jedoch nicht ausgeschlossen werden. Der Ausgang eines solchen
eventuellen Gerichtsverfahrens kann nicht vorhergesagt werden. Unterliegt die WGF AG, muss sie den
Betrag von Euro 1. Mio. (plus ggf. Verzugszinsen) an die Pirelli Real Estate Gruppe zahlen und die Kosten

des Gerichtsverfahrens tragen.

4.1.5  Wichtigste Investitionen seit dem Datum der Veroffentlichung des letzten Jahresabschlusses

Die WGF Einzelhandel Erste Anlage GmbH hat im Jahr 2010 zehn Immobilien zu einem Gesamtkaufpreis
in Hohe von insgesamt Euro 19,3 Mio. erworben. Die WGF AG hilt an der vorgenannten Gesellschaft 51 %
Gesellschaftsanteile, der Partner bei diesem Joint Venture hilt die iibrigen 49 %. Bei den Immobilien
handelt es sich um sieben bereits bestehende sowie um drei derzeit projektierte und noch fertig zu
stellende Lebensmittelmirkte mit namhaften Mietern. Die Restlaufzeiten der Mietvertrige betragen

jeweils mindestens 12 Jahre.

Die WGF AG erwarb im Mai 2010 ein Grundstiick in Berlin am Alexanderplatz, auf dem ein Hotel gebaut

werden soll. Das Grundstiick wurde im Wege der Sacheinlage in die Tochtergesellschaft Hotel
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Schicklerstrasse Berlin GmbH & Co KG eingebracht. Verantwortlich fiir die Planung und den Bau ist die
Ilse Bau und Planung GmbH als Generaliibernehmerin. Die Ilse Bau und Planung GmbH ist eine 100 %-
ige Tochter der WGF AG. Auf dem Grundstiick entsteht das Holiday Inn Express Hotel Berlin Alexander-
platz mit insgesamt 240 Zimmern auf einer Baugrundfliche von 10.547 gm. Die Marke Holiday Inn
Express gehort zur IHG Interconti Hotels Group. Am 29. Juni 2010 wurde ein 20-jdhriger Mietvertrag
zzgl. 2 x 5 Jahre Option mit der Betreibergesellschaft abgeschlossen. Die Baukosten betragen rund Euro
14 Mio. Baubeginn ist voraussichtlich im 1. Quartal 20m, die Eroffnung ist fiir das 2. Quartal 2012

vorgesehen.

Die WGF AG hat im September 2010 in der Hamburger Hafen-City Ost ein 3.400 m2 groRes Grundstiick
von der aurelis Real Estate GmbH & Co. KG erworben. Unmittelbar im Anschluss an der Erwerb hat die
WGF AG das Grundstiick im Wege der Sacheinlage in ihre 100 %- ige Tochtergesellschaft Hotel Hoger-
damm Hamburg GmbH & Co. KG eingebracht. Die WGF AG und die Hotel Hogerdamm Hamburg GmbH
& Co. KG beabsichtigen, auf dem Grundstiick ein Hotel mit ca. 200 Zimmern auf rund 9.000 m2 Bruttoge-
schossfliache zu errichten. Um diesen Plan umsetzen zu konnen, fiihrt die WGF AG zurzeit Gesprache mit
mehreren moglichen Hotelbetreibern. Endgiiltige Betreibervertrdge sind hierzu jedoch noch nicht

geschlossen worden.

Dariiber hinaus wurden seit dem Jahresabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2009 keine wichti-
gen Investitionen durch die WGF AG getitigt. Ebenfalls gibt es keine wichtigen kiinftigen Investitionen

der Emittentin, die bereits vom Vorstand fest beschlossen sind.

4.1.6  Wesentliche Verdnderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin.

Seit dem testierten Jahresabschluss der Emittentin zum 31. Dezember 2009 sind keine wesentlichen

Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin eingetreten.

4.1.7  Tendenzielle Informationen

Seit dem letzten gepriiften Jahresabschluss der Gesellschaft zum 31. Dezember 2009 hat es keine
wesentlichen nachteiligen Verdnderungen in den Aussichten der Emittentin gegeben. Dariiber hinaus
sind keine Trends, Unsicherheiten, Nachfragen, Verpflichtungen oder Vorfille bekannt, die voraussicht-
lich die Aussichten der Emittentin, zumindest im laufenden Geschaftsjahr, wesentlich beeinflussen

diirften.
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4.2 Organisationsstruktur

4.21  Organigramm der WGF Finanzgruppe Holding GmbH

Die WGF Finanzgruppe Holding GmbH (die "WGF Holding") ist neben der Emittentin zu jeweils 100 %
beteiligt an der WGF Asset Management GmbH, der WGF Facility Management GmbH, der my home
partners GmbH, der WGF Kreditbetreuung und Servicing GmbH und der NVG Vermdgens- und Verwal-
tungsgesellschaft mbH. Enkelgesellschaften der WGF Holding und 100 %- ige Tochtergesellschaften der
WGF AG sind die deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG, die Ilse Bau und Planung GmbH, die
hypopartner GmbH, die WGF Artemis Beteiligungs GmbH, die WGF Artemis Verwaltungs GmbH, die
Erste und Zweite Whale GmbH & Co. KG, die Whale Verwaltungs GmbH, die Vierte Artemis GmbH & Co.
KG, die Hotel Schicklerstrae Berlin GmbH & Co. KG und die Hotel Hogerdamm Hamburg GmbH & Co.
KG . Die WGF Artemis Beteiligungs GmbH ist jeweils zu 94 % am Kommanditkapital der Artemis 1 GmbH
& Co. KG, Artemis 2 GmbH & Co. KG und Artemis 3 GmbH & Co. KG beteiligt, die als Kiauferinnen des
Artemis-Portfolios aufgetreten sind. Die WGF Artemis Verwaltungs GmbH ist die Komplementarin
dieser Objektgesellschaften. Des Weiteren ist die WGF Artemis Beteiligungs GmbH zu 94 o an der Dritte
REO-Real Estate Opportunities GmbH und der Vierte REO-Real Estate Opportunities GmbH, die
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ebenfalls als Kauferinnen des Artemis-Portfolios aufgetreten sind, beteiligt. Die Erste und Zweite Whale
GmbH & Co. KG sind neu gegriindete Gesellschaften, die zunichst fiir die Verwaltung bestimmter
Immobilien vorgesehen waren. Nachdem die WGF AG von dem entsprechenden Kaufvertrag zuriick
getreten ist, handelt es sich um Vorratsgesellschaften ohne operative Tatigkeit. Bei der WGF Einzelhan-
del Erste und Zweite Anlage GmbH handelt es sich um zwei Gesellschaften, die die WGF AG gemeinsam
mit einem Geschéftspartner gegriindet hat. Die WGF AG hilt jeweils 51% der Geschiftsanteile. Es ist

beabsichtigt, mit diesen Gesellschaften Einzelhandelsobjekte zu erwerben.

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 Emission von Finanzinstrumenten,
insbesondere der Hypothekenanleihen, um den Erwerb von Immobilien zu finanzieren. Bei der erfolgrei-
chen Umsetzung ihres Geschiftsgegenstands wird die WGF AG durch ihre Tochtergesellschaften und die
anderen Unternehmen der WGF Holding unterstiitzt. Alle Unternehmen der WGF Holding arbeiten als
selbststandige Profit Center.

4.3 Geschiftsiiberblick

4.3.1  Haupttitigkeitsbereiche

Die Kerngeschiftstatigkeit der WGF AG ist darauf gerichtet, Wohn- und Gewerbeobjekte in Lagen mit
solider Infrastruktur zu erwerben, durch ModernisierungsmaRnahmen substanziell aufzuwerten und
mit Gewinn zu verduRern. Die WGF AG investiert ausschlieRlich in Immobilien in der Bundesrepublik
Deutschland. Zudem entwirft und realisiert sie Konzepte zur bedarfsorientierten Erschliefung und
Gestaltung von Baugrund. Die im Eigentum der WGF AG befindlichen Immobilien wurden gemif den
jeweiligen Investitionskriterien ausschliellich mit Mitteln der laufenden Hypothekenanleihen
(2006/201, 2008/2013, 2009/2014, 2009/2016 und 2010/2012) erworben. Durch eine deutschlandweite
Streuung der Objekte versucht die WGF AG, das Renditerisikoprofil des Immobilienbestands zu

optimieren und ein Klumpenrisiko zu vermeiden.

4.3.2  Wichtigste Markte - Markt und Wettbewerb

Die WGF AG ist ein Immobilienhandelsunternehmen, das ausschlieflich auf dem deutschen Immobi-

lienmarkt tatig ist.
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4.3.2.1  Der Immobilienmarkt

Der deutsche Immobilienmarkt ist nach Einschitzung der Emittentin zur Jahresmitte 2010 fiir viele
Investoren wieder attraktiv geworden. Trotz Verunsicherungen am Markt, ausgeldst durch die griechi-
sche Staatsverschuldung oder Verinderungen der gesetzlichen Rahmenbedingungen bei offenen
Immobilienfonds, ist das erzielte Transaktionsvolumen von Euro 9,4 Mrd. fiir das 1. Halbjahr 2010 im
Gewerbeimmobilienmarkt als beachtlich einzuschitzen. Im gleichen Zeitraum waren es 2009 nur

Euro 3,8 Mrd. (JLL Capital Markets Newsletter 1. H] 2010)

Die deutsche Immobilie ist ebenfalls fiir ausldndische Investoren, die sich nach der Boomphase der
Jahre 2006 und 2007 erst einmal aus dem deutschen Markt zuriickgezogen hatten, wieder attraktiv
geworden. Argumente dafiir sind stabile Renditen, eine stabile deutsche Wirtschaft und ein giinstiges

Kapitalmarktumfeld.

Die positive Stimmung am deutschen Immobilienmarkt zeigt sich auch im monatlich von King Sturge
erhobenen Immobilienklimaindex. Dieser Index wird durch Befragung von rund 1.000 Immobilienexper-
ten erhoben und spiegelt die subjektive Stimmung am Markt wider. Der Index steht zum Halbjahr 2010
auf einem Wert, der vor zwei Jahren das letzte Mal erreicht wurde. (King Sturge Immobilienkonjunktur-

Index, Monatsbericht Juni 2010)

Da der Sicherheitsaspekt aufgrund der Inflationsdangste bei den Investoren an erster Stelle steht, ist vor
allem die Nachfrage nach risikoarmen Produkten hoch. Langfristige Mietvertriage, gute Mieterbonitit
und —struktur sind wesentliche Erfolgskriterien. Im Anlagefokus der Investoren steht nicht mehr nur die
klassische Biiroimmobilie. Nach dem Einbruch des Biiromarktes spielt eine Diversifikation der Portfolien
eine immer grokere Rolle. Die Einzelhandelsimmobilie ist im Jahr 2010 die am meisten nachgefragte
Nutzungsart im Gewerbeimmobilienbereich und hat somit die Biiroimmobilie als fiihrende abgelost. (CB

Richard Ellis Market View, Deutschland Investment Quarterly, H12010)

Auch die gehandelten Volumina steigen wieder an. GroRere Portfoliodeals waren 2009 zur Seltenheit
geworden, mit Ausnahme des Jahresendes. Im ersten Halbjahr 2010 haben bereits 15 Transaktionen die

Euro 100 Mio. Grenze iiberschritten. (JLL Capital Markets Newsletter 1. H] 2010)

Aber auch der deutsche Wohnimmobilienmarkt ist nach Einschitzung der Emittentin attraktiv fiir
Investoren. Dessen Stabilitdt resultiert vor allem aus einer weiterhin stabilen Nachfrage. Die Prognosen
der demographischen Entwicklung fiir Deutschland gehen zwar von einem stagnierenden Bevolke-
rungswachstum bzw. einem —riickgang aus, jedoch entwickelt sich die Zahl der Haushalte weiter positiv.
Dies ist vor allem mit einem Trend zu kleineren Haushalten und einem héheren Flichenbedarf pro
Haushaltsmitglied zu begriinden. Die Immobilienmakler Jones Lang LaSalle gehen aulRerdem davon
aus, dass die Nachfrage vor allem in den GroRstddten auf kein addquates Angebot trifft und hier
Neubaubedarf besteht (Pressemitteilung, JLL, 2009). Jedoch gilt es zu beachten, dass diese Entwicklung

nach Einschitzung der Emittentin in Deutschland raumlich sehr differenziert ablaufen wird. So werden
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Stddte und Gemeinden in strukturschwachen und landlichen Regionen mit dem Problem starker
Abwanderungs- und Uberalterungstendenzen zu rechnen haben, wihrend GroRstidte eher von
Zuwanderungen und Einwohnerverjiingungen gepragt sein werden. Deutlich wird seit der Wiederverei-
nigung auch eine Ost-West-Divergenz. Wahrend es im Westen noch Wachstumsregionen gibt, zeichnen

sich im Osten groRflachige Schrumpfungsgebiete ab (mit Ausnahme von Berlin, Dresden und Leipzig).

4.3.2.2 Wettbewerber der WGF AG

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

zu vermarkten.

Nach Einschidtzung der Emittentin ist ihre Positionierung im Marktumfeld gut und mit steigender

Tendenz versehen.

4.3.2.3 Der Markt fiir europdische Unternehmensanleihen

Der Renditeriickgang am deutschen Rentenmarkt in 2010 ist aus konjunktureller Sicht nicht zu begriin-
den. Das Bruttoinlandsprodukt legte im 2. Quartal 2,2 % gegeniiber der Vorperiode zu. Der Ifo-
Geschiftsklimaindex bestitigte diese Einschiatzung. Vielmehr ist die verschlechterte konjunkturelle
Situation in den USA verantwortlich fiir die verstirkte Nachfrage nach sichereren Bundespapieren. Die
positiven Daten in Deutschland wurden von der Angst vor einer globalen Konjunkturabschwichung
Uiberschattet. Die Rendite der 10-jdhrigen deutschen Staatsanleihe, die richtungweisend am Markt ist,
lag zeitweise bei unter 2,1%. Wahrend die Aktienmarkte aufgrund der Unsicherheit beziiglich der
weltweiten Konjunkturentwicklung deutliche Abschlidge hinnehmen mussten, profitierten Corporate
Bonds von den Tiefstanden im Staatsanleihesektor. Bis Ende August lag der Renditeaufschlag gegen-
iiber Staatsanleihen anhaltend bei gut 1,8 Prozentpunkten. (Quelle: http://institutional.union-

investment.de "Marktberichte August 2010")

Im Vergleich zum Vorjahr ging das Volumen neuer Anleiheemissionen in den ersten fiinf Monaten des
Jahres 2010 sowohl in Deutschland als auch auf europdischer Ebene deutlich zuriick. Dennoch lag das
Volumen neuer Emissionen weit iiber dem Niveau der filligen Anleihen. Zudem war die Finanzierung
mittels Anleihen mit einem durchschnittlichen Kupon in Hohe von 4,24 % p.a. deutlich giinstiger als im
Vorjahr. Des Weiteren war eine Steigerung der Risikobereitschaft der Anleger zu beobachten. Wahrend

2009 nur Emittenten mit sehr gutem Rating am Markt platzierten, machten zu Beginn des Jahres 2010
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gerade Unternehmen mit einem "BBB"-Rating den groRten Teil (49 %) des Emissionsvolumens aus.

(Quelle: Vgl. Schiffmacher/Cleve: Marktentwicklung Corporate Bonds, in: Bond Yearbook 2010, S. 12)

Aufgrund der Sommerpause wurden im Juli und August 2010 nur wenige Neuemissionen angeboten. Die
Summe der falligen Anleihen {iberstieg deutlich das Emissionsvolumen am Primdrmarkt, so dass
Marktteilnehmer mit einer deutlichen Wiederbelebung des Neugeschiftes bis Ende des Jahres 2010

rechnen. (Quelle: http://institutional.union-investment.de/ Marktberichte August 2010)

Bereits Anfang September 2010 bestitigte sich diese Lageeinschitzung. Sowohl bei Covered Bonds, die
mit Hypotheken oder mit 6ffentlicher Deckung abgesichert sind, als auch bei unbesicherten Unterneh-
mensanleihen trauten sich die Emittenten wieder verstarkt an den Markt. Da inzwischen auch der Bund
Future etwas zuriickgegangen ist, nutzen viele Anleger die Situation fiir einen Einstieg bei etwas

hoheren Renditen. (Quelle: Baader Bond Markets Newsletter vom 16. September 2010)

Insgesamt wurden auf europdischer Ebene bis Ende August 2010 nur rund 65 Mrd. Euro platziert,
gegeniiber 200 Mrd. Euro im Vergleichszeitraum des Vorjahres. Fiir das niedrigere Emissionsvolumen in
2010 gibt es mehrere Griinde. Zum Einen haben Unternehmen einen relativ geringen Investitionsbedarf,
zum Anderen sind hohe Cash-Bestdnde aus den Vorfinanzierungen im Vorjahr vorhanden. (Quelle :
http://www.boerse-express.com "Unternehmensanleihen in 2010 besonders stark vom 13. September

2010)

Experten sind der Meinung, dass die neuen Vorschldge zu Basel III wichtige Folgen fiir die Zukunft der
Unternehmensfinanzierung haben werden. Europas Unternehmen werden den notwendigen Kapitalbe-
darf anstelle von Bankkrediten vermehrt iiber die Emission von Unternehmensanleihen beschaffen.
(Quelle: http://www.fmm-magazin.de "Saxo-Bank-Experte erwartet mehr Unternehmensanleihen

durch Basel III" vom 9. September 2010)

Auch im Bereich der High-Yield-Bonds (hoch verzinsliche Anleihen) verbessern sich die Aussichten. So
gehen inzwischen auch die Ratingagenturen von stark sinkenden Ausfallraten aus. Wahrend im Januar
2010 die Ausfallrate von Hochzinsanleihen noch 9,7 % betrug, erwartet die Ratingagentur Moody's, dass
Ende 2010 nur etwa 3 % aller Papiere nicht bedient werden. Da am Geldmarkt derzeit kaum Renditen von
mehr als einem Prozent zu erzielen sind, sind weitere Zufliisse in die Anlageklasse der Unternehmensan-

leihen zu erwarten. (Quelle: Vgl. Borse Online, Unternehmensanleihen, Marz 2010)

Allerdings kann es im Bereich der High-Yield-Bonds aufgrund der zunehmenden Risikoaversion im 3.
Quartal 2010 zu einer Erhohung der Risikoaufschlige kommen. Diese weiteten sich auf Ebene des Merrill
Lynch Euro High Yield Index (HEoo) um 26 Basispunkte aus. Dies entspricht einem Risikoaufschlag
gegeniiber sicheren Staatsanleihen von gut 6,8 Prozentpunkten. Ahnlich wie am Markt fiir bonititsstar-
ke Corporate Bonds (Investmentgrade) gab es in der Sommerpause nur wenige Neuemissionen im High-
Yield-Bereich. Auch hier wird eine Belebung in den kommenden Monaten erwartet. (Quelle:

http://institutional.union-investment.de "Marktberichte August 2010")
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Die unten abgebildete Zinsstrukturkurve der Borse Stuttgart stellt die vom Markt unterstellten
Bonitdtsunterschiede der Emittenten in den jeweiligen Laufzeiten dar und bestétigt die beschriebene
Marktentwicklung. Die auBerordentlich hohen Risikoaufschlige gehoren der Vergangenheit an. Im
Investment-Grade-Bereich gehen die Spreads zuriick, wohingegen Euro-Staatsanleihen momentan
nicht das Vertrauen der Anleger genieen. Unternehmensanleihen mit BBB Rating liegen bei einer
Laufzeit von viereinhalb Jahren im Durchschnitt etwa 175 Basispunkte iiber Bundesanleihen und auf
einer Ebene mit europdischen Staatsanleihen. Die aktuelle Zinsstrukturkurve spiegelt die Erwartung der

Marktteilnehmer wider, dass die Zinsen langerfristig auf einem niedrigen Niveau verharren werden.

Quelle: https://www.boerse-stuttgart.de/de/toolsundservices/zinsstrukturkurve/zinsstrukturkurve.html

(Stand: 17. September 2010)

Nach ihrer Einschdtzung bietet die WGF AG mit der hier angebotenen Hypothekenanleihe ein Produkt
an, das den aktuellen Marktgegebenheiten entspricht. Die viereinhalbjahrige Laufzeit richtet sich dabei
an mittel- bis langfristig orientierte Anleger, die eine attraktivere Verzinsung suchen. Der angebotene
Zinssatz in Hohe von 5,35% p.a. liegt weit iiber dem Durchschnitt (Corporate Bonds BBB). Dieser

Zinsaufschlag ist auf die immer noch junge Unternehmensgeschichte der WGF AG zuriickzufiihren.
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5 Ausgewadhlte Finanzinformationen

Die WGF AG ist fiir das Geschiftsjahr 2009 eine mittelgroRe Kapitalgesellschaft im Sinne des
§ 267 Absatz 2 HGB. Aus diesem Grunde besteht die Pflicht gemdlk § 316 Absatz 1HGB, den Jahresab-
schluss durch einen Wirtschaftspriifer priifen zu lassen. Die Hauptversammlung der WGF AG hat die Karl
Berg GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft, geschiftsansissig Niederrheinstr. 40-42, 40474 Diissel-

dorf, zum Abschlusspriifer fiir das Geschaftsjahr 2009 bestellt.

Die Karl Berg GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat ebenfalls den Jahresabschluss der WGF AG
zum 31. Dezember 2008 gepriift. Sowohl der Jahressabschluss zum 31. Dezember 2009 als auch der
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 sind jeweils mit einem uneingeschrankten Bestatigungsver-
merk versehen. Die Priifungsberichte der letzten beiden Geschaftsjahre 2008 und 2009 sind im Finanz-

und Anhangteil beigefiigt.

Fiir die abgelaufenen Geschéftsjahre bestand keine Pflicht der WGF AG, einen Konzernabschluss und

einen Konzernlagebericht aufzustellen.

Die nachfolgenden Angaben sind jeweils dem testierten Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2009 und

dem testierten Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2008 entnommen.

Vorab ist zur Erlduterung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin zum
31. Dezember 2009 anzumerken, dass die Gesellschaft am 14. Oktober 2008 einen Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der NVG GmbH abgeschlossen hatte (vgl. Ziffer 4.1.4). Nach diesem
Vertrag war die WGF AG dazu verpflichtet, den gesamten Gewinn eines Geschiftsjahres an die NVG
GmbH abzufiihren. Durch eine Vereinbarung zwischen der WGF AG und der NVG GmbH vom
17. Dezember 2009 wurde der Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag einvernehmlich wieder
aufgehoben. Zugleich vereinbarten die Parteien, dass der Ergebnisabfiihrungsvertrag fiir das Geschifts-
jahr 2009 nicht durchgefiihrt und dementsprechend das Jahresergebnis 2009 der WGF AG nicht an die
NVG GmbH abgefiihrt wird. SchlieRlich hat die NVG GmbH der WGF AG die Forderung aus dem
Ergebnisabfiihrungsvertrag auf Abfiihrung des Jahresergebnisses 2008 in Hohe von Euro 2,787 Mio.

erlassen.

Diese Vereinbarungen wirken sich in der Gewinn- und Verlustrechnung, sowie der Bilanz der Emittentin
wie folgt aus: Durch den Verzicht der NVG GmbH auf ihre Forderung in Héhe von Euro 2,787 Mio. aus der
Ergebnisabfiihrung fiir das Geschiftsjahr 2008 ist im Geschiftsjahr 2009 in gleicher Héhe bei der WGF
AG ein auRerordentlicher Ertrag entstanden (vgl. Ziffer 5.1.4). Gleichzeitig fiihrte dieser auRerordentliche
Ertrag zu einer erhdhten Steuerbelastung der Gesellschaft, was sich entsprechend auf die Ertragslage
der Gesellschaft auswirkte (vgl. Ziffer 5.1.4). Zudem musste die Gesellschaft in der Bilanz eine gegeniiber

den Vorjahren erheblich erhohte Steuerriickstellung bilden (vgl. Ziffer 5.1.2).



WGF 5,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHo7/ ISIN: DE ooo WGFHo7 5 [ Seite 95 von 218

Insgesamt weist die WGF AG zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2009 einen Jahresiiberschuss nach
Ergebnisabfiihrung und vor Bildung der gesetzlichen Riicklage in Héhe von Euro 2,109 Mio. aus.
Aufgrund der vorgenannten Vereinbarungen mit der NVG GmbH muss dieser Bilanzgewinn nicht

abgefiihrt werden, sondern steht zur Starkung des Eigenkapitals der Gesellschaft zur Verfligung.

5.1  Vermogenslage

Die Vermogenslage (Aktiva) entwickelte sich wie folgt:

Die Erhohung der Finanzanlagen von Euro 4,034 Mio. um EUR 12,544 Mio. auf Euro 16,578 Mio. zum

31. Dezember 2009 resultiert aus dem Erwerb folgender Beteiligungen:

- WGF St. Augustin Grundstiicks GmbH (Umfirmierung im Geschaftsjahr 2010: deboka
Deutsche Grund Komplementar GmbH)
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- WGF Artemis Verwaltungs GmbH
- WGF Artemis Beteiligungs GmbH

- Rheinsee 302. VV GmbH (Umfirmierung im Geschiftsjahr 2010: deboka Deutsche Grund

Geschaftsfiihrung GmbH)
- WGF Einzelhandel Erste Anlage GmbH
- WGF Einzelhandel Zweite Anlage GmbH
- Vierte Artemis GmbH & Co KG
- Whale Verwaltungs GmbH
- Erste Whale GmbH & Co KG

- Zweite Whale GmbH & Co KG

Die WGF Artemis Beteiligungs GmbH ist jeweils zu 94% am Kommanditkapital der Artemis 1 GmbH & Co
KG, der Artemis 2 GmbH & Co KG und der der Artemis 3 GmbH & Co KG beteiligt.

Insbesondere das Kommanditkapital der Vierte Artemis GmbH & Co KG ist um Euro 12,427 Mio. erhoht
worden. Diese Erhohung ist im Wege der Sacheinlage von zwei Immobilienportfolien durchgefiihrt
worden. Die Werthaltigkeit der Sacheinlage ist durch entsprechende Verkehrswertgutachten zu den

Immobilienportfolien belegt.

Die Erhohung der Vorrite von Euro 21,621 Mio. um Euro 4,140 Mio. auf Euro 25,761 Mio. zum

31. Dezember 2009 ergibt sich ebenfalls aus dem Erwerb von Immobilienhandelsbestanden.

Zum 31. Dezember 2009 haben sich die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstinde von Euro
78,964 Mio. um Euro 18,885 Mio. auf Euro 97,849 Mio. erhoht. Diese Erhdhung ergibt sich im Wesentli-
chen aus einem Gesellschafterdarlehen zum Immobilienerwerb in Héhe von Euro 13,771 Mio., das der
Artemis 1 GmbH & Co KG gewdahrt wurde, aus Forderungen gegen die WGF Artemis Beteiligungs GmbH,
aus erbrachten Dienstleistungen, sowie aus Forderungen aus Immobilienverkdufen und Zinsforderun-
gen. Ein gegenladufiger Effekt ergab sich durch den Riickgang der Forderungen gegen die WGF Holding
GmbH.

Die WGF AG verfiigt zum 31. Dezember 2009 (iber einen Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstitu-
ten in Hohe von Euro 21,820 Mio., bei denen es sich im Wesentlichen um Gebundene Mittel im Sinne der

Anleihebedingungen der bislang von der WGF AG emittierten Hypothekenanleihen handelt.
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5.2 Kapitalstruktur/Passiva

Die Kapitalstruktur (Passiva) hat sich wie folgt entwickelt:

Das gesamte Eigenkapital in Héhe von Euro 7,069 Mio. zum 31. Dezember 2009 beinhaltet neben dem
Grundkapital in Héhe von Euro 3,000 Mio., Genussscheinkapital in Hohe von Euro 0,128 Mio., die
Kapitalriicklage in Hohe von Euro 0,795 Mio., die gesetzliche Riicklage in Hhe von Euro 0,191 Mio., den
Gewinnvortrag aus den Vorjahren in Hohe von Euro 0,846 Mio. sowie den Bilanzgewinn des Jahres 2009

in Hohe von Euro 2,109 Mio.

Die Riickstellungen umfassen Steuerriickstellungen in Hhe von Euro 0,942 Mio. und sonstige Riickstel-
lungen in Hohe von Euro 2,726 Mio. Die Steuerriickstellungen betreffen im Wesentlichen Gewerbesteuer
und Korperschaftsteuer fiir das steuerliche Jahresergebnis 2009. Der Posten sonstige Riickstellungen
enthdlt vor allem Priifungskosten, Riickstellungen fiir Aufsichts- und Beiratsvergiitungen sowie

Instandhaltungsriickstellungen.
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Die Verbindlichkeiten haben sich zum 31. Dezember 2009 von Euro 108,639 Mio. um Euro 41,140 Mio. auf
Euro 149,779 Mio. erhoht. Davon entfallen Euro 140,937 Mio. auf Anleiheverbindlichkeiten gegeniiber
den Zeichnern der verschiedenen, bislang emittierten Hypothekenanleihen der Emittentin. Dariiber
hinaus umfasst dieser Posten Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (Euro 2,157 Mio.),
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen (Euro 3,901 Mio.), sonstige Verbindlichkeiten
(Euro 2,731 Mio.) sowie in geringfligigem Umfang Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (Euro

0,053 Mio.).

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet iibernommene Mietgarantien fiir verkaufte
Immobilien. Die Garantiezeit lauft bis zum 31. Dezember 2011. Es erfolgt sukzessive eine erfolgswirksame

Auflosung dieser Position.

5.3  Verbindlichkeiten aus der Platzierung der Hypothekenanleihen

Die Anleiheverbindlichkeiten haben sich wie folgt entwickelt:

31.12.2009 31.12.2008
EUR EUR
Anleiheverbindlichkeiten 140.937.000,00 99.990.000,00

Die Anleiheverbindlichkeiten von Euro 140,937 Mio. setzen sich zusammen aus den vollstindig platzier-
ten Euro 30 Mio. der Hypothekenanleihe 2006/2011 , den vollstindig platzierten Euro 5o Mio. der
Hypothekenanleihe 2008/2013, den vollstidndig platzierten Euro 5o Mio. der Hypothekenanleihe
2009/2014 sowie aus Euro 10,937 Mio. per 31. Dezember 2009 der Hypothekenanleihe 2009/2016. Die
Hypothekenanleihe 2004/2009 mit einem Emissionsvolumen von Euro 20 Mio. wurde am 1. Juli 2009

zum Filligkeitstermin zuriickbezahlt.

5.4 Ertragslage

Die Entwicklung der Ertragslage (Gewinn- und Verlustrechnung) stellt sich wie folgt dar:
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Die in 2009 erzielten Umsatzerldse, die vornehmlich auf Immobilienumsatze, Mietertrage und verschie-
dene Dienstleistungen zuriickzufiihren sind, liegen mit Euro 28,684 Mio. zum 31. Dezember 2009 unter
dem Vorjahresniveau. Dieser Umsatzriickgang resultiert vor allem aus geringeren Erlosen aus der
Verauflerung von Immobilien im Geschiftsjahr 2009 im Vergleich zum Vorjahr. Im Geschiftsjahr 2008
hatte die WGF AG sechs Immobilien an drei Gesellschaften in der Rechtsform der GmbH & Co. KG
verdulert, die unter Mitwirkung der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG (eine Tochtergesell-
schaft 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.
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Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Ertrdage auf Euro 2,053 Mio. in 2009 resultiert im Wesentlichen

aus Ertragen aus der Auflosung von Riickstellungen.

Der im Vergleich zum Vorjahr niedrigere Materialaufwand erkldrt sich aus geringeren Umsatzerldsen aus

Immobilienverkaufen.

Die Ausweitung der geschiftlichen Aktivitaten hat zu einer deutlichen Steigerung des Personalaufwan-
des gefiihrt. Nach einer Erh6hung der Personalkapazititen der WGF AG in 2008 von 37 auf 49 Personen

nahm im Geschiftsjahr 2009 die Mitarbeiteranzahl erneut auf nunmehr 55 Personen zu.

Die Summe der sonstigen betrieblichen Aufwendungen hat sich von Euro 8,912 Mio. um Euro 3,580 Mio.
auf Euro 12,492 Mio. erhoht. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf verschiedene Dienstleistungen und

nicht abziehbare Vorsteuer zuruickzufiihren.

Die Ertrdage aus Beteiligungen zum 31. Dezember 2009 in Héhe von Euro 6,488 Mio. resultiert aus dem
Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der Ilse Bau und Planung GmbH. Der Ertrag der Ilse Bau und Planung
GmbH ist in dieser Hohe einmalig, da er dadurch entstanden ist, dass mehrere Rumpfwirtschaftsjahre
der Ilse Bau und Planung GmbH im Geschiftsjahr der WGF AG zu einer Ergebnisabfiihrung gefiihrt
haben. Aufgrund eines weiteren Ergebnisabfiihrungsvertrages ist die WGF AG verpflichtet, Verluste der
deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG zum 31. Dezember 2009 in Héhe von Euro 0,641 Mio. zu

tragen (Aufwendungen aus Verlustiibernahme).

Mit der Erhohung der Verbindlichkeiten aus den platzierten Hypothekenanleihen ist auch der Zinsauf-
wand gestiegen. Dem gesamten Zinsaufwand (Zinsen und &dhnliche Aufwendungen) zum
31. Dezember 2009 in Hohe von Euro 7,649 Mio. standen Zinsertrdge (Sonstige Zinsen und &dhnliche
Ertrage) in Hohe von Euro 5,112 Mio. gegeniiber. Die Zinsertrage resultieren aus der Verzinsung von
Forderungen aus Immobilienverkdufen, aus vereinnahmten Stiickzinsen, sowie aus Darlehenszinsen.
Diese Darlehenszinsen stammen im iiberwiegenden Teil von den neu gegriindeten Tochtergesellschaf-
ten. Aufgrund der steuerrechtlichen Abzugsfihigkeit des Zinsaufwandsaldos in Hohe von maximal Euro
3 Mio., hat die WGF AG ihr operatives Geschift, auf Tochtergesellschaften verlagert, so dass diese die
Zinsen fiir die gewahrten Darlehen vollstindig durch Mietertrage tragen kénnen. Das Finanzergebnis
(Zinsaufwand ./. Zinsertrag) schlieft per Saldo mit einem Zinsaufwand in Hohe von Euro 2,537 Mio. zum

31. Dezember 2009.

Zum 31. Dezember 2009 erzielte die Gesellschaft ein Jahresergebnis vor Bildung der gesetzlichen
Riicklage und vor Gewinnabfiihrung in Hohe von Euro -0,678 Mio. Der Forderungsverzicht der NVG
GmbH auf die Gewinnabfiihrung 2008 fiihrte zu einem Ertrag in Hohe von Euro 2,787 Mio. Dadurch ergab
sich ein Jahresiiberschuss vor Bildung der gesetzlichen Riicklage in Hohe von Euro 2,109 Mio. Das
Jahresergebnis 2009 wurde durch Ertragsteuern in Hohe von Euro 1,770 Mio. belastet. Die Einstellung in
die gesetzliche Riicklage fiir das Geschéftsjahr 2009 entfillt, weil der Teilbetrag von Euro 2,787 Mio.

bereits durch eine Einstellung in die gesetzliche Riicklage 2008 belastet wurde.
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5.5  Kapitalflussrechnung

Im Gegensatz zur vorangehenden Darstellung der Bilanz und der Ertragslage (Gewinn- und Verlustrech-
nung) ist die nachfolgende Kapitalflussrechnung auf jeweils volle tausend Euro (TEUR) gerundet
worden. Dies dient der Vergleichbarkeit und Verstdndlichkeit, da auch in den librigen Teilen dieses
Wertpapierprospektes die Angaben in den Bilanzen, sowie den Gewinn- und Verlustrechnungen
ungerundet dargestellt sind, wihrend fiir die Kapitalflussrechnungen jeweils auf tausend Euro gerunde-

te Zahlen verwendet wurden.
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6 Abschlusspriifer

Zum Abschlusspriifer der Gesellschaft fiir die Geschéftsjahre 2009 und 2008 wurde die Karl Berg GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Niederrheinstr. 40-42, 40474 Diisseldorf, bestellt. Die Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft ist Mitglied der Wirtschaftspriiferkammer, Berlin. Die Jahresabschliisse 2009 und
2008 wurden jeweils mit einem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen und sind dem Finanz-

und Anhangteil beigefiigt.

7 Wesentliche Vertriige

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

Zusammenhang mit der Hypothekenanleihe 2010/2015 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 wesentliche Inhalt des Treuhdndervertrages wird in § 17 der Anleihebedingungen

(Ziffer 3.5) dargestellt.

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 wesentliche
Inhalt des Service-Vertrages mit dem Mittelverwendungskontrolleur wird in § 16 der Anleihebedingun-

gen (Ziffer 3.5) dargestellt.

7.3 Vertrag mit der Zahlstelle

Die WGF AG hat mit der biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG ein Zahlstellenvertrag abge-
schlossen. Die biw Bank fiir Investments und Wertpapiere AG ist damit die Zahlstelle fiir die Anleihegel-

der.
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7.4  Vertrag mit einer Wertpapierhandelsbank zur Begleitung der Einbeziehung der Hypothekenan-

leihe 2010/2015 in den Freiverkehr der Borse Diisseldorf

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

Einbeziehung der Hypothekenanleihe 2010/2015 in den Freiverkehr der Borse Diisseldorf abgeschlossen.

7.5  Vertrdge zum Erwerb grolser Immobilien-Portfolios

Die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen haben im November/Dezember 2009 einen
Kaufvertrag liber ein Immobilienportfolio mit der Corestate Unternehmensgruppe abgeschlossen (das
so genannte "Artemis-Portfolio"). Der Gesamtkaufpreis betrug ca. Euro 99,7 Mio. Die Transaktion wurde
zum Grofteil als Asset-Deal (ca. Euro 87,3 Mio.), bei dem Immobilien direkt erworben werden, und zu
einem kleineren Teil in Form eines Share Deals (ca. Euro 12,4 Mio.), bei dem Geschiftsanteile an zwei
Gesellschaften iibernommen wurden, die ihrerseits wiederum ausschlieRlich Immobilien halten,
vereinbart. Der Kaufvertrag sah vor, dass der Kaufpreis zum Grofteil (ca. Euro 86,6 Mio.) nicht bei
Abschluss des Vertrages, sondern erst zu einem spdteren Zeitpunkt in mehreren Tranchen gezahlt

werden muss.

Bei Abschluss des Vertrages wurde sofort ein Betrag von ca. Euro 13,1 Mio. an die Corestate Unterneh-
mensgruppe gezahlt. Zudem wurde im Friihjahr 2010 der Kaufpreis fiir den Share Deal gezahlt, so dass
bereits ein Gesamtbetrag von ca. EUR 25,4 Mio. beglichen und das Eigentum an den diesbeziiglichen
Immobilien umgeschrieben wurde. Die Finanzierung dieses Betrages erfolgte zum Teil mit Mitteln der
Hypothekenanleihe 2009/2014 (WKN: WGFHo4) und zum Teil mit Mitteln der Hypothekenanleihe
2009/2016 (WKN: WGFHos).

Der noch ausstehende Kaufpreis ist noch nicht zur Zahlung fillig, so dass in entsprechender Hohe noch
keine Verbindlichkeit oder Riickstellung zu bilanzieren ist. Ob die Filligkeitsvoraussetzungen eintreten,
steht derzeit nicht fest. Der Verkdufer hat bis zum Datum der Erstellung dieses Prospektes wesentliche
Voraussetzungen zur Filligkeit des Kaufpreises und Ubergang des Eigentums der Immobilien auf die
WGF-Finanzgruppe nicht erfiillt. Dariiber hinaus verhandeln die Vertragsparteien des Artemis-Portfolio
zurzeit aufgrund unterschiedlicher rechtlicher Bewertungen des Vertrages iiber eine einvernehmliche
Beendigung der weiteren Vertragsabwicklung. Die einvernehmliche Beendigung wiirde bedeuten, dass
diejenigen Immobilien, die bereits bezahlt worden sind, im Eigentum der WGF-Finanzgruppe verbleiben
und der restlichen Teil des Artemis-Kaufvertrages nicht weiter vollzogen wird. Dementsprechend
wiirden aus dem Artemis-Portfolio keine weiteren Immobilien in das Eigentum der Emittentin bzw. mit
ihr verbundener Unternehmen ibertragen und miisste kein weiterer Kaufpreis an die Corestate

Unternehmensgruppe geleistet werden.
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Ob diese Verhandlungen erfolgreich zu Ende gefiihrt werden konnen, ist nicht sicher. Kommen die
beteiligten Parteien zu keinem einvernehmlichen Verhandlungsergebnis kann aufgrund von Meinungs-
verschiedenheiten zwischen den Parteien ein Rechtstreit mit der Corestate Unternehmensgruppe nicht
ausgeschlossen werden. Scheitern die Verhandlungen und wiirde die WGF-Finanzgruppe in einem
Rechtstreit unterliegen, miisste sie den noch ausstehenden Kaufpreis an die Corestate Unternehmens-
gruppe zahlen. Im Gegenzug wiirde die Emittentin bzw. mit ihr verbundene Unternehmen Eigentiimerin

von Immobilien mit einem entsprechenden Gegenwert.

Im Dezember 2009 hat die WGF AG zudem einen Kaufvertrag iiber ein Immobilienportfolio mit der Pirelli
Real Estate Gruppe abgeschlossen (das "Whale-Portfolio"). Der Gesamtkaufpreis betrug ca. Euro 53,3
Mio. Der Kaufvertrag war so gestaltet, dass der Kaufpreis nicht bei Abschluss des Vertrages, sondern
erst zu einem spdateren Zeitpunkt gezahlt werden muss. In diesem Kaufvertrag war ein Riicktrittsrecht
fiir die WGF AG vorgesehen, von dem die Gesellschaft im Geschaftsjahr 2010 Gebrauch gemacht hat. Die
Pirelli Real Estate Gruppe hat den Riicktritt akzeptiert, so dass der Kaufvertrag riickabgewickelt wird. Bis
zur Ausiibung des Riicktritts waren noch keine Kaufpreiszahlungen durch die WGF AG zu leisten. Nach
der Beurkundung des Kaufvertrages zugunsten der WGF AG in den Grundbiichern der Immobilien
eingetragene Auflassungsvormerkungen werden zurzeit durch die beteiligten Grundbuchamter

geloscht.

Die Pirelli Real Estate Gruppe ist der Auffassung, dass ihr aufgrund des Riicktritts ein vertraglich
vereinbarter Anspruch ("Reuegeld") gegen die WGF AG in Hohe von Euro 1 Mio. zusteht. Die WGF AG ist
der Auffassung, dass dieser Anspruch nicht besteht. Ein Gerichtsverfahren ist zurzeit zwischen den
Parteien nicht anhidngig, kann jedoch nicht ausgeschlossen werden. Der Ausgang eines solchen
eventuellen Gerichtsverfahrens kann nicht vorhergesagt werden. Unterliegt die WGF AG, muss sie den
Betrag von Euro 1. Mio. (plus ggf. Verzugszinsen) an die Pirelli Real Estate Gruppe zahlen und die Kosten

des Gerichtsverfahrens tragen.

8 Schieds- und Gerichtsverfahren

Staatliche Interventionen und andere Gerichtsverfahren oder Schiedsverfahren, die sich wesentlich auf
die Finanzlage oder die Rentabilitit der WGF AG oder WGF-Finanzgruppe auswirken kdnnten oder sich
in jiingster Zeit ausgewirkt haben, liegen aus den letzten 12 Monaten vor Prospekterstellung nicht vor.
Jedoch kénnen zukiinftig die in Ziffer 7.5 beschriebenen Vertrage eventuell zu Gerichtsverfahren fiihren.
Bislang sind jedoch nach Kenntnis der Emittentin von keiner Partei der jeweiligen Vertrage gerichtliche
Schritte eingeleitet worden. Kommt es zu Gerichtsverfahren und unterliegt die WGF AG in diesem
Gerichtsverfahren kénnen sich die in Ziffer 7.5 beschriebenen Risiken fiir die Gesellschaft realisieren. Im

Ubrigen sind Staatliche Interventionen und andere Gerichtsverfahren oder Schiedsverfahren, die sich
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wesentlich auf die Finanzlage oder die Rentabilitit der WGF AG oder WGF-Finanzgruppe auswirken

kdnnten, zukiinftig, aus heutiger Sicht, nicht zu erwarten.

9 Angaben von Seiten Dritter, Erklarungen von Seiten Sachverstindiger und Interes-

senerkldrungen

In diesem Wertpapierprospekt sind Angaben von Seiten Dritter enthalten. Die WGF AG bestitigt, dass
diese Angaben korrekt wieder gegeben wurden und dass — soweit es der WGF AG bekannt ist und sie es
aus den von Seiten Dritter veroffentlichten Informationen ableiten konnte — keine Tatsachen unter-

schlagen wurden, die die wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefiihrend gestalten wiirden.

10 Einsehbare Dokumente

Die in diesem Wertpapierprospekt genannten Unterlagen, die die Gesellschaft betreffen, kdonnen
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:
e Die Satzung der Emittentin.
e Die historischen Finanzinformationen der Emittentin:

- Gepriifter Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 (bestehend aus der Bilanz, Gewinn-

und Verlustrechnung, Anhang, Kapitalflussrechnung)

- Gepriifter Jahresabschluss zum 31. Dezember 2009 (bestehend aus der Bilanz, Gewinn-

und Verlustrechnung, Anhang, Kapitalflussrechnung)

In diese Dokumente kann in Papierform eingesehen werden.
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1 Finanz- und Anhangteil

1.1 Anhang L. Gepriifter Jahresabschluss zum 31. Dezember 2009

Bericht iber die Prufung des Jahresabschlusses und des Lageberichts zum 31. Dezember 2009
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1.1 Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr 2009
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WGF Westfdlische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf 22

Den vorstehenden Priifungsbericht erstatten wir in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vor-
schriften und den Grundsétzen ordnungsmaBiger Berichterstattung bei Abschlusspriifungen
(IDW PS 450).

Eine Verwendung des oben wiedergegebenen Bestatigungsvermerks auBerhalb dieses Prii-
fungsberichts bedarf unserer vorherigen Zustimmung. Bei Verdffentlichungen oder Weitergabe
des Jahresabschlusses undfoder des Lageberichts in einer von der bestatigten Fassung abwei-
chenden Form bedarf (einschlieBlich der Ubersetzung in andere Sprachen) es zuvor unserer er-
neuten Stellungnahme, sofern hierbei unser Bestétigungsvermerk zitiert oder auf unsere Prifung
hingewiesen wird; auf § 328 HGB wird verwiesen.

Karl B e r g GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

i fit

Dr. Kai Udo Pawelzik ans-durgen Eschen
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer

9422/40/10
Ausfertigung:
CG/FR
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1.1.2  Bilanz zum 31. Dezember 2009
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11.1.3  Gewinn- und -verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr 2009
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1.1.4  Rechnungslegungsstrategien und erliuternde Anmerkungen (Anhang fiir das Geschiftsjahr

2009)
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WGF Woestifilische Grundbesitz und Finanzverwaliung AG, Diisseldorf Anlage 3
10

Dr. Josef Fritz (Geschéfisfithrer der Alexander Schérf & Séhne GmbH und der Scharf
Coffeeshop GmbH, jeweils Neusiedl am See, Osterreich), Aufsichtsratsmitglied vom
01.01.2009 bis 31.12.2009.

Diisseldorf, den 02. Juni 2010

WGF Westfélische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG

Pino Sergio Paul Zimmer
ender — — Vorstand -

. /h«ﬂ
E— I

Raffaele Lino
- Vorstan

7/
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11.1.5  Lagebericht fiir das Geschaftsjahr 2009
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WGF Westfélische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf Anlage 5

Bestidtigungvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang -
unter Einbeziehung der Buchflihrung und den Lagebericht der WGF Westfélische Grundbesitz und
Finanzverwaltung AG flir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2009 gepriift, Die
Buchiiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung
der gesetzlichen Verireter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchflh-
rung und (ber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgesteliten deutschen Grundsétze ordnungsméBiger Abschlusspriifung vorge-
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzuflhren, dass Unrichtigkeiten und Verstéie,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ord-
nungsmaBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse (ber die Geschéftstatigkeit und Ober das wirtschaftli-
che und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen {ber mégliche Fehler berlicksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsy-
stems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfihrung, Jahresabschluss und Lagebericht (berwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bi-
lanzierungsgrundséaize und der wesentlichen Einschétzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiir-
digung der Gesamidarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihri.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jah-
resabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen der Satzung und ver-
mittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Erragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutrefiendes Bild von
der Lage der Gesellschaft und stelit die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
dar.

Disseldorf, den 10. Juni 2010

Karl B e r g GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

I | hih

Dr. Kai Udo Pawelzik ns Jirgen Eschen
Wirtschaftspriifer W:rtschaftsprufer

& sCNeT S,
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1.2 Anhang II. Gepriifter Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008

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

Bericht Uber die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts zum 31. Dezember 2008
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WGF Westtslische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Disseldor 1

A.  Priifungsauftrag

Der Vorstand der

WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf

- im Folgenden auch kurz "WGF AG" oder "Gesellschaft” genannt -

hat uns beauftragt, den Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 unter Einbeziehung der zu-
grunde liegenden Buchfiihrung und den Lagebericht flir das Geschéftsjahr 2008 der Gesellschaft
nach berufsliblichen Grundsétzen zu priifen sowie liber das Ergebnis unserer Priifung schriftlich
Bericht zu erstatten.

Dem Prifungsauftrag vom 5. Februar 2009 lag der Beschluss der Hauptversammlung vom
30. Januar 2009 zugrunde, auf der wir zum Abschlusspriifer gew&hit wurden (§ 318 Abs. 1
Satz 1 HGB). Wir haben den Aufirag mit Schreiben vom 6. Februar 2009 angenommen.

Die Gesellschaft ist nach den in § 267 Abs. 2 HGB bezeichneten GréBenmerkmalen als
mittelgroBe  Kapitalgesellschaft einzustufen und daher prifungspflichtip gemé&n
§§ 316 ff. HGB.

Wir haben auch den gemaB § 312 AktG vom Vorstand der Gesellschaft aufgesteliten Bericht
Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen flr das Geschéftsjahr 2008 gepriift und
Uber das Ergebnis unserer Prifung gesondert am 28. April 2009 berichtet.

Uber Art und Umfang sowie Uber das Ergebnis unserer Prifung erstatten wir den nachfolgenden
Bericht, der nach den Grundsétzen ordnungsméBiger Berichterstattung bei Abschlusspriifungen
(IDW PS 450) erstellt wurde.

Der Bericht enthalt in Abschnitt B. vorweg unsere Stellungnahme zur Lagebeurteilung durch den
Vorstand, Feststellungen geméan § 321 Abs. 1 Satz 2 HGB sowie die Darstellung wichtiger Ver-
dnderungen bei den rechtlichen, wirtschaftlichen und steuerlichen Verhéltnissen der Gesell-
schaft.

Die Prifungsdurchfiihrung und die Prifungsergebnisse sind in den Abschnitten C. und D. im Ein-
zelnen dargestellt. Der aufgrund der Priifung erteilte uneingeschréinkte Bestatigungsvermerk wird
in Abschnitt E. wiedergegeben. '

Unserem Bericht haben wir den gepriiften Jahresabschluss, bestehend aus der Bilanz
(Anlage 1), der Gewinn- und Verlustrechnung (Anlage 2) und dem Anhang (Anlage 3) sowie
den gepraften Lagebericht {Anlage 4) und Bestatigungsvermerk (Anlage 5) beigefiigt. Die recht-
lichen, steuerlichen und wirtschaftlichen Verhéaltnisse haben wir in Anlage 6 tabellarisch darge-
stellt. Weitergehende Aufgliederungen und Erlauterungen ausgewéhiter Posten der Bilanz und
der Gewinn- und Verlustrechnung ergeben sich aus Abschnitt D. .

Fir die Durchfiihrung des Auftrags und unsere Verantwortlichkeit, auch im Verhaltnis zu Dritten,
liegen die vereinbarten und diesem Bericht als Anlage 7 beigefiigten "Allgemeine Auftragsbedin-
gungen filir Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften vom 1. Januar 2002" zu-
grunde,
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WGF Westfalische Grundbesiiz und Finanzverwaliung AG, Diisseldorf 2

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 Salz 2 HGB nehmen wir als Abschlusspriifer mit den anschlietenden Aus-
flhrungen vorweg zur Lagebeurteilung durch den Vorstand im Jahresabschluss und im
Lagebericht Stellung. Dabei gehen wir insbesondere auf die Beurteilung des Fortbestands und
der zukiinftigen Entwicklung des Unternehmens unter Berlcksichtigung des Lageberichts ein.
Unsere Stellungnahme geben wir aufgrund unserer eigenen Beurteilung der Lage des Unter-
nehmens ab, die wir im Rahmen unserer Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
gewaonnen haben.

Folgende Kernaussagen im Lagebericht sind hervorzuheben:

. Die Umsalzerldse der Gesellschaft bewegten sich deutlich tiber denen des Vorjahres und
betrugen Mio. € 64,4,

. Die Gesamtleistung konnte gegeniiber dem Verjahr fast verdreifacht werden.

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

. Die Bilanzsumme konnte von Mio. € 61,1 Mio. auf Mio. € 119,9 erhéht werden. Die Ge-
sellschaft plant eine Erhéhung der UmsatzeriGse fur 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 (iber ausgewéhlie Kooperations- und Geschéftspartner,

. Die Finanzierung erfolgt ausschlieitlich dber Ausgabe von Anleihen und derzeit ochne In-

anspruchnahme von Bankkrediten.

Die oben angeflhrten Hervorhebungen werden unten in Abschnitt D. Ill. durch analysierende
Darstellungen wesentlicher Aspekte der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage ergénzt.

MNach dem Ergebnis unserer Priifung und den dabei gewonnenen Erkenninissen ist die Beurtei-
lung der Lage der Gesellschaft einschliefilich der dargestellten Risiken der kiinftigen Entwicklung
plausibel und folgerichtig abgeleitet. Die Lagebeurteilung durch den Vorstand ist dem Umfang
nach angemessen und inhaltlich zutreffend. Unsere Priifung hat keine Anhaltspunkte dafiir erge-
ben, dass der Fortbestand des Unternehmens gefahrdet ware,
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WGF Westfdlische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf

Gegenstand, Art und Umfang der Priifung

Gegenstand unserer Priifung waren die Buchfiihrung, der Jahresabschluss zum
31. Dezember 2008 (Anlagen 1 bis 3} und der Lagebericht filr das Geschaftsjahr 2008 (Anlage 4)
sowie die Einhaltung der einschlagigen gesetzlichen Vorschriften zur Rechnungslegung und der
sie erganzenden Bestimmungen der Satzung.

Den Lagebericht haben wir auch daraufhin geprift, ob er mit dem Jahresabschluss und den bei
unserer Priifung gewonnenen Erkenntnissen 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 kinftigen Entwicklung zutreffend dargestellt sind.

Eine Uberpriifung von Art und Angemessenheit des Versicherungsschutzes, insbesondere ob al-
le Wagnisse beriicksichtigt und ausreichend versichert sind, war nicht Gegenstand unseres Prii-
fungsauftrags.

Der Vorstand der Gesellschaft ist fir die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss
und Lagebericht sowie die uns gemachten Angaben verantwortlich. Unsere Aufgabe ist es, die
vom Vorstand vorgelegten Unterlagen und die gemachten Angaben im Rahmen unserer pflicht-
geméRen Prifung zu beurteilen.

Die Prifungsarbeiten haben wir - mit Unterbrechungen - in der Zeit vom 6. Februar 2009 bis
zum 28. April 2009 in den Geschéftsrdumen der Geselischaft in Dlsseldorf und in unserem Biiro
in Dlsseldorf durchgefiihrt. AnschlieBend erfolgte die Fertigstellung des Priifungsberichts.

Ausgangspunkt unserer Priifung war der von uns gepriifte und mit einem uneingeschrénkten Be-
statigungsvermerk vom 1. August 2008 versehene Vorjahresabschluss zum 31. Dezember

'2007; er wurde mit Gesellschafterbeschiuss vom 10. Oktober 2008 unveréndert festgestelit.

Als Prifungsunterlagen dienten uns die Buchhaltungsunterlagen, die Belege, Bestitigungen
der Kreditinstitute sowie das Akten- und Schriftgut der Gesellschaft.

Alle von uns erbetenen Auskiinfte, Aufkldrungen und Nachweise sind uns vom Vorstand und
den zur Auskunit benannten Mitarbeitern bereitwillig erbracht worden.

Ergénzend hierzu hat uns der Vorstand in der berufsiiblichen Vollstandigkeitserkldrung schrift-
lich bestétigt, dass in der Buchfiihrung und in dem zu priifenden Jahresabschluss alle bilanzie-
rungspflichtigen Vermdgenswerte, Verpfiichtungen, Wagnisse und Abgrenzungen beriicksichtigt,
samtliche Aufwendungen und Ertrdge enthalten, alle erforderlichen Angaben gemacht und uns
alle bestehenden Haftungsverhéiinisse bekannt gegeben worden sind.

In der Erkldrung wird auch versichert, dass der Lagebericht hinsichtlich erwarteter Entwicklungen
alle fir die Beurteilung der Lage der Gesellschaft wesentlichen Gesichtspunkte sowie die nach
§ 289 HGB erforderlichen Angaben enthélt. Vorgédnge von besonderer Bedeutung nach dem
Schluss des Geschéftsjahrs haben sich nach dieser Erklarung nicht ergeben und sind uns bei
unserer Prifung nicht bekannt geworden,



WGF 5,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHo7/ ISIN: DE ooo WGFHo7 5 [ Seite 169 von 218

WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf 4

Bei Durchfiihrung unserer Jahresabschlusspriifung haben wir die Vorschriften der
§§ 316 ff. HGB und die vom IDW festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméBiger Ab-
schiussprifung beachtet. Danach haben wir unsere Prlifung problemorientiert - jedoch ohne spe-
zielle Ausrichtung auf eine Unterschlagungsprifung - so angelegt, dass wir Unrichtigkeiten und
VerstdBe gegen die gesetzlichen Vorschriften, die sich auf die Darstellung des den tats#chlichen
Verhéltnissen entsprechenden Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
wesentlich auswirken, hatten erkennen missen.

Art, Umfang und Ergebnis der im Einzelnen durchgefiihrten Priifungshandlungen sind in unseren
Arbeitspapieren festgehalten.

Der Prifung lag eine Planung der Prifungsschwerpunkte unter Berlicksichtigung unserer vor-
ldufigen Lageeinschétzung der Gesellschaft und eine Einschétzung der Wirksamkeit des rech-
nungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems (IKS) zugrunde (risikoorientierter Priifungsan-
satz). Die Einschétzung basierte insbesondere auf Erkenninissen liber die rechtlichen und wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen. Branchenrisiken, Unternehmensstrategie und die daraus re-
sultierenden Geschaéftsrisiken sind aus der Prilfung des Vorjahresabschlusses, aus Gesprichen
mit dem Vorstand und Mitarbeitern der Gesellschaft bekannt,

Aus den im Rahmen der Prifungsplanung festgestellten Risikobereichen ergaben sich folgende

Priifungsschwerpunkte:

. Uberpriifung der Pramisse der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit

. Bewertung wesentlicher Beteiligungen

. VollstAndigkeit und Bewertung der Vorratsgrundstiicke

. Volistandigkeit und Wertansatz der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

. Vollstandigkeit und Wertansatz der Forderungen und Verbindlichkeiten gegen verbunde-
nen Unternehmen

. Vollstandigkeit und Angemessenheit der Riickstellungen

. Abgrenzung der Aufwendungen (Vollstandigkeit der Kreditoren)

Ausgehend von einer vorlaufigen Beurteilung des IKS haben wir bei der Festlegung der weiteren
Priifungshandlungen die Grundsatze der Wesentlichkeit und der Wirtschaftlichkeit beachtet., So-
wohl die analytischen Priifungshandlungen als auch die Einzelfallprifungen wurden daher nach
Art und Umfang unter Beriicksichtigung der Bedeutung der Priifungsgebiete und der Organisati-
on des Rechnungswesens in ausgewahiten Stichproben durchgefiihrt. Die Stichproben wurden
so ausgewdhll, dass sie der wirtschaftlichen Bedeutung der einzelnen Posten des Jahresab-
schlusses Rechnung tragen und es ermdglichen, die Einhaltung der gesetzlichen Rechnungsle-
gungsvorschriften ausreichend zu priifen.

An der Inventur der Vorrate haben wir nicht teilgenommen. Durch geeignete Stichproben haben
wir uns jedoch von der OrdnungsméBigkeit der kérperlichen Bestandsaufnahme und der Bewer-
tung Uberzeugt.

Zur Prifung des Nachweises der Vermdgens- und Schuldposten der Gesellschaft haben wir
u.a. Grundbuchauszlge eingesehen, aktuelle Verkehrswertgutachten zu wesentlichen Vorrats-
grundsticken eingesehen sowie Bankbestéatigungen und Saldenbestétigungen flir Kreditoren und
von Rechtsanwélten eingeholt.
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Feststellungen und Erlduterungen zur Rechnungslegung
l. OrdnungsméBigkeit der Rechnungslegung
1. Buchfithrung und weilere gepriifte Unterlagen

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

Die Lohn- und Gehaltsbuchhaitung 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 Verfahrensabléufe in der Buchflihrung haben im Berichtszeit-
raum keine nennenswerten organisatorischen Verénderungen erfahren.

Die Organisation der Buchfiihrung und das rechnungslegungsbezogene interne Kontroll-
system ermaoglichen die vollstandige, richtige, zeitgerechte und geordnete Erfassung und Bu-
chung der Geschéaftsvorfélle. Der Kontenplan ist ausreichend gegliedert, das Belegwesen ist
klar und Ubersichtlich geordnet. Die Blicher wurden zutreffend mit den Zahlen der von uns
gepruften Vorjahresbilanz erdffnet und insgesamt wihrend des gesamten Geschéftsjahrs ord-
nungsgeman gefihr,

Die Informationen, die aus den weiteren gepriiften Unterlagen entnommen wurden, fihren zu
einer ordnungsgeméfen Abbildung in Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht.

Insgesamt |ésst sich feststellen, dass die Buchfiihrung und die weiteren gepriften Unterlagen
(einschlieBlich Belegwesen, internes Kontrollsystem, Kostenrechnung und Planungsrechnungen)
nach unseren Feststellungen den gesetzlichen Vorschriften einschlielich der Grundsétze ord-
nungsmaBiger Buchflhrung (oder sonstiger maBgeblicher Rechnungslegungsgrundsétze) und
den ergénzenden 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. S. d.
§ 267 Abs. 2 HGB einzustufen. Der vorliegende Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 wurde
nach den handelsrechtlich geltenden Vorschriften flir mittelgroe Kapitalgesellschaften und den
ergéanzenden Bestimmungen der Satzung aufgestellt. Von den gréBenabhéngigen Erleichterun-
gen fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses (§§ 276 und 288 HGB) wurde kein Gebrauch ge-
macht.

Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung sind ordnungsgem&B aus der Buchflihrung und den
weiteren geprilften 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 Gesamtkostenveriahren gemaB § 275 Abs. 2 HGB aufgestellt.

Soweit in der Bilanz oder in der Gewinn- und Verlustrechnung Darstellungswanhirechte bestehen,
erfolgen die entsprechenden Angaben weitgehend im Anhang.

In dem von der Gesellschait aufgestellten Anhang (Anlage 3) sind die auf die Bilanz und die
Gewinn- und Verlustrechnung angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden ausrei-
chend erlautert. Alle gesetzlich geforderten Einzelangaben sowie die wahlweise in den Anhang
ubernommenen Angaben zur Bilanz sowie zur Gewinn- und Verlustrechnung sind vollsténdig und
zutreffend dargestellt.

Die Schutzklausel des § 286 HGB ist beziglich 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 gesetzlichen Vorschrif-
ten einschlieBlich der Grundsétze ordnungsméBiger Buchfiihrung und den ergénzenden
Bestimmungen der Satzung. Die Prifung ergab keine Beanstandungen.

3. Lagebericht

Die Prifung des Lageberichts flr das Geschéftsjahr 2008 (Anlage 4) hat ergeben, dass der La-
gebericht mit dem Jahresabschluss und den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen im Ein-
klang steht und dass er insgesamt eine zutreffende Vorstellung von der Lage des Unternehmens
vermittelt.

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

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

Unsere Prilfung 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 ordnungsmaBiger Buchfiih-
rung ein den tatsdchlichen Verhéltnissen 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 Vermégens-,
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-
tatigkelt (going concern; § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB).

. Die lineare Abschreibung bei Vermégensgegenstdnden des Anlagevermdgens, deren
Nutzung zeitlich begrenzt ist (abnutzbares Anlagevermégen; § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB).

. Die Bewertung von Vorratsgrundstiicken zu Anschaffungs- und Anschaffungsnebenko-
sten in Héhe der Einzelkosten (§ 255 Abs. 1 HGB).

. Ermittlung der Einzelwertberichtigungen auf Forderungen.

. Die Bemessung der in die Ruckstellungsbildung eingehenden kiinftigen Ausgaben zur
Erfiillung der kiinftigen Verpflichtung mit den Vollkosten anstatt der Teilkosten (beispiels-
weise bei der Bewertung der Instandhaltungs- und Gewéhrleistungsriickstellungen).

. Bewertung der Urlaubsriickstellungen in Hohe der steuerlich héchstzuléssigen Betrige.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wurden grundsétzlich unveréndert zum Vorjahr an-
gewendet.

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

Zur Analyse der Vermdgens-, Finanz- und Ertragsiage haben wir die Posten der Bilanz und der
Gewinn- und Verlustrechnung nach betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkien geordnet, wobei
sich die Darstellung auf eine kurze Entwicklungsanalyse beschréinkt. 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 bagrenzt.

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

1. Vermigenslage

In der folgenden Bilanzlibersicht sind die Posten zum 31, Dezember 2008 nach wirtschaftlichen
und finanziellen Gesichtspunkten zusammengefasst und den entsprechenden Bilanzposten zum

31, Dezember 2007 gegenibergestellt {vgl. Anlage 1).

Zur Darstellung der Vermdgensstruktur werden die Bilanzposten der Aktivseite dem langfristig
(Falligkeit gréBer als ein Jahr) bzw. dem mittel- und kurzfristig gebundenen Vermdgen zugeord-
net.

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

Die Vermégens- und Kapitalstruktur sowie deren Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr erge-
ben sich aus den folgenden Zusammensteliungen der Bilanzzahlen in T€ fiir die beiden Ab-
schlussstichtage 31. Dezember 2008 und 2007:
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Vermégensstruktur

Autwendungen fiir die Ingangsetzung und
Erweiterung des Geschiftsbetriebs
Immaterielle Vermégensgegenstéinde
Sachanlagen

Finanzanlagen

Langfristig gebundenes Vermdagen
Vorrdte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen im Verbundbereich
Sonstige Vermdgensgegenstande
Rechnungsabgrenzungsposten
Kurzfristig gebundenes Vermdgen
Ligquide Mittel

Kapitalstruktur

Gezeichnetes Kapital

Riicklagen

Gewinn-/NVerlustvortrag
Jahresliberschuss

Bilanzgewinn

Eigenkapital

Anleihen

Langfristiges Fremdkapital
Steuerriickstellungen

Kurzfristige Sonstige Rilckstellungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen

Kurzfristige Verbindlichkeiten im
Verbundbereich

Ubrige Verbindlichkeiten und
Rechnungsabgrenzungsposten
Kurzfristiges Fremdkapital

31.12.2008 31,12.2007 -
T€ % T€ % T€
29 0,0 111 02 -82
93 0,1 64 0,1 29
234 02 126 02 108
4034 _34 _ 3942 _64 92
4390 _37 __ 4243 _ 89 147
21621 180 17.507 286  4.114
58.746 490 9464 155  49.282
18481 154  18.061 295 400
1756 15 4188 69  -2.432
31 _00 47 _ 0.1 -16
100.615 839 _ 49267 806 _ 51.348
14.908 124 _  7.620 125 __ 7.288
119.913 1000 _ 61.130 1000 __ 58.783
31.12.2008 31.12.2007 +-
TE % T€ % TE
3.000 25 3000 4,9 0
891 07 702 1,1 189
0 00 28 0,0 -28
0 00 860 1,4 -860
845 _ 07 0 _00 845
4736 _39 _ 459 _ 74 146
99.990 834 _ 50002 _81.8 _ 49.988
__99.990 834 _ 50002 818 __ 49.988
50 00 519 08 -469
3837 32 1197 20 2640
2306 20 1054 1,7  1.252
3.146 2,6 0 00 3146

5.848 4.9 3,768 6.3 2.080
15187 _12.7 6.538 _108 8.649
119913 1000 _ 61,130 1000 _ 56.783
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(1) Das Gesamtvermdgen hat sich gegeniiber dem Vorjahr um T€ 58.783 auf TE€ 119.913 weiter
erhiht. Diese Erhdhung resultiert im Wesentlichen aus der Zunahme der Vorrate um TE 4.114
sowie der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen um TE 49.282.

(2) Der Antell des langfristig gebundenen Vermdgens am Gesamivermdgen hat sich von 6,9 %
in 2007 auf 3,7 % im Geschaftsjahr 2008 vermindert. Die Erhéhung der Sachanlagen {um
T€ 108) resultiert im Wesentlichen aus dem Erwerb von Blroeinrichtungsgegenstanden (T€ 88).
Dem stehen planmaBige Abschreibungen in Hohe von T€ 40 gegeniiber. Die aktivierten Aufwen-
dungen fir die Ingangsetzung und Erweiterung des Geschéftsbetriebs werden planméRig tiber
eine Mutzungsdauer von 5 Jahren linear abgeschrieben. Im Berichtsjahr sind hierflir T€ 82 Ab-
schreibungen angefallen.

Die Entwicklung der Buchwerte der Sachanlagen stellt sich wie folgt dar;

€
Stand am 1. Januar 2008 126.107,52
+ Zugénge 147.500,37
- Abschreibungen 40.119,37
Stand am 31. Dezember 2008 233.488,52

Insgesamt sind in den Zug&ngen Wirtschaftgiiter mit Anschaffungskosten zwischen € 150,00
und € 1.000,00 in Hohe von insgesamt € 24.730,36 enthalten. Diese werden lber 5 Jahre abge-
schrieben.

Die sonsligen Abschreibungen werden linear Gber betriebsgewthnliche Nutzungsdauern von 3
bis 13 Jahren vorgenommen,

Hinsichtlich der Entwicklung der historischen Anschaffungskosten sowie der kumulierten Ab-
schreibungen verweisen wir auf den Anlagenspiegel im Anhang {Anlage 3).

(3) Daruber hinaus haben sich die Finanzanlagen erhdht. Mit Geschaftsanteilskaufvertrag vom
29.07.2008, wurde eine 100%-ige Beteiligung an der Hypopartner GmbH, Diisseldorf, zu einem
Kaufpreis in Hohe von T€ 26 erworben. Des Weiteren wurde mit Geschéaftsanteilskaufvertrag
vom 25.07.2008 eine 100%-ige Beteiligung an der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital
AG, Diisseldorf, zu einem Kaufpreis von T€ 55 erworben. Gleichzeitig wurde mit dieser Gesell-
schaft ein Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag am 24. November 2008 mit Wirkung
vom 17. Dezember 2008 abgeschlossen. Hieraus sind Beteiligungsveriuste in Héhe von
T€ 241.825,96 auszugleichen (vgl. GV-Posten Nr. 9 ‘Aufwendungen aus Verlustiibernahme").

(4) Die Erhéhung der Vorrdte (um T€ 4.114) resultiert aus der Anschaffung diverser Immobilien
im Berichtsjahr. Es handelt sich sowohl um wohnwirtschaftlich als auch gewerblich genutzte Ob-

Jjekie.
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(5) Der Anstieg der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen um T€ 49.283 resultiert
insbesondere aus den Uberwiegend im 4. Quartal 2008 erfolgten Grundstiicksverkdufen. In 2008
wurden Objekte in Disseldorf, Frankfurt/Main, Oberhausen, Essen, Leipzig und Berlin verduflert.
Einzelwertberichtigungen wurden insgesamt in Héhe von T€ 18 gebildet. Die Forderungen sind
durch Saldenlisten nachgewiesen und stimmen mit der Finanzbuchhaltung Giberein. Die ausste-
henden Forderungen sind in Hohe von T€ 15.300 bis zum 31. Mai 2009, in Hohe von T€ 17.050
bis zum 31. Juli 2009 und in H6he von T€ 25.500 bis zum 31. Oktober 2009 gestundet.

{6) Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen beireffen in Héhe von T€ 12.922 For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen gegen die WGF Holding GmbH, Diisseldorf, Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von T€ 2.640 gegen die hypopartner GmbH,
Disseldorf, sonstige Forderungen gegen die Gefinius AG, Schaffhausen, Schweiz, in Hihe von
T€ 1.325 sowie sonstige Forderungen in Héhe von T€ 1.574 gegen diverse Gesellschaften.

(7) Die sonstigen Vermogensgegensténde setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2008 31.12.2007
£ €

Verrechnungskonto WGF Haus u. Grund 655.789,82 263.750,95
Verrechnungskonto WGF Kreditbetreuung und
Services GmbH 504.246,89 320.308,33
Verrachnungskonfo Herr Sergio 206.175,42 179.328,21
Sonstige Vermogensgegenstinde 166.711,60 398.797,08
debitorische Kreditoren 108.268,88 15.913,12
Kauticnen 29.619,35 17.440,83
Verrechnungskonto WGF Fonds W2 GmbH & Co. KG 27.645,83 26.840,61
sonstige Darlehen 17.062,07 1.300.,000,00
Steueriiberzahlungen 14,484,00 14.484,00
Verrechnungskonto Herr Pagnozzi 11.638,66 11.299,67
Verrechnungskonto SV Sicherheiten Verwaltung 6.265,71 1.688,87
Forderungen gg. Personal {Lohn und Gehalt) 4.068,30 21.350,00
Verrechnungskonto WGF Verwalfungs GmbH 3.577,25 3.196,04
Verbindlichkeiten soziale Sicherheit 28,00 742,77
Forderung AMICASA GmbH 0,00 700.000,00
Verrechnungskonto AMICASA 0,00 647.860,82
Darlehen Herr Sergio 0,00 191.339,20
Verrechnungskonto SV Sicherh. GmbH & Co. KG 0,00 68.129,53
Verrechnungskonte Hypopartner GmbH 0,00 505,66
Durchlaufende Posten 0.00 204.91

1.756.481,78 4.183.181,60
Umsatzsteuer-Uberzahlung 0,00 4,537,26

1.756.481.78 4 187.718.86
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(8) Zur Verénderung der liquiden Mittel verweisen wir auf die unter Abschnitt 2. folgende Kapi-
talflussrechnung.

(9) Die Erhdhung des Eigenkapitals resultiert in voller Hohe aus der Erhéhung der gesetzlichen
Riicklage.

(10) Die Verbindlichkeiten aus Anleihen betreffen in Héhe von T€ 20.000 besicherie Anleihen
der ersten Anleihe 2004/2009 (WKN AOAQISM), in Hohe von T€ 30.000 besicherte Anleihen der
zweiten Anleihe 2006/20011 (WKN AQJRUK) sowie in Hohe von T€ 49.990 besicherte Anleihen
der dritten Anleihe 2008/2013 (WKN AOLDUL).

(11) Die Steuerriickstellungen betreffen in voller Héhe Gewerbesteuer fir 2008,

(12) Die sonstigen Riickstellungen setzen sich zusammen aus Ruckstellungen fiir Instandhal-
tungen (T€ 2.838), fiir Jahresabschlusskosten (T€ 100), flr Gewéhtleistungen (T€ 75), aus Per-
sonalverpflichtungen (T€ 24) sowie flir (ibrige Riickstellungen (T€ 800). Die Instandhaltungs- so-
wie die Gewdihrleistungsrickstellungen wurden fiir vertraglich vereinbarte Sanierungsverpflich-
tungen aus den in 2007 und 2008 erfolgten ObjekiverdauBerungen gebildet.

(13) Die Ubrigen Verbindlichkeiten und der Rechnungsabgrenzungsposten betreffen im
Wesentlichen Anleihenzinsen (T€ 2.370) sowie Garantievergiitungen (T€ 2.652) beziiglich verau-
Berter Objekte in Oberhausen, Bad Salzufflen und Diisseldorf. Fiir 2008 wurden Mietgarantien
von insgesamt T€ 600 vertraglich vereinbart (vgl. Abschnitt 3. Ertragslage Punkt (1) Umsatzerls-
se).
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2. Finanzlage {(Kapitalflussrechnung)

Die Zahlungsstréme (Mittelzufluss/-abfluss) stellen sich in den einzelnen Teilbereichen fiir das
laufende Geschéfisjahr wie folgt dar:

+ +

2008 2007
T€ T€

Jahresergebnis vor Ergebnisabfihrung 3.038 860
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 173 138
Zunahme der Rickstellungen 2171 702
Zunahme der Vorréte, der Forderungen, der sonstigen

Vermégensgegensténde und RAP -38.418 -40.075
Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen, gegenliber verbundenen Unternehmen, der

sonstigen Verbindlichkeiten sowie RAP 6.478 854
Cash-Flow aus laufender Geschiftstitigkeit =26.558 -37.521

Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen

Vermégensgegenstdnden und Gegensténden des

Sachanlagevermdgens 0 14
Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle

Vermdgensgegenstande und Gegenstiande das

Sachanlagevermdégen -228 -116
Auszahlungen flr Investitionen in das immaterielle

Anlagevermdogen -93 -3.796
Cash-Flow aus Investitionstitigkeit -321 -3.898
Finanzforderungen verbundene Unternehmen -12.930 ]}
Ergebnisabfiihrung -2.891 0
Einzahlungen aus EigenkapitalzufUhrungen 0 2.800
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen 49.988 25.606
Cash-Flow aus Finanzierungstétigkeilt 34167 ___ 28.406
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 7.288 -13.013
jederzeit féllige Bankverbindlichkeiten am Anfang der Periode 0 -4
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 7.620 20.637
Finanzmittelionds am Ende der Periode 14,908 7.620

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds am Ende der
Periode
Zahlungsmittel 14.908 7.620
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3. Ertragslage (Gewinn- und Verlustrechnung)

Die aus der Gewinn- und Verlustrechnung (Anlage 2) abgeleitete Gegenliberstellung der Erfolgs-
rechnungen der beiden Geschaftsjahre 2008 und 2007 zeigt folgendes Bild der Ertragslage und

ihrer Veranderungen:

Umsatzerlise
Betriebsleistung
Materialaufwand
Personalaufwand
Abschreibungen

Sonstige betriebliche
Aufwendungen

Sonstige Steuern
Betriebsaufwand

Sonstige betriebliche
Ertrage

Betriebsergebnis

Finanz- und
Beteiligungsergebnis

Ergebnis vor Ertragsteuern
Ertragsteuern

Jahresergebnis vor
Ergebnisverwendung

Ergebnisabflhrung

Jahresiiberschuss

2008 2007 +/-

TE % T€ % T€ Yo
64.407 _ 100,0 15.992 _ 1000 48415 _>100,0
64.407 __100.0 15892 _ 1000 48.415 _>100,0
-47.423 -736 -12.495 -781  -34.928 =>100,0

-2.850 -4 4 -1.010 -6,3 -1.840 =100,0

-173 -0.3 -138 -09 -35 25,4
-8.912 -13,8 -5.467 -34,2 -3.445 63,0
-9 0.0 -3 0.0 -8 _=100,0
-59.367 -92 .1 -19.113 1195 -40.254 =>100,0
541 0.8 122 0.8 419 _=1000
5.581 87 -2.999 -18,7 8.580 =-100,0
-3.013 -4.7 4.490 28.1 -7.503 <-100,0
2.568 4,0 1.491 9.4 1.077 72,2
470 0.7 -631 -39 1.101 =<-100,0
3.038 4,7 860 55 2178 =100,0
-2.891 -4.5 0 00 -2.891 0,0
147 0.2 860 55 -713 -82.9
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2008 2007
€ €

Erlose aus Immobilienverkdufen 64.775.000,00 15.540.000,00
Mieteinnahmen 2.014.990,48 569.600,31
Erlése Garantieverglitung 678.333,36 520.000,00
Mieteinnahmen NK 586.187,19 0,00
Ubrige Erlose 19% USt 326.113,13 12.353,23
NK USt-pilichtig 16.203,00 0,00
Erldsschmalerungen -3.890.000,00 -650.000,00

64.406.827,16 15.991,953,54

Aus den Eridsen aus Immobilienverkdufen resultieren offene Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen zum Stichtag in Héhe von T€ 58.290. Die ausstehenden Forderungen sind in Héhe
von T€ 15.300 bis zum 31. Mai 2009, in Héhe von T€ 17.050 bis zum 31. Juli 2009, in H&he von
T€ 25.500 bis zum 31.10.2009 und in Hbhe von T€ 415 bis zum 31. Juli 2010 gestundet.

Die Erlésschmaélerungen betreffen in Héhe von T€ 600 vertraglich vereinbarte Mietgarantien flir
2008 (vgl. Erlduterung zu Abschnitt 1. Vermégenslage, Punkt (13)) sowie vertraglich vereinbarte
Instandhaltungsaufwednungen in Hhe von T€ 3.390.

(2) Der Materialaufwand (T€ 47.423) hat einen Anteil von 73,6 % an der Betriebsleistung und
besteht im Wesentlichen aus dem Wareneinsatz verauBerter Immobilienobjekte sowie an Vor-
ratsimmobilien erbrachte Bauleistungen, Sanierungsarbeiten etc. zur Preissteigerung.

(3) Der Personalaufwand (T€ 2.850) hat einen Antell von 4,4 % an der Betriebsleistung. Der An-
stieg der Personalaufwendungen beruht im Wesentlichen auf der Verdnderung der Personalzahl
von durchschnittlich 29 in 2007 auf durchschnittlich 48 Mitarbeiter im Berichtsjahr. Darlber hin-
aus sind in 2008 Gehaltserndhungen erfolgt.

(4) Bei den Abschreibungen (T€ 173) handelt es sich ausschlieBlich um planmaiige Abschrei-
bungen. Sie betreffen in Hohe von T€ B2 Abschreibungen auf aktivierte Aufwendungen fUr die In-
gangsetzung und Erweiterung des Geschéftsbetriebs {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:

2008 2007
€ €
diverse betriebliche Aufwendungen
. Instandhaltungen und Bauleistungen 1.350.628,61 1.910.643,42
. Rechts-/Beratungs-f{Abschluss- und
Prifungkosten 518.288,56 386.215,69
. Aufwendungen aus Mietgarantien 355.024,91 0,00
. sonstige Betriebskosten 208.111,01 250.784,02
. Kosten fir Fortbildung 132.717,12 33.497,26
. Porto-, Telefon- u. Internetkosten 122.073,22 47.087,01
. Nebenkosten des Geldverkehrs 97.409,79 76.581,78
. Biirobedarf, Zeitschriften, Blicher 65.903,54 45.916,30
. Mietkosten, Mietleasing 60.651,47 50.295,87
. Kosten fir Anzeigen 45.967,55 158.159.07
2.956.775,78 2.959.180,42
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
2.506.938,90 1.093.214,60
Einstellungen Wertberichtigung Forderungen 17.548,36 34.200,88
Werbe- und Reisekosten
. Werbe- und Bewirtungskosten 1.192.653,40 718.713,89
. Reisekosten 114.169.14 74.091,39
1.306.822,54 720.805,28
Ubrige Aufwendungen
. Aufwendungen Eigenbestand
Betriebskosten 769.539,09 0,00
. Aufwendungen aus Kursdifferenzen 195.517,20 26.564,50
. Fremdarbeiten immob.bezogen 70.160,49 0,00
. Pericdenfremde Aufwendungen 44.803,50 35.637,04
. Zuwendungen, Spenden mildtitige Zwecke 950,00 450,00
. Reisekosten Aufsichtsrat 3.506.43 219,00
1.084.476,71 62.870,54
Fahrzeugkosten
. Leasingkosten Kfz. 166.853,12 81.870,78
. Betriebs- und Reparaturkosten Kfz. 140.180,18 101.616,98
. Versicherungskosten Kiz. 38.290,60 17.457.66
. tbrige Kosten Kiz. 11.555,00 22.428,36
356.878,90 223.373,78
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Raumkosten
. Miete, unbewegliche Wirtschaftsgiiter 164.341,59 99.304,08
Instandhaltung betrieblicher Rdume 86.148,82 11.346,68
. Gas, Strom, Wasser 17.099,53 11.328,49
. Miete NL Berlin 15.559,62 15.366,32
. Raumkosten 5.765,34 4.611,03
. Heizung 4.855,00 5.324,13
. Reinigung 3.897,00 8.761,99
. Abfallentsorgung 2.088.32 1.029.54
299.755,22 157.072,26
Kosten der Immobilienverwaltung 235.226,52 0,00
Versicherungen, Beitrdge und Abgaben
. Lizenzgebilhren 56.706,72 58.729,33
. Gebiihren 30.380,04 36.468,00
. Versicherungen 20.541,84 14.320,08
. Beitrage 4.560,75 140,00
. Abzugsf. Verspétungszuschlige/Zwangsgeld 1.706,48 178,86
113.985,83 109.8386,27
Reparaturen und Instandhaltungen
. Wartungskosten fiir Hard- und Software 28.901,26 32.757,23
. Reparaturfinstandh. Betriebs- u. Gesch. 4.891,16 3.546,07
33.792 42 36.303,30
8.912.201,18 5.466.857,33

(6) Im Finanz- und Beteiligungsergebnis sind enthalten: Aufwendungen aus Verlustiibernah-
me (T€ 242), Zinsertrige (T€ 1.932) sowie Zinsaufwendungen (T€ 4.703). Die Aufwendungen
aus Verlustiibernahme resultieren aus dem Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag mit
der deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG, Disseldorf, der im Geschéftsjahr 2008 ab-
geschlossen wurde (vgl. in Abschnitt 1. Vermdgenslage Punkt (3)).

Die Zinsertrige betreffen in Héhe von T€ 1.390 Stiickzinsen aus ausgegebenen Anleihen,

Die Zunahme der Zinsaufwendungen von T€ 2,027 um T€ 2,676 auf T€ 4.703 hangt mit der Aus-
gabe der 3. Anleihe 2008/2013 {WKN AolLDUL) zusammen. Ferner sind die Zinszahlungsver-
pflichtungen gegeniiber den Anlegern der 1. Anleihe sowie den Anlegern der 2. Anleihe deutlich
gestiegen.

(7) Die Ertrdge aus Steuern vom Einkommen und vom Ertrag resultieren aus der Aufldsung
der Riickstellungen fiir Gewerbe- und Kdrperschaftsteuer 2007.

{8) Insgesamt ergibt sich in 2008 ein Jahresergebnis vor Ergebnisabfiihrung und Einstellung
in die gesetzliche Riicklage von T€ 3.038 (Vorjahr: T€ 860); das Jahresergebnis hat sich somit
gegeniiber dem Vorjahr stark verbessert (um T€ 2.178).
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E. Wiedergabe des Bestidtigungsvermerks und Schlussbemerkung

Mach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Prilffung haben wir dem Jahresabschluss zum
31. Dezember 2008 (Anlagen 1 bis 3) und dem Lagebericht fir das Geschéftsjahr 2008
{Anlage 4} der WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf, unter dem
Datum vom 28. April 2009 den felgenden uneingeschréankten Bestétigungsvermerk erteilt, der
hier wiedergegeben wird:

"Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchflihrung und den Lagebericht der WGF Waestfalische
Grundbesitz und Finanzverwaltung AG fiir das Geschéaftsjahr vom 1.Januar bis zum
31. Dezember 2008 gepriift. Die Buchfuhrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und
Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erginzenden
Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Verireter der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeflhrten Priifung eine Beur-
tellung tber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchflihrung und Gber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgesteliten deutschen Grundsétze ordnungsméBiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiithren, dass Unrichtig-
keiten und Verstofle, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beach-
tung der Grrundsétze ordnungsmaBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bil-
des der Vlermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandiungen werden die Kenntnisse (iber die
Geschéftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen lber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksam-
keit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Anga-
ben in Buchfihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichpro-
ben beurteill. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze
und der wesentlichen Einschétzungen der gesetziichen Vertreter sowie die Wirdigung der Ge-
samtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen geflhnrt.

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 ordnungsméBiger Buchfithrung ein den
tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, 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
zukilinftigen Entwicklung zutreffend dar."
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Den vorstehenden Prilfungsbericht erstatten wir in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vor-
schriften und den Grundsitzen ordnungsmaBiger Berichterstattung bei Abschlussprifungen
(IDW PS 450).

Eine Verwendung des oben wiedergegebenen Bestétigungsvermerks aufierhalb dieses Pri-
fungsberichts bedarf unserer vorherigen Zustimmung. Bei Vertiffentlichungen oder Weitergabe
des Jahresabschlusses und/oder des Lageberichis in einer von der bestatigten Fassung abwei-
chenden Form bedarf (einschlieBlich 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.

Dﬁsse!durf. den 28. April 2009

Karl B e r g GmbH
‘Wirtschaftspriifungsgesellschaft

; M@

Dr. Kai Udo Pawelzik Dr. Hans-Jurgen Eschen
Wirtschaftspriifer - - Wirtschaftspriifer

8931/30/09
Ausfertigung:
CcG
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr 2008
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WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Disseldorf Anlage 2
Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschiftsjahr 2008
2008 2007
€ €
1. Umsatzerlose 64.406.827,16 15.991.953,54
2. Sonstige befriebliche Ertrage 541.473,13 121.701,03
3. Materialaufwand
a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir
bezogene Waren -47.422.598,7T5 -12.494 537,26
4. Personalaufwand
a) Lohne und Gehélter -2.527.282,32 -861.974,82
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung -322.415.86 -148.092,48
-2.849.698,18 -1.010.067,30
5. Abschreibungen
a) Abschreibungen auf immaterielle
Vermbgensgegenstédnde des Anlagevermdgens und
Sachanlagen sowie auf aktivierte Aufwendungen fir die
Ingangsetzung und Erweiterung des Geschéfisbetriebs -173.001,49 -138.015,93
6. Sonstige befriebliche Aufwendungen -8.912.201,18 -5.466.857,33
7. Ertrage aus Beteiligungen 0,00 5.636.805,66
8. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 1.931.757,01 879.167,03
9. Aufwendungen aus Verlustiibernahme -241.825,96 0,00
10. Zinsen und &hnliche Aufwendungen -4.703.148.56 -2.026.817.54
11. Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstitigkeit 2.577.583,18 1.493.331,90
12, Steuern vom Einkommen und vom Erirag 469.857,89 -630.840,78
13. Sonstige Steuern -9.138,70 -2.729,49
14. Aufgrund von Gewinngemeinschaften, Gewinnabfiihrungs-
oder Teilgewinnabfiihrungsvertrdgen abgefiihrte Gewinne -2.891.637,25 0,00
15. Jahresiiberschuss 146.665,12 859.761.63
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1.2.4 Rechnungslegungsstrategien und erlauternde Anmerkungen (Anhang fiir das Geschaftsjahr

2008)

WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf Anlage 3

1

Anhang flr das Geschéftsjahr 2008

Erkldrung des Vorstandes

Fr die Aufstellung, die Vollstédndigkeit und die Richtigkeit des Jahresabschlusses ist der Vor-
stand der WGF Westfélische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG (WGF AG)}, Vogelsanger
Weg 111, 40470 Diisseldorf, verantwortlich.

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2008 der WGF AG wird nach den handelsrechtlichen
Vorschriften aufgestellt.

Das interne Kontrollsystem gewahrleistet die OrdnungsméaRigkeit des Jahresabschiusses. Die
Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften sowie die Zuverlissigkeit und Funktionsfihigkeit der
Kontrollsysteme wird kontinuierlich Uberprift. Das Risikomanagementsystem der Gesellschaft
ist entsprechend den Anforderungen des KonTraG ausgerichtet, so dass der Vorstand poten-
zielle Risiken frihzeitig erkennen und gegebenenfalls GegenmaBnahmen einleiten kann.

Die Wirtschaftspriifungsgesellschaft Karl Berg GmbH hat entsprechend dem Beschluss der
Hauptversammlung den Jahresabschluss geprift und Gber die Prifung des Jahresabschlusses

zum 31. Dezember 2008 den wiedergegebenen uneingeschréinkten Bestatigungsvermerk er-
teilt.

Allgemeine Grundiagen

Der vorliegende Jahresabschluss wurde geman §§ 242 ff. und §§ 264 ff. HGB sowie nach den
einschlégigen Vorschriften des AktG und der Satzung aufgestellt. Es gelten die Vorschriften fiir
mittelgroBe Kapitalgesellschaften.

Der Abschluss wird in Euro (€) aufgestellt. Alle Betrdge werden in Eurc angegeben.

Der vorliegende Jahresabschluss umfasst das Geschafisjahr 2008 auf der Basis der Berichts-
periode 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 Vermégensgegenstinde und Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten
vermindert um planmaBige lineare Abschreibungen gem&B der betriebsgewdhnlichen Nut-
zungsdauer angesetzt. Wirlschaftsgiiter, deren Anschaffungskosten € 150 nicht libersteigen,
werden im Jahr der Anschaffung voll abgeschrieben. Flr Wirtschaftsgiter, deren Anschaffungs-
kosten mehr als € 150 und hdchstens € 1.000 betragen, wurde ein Sammelposten gebildet, der
liber finf Jahre abgeschrieben wird.

Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten, erhéht um Anschaffungsnebenkosten und
nachtrégliche Anschaffungskosten, angesetzt und bewertet. Vom Wahlrecht der §§ 253 11 i, V.
m. § 279 | HGB, bei voraussichtlich nur voribergehender Wertminderung der Beteiligung eine
auBerplanmaBige Abschreibung vorzunehmen, wurde kein Gebrauch gemacht.

Die Bewertung der Gegensténde des Vorratsvermdgens erfolgt grundsétzlich zu Anschaf-
fungskosten unter Beachtung des strengen Niederstwertprinzips. Soweit neben den Anschaf-
fungskosten bei den Immobilien zugleich Herstellungskosten durch BaumaBnahmen zur Hers-
tellung des wverkaufsfdhigen Zustandes vorlagen, wurden diese aktiviert. Vom Wahlrecht,
Fremdkapitalzinsen gemé&nR § 255 Abs. 3 Satz 2 HGB in die Herstellungskosten einzubeziehen,
wurde kein Gebrauch gemacht. Kosten der aligemeinen Verwaltung wurden nicht aktiviert. Die
Grundsiéitze der verlustfreien Bewertung wurden beachtet.

Forderungen und sonstige Vermogensgegensténde sind zum Nennwert angesetzt. Allen ri-
sikobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener Einzelwertberichtigungen Rechnung
getragen.

Die Steuerrtickstellungen und sonstigen Riickstellungen berlicksichtigen alle erkennbaren
Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie sind in der Hhe angesetzt, die nach verniinftiger

kaufmannischer Beurteilung notwendig ist.

Verbindlichkeiten sind mit dem Rickzahlungsbetrag angesetzt.

Angaben zu Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung

Aufwendungen flr die Ingangsetzung/Anlagevermégen

Die Entwicklung der Aufwendungen fiir die Ingangsetzung und das Anlagevermégen ist in dem
nachfolgend aufgeflihrien Anlagenspiegel zu ersehen.

Der Posten beinhaltet im Wesentlichen aktivierte Aufwendungen fir WerbemaBnahmen und ak-
tivierte Aufwendungen fiir die Erstellung des ersten Hypothekenanleihenprospektes.
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Finanzanlagevermdgen

Mit dem Geschéftsanteilskaufvertrag vom 28.09.2007 erwarb die WGF AG 100 % der Anteile an
der llse Wohnungsbau GmbH, Disseldori. Bis zum Bilanzstichtag der WGF AG waren inkl. der
Anschaffungsnebenkosten T€ 3.807 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€ 84 Verlustvorirag zum 30.06.2008. Die llse Wohnungsbau GmbH iibernimmt als Gene-
ralibernehmer flr die WGF AG die Ausfliihrung der Bauleistungen, die z. B. im Rahmen der
Portfolioverkéuie auf Premiumbasis, nach dem Erwerb zur Modernisierung oder zum Umbau fiir
Neumieter abzuwickeln sind. Durch das Qutsourcing der Bauleistungen in das Tochierunter-
nehmen der WGF AG sind eine bessere Erfolgsabgrenzung und ein besseres Baucontrolling
maglich.

Die WGF AG ist an dem WGF FONDS W 2 Vermietungsgesellschaft mbH & Co. KG, Diissel-
dorf, als Kommanditist mit einem Kommanditanteil in Héhe von € 146.036 bzw. zu 98,6 % betesi-
ligt. Gem&B dem durch das Steuerbliro Richard aufgestellten und noch nicht festgesetzten Jah-
resabschluss erzielte die Gesellschaft einen Jahresfehlbetrag zum 31.12.2008 in Héhe von
€ 8.681,51.

Mit Kaufvertrag vom 25.07.2008 erwarb die WGF AG 100 % der Anteile an einer Vorratsgesell-
schaft, die mit Handelsregistereintragung vorn 22.08.2008 zur deboka Deutsche Grund und Bo-
den Kapital AG, DUsseldorf, umfirmiert wurde. Bis zum Bilanzstichtag der WGF AG waren inkl.
der Anschaffungsnebenkosten T€ 55 zu akfivieren. Das Eigenkapital der Tochtergesellschaft
betrdgt 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, Disseldorf, von der WGF Finanzgruppe Holding GmbH. Bis
zum Bilanzstichtag der WGF AG waren inkl. der Anschaffungsnebenkosien T€ 26 zu aktivieren.
Das Stammkapital der Tochtergesellschaft betr8gt zum 31.12.2008 T€ 26.

Vorrite

Bei den Vorrdten handelt es sich um zum Weiterverkauf bestimmie Immobilien.

Forderungen

Die Forderungen sind zum Nennwert vermindert um Abschreibungen angesetzt.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen in Héhe von T€ 13.901 Forderun-
gen gegen die Gesellschafterin WGF Finanzgruppe Holding GmbH und in Héhe von T€ 3.180
Forderungen gegen das Tochterunternehmen hypopartner GmbH. Davon sind T€ 2.640 aus
Lieferungen und Leistungen und T€ 14.441 sonstige Forderungen.

Alle Forderungen haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr,
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Aktive Rechnungsabgrenzung

Ausgewiesen werden die Zahlungen vor dem Bilanzstichtag, die Aufwendungen fiir die néchste
Periode betreffen.

Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der WGF AG ist am Bilanzstichtag mit T€ 3.000 beim Handelsregister
eingetragen und ist eingeteilt in 3.000.000 voll stimmberechtigte Stiickaktien zu je € 1,00.

Die atypisch slille Beteiligung in Hoéhe ven T€ 700 wird von der AMICASA Immobilien GmbH
gehalten. Die Gesellschaftsanteile an der AMICASA Immobilien GmbH und s&mtliche Aktien der
Berichtsgesellschaft werden von der WGF Finanzgruppe Holding GmbH, Dlsseldorf, gehalten.
Die atypisch stille Betelligung ist wegen der Beteiligung am Gewinn und Verlust und an den stil-
len Reserven des Unternehmens sowie seiner vertraglich festgelegten Beteiligung an unter-
nehmerischen Entscheidungen als Mitunternehmer anzusehen, so dass seine Einlage Eigenka-
pital darstelit.

Die WGF Finanzgruppe Holding GmbH hat der NVG GmbH mit Vertrag vom 30.12.2007 ein
Nie3brauchsrecht an den Aklien der WGF AG eingerdumt.

Die Gewinnriicklagen von insgesamt € 191.154,90 beinhalten die gesetzliche Riicklage in Héhe
von € 146.665,12 bzw. 5 % vom Jahresiberschuss 2008,

Die Gesellschafter haben beschlossen, den zum 31.12.2008 bestehenden Gewinnvortrag i. H.
v. € 845.305,77 auf neue Rechnung weiter vorzutragen.

Jahresiiberschuss

Das Geschéftsjahr endet mit einem Jahrestberschuss von € 3.038.302,37 vor Ergebnisabfiih-
rung und vor Bildung der gesetzlichen Riicklage. Nach Ergebnisabfiihrung und Bildung der ge-
setzlichen Riicklage verbleibt inkl. des Gewinnvortrages des Vorjahres ein Bilanzgewinn von
€ 845.305,77.

Gewinnriicklagen

In die gesetziiche Ricklage wurde € 146.665,12 bzw. 5 % des Jahreslberschusses vor Ergeb-
nisabfilhrung an die NVG eingestelit.
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Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen beinhalten im Wesentlichen die Kosten fiir die Erstellung und
Prifung des Jahresabschlusses sowie flr die noch anfallenden Bauleistungsverpflichtungen fiir
vertraglich zugesicherte Leistungen. Von den gesamten sonstigen Rlckstellungen i. H. v.
T€ 3.837 betreffen T€ 3.338 Rilckstellungen flr Bauleistungsverpflichtungen.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeitenspiegel in TE

s ey i bis 1 Jahr:

Art der Verbindlichkeit

1. Verbindlichkeiten gegeniiber Anleihezeichnern Z0.000 79.990 99,990 50.002 50.002
- davon gegeniber verbundenen Untermehmen 9 12.922 12.931 a4 0 384
2. Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 0 0 0 0 0 0
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Lelstungen 2.306 0 2.306 1.054 0 1.054
4, Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unt. 3.148 0 3.145 0 0 1]
5. Sonstlge Verbindlichkeiten 3.197] 1] 3.197 258 0 258
- davon aus Steuern 183 0 183 41 0 41
- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 0 0 0 0 0

- davon Zinszahlungsverbindliichkeiten 2.370 0 2.370 [i] [ 1]
Summe 28.649 79.990| 108.639 1.212 50.002 51.314

Die Verbindlichkeiten gegentiber Anleihezeichnern sind durch Grundpfandrechte sowie durch
Barliquiditét auf den Treuhandkonten gesichert.

Haftungsverhéltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die WGF AG hat Haftungsverpflichtungen, die gegeniiber Dritten Gbernommen wurden. Diese
bestehen ausschlieBlich aus Biirgschaften fir die Erfillung der kaufvertraglich vereinbarten
Bauleistungen und Mietgarantiezusagen. Alle Biirgschaften sind auf verpfindeten Konten bar
hinterlegt. Die Zinserirage stehen der WGF AG zu. Nach Zeitablauf oder nach erfolgter Bauab-
nahme stehen diese Gelder der WGF AG zur freien Verfiigung.

Die folgende Tabelle stellt die Héhe der Haftungsverpflichtungen in den Jahren 2008 und 2007
dar:
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Biirgschaftsspiegel in TE

Art dar Blrgschaft

Gewahrieistung 75 75 12.10.2008
Mistgarantie 1.600 2.400 12.10.2006
Baumafnahmen 47 981 05.12.2007
Mietgarantic 542 B850 05.12.2007
Summe 2.264 4.106)

Die Birgschaften sind bar unterlegt.

Es bestehen in Hohe von T€ 816 jdhrliche sonstige finanzielle Verpflichtungen. Sie setzten sich
im Wesentlichen zusammen aus Zahlungsverpflichtungen aus Leasingvertrdgen fiir Firmenwa-
gen, Mietvertragen flr die Blrofldche und Leasingvertragen fiir EDV-Ausstattung. Die geleiste-
ten Leasingzahlungen werden erfolgswirksam in der Gewinn-und Verlustrechnung als Aufwand
erfasst.

Umsatzerlose

Der Umsaiz beirégt T€ 64.407 (Vorjahr T€ 15.992), der fast ausschlieBlich Immobilienverkaufe
betriift. Darin enthalten sind T€ 5.640 Immobilienhandelsumsétze mit verbundenen Unterneh-
men. In den Umsatzerldsen sind T€ 3.990 Erlésschmélerungen fir kaufvertraglich vereinbarte
Bauleistungsverpflichtungen und Mietgarantien enthalten.

Ertrdge aus Beteiligungen

Nach dem Erwerb von 100 % der Anteile an der llse Wohnungsbau GmbH wurde mit Vertrag
vom 14.11.2007 ein Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrag zwischen der llse Woh-
nungsbau GmbH als beherrschtem Unternehmen und der WGF AG als Organtrigerin ge-
schlossen. Diesem Verlrag hat die Geselischafterversammliung der GmbH vom 14.11.2007 zu-
gestimmt. Die Eintragung im Handelsregister der GmbH ist am 27.11.2007 erfolgt. Gemé&n die-
sem Verirag bestand fir die llse Wohnungsbau GmbH die Verpflichtung, ihr Jahresergebnis an
die Organtragerin abzuflhren. Gem&B dem durch die Wirtschaftsprifungsgeselischaft Seinige
und Partner erstellen Jahresabschluss zum 30.08.2008 erzielie die Gesellschaft nach Ergeb-
nisabfihrung einen Jahresiberschuss in Hhe von € 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 Gewinnabfiihrungsverirag zwischen
der Deutsche Grund als beherrschtem Unternehmen und der WGF AG als Organtrégerin ge-
schlossen. Diesem Vertrag hat die Gesellschafterversammiung der Deutsche Grund vom
25.11.2008 zugestimmi. Die Eintragung im Handelsregister der Deutsche Grund ist am
27.11.2008 erfolgt. Gem&R diesem Vertrag bestand fiir die Deutsche Grund die Verpflichtung,
ihr Jahresergebnis an die Organtrigerin abzufihren. Gemal dem durch das Steuerbiiro Ri-
chard aufgesteliten und noch nicht festgesetzten Jahresabschiuss erzielte die Gesellschaft vor
Ergebnisabfithrung einen Jahresfehlbetrag in Hohe von € 241.825,96, der bei der WGF AG als
Aufwendungen aus der Verlustiibernahme erfasst wurde.

Aufwendungen aus Gewinngemeinschaften

Die atypisch stille Beteiligung in Hohe von T€ 700 wird von der AMICASA Immobilien GmbH
gehalten. Im Geschéftsjahr 2008 lagen die Voraussetzungen zur Gewinnbeteiligung vor. Die
WGF AG hat aufgrund der vertraglichen Verpflichtung € 105.000 Gewinnzuweisung an die
AMICASA Immobilien GmbH aufwandsméliig erfasst.

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Zwischen der WGF AG als abhangigem Unternehmen und der NVG Vermégens- und Verwal-
tungsgesellschaft mbH als herrschendem Unternehmen, nachfolgend NVG, besteht seit dem
01.01.2008 ein Beherrschungs- und Ergebnisabfihrungsvertrag, der am 14.10.2008 geschlos-
sen und von der Hauptversammiung der WGF AG am 24.10.2008 genehmigt wurde. Die Ein-
tragung in das Handelsregister erfolgte am 17.12.2008. Mit diesem Vertrag hat die WGF AG die
Leitung ihrer Geschéfte der NVG unterstellt. Zugleich ist die WGF AG hiernach verpflichtet, ih-
ren gesamten Gewinn an die NVG abzufiihren; umgekehrt ist die NVG verpflichtet, einen etwai-
gen Verlust der WGF AG auszugleichen.

Die NVG Vermdgens- und Verwaltungsgesellschaft mbH ist im Dezember 2007 von der WGF
Finanzgruppe Holding GmbH erworben worden. Zum Vermdgen der NVG Vermdgens- und
Verwaltungsgesellschaft mbH gehdrt ein ihr von der WGF Finanzgruppe Holding GmbH einge-
rdumies Nieltbrauchsrecht an sdmtlichen Akfien der WGF AG, welches vertraglich am
30.12.2007 vereinbart wurde,

Aufgrund der Ergebnisabfiihrungsverpflichtung an die NVG Vermégens- und Verwaltungsge-
sellschaft mbH enisteht bei der WGF AG keine Steuerzahllast.
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V. Sonstige Angaben

Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktle betrug aufgrund der Ergebnisabfilhrung an die NVG Vermdégens- und
Verwaltungsgesellschaft mbH des Berichiszeitraums € 0,00,

Sonstiges

Die WGF AG nimmt gem. § 291 HGB die Regelungen des befreienden Konzernabschlusses in
Gebrauch. Mutterunternehmen der WGF AG ist die WGF Finanzgruppe Holding GmbH, Dis-
seldorf, die die WGF AG in ihren Konsolidierungskreis aufnimmt.

Die Angaben nach § 285 Nr. 9a HGB fiir das Geschéftsfiihrungsorgan unterbleiben geman
§ 286 Abs. 4 HGB.

Im Geschéftsjahr 2008 wurden Gesamtbeziige in Hohe von T€ 40 an Aufsichtsratsmitglieder
und T€ 40 an Beiratsmitglieder gewahrt.

Die durchschnittliche Arbeitnehmerzahl belief sich auf 48 {(Vorjahr: 28), die sich aus 36 Anges-
tellten, zwei Teilzeitkréften sowie aus zehn Auszubildenden zusammensetzt,

Im Geschéftsjahr erfolgte die Geschéftsfiihrung durch den Vorstandsvorsitzenden Herrn Pino
Sergio (Immobilienkaufmann) und Herrn Paul Zimmer (Sparkassen-Betriebswirt). Herr Sergic
und Herr Zimmer sind einzelvertretungsberechtigt, Herr Sergio ist zusatzlich von der Beschran-
kung des § 181 BGB befreit.

Im Jahr 2008 setzte sich der Aufsichtsrat wie folgt zusammen:

Dr. Heinz Miller (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 (Rechtsanwalt), stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates vom
01.01.2008 bis 31.12,2008,

Prof. Dr. Frank Schneider (Vorstandsvorsitzender der HSH Asset Management 5.A., Luxem-
burg), Aufsichtsratsmitglied vom 01.01.2008 bis 31.12.2008,

Prof. Dr. Wolfgang Gerke (Prasident des Bayerischen Finanz Zentrum, Miinchen), Aufsichts-
ratsmitglied vom 20.05.2008 his 31.12.2008,



WGF 5,35 % Hypothekenanleihe WKN: WGFHo7/ ISIN: DE ooo WGFHo7 5 [ Seite 196 von 218

WGF Westfalische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf Anlage 3
10

Prof. Dr. Hans-Peter Schwintowski (Inhaber des Lehrstuhls fiir Birgerliches Recht, Handels-,
Wirtschafts- und Europarecht, Humboldi-Universitdt zu Berlin), Aufsichtsratsmitglied vom
20.05.2008 bis 31.12.2008,

Dr. Josef Fritz (Vorstandsmitglied der IPC Beteiligungs-Management AG, Wien), Aufsichtsrats-
mitglied vorn 04.06.2008 bis 31.12.2008.

Diisseldorf, den 6. Mérz 2009

WGF Westfilische Grundbesitz und Finanzverwaltung AG

Pino Sergio Paul Zimmer
— Vorstandsvorsitzender — - Vorstand —
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Lagebericht fiir das Geschéaftsjahr 2008

l. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die von der weltweiten Finanzkrise im Sommer 2008 ausgeldsten Erschiitterungen haben in den Mao-
naten danach immer mehr die deutsche Wirtschaft voll erfasst und ein Erdbeben in einer Reihe von
Branchen ausgelést. Dabei haite zu Beginn des Jahres die Krise am US-Hypothekenmarkt in
Deutschland auf die Gesellschaft und Wirtschaft geringen Einfluss.

Im September 2008 haben die Auswirkungen auf den globalen Finanzsektor eine vollkommen neue,
dramatische Auswirkung erreicht. Das Vertrauen in die Stabilitdt von Banken und Versicherungen
wurde durch die nicht absehbare Insolvenz von Lehman Brothers so stark in Mitleidenschaft gezogen,
dass die Kreditbeziehungen innerhalb der nationalen und internationalen Finanzwirtschaft fast voll-
kommen zum Stillstand kamen.

Mur durch staatliche direkte oder indirekie Interventionen — nicht nur in den USA, sondern auch in
Deutschland bei beispielsweise der IKB und der Hypo Real Estate — konnte eine systemische Krise im
Finanzsektor und der Zusammenbruch des weliweiten Finanzsystems verhindert werden.

Die unmitielbaren realwirtschaftlichen Auswirkungen der Finanzkrise haben sich im Geschéftsjahr
2008 in Deutschland in vergleichsweise engen Grenzen und zeitversetzt bemerkbar gemacht.

Der deutsche Immobilienmarkt hat sich in den letzten Jahren wenig dynamisch entwickelt, so dass
von diesem Teil der Volkswirtschaft vorerst keine BeeintrAchtigungen zu verzeichnen waren. Die Fi-
nanzkrise filhrte 2008 dann zu einem Umsatzeinbruch im bundesdeutschen Immaobiliengeschéft. Dies
war darin begriindet, dass die (iberwiegends Zahl der nationalen und internationalen Investaren, die in
der Vergangenheit leicht an Bankfinanzierungen gelangten, keine Kredite mehr erhielten.

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 konjunkturelle Abklihlung sowie die weltweite Finanzkrise haben 2008 noch keine deutlichen Spu-
ren auf dem deutschen Arbeitsmarkt hinterlassen. Die Arbeitslosenquote verringerte sich auf einen
Jahresmittelwert von 7,8 %.
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ll. Darstellung der WGF AG und des Geschéaftsverlaufs

1. Darstellung der WGF AG

Die WGF AG versteht sich als Immobilienhandels- und -investmentunternehmen und ist vornehmlich
auf den Kauf von Wohnimmobilien und gemischt genutzten Immaobilien an guten Standorten ausge-
richtet. Mit den Investitionsgréen fur Immobilieninvestments bewegt sich die WGF AG in einer Ni-
sche. In der Regel werden Immobilieninvestments eingegangen, die entweder fiir eine Privatperson zu
groft sind und ein Klumpenrisiko darstellen oder fiir Investmentgesellschaften zu klein sind, keine Ska-
leneffekte mit sich bringen und damit nicht attraktiv genug sind. Die Finanzierung des Immaobilienhan-
delsgeschifts erfolgt durch die Ausgabe der WGF 6,35 % Hypothekenanleihen,

Der Geschéftsverlauf im Jahr 2008 war durch die weitere erfolgreiche Umsetzung des Geschéftsmo-
dells der WGF AG und eine deutliche Ausweitung des Umsatzes im Immobiliengeschéft gepragt. Die
dynamische Entwicklung in der Platzierung der WGF-Hypothekenanleihen konnte trotz der Krise an
den Finanzmérkten beibehalten werden.

Die gestiegene Anforderung des Kapitalmarktes nach Transparenz sowie die Einfilhrung der MiFID-
Richilinie am 01. November 2007 in Deutschland filhrten bereits im Jull 2007 zur unternehmerischen
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 stellten fest, dass sich s@mtliche Einflussfaktoren gegeniiber dem Jahr 2007 ver-
bessert haben,

Auf der Grundlage der Auswertung der qualitativen und quantitativen Faktoren bestatigten die Rating-
analysten das Unternehmen mit dem Ratingergebnis ,BBB-" und damit wie im Verjahr den Invest-
ment-Grade. Sie beurteilen das Ratingergebnis fiir 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 &ffentlich bekanntgeben.

Dem Wachstum des Unternehmens Rechnung tragend, wurde im Geschéftsjahr 2008 die bestehende
Aufbau- und Ablauforganisation der WGF AG rechtzeitig und funktionell angepasst.

Die Gesamtzahl der beschéftigten Arbeitnehmer in der WGF AG betragt zum Bilanzstichtag 49 Perso-
nen (39 Angestellte und 10 Auszubildende). Die Qualifikation entspricht den hohen Anforderungen im

Immobiliengeschéft, bei der Emission der Hypothekenanleihen und der Administration.

In der WGF Finanzgruppe wurden zum Bilanzstichtag insgesamt 75 Personen beschéftigt.
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2. Geschéftsverlauf

2.1 Immobiliengeschift

Cer unter anderem durch die Finanz- und Bankenkrise verursachte Riickgang der Immobilientransak-
tionen in Deutschland um rund 61 % gegeniiber dem Vorjahreszeitraum war fir die WGF AG nicht
unmittelbar spirbar. Vielmehr hat sich die WGF AG im Markl als ein handlungsfahiger Immobilienin-
vestor etabliert. Nach eigenen Recherchen und Berechnungen wurde der WGF AG 2008 Immobilien
mit einem Gesambwert von 8,6 Mrd. € zum Erwerb angeboten.

Es ist jedoch festzustellen, dass seit Mitte des Jahres 2008 und besonders verstérkt seit Anfang Ok-
fober mehrere nationale und internationale Markiteilnehmer, insbesondere Banken und Fondsgesell-
schaften, entschieden haben, bei investitionen selektiver vorzugehen. Die Priifung van Immobilienin-
vestments wurde ausgeweitet und es ist festzustellen, dass von Banken eine hdhere Eigenkapitalquo-
te abverlangt wird.

Der Vorstand hat bereits mit Beginn der Krise im Herbst 2007 friihzeitig dem Risiko dieser Entwicklung
vorgebeugt. Im April 2008 wurde die Entscheidung getroffen, neben den Aktivitdten auf der Immaobi-
lienverkaufsseite einen weiteren Exitkanal fir den Verkauf von Immaobilien zu schaffen.

Die WGF AG griindete im August 2008 nach umfangreichen Recherchen und detaillierter Vorberei-
tung ein Emissionshaus, das als Initiatorin fiir geschlossene Fonds tatig werden soll. Das Emissions-
haus ist eine 100%ige Tochter der WGF AG und firmiert mit ,deboka Deutsche Grund und Boden
Kapital AG".

Unabhingig davon kommt es der WGF AG besonders darauf an, beide Exitstrategien weiter zu ver-
folgen. Sollten die direkten Verkaufsaktivitdten der WGF AG zum Erfolg flhren, stiinden die ausge-
wahlten Immobilien fiir das Fondsgeschéft nicht mehr zur Verfiigung.

Letztlich hat sich die WGF AG aufgrund der schwierigeren Lage im Verkauf von Immaobilien auf die
Akquisition von eigenkapitalstarken Unternehmen/Investoren konzentriert bzw. auf solche, die eigenfi-
nanziert bzw. sich bankenunabhangig refinanzieren konnen und nicht von der Finanzkrise betroffen
sind.

2.2 Emissionsgeschift
2.2.1 Absatz der WGF 6,35 % Hypothekenanleihen

Die fortlaufende Verscharfung der Vertrauens- und Finanzkrise beeinflusste auch unter anderem Vor-
zeichen, namlich positiven Werten im Gesamtjahresverlauf, die Entwicklung des Absatzes der WGF
6,35 % Hypothekenanleihen. Bis zum Jahresende 2008 wurde der geplante Absatz von Hypotheken-
anleihen mit einer Zielgrélie von 47 Mio. € auch tatsdchlich mit 49,9 Mio. € Gberschritten. Die Krise auf
den Pfandbriefmaérkten seit September 2008 und die negativen Entwicklungen auf den Rentenmarkten
hatten auf den Absatz der Hypothekenanleihen und die Kursentwicklungen nur einen femporéren Ef-
fekt.
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Die WGF AG finanziert den Immaobilienhandel und das Immeobilieninvestmentgeschaft bislang aus-
schlieBlich (iber das Eigenkapital und Gber die Platzierung der WGF 6,35 % Hypothekenanleihen. Die
bankenunabhangige Finanzierung und die Entwicklungen auf den Kreditméarkten verhalfen der WGF
AG zu Vorteilen auf der Immobilieneinkaufsseite. Wahrend Mitbewerber ihre Finanzierungen fiir den
Einkauf von Objekten nicht mehr sicherstellen konnten, war die WGF AG weiterhin in der Lage als
aktiver Marktteilnehmer zu agieren.

Zu verzeichnen war, dass Mitbewerber bei ihren Anisthen Gberproportionale Kursverluste hinnehmen
mussten. Die Kursentwicklungen der WGF-Hypothekenanleihen konnten sich vom allgemeinen Trend
abkoppeln. In nur sehr kurzer Zeit konnten die Kursverluste aller Anleihen wieder aufgeholt werden.
Die WGF-Hypothekenanleihen bewegen sich in einem engen Kurskorridor in der Bandbreite zwischen
98 % und 100 %. Das Verfrauen der Anleger konnte durch eine kundesngerechte und transparents
Finanzmarktkommunikation gewonnen und gefestigt werden.

2.2.2 Nachhaltigkeit der WGF 6,35 % Hypothekenanleihen

Eine geschéftspolitisch herausragende Bedeutung haben alle Aktivitéten, die eine nachhaltige Akzep-
tanz der WGF 6,35 % Hypothekenanleihe im Finanzmarkt und damit bei den Anlegern sicherstellen.

Besondere Schwerpunkte sind hierbei aktuelle Ratings der Creditreform Rating AG und das MiFID-
konforme Agieren der WGF AG,

Machstehend die WGF 6,35 % Hypothekenanleihen auf einen Blick

WGFH04 AOLDUL ADJRUK ADAQSM
Emissionsvolumen 50.000.000 € 50.000.000 € 30.000.000 € 20,000.000 €
Stickelung 500 € 500 € 1.000 € 500 €
Zinssatz 6,35 % p. a. 6,35 % p. a. 6,35 % p. a. 6,35 % p. a.

15.02.2009 15.05.2008 15.11.2006 01.07.2004
Laufzeit bis bis bis bis

14.02.2014 14.03.2013 14.11.2011 30.06.2009
Miindeltauglich Ja Ja Ja
MiFID-konform Ja Ja Ja Ja
Rating BB BB BBB- BBB

Den WGF-Hypothekenanleihen WKN WGFH04, WKN AOLDUL und AOJRUK wurden von Amisgerich-

ten die Miindelgeldtauglichkeit bescheinigt.
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2.3 Entwickiungen der Bilanzsumme und der Gesamtleistung

Die Entwicklungen stellen sich wie folgt dar:

T€ TE
31.12.2008 31.12.2007
Bilanzsumme 119,914 61.130
Gesamtleistung 64.407 21.750

Die Gesamtleistung im Geschaftsjahr 2008 konnte gegeniiber dem Vorjahr fast verdreifacht werden.
Die deutliche Ausweitung der Bilanzsumme wurde durch die fast vollstdndige Platzierung der im Frih-
jahr neu begebenen WGF 8,35 % Hypothekenanleihe erreicht. Die WGF AG konnte im Oktober 2008
an drei Fondsgesellschaften Immobilienbestande im Gesamtwert von 57,85 Mio. € verkaufen.

Ill. Erlduterungen zur Vermégens-, Finanz- und Ertragslage

Die Verwerfungen auf den weltweiten Finanz- und Kapitalméarkten haben die Vermdgens-, Ertrags-
und die Finanzlage der WGF AG im Geschéftsjahr 2008 weitgehend positiv beeinflusst.

Die durch die Anleger zur Verfligung gestellte Liquiditdt im Austausch mit einer erstrangigen
Besicherung und der Uberwachung einer national agierenden Ratingagentur, der Creditreform Rating
AG, bieten gute Investitionsmbglichkeiten in gepriifte Immobilien und bilden die Grundlage flir eine
renditeorientierte Verauberung.
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1. Vermdgenslage

Die Vermdgenslage entwickelte sich wie folgt:

TE TE
31.12.2008 31.12.2007
Ingangsetzung 29 111
Immaterielles Anlagevermogen 93 64
Sachanlagen 234 126
Finanzanlagen 4,034 3.842
Vorréte 21.621 17.507
Sonstige Vermdgensgegenstande 78.964 31.713
Fliissige Mittel/Wertpapiere 14,908 7.620
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 3 47
Summe 118.914 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 VWachstum ist fiir die folgenden Geschéftsjahre geplant. Die
Schatzung bzw. Planung der Umsatzentwicklung fiir die Jahre 2009 bis 2010 geht von UmsatzerlGsen
aus dem Immaebilienhandelsgeschaft i, H. v. von 70 Mio. € bzw. 80,5 Mio. € aus.

Durch gezielte Zukaufe wurde der Bestand an Immobilien um 4,1 Mio. € auf 21,6 Mio. € erhdht. Der
Immobilienbestand zum Jahresende beinhaltet verschiedene Objekte ausschlieflich in den alten Bun-
desldndern mit einem Volumen von 17,5 Mio. €. Bel den Liegenschaften handelt es sich um Objekte
mit einem hohen Wertpotenzial.

Die sonstigen Vermdgensgegensténde beinhalten werthaltige Forderungen aus dem Verkauf diverser
Immobilien und verzeichneten einen Zuwachs von 46,1 Mio. €. Die flissigen Mittel erhéhien sich zum
31.12.2008 auf 14,9 Mio. € (+ 7,3 Mio. € zum Vorjahr} und stehen filr die anstehenden Immaobilienin-

vestitionen zur Verfligung.
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Die Kapitalstruktur ergibt folgendes Bild:
TE TE
31.12.2008 31.12.2007
Eigenkapital 4,736 4,590
Riickstellungen 3.887 1.716
Anleiheverbindlichkeiten 99.990 50.002
Lieferverbindlichkeiten 2.306 1.054
Verbundverbindlichkeiten 3.146 o
Sonstige Verbindlichkeiten 3.197 258
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 2.6852 3.510
Summe 119.914 61.130

Der Vorstand plant auch weiterhin, in Anlehnung an das Unternehmenswachstum, die Erhéhung der
Eigenkapitalquote auch unter Einbeziehung von Ergénzungskapital.

Die Bestandsentwicklung der Hypothekenanleihen ist wie folgt:

T€ TE€
31.12.2008 31.12.2007

Anleihen 89.980 50.002

Der Bestand an WGF 6,35 % Hypothekenanleihen erhéhte sich um 49,99 Mio. € und konnte damit
nahezu verdoppelt werden,

Der Absatz der Hypothekenanleihen erfolgt im Wesentlichen Gber ausgewahlte 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 mehrere Vermo-
gensverwalter,

Die Finanzierung des Umsatzwachstums erfolgt durch die Emission der Hypothekenanleihen und
sichert die bankenunabhéngige Finanzierung des Geschéftsmodells der WGF AG. Die Anleihenzeich-
ner nehmen dabei nahezu die Position der Geschéftsbanken ein, die sich die Finanzierung durch ers-
trangige Grundschulden absichern lassen. Die WGF AG finanziert ihr Geschéftsmodell derzeit ohne
Bankkredite.
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2. Finanzlage

Besondere Kennzahlen der Finanzwirtschaft sind folgender Ubersicht zu entnehmen:

% Yo
31.12.2008 31.12.2007

(Bar-)Liquiditat 1. Grades 54,88 266,88
(Bar-)Liquiditat 2. Grades 334,19 1.014,76

Entsprechend der Unternehmensfinanzierung ergeben sich fir die WGF AG sehr hohe Liquiditdtsgra-
de, die damit die Umsetzung des Immobilienhandelsgeschéftes sichern.

Die Vermdgens-, Ertrags- und Finanzlage der WGF AG verzeichnet durch das positive Unterneh-
menswachstum eine gute Entwicklung und die wirtschaftliche Lage ist geordnet. Mit einem umfangrei-

chen und regelmiRigen Reporting durch das Management-Information-System (MIS) besteht die
Grundlage fir eine fundierte Steuerung.

3. Ertragslage

Die Entwicklung der Ertragslage stellt sich wie folgt dar:

T€ T€
31.12.2008 31.12.2007
Rohertrag 17.526 3.619
Jahres{lberschuss wrr Ergebnisverwendung 3.038 860
und vor Ergebnisabfiihrung
Bilanzgewinn 845 0

Die WGF AG erzielte im Geschéftsjahr 2008 einen Rohertrag in Hohe von 17,56 Mio. €. Das Geschéfts-
jahr endet mit einem Jahresiberschuss von 3,038 Mio. € vor Ergebnisabfiihrung und vor Bildung der
gesetzlichen Ricklage. Nach Ergebnisabfiihrung und Bildung der gesetzlichen Rlcklage verbleibt inkl.
des Gewinnvortrages des Vorjahres ein Bilanzgewinn i. H. v. 845 TE.
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Im Rahmen der handels- und steuerrechtlich zuldssigen Moglichkeiten besteht mit einer WGE-
Konzerngeselischaft ein Ergebnisabfilhrungsverirag in Verbindung mit einem Beherrschungsvertrag
mit dem Ziel, eine weitere bare Kapitalstdrkung der WGF AG vorzunehmen. Durch den Ergebnisab-
fihrungsvertrag entsteht bei der WGF AG keine Steuerzahllast, weil sie ihren Jahresiberschuss vor
Steuern in H6he von 2,787 Mio. € an die Konzerngesellschaft abfiihrt, Die Gewinne werden zunéchst
an die WGF-Konzerngesellschaft abgefihrt und anschliefend der WGF AG im Rahmen einer Kapital-
erhéhung gegen Ausgabe von Stammaktien wieder zugefiihrt.

IV. Risikobericht/Unternehmenssteuerung

Grundsatzliches

Ein zentrales Risikomanagementsystem ist implementiert, das die |dentifizierung, Messung, Steue-
rung und Uberwachung aller wesentlichen Risiken sicherstellt. Im Hinblick auf das Unternehmens-
wachstum und die sich permanent dndernde Aufbau- und Ablauforganisation erfolgt eine stindige
Anpassung.

Hauptséchliche Bestandteile dieses Systems sind die Reportingstruktur relevanter operativer Kenn-
zahlen mit Bezug zu den von der WGF AG identifizierten Risikofeldern und die starke Verzahnung der
Flhrungsmannschaft durch eine enge und intensive Kommunikation. Auf diese Welse wird sicherge-
stellt, dass die Entscheidungstriger jederzeit Uber alle relevanten Entwicklungen im Unternehmen
Kenntnis erlangen und fiir potenziell bestandsgefahrdende Entwicklungen friihzeitig geeignete Ge-
genmalnahmen ergriffen werden kénnen. Die Risikofriiherkennung ist dabei integraler Bestandteil.
Nach Einschitzung des Vorstands existieren keine bestandsgefihrdenden Risiken,

Risikoinformationen aus dem Riskomanagement werden je nach Themenstellung und Aktualisie-
rungsbedarf monatlich, quartalsweise sowie j&hrlich erstellt. Eine themenzugeordnete Berichterstat-
tung erfolgt nach festemn Empféngerkreis.

Strategische Risiken/Marktrisiken

Aus den Geschéftsmodellen Immobilienhandel und Hypothekenanleihen kinnen sich grundsitzlich
Risiken ergeben. Generell kdnnten sich sirategische Risiken aus der Nichterkennung von Marktent-
wicklungen oder Trends sowie aus fehlender Akzeptanz der Strategie am Immobilien- und Kapital-
markt ergeben. Um diesen strategischen Risiken entgegenzuwirken, werden im konkreten Falle frih-
zeitig alle in Betracht kommenden internen und externen Analysen bewertet und geeignete MaRnah-
men umgesetzt,
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Rechtliche Risiken

Um den rechtlichen und gesellschaftsrechtlichen Anforderungen jederzeit gerecht werden zu kénnen,
besteht eine mit drei Volljuristen besetzte Rechtsabteilung. Die Emissionsprospekie fiir die WGF
6,35 % Hypothekenanleihe werden immer unter der Federfiihrung einer angesehenen und auf Kapital-
marktrecht spezialisierten Disseldorfer Kanzlei erstellt,

Personelle Risiken

In allen wichtigen Unternehmensbereichen bestehen qualifizierte Personalredundanzen.

Der Personalplanung, der Personalentwicklung und der Ausbildungspolitik werden in der WGF AG
héchste Prioritat gegeben, weil hier die Basis flir eine nachhaltige erfolgreiche Unternehmensentwick-
lung gesehen wird. Das Unternehmen verflugt Gber hochqualifizierte Fihrungskrafte und Mitarbeiter in
alien Unternehmensbereichen.

Es besteht eine gesunde Mischung von Hochschulabsolventen und Angesteliten mit fundierten Be-

rufsausbildungen mit den Schwerpunkten im Immobilien- und Bankengeschaft. Ein besonderer
Schwerpunkt der Personalarbeit gilt der laufenden Personalentwicklung und der qualifizierten Ausbil-

dung.

V. Vorginge von besonderer Bedeutung nach dem Schluss des Geschiftsjahres

MNach dem 31.12.2008 haben sich keine Vorgange von besonderer Bedeutung ergeben.
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VT Prognosebe

Chancen und Risiken)

Ausblick Gesamtwirtschaft und Immobilienmarkt

Der seit fast drei Jahren andauernde Wachstumsprozess in Deutschland hatte sich zum Jahresende
2008 deutlich verlangsamt. Mittlerweile hat der Abschwung ein derartiges Ausmal erreicht, dass Ende
2009 von einem realen Rickgang des BIP auszugehen ist und damit die Realwirtschaft in vielen
Branchen vor existenziellen Herausforderungen steht.

Als sehr sichere Anlageform mit interessanten Ertragsmaglichkeiten gelten Immobilien seit jeher. Erst
recht vor dem Hintergrund der aktuellen und anhaltenden Finanzkrise. Der deutsche Immobilienmarkt
hat diese Krise bis dato einigermalien unbeschadet berstanden. Mehr noch: Flr institutionelle Inves-
toren und Privatanleger gewinnt die ,Lage Deutschland” zunehmend an Attraklivitit. Dies dokumentie-
ren eindrucksvoll Ubereinstimmende Studien renommierter Immobilienanalysten. Wahrend aber der
deutsche Immobilienmarkt weiter in der Gunst der Investoren steigt, schwindet das Vertrauen an aus-
I&ndischen Standorten stetig und spiirbar.

Chancen der kiinftigen Entwicklung

Seit dem Geschaftsjahr 2008 widmet sich die WGF AG dem gezielten Immobilienbestandsaufbau, um
die Volatilitit des Immobilienhandelsgeschéftes zu kompensieren. Die WGF AG hat es geschafft, die
Auswirkungen von temporédren Marktstdrungen, wie z. B. die Hypothekenkrise in den USA, und deren
Auswirkungen in Deutschland zu ihrem Vorteil zu nutzen und in ihre Strategie einzubinden. Das Risi-
komanagement der WGF AG untersucht sténdig die Auswirkungen von Marktstorungen auf das Un-
ternehmen, entwickelt Schadensabwehrsirategien im Kontext der formulierten Nischenstrategie und
geeignete Maltnahmen, um die sich bietenden Chancen konsequent zu nutzen.

Die weitere Entwicklung der WGF AG wird dennoch entscheidend von der weiteren erfolgreichen Um-
setzung des Immobilienhandels sowie einem erfolgreichen Fondsgeschéft als weiteren Exitkanal be-
einflusst. Die Gesellschaft ist in einer Nische des Immobilienhandels titig, an der die groRen Invest-
mentgesellschaften kein Interesse haben und die derzeit nur von wenigen Mitbewerbern besetzt ist.
Die WGF AG hat geeignete Mallnahmen ergriffen, um sich in diesem Markisegment zu einem Markt-
flihrer zu entwickeln.

Mit dem sukzessiven Aufbau von Bestandsimmobilien soll neben dem laufenden Mietertrag Im Zeitver-
lauf eine Wertsteigerung erreicht werden, um zu gegebener Zeit Mehrertrage beim Verkauf zu realisie-
ren.

Entwicklung der Vermogenslage
Die Lage auf dem deutschen Immobilienmarkt, derzeit ein Kaufermarkt, eréffnet der WGF AG die

Chance, bundesweit, mit Schwerpunkt auf Nordrhein-Westfalen, interessante Objektakquisitionen
zielgerichtet anzugehen und deutiiche Weristeigerungspotenziale zu realisieren.
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Entwicklung der Finanzlage

Mit dem Geschaftsmodell der Emission erstrangig besicherter Hypothekenanleihen werden die Fi-
nanzmittel fir die Immaobilieninvestitionen generiert. Die WGF AG wird auch in Zukunft {ber eine an-
gemessene frele Liquiditdt verfligen und jederzeit in der Lage sein, schnell und zuverldssig Ankdufe
zu realisieren. Mit den geplanten Verkaufen von Immobilien und der damit zuflieenden Liquiditat wird
eine hohe Umschlagshaufigkeit auch weiterhin angestrebt. Nicht in Immaobilien investierte Mittel wer-
den auf Festgeldkonten kurzfristig angelegt.

Entwicklung der Ertragslage

Die WGF AG erwirtschaftet wihrend der vorlibergehenden Bestandshaltedauer laufend Mietertrdge.
Die Haupteinnahmequelle des Immobilien-Handelsunternehmens ist jedech die Erzielung von Um-
satzerlésen aus dem Verkauf der Immaobilien, die aus eigenen Erfahrungen im Wesentlichen erst im
2. Geschaftshalbjabr erzielt werden.

Mitarbeiter

Die erfolgreiche Entwicklung der WGF AG ist nur durch die hochqualifizierten Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter mdglich. Die im Geschéftsjahr 2008 eingeleitete Umsetzung des WGF-Sirategieprozesses
2011 unter Einbeziehung des gesamten WGF-Teams wird aktiv getreu unserem Motto ,Wir leben
Ideen” welter erfolgen.

Risiken der kiinftigen Entwicklung

Die Entwicklung auf dem weltweiten Finanzmarkt flhrte im Geschéftsjahr 2008 dazu, dass sich einige
nationale und internationale Investoren vom Immobilienmarkt endgliltig oder vorldufig verabschiedet
haben. Die WGF AG hat rechtzeitig weitere Absatzkandle mittels Kooperationen mit namhaften Part-
nern und innerhalb des Konzernverbundes, hier insbesondere das Fondgeschéft, entwickelt und sieht
der Zukunft positiv gestimmt entgegen.

Es kann festgestellt werden, dass Risiken mit besonderem Einfluss auf die Vermdogens-, Finanz- und
Ertragslage nicht hestehen.
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VIl. Sonstige Angaben

Auch im Geschéftsjahr 2009 erfolgen die turnusgemal wiederkehrenden Bewerlungsprozesse der
Hypothekenanleihen durch die Creditreform Rating AG. Mit diesen Selbstverpflichtungen méchte die
WGF AG die Qualitét der Hypothekenanleihen beurteilen lassen, um damit dem Substanz- und Siche-
rungsinteresse ihrer Anleger Rechnung zu 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 der Vorstand den gestiegenen Anforderungen
des Finanz- und Kapitaimarktes nach Transparenz nachkommen. Gerade die Transparenz und die
Nachvoliziehbarkeit des Geschaftsmodells und dessen Erfolge sind fiir eine nachhaltige Beurteilung
der WGF AG und deren Finanzinstrumente durch den Kapitalgeber von grofier Bedeutung.

Dilsseldorf, den 6. Mérz 2009
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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 Lagebericht der WGF Westfilische Grundbesitz und
Finanzverwaltung AG fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2008 gepriift. Die
Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften und den ergénzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung
der geselzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns
durchgefiihrten Prifung eine Beurleilung (ber den Jahresabschiuss unter Einbeziehung der Buchfiih-
rung und {iber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméaRiger Abschlusspriifung vorge-
nommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstélte,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ord-
nungsmaéiger Buchfilhrung und durch den Lagebericht vermitteiten Bildes der Vermibgens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse {iber die Geschéftstatigkeit und liber das wirtschaftli-
che und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen {iber mogliche Fehler berlicksichtigt.
Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsy-
stems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht (berwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurtellung der angewandten Bi-
lanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiir-
digung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt,

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jah-
resabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung und ver-
mittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsméiiger Buchfilhrung ein den tatsdchlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermogens-, 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 zukiinftigen Entwicklung zutreffend
dar.

Diisseldorf, den 28. April 2009

Karl B e r g GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

b, i

Dr. Kai Udo Pawelzik Dr. Ha s-Jirgen Eschen
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Rechiliche, steuerliche und wirtschaftliche Verhaltnisse

1. Gesellschaftsrechtliche Grundlagen

Firma WGF Westfélische Grundbesitz und Finanzver-
waltung AG
Grindung Gegriindet mit Satzung vom 09. April 2003 (UR-

Nr. 15680/2003 des Notars Alfons Jungsberger)

Sitz Disseldorf

Handelsregister Amtsgericht Disseldorf, HRB 48963. Der letzte
uns vorliegende Handelsregisterauszug datiert
vom 09, Januar 2009,

Satzung Es gilt die Satzung in der Fassung vom 29, Mai
2008.

Geschéftsjahr Kalenderjahr

Dauer der Gesellschaft Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errich-
tet.

Gegenstand des Unternehmens Gegenstand des Unternehmens ist die Verwal-

tung eigenen Vermogens, An- und Verkauf von
Immobilien sowie Verwaltung von eigenen Im-
mobilienbestanden, soweit hierzu keine behdrdli-
che Genehmigung erforderlich ist.

Die Gesellschaft darf alle mit dem Gesellschafts-
zweck im Zusammenhang stehenden Geschéfte
betreiben.

Die Gesellschaft darf andere Unternehmen glei-
cher oder dhnlicher Art (tbernehmen, vertreten
und sich an solchen Unternehmen beteiligen,
auch unter Ubernahme der persbnlichen Haf-
tung.

Sie darf auch Zweigniederlassungen errichten.

Stammkapital € 3.000.000,00 {voll eingezahlt)
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Aktionar

Ergebnisverteilung

Vorstand

Prokuristen

WGF Finanzgruppe Holding GmbH, Dilsseldorf
(100%), im folgenden WGF Holding genannt. Mit
Vertrag vom 30.12.2007 hat die WGF Holding
der NVG Vermdégens- und Verwaltungsgesell-
schaft, Siegen, ein Niellbrauchsrecht an s&mtli-
chen Aktien der WGF Westfalische Grundbesitz
und Finanzverwaltung AG, Diisseldorf, einge-
raumt verbunden mit einem uneingeschrinkten
und vorbehaltiosen Recht der Wahrnehmung
der Inhabemrechte aus den Aktien an der WGF
AG.

Die Gewinnverteilung richtet sich grds. nach
§§ 150 ff. AktG, dem Gesellschaftsverirag und
dem Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der NVG
Vermdgens- und Verwaltungsgesellschaft mbH.

Herr Pino Sergio, Diisseldorf, Vorstandsvorsit-
zender

Herr Paul Zimmer, Millheim

Herr Hans-Jirgen Friedrich, Ménchengladbach
Herr Oliver Schneider, Berlin

Herr Lars Ternien, St. Gallen/Schweiz {vom
01.01.2008 bis 04.,08.2008)

Herr Bernd Erlingh&user, Odenthal (vom
01.01.2008 bis 30.11.2008; verstorben)

Herr Christian Wagner, Duisburg
Herr Marc Wirtz, K&In

Frau Miriam Wessler, Diisseldorf
Herr Andre Braaksma, Wuppertal

Herr Dirk Bratschke, Meerbusch
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Aufsichtsrat Dr. Heinz Miiller (Regional Sales Director West
Europe bei der Henkel AG und Co. KGaA) - Vor-
sitzender

Hans Gerd Bullhorst (Rechtsanwalt) - stellvertra-
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 Schwintowski {Inhaber des
Lehrstuhls fiir Biirgerliches Rechi, Handels-,
Wirtschafts- und Europarecht, Humboldt-
Universitét zu Berlin)

Dr. Josef Fritz (Vorstandsmitglied der IPO
Beteiligungs-Management AG, Wien)

Unternehmensvertrige Mit der llse Wohnungsbau GmbH, Diisseldorf,
besteht ein Beherrschungs- und Gewinnabfiih-
rungsverirag vom 14. November 2007, Die Ein-
tragung im HR der GmbH ist am 27.11.2007 er-

folgt.

Mit der deboka Deutsche Grund und Boden Ka-
pital AG, Disseldorf, wurde mit Vertrag vom
24.11.2008 ein Beherrschungs- und Gewinnab-
flihrungsvertrag mit der WGF AG als Organtré-
gerin geschlossen. Die Eintragung im HR der
deboka Deutsche Grund und Boden Kapital AG
ist am 27.11.2008 erfolgt.

Zwischen der WGF AG als abhangigem Unter-
nehmen und der NVG Vermégens- und Verwal-
tungsgesellschaft mbH als beherrschendem Un-
ternehmen besteht seit dem 1.1.2008 ein
Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag,
der am 14,10,2008 geschlossen wurde. Die Ein-
tragung in das Handelsregister erfolgte am
17.12.2008,
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4.1

4.2

Regularien

In der Hauptversammlung vom 10, Okitober 2008 wurde der Jahresabschluss der Gesellschaft fur
das Geschéftsjahr 2007 zum 31. Dezember 2007 festgestelit. Den Mitgliedern des Vorstandes wur-
de fir das Geschéftsjahr 2007 Entlastung erteilt.

Der Bilanzgewinn in HShe von € 859.761,63 wurde auf neue Rechnung vorgetragen,

Steuerliche Verhaltnisse

Die Gesellschaft wird unter der Steuernummer 105/5850/0844 beim Finanzamt Disseldori-Nord ge-
fuhrt.

Die steuerlichen Veranlagungen sind bis 2006 erfolgt und stehen unter dem Vorbehalt der Nachprii-
fung.

Wirtschaftliche Grundlagen
Unternehmensgegenstand

Gegenstand des Unternehmens ist die Verwaltung eigenen Vermégens, An- und Verkauf von Immo-
bilien sowie Verwaltung von eigenen Immobilienbesténden, soweit hierzu keine behdrdliche Geneh-
migung erforderlich ist.

Die Gesellschaft versteht sich als Immobilienhandelsunternehmen und ist vornehmlich auf den Kauf
von Wohnimmobilien ausgerichtet, die fiir groie, in der Regel ausléndische Investmentgesellschaf-
ten aufgrund der fehlenden Losgréen nicht attraktiv sind. Die Immobilien werden hauptséchlich im
Raum Nordrhein-Westfalens erworben. Die Finanzierung des Immobilienhandelsgeschéftes erfolgte
durch die Ausgabe der WGF 6,35% Hypothekenanleihen AOQSM (Laufzeit 2004 bis 2009), AQJRUK
{Laufzeit 2006 bis 2011), AOLDUL (Laufzeit 2008 bis 2013) und WGFHO04 (Laufzeit 2009 bis 2014).

Standort

Die Gesellschaft ibt ihre Tatigkeit in angemieteten Biiro- und Nebenrdumen unter der Adresse Vo-
gelsanger Weg 111, Disseldorf, aus.

Die Gesellschaft betreibt eine Représentanz in Berlin.
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4.3

Mitarbeiter

5

Der Personalstand der Gesellschaft {Beschéftigte inklusive Mitglieder des Vorstandes) stellt sich

zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

31.12.2008 31.12.2007

Angestellte 39 26
Auszubildende 10 1

insgesamt 49 a7

Durchschnitt
2008 2007
38 21
10 8
48 29
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Aligemeine Auftragsbedingungen

fir

Wirtschaftsprifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften
vom 1. Januar 2002

1. Geltungshbereich

(1) Die Auftragsbedingungen gelten fir die Vertrige zwischen Wirlschafls-
priffern oder Wirtschaftspriffungsgesellschaften {im nachstehenden zusam-
menfassend Wirtschafisprilfer* genannt) und ihren Auftraggebern (ber Prii-
fungen, Beratungen und sonstige Aufirdge, soweit nicht etwas anderes aus-
driicklich schriftlich vereinbart oder gesetzlich zwingend vorgeschrieben ist.

(2) Werden im Einzelfall ausnahmsweise vertragliche Beziehungen auch
zwischen dem Wirtschaftspriifer und anderen Personen als dem Auftraggeber
begriindet, so gelten auch gegeniiber solchen Dritten die Bestimmungen der
nachstehenden Nr. 9.

2. Umfang und Ausfiihrung des Auftrages

(1) Gegenstand des Aufirages ist die vereinbarie Leistung, nicht ein be-
stimmiter wirlschafllicher Erfolg. Der Aufirag wird nach den Grundsélzen ord-
nungsméRiger Berufsausiibung ausgefiihrt. Der Wirtschaftspriifer ist be-
rechtigt, sich zur Durchflihrung des Auftrages sachverstandiger Personen zu
bedienen.

(2) Die Beriicksichtigung ausléndischen Rechts bedarf — auler bei betriebs-
wirtschaftlichen Priifungen — der ausdriicklichen schrifilichen Vereinbarung.

(3) Der Auftrag erstreckt sich, soweit er nicht darauf gerichtet ist, nicht auf die
Priifung der Frage, ob die Vorschriften des Steuerrechts oder Sondervor-
schriften, wie z.B. die Vorschriften des Preis-, Wetlbewerbsbeschrinkungs-
und Bewirtschaftungsrechts beachtet sind; das gleicha gilt {iir die Feststallung,
ob Subventionen, Zulagen oder sonstige Verginstigungen in Anspruch
genommen werden kénnen. Die Ausfithrung eines Aufirages umfalit nur dann
Pilifungshandlungen, die gezielt auf die Aufdeckung von Buchfélschungen
und sonstigen UnregelméRigkeiten gerichtet sind, wenn sich bei der Durch-
filhrung von Prifungen dazu ein Anlalk ergibt oder dies ausdriicklich schriftlich
vereinbart ist.

4) Andert sich die Rechtslage nach Abgabe der abschliebenden beruflichen
Rerung, so ist der Wirtschaftsprifer nicht verpflichiet, den Aufiraggeber auf
Anderungen oder sich daraus ergebende Folgerungen hinzuweisen,

3. Aufklarungspflicht des Auftraggebers

(1) Der Auftraggeber hat dafiir zu sorgen, dalk dem Wirlschaftspriifer auch
ohne dessen besondere Aufforderung alle fiir die Ausfilhrung des Auftrages
notwendigen Unterlagen rechtzeitig vorgelegt werden und ihm von allen Vor-
géngen und Umstanden Kenntnis gegeben wird, die fiir die Ausfilhrung des
Auflrages von Bedeulung sein kénnen. Dies gilt auch fiir die Unterlagen,
Worginge und Umsténde, die erst wihrend der Titigkeit des Wirlschafts-
prilfers bekannt werden.

(2) Auf Verlangen des Wirlschaftspriifers hat der Aufiraggeber die Vollstén-
digkeit der vorgeleglen Unterlagen und der gegebenen Auskinfie und Erkla-
rungen in einer vom Wirtschaftsprifer formulieten schriftichen Erkldrung zu
bestétigen.

4. Sicherung der Unabhangigkeit

Der Auftraggeber steht daflr ein, dai? alles unterlassen wird, was die Unab-
hangigkeit der Mitarbeiter des Wirtschaftspriifers geféhrden kiéinnte. Dies gilt
insbesondere fiir Angebote auf Anstellung und fiir Angebote, Auftrige auf
eigene Rechnung zu iibernehmen.

5. Berichterstattung und miindliche Auskiinfte

Hat der Wirtschaftspriifer die Ergebnisse seiner Tatigkeil schriftlich darzu-
stellen, so ist nur die schriffiche Darstellung mafigebend. Bei Prifungsauf-
trdgen wird der Bericht, soweit nichts anderes vereinbart ist, schriftlich
erstattet. Miindliche Erkldrungen und Auskiinfie von Mitarbeitern des Wirl-
schaftspriifers auBerhalb des erteilten Auftrages sind stets unverbindlich.

€. Schutz des geistigen Eigentums des Wirtschaftspriifers

Der Aufiraggeber steht daflir ein, daR die im Rahmen des Auftrages vom Wirt-
schaftspriifer gefertigten Gutachten, Organisationspléne, Entwirfe, Zeich-
nungen, Aufstellungen und Berechnungen, insbesondere Massen- und Kos-
tenberechnungen, nur fiir seine eigenen Zwecke verwendet werden.

7. Weitergahe einer beruflichen AuRerung des Wirtschaftspriifers

(1) Die Weitergabe beruflicher AuRerungen des Wirtschaftsprifers (Berichte,
Gulachten und dgl.) an einen Dritten bedarf der schriftlichen Zustimmung des
Wirtschaftspriifers, soweit sich nicht bereits aus dem Auftragsinhalt die Ein-
willigung zur Weitergabe an einen bestimmten Dritten ergibt.

Gegeniber einem Dritten haftet der Wirtschaftsprifer (im Rahmen von Nr. 9)
nur, wenn die Voraussetzungen des Satzes 1 gegeben sind.

(2) Die Verwendung beruflicher Auflerungen des Wirlschaftspriifers zu
Werbezwecken ist unzuldssig; ein VerstoR berechtigt den Wirlschaftspriifer
zur fristiosen Kindigung aller noch nicht durchgefiihrten Aufirige des Auf-
traggebers.

8. Mingelbeseitigung

(1} Bei etwaigen Méngeln hat der Aufiraggeber Anspruch auf Nacherfilliung
durch den Wirtschaftspriifer. Nur bei Fehlschlagen der Nacherfiillung kann er
auch Herabselzung der Vergilung oder Ritckgangigmachung des Verlrages
verlangen; ist der Auftrag von einem Kaufmann im Rahmen seines Handels-

- gewerbes, einer juristischen Person des Gffentlichen Rechts oder von einem

offentlich-rechtlichen Sondervermtgen erteilt worden, so kann der Aufirag-
geber die Riickgangigmachung des Verrages nur verlangen, wern die
erbrachte Leistung wegen Fehlischlagens der Nacherfiillung fiir ihn ohne
Interesse ist. Soweit dariiber hinaus Schadensersatzanspriiche bestehen, gilt
Nr. 8.

(2) Der Anspruch auf Beseitigung von Méngeln mul vom Aufiraggeber unver-
zdglich schriflich gellend gemacht werden. Anspritche nach Abs, 1, die nicht
auf einer vorsalzlichen Handlung beruhen, verjéhren nach Ablauf eines Jahres
ab dem gesetzlichen Verjéhrungsbeginn.

(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z.B. Schreibfehler, Rechenfehler und
formelle Méngel, die in einer beruflichen Auflerung {Bericht, Guiachten und
dgl} des Wirtschaftspriifers enthalten sind, kénnen jederzeit vom Wirt-
schaftspriifer auch Dritten gegeniiber berichtigt werden. Unrichtigkeiten, die
geeignet sind, in der berufiichen Auerung des Wirlschaftspriifers enthaltene
Ergebnisse in Frage zu stellen, berechtigen diesen, die Aufierung auch Dritlen
gegentiber zuriickzunehmen. In den vorgenannten Fallen ist der Aufiraggeber
vom Wirtschafispriifer tunlichst vorher zu horen. '

9. Haftung

1) Fir gesetzlich vorgeschriebene Priffungen gilt die Haftungsbeschrénkung
des § 323 Abs. 2 HGB,

(2} Haftung bei Fafirldssigheft, Einzelner Schadensfall

Falls weder Abs. 1 eingreift noch eine Regelung im Einzelfall besteht, ist die
Haftung des Wirtschaftspriifers fiir Schadensersatzanspriiche jeder Art, mit
Ausnahme von Schéden aus der Verletzung von Leben, Kdrper und
Gesundheit, bei einem fahridssig verursachten einzelnen Schadensfall gem.
§ 54a Abs. 1 Nr. 2 WPO auf 4 Mio. € beschrankt; dies gilt auch dann, wenn
eine Haflung gegenliber einer anderen Person als dem Auftraggeber begriin-
det sein sollle. Ein einzelner Schadensfall ist auch beziglich eines aus
mehreren Pllichiverlelzungen stammenden einheitlichen Schadens gegeben.
Der einzelne Schadensfall umfalit simtliche Folgen einer Pflichtverletzung
ohne Riicksicht darauf, ob Schéden in einem oder in mehreren aufein-
anderfolgenden Jahren entstanden sind. Dabei gilt mehrfaches auf gleicher
oder gleichartiger Fehlerquelle beruhendes Tun oder Unlerlassen als ein-
heilliche Pflichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegenheiten mit-
einander in rechtlichem oder wirtschaftichem Zusammenhang stehen. In
diesem Fall kann der Wirtschaftspriifer nur bis zur H8he von 5 Mio. € in
Anspruch genommen werden. Die Begrenzung auf das Fiinffache der Min-
destversicherungssumme gilt nicht bei geselzlich vorgeschriebenen Pflicht-
priiffungen.

(3} Ausschiufifristen

Ein Schadensersatzanspruch kann nur innerhalb einer Ausschluffrist von
einem Jahr geltend gemacht werden, nachdem der Anspruchsberechtigte
von dem Schaden und von dem anspruchsbegriindenden Ergignis Kenntnis
erlangt hal, spatestens aber innerhalb von § Jahren nach dem anspruchs-
begriindenden Ereignis. Der Anspruch erlischt, wenn nicht innerhalb einer
Frist von sechs Monaten seit der schriflichen Ablehnung der Ersatzleistung
Klage erhoben wird und der Auftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde.

Das Recht, die Einrede der Verjihrung geltend zu machen, bleibt unberiihrt,
Die Sétze 1 bis 3 gelten auch bei gesetzlich vorgeschriebenen Priiffungen mit
gesetzlicher Haftungsbeschrankung.
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10. Ergidnzende Bestimmungen fiir Prifungsauftrige

(1) Eine nachtragliche Anderung oder Kiirzung des durch den Wirtschafts-
prilfer gepriiften und mit einem Bestéitigungsvermerk versehenen Abschlus-
ses oder Lageberichls bedarf, auch wenn eine Vergffentlichung nicht statt-
findet, der schriffichen Einwiligung des Wirschaftspriifers. Hat der Wirt-
schafisprifer einen Bestatigungsvermerk nicht erteill, so ist ein Hinwels auf
die durch den Winschaftspriifer durchgefilhrte Prifung im Lagebericht oder
an anderer fir die Offentlichkeit bestimmter Stelle nur mit schrifilicher Ein-
willigung des Wirtschaftspriifers und mit dem von ihm genehmigten Wortlaut
zulassig.

(2} Widerruft der Wirischaflsprifer den Bestatigungsvermerk, so darf der
Bestaligungsvermerk nicht weiterverwendet werden. Hat der Aufiraggeber
den Bestatigungsvermerk bereits verwendet, so hat er auf Verlangen des
Wirtschafisprilfers den Widerruf bekanntzugeben.

(3) Der Aufiraggeber hat Anspruch auf finf Berichtsausfertigungen. Weitere
Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestelil.

11. Erginzende Bestimmungen fiir Hilfeleistung In Steuersachen

(1) Der Wirtschaftsprifer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in stever-
tichen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Aufiraggeber
genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und vollstandig
zugrunde zu legen; dies gilt auch fir Buchfilhrungsauftrdge. Er hat jedoch den
Auftraggeber auf von ihm fesigestelite Unrichligkelten hinzuweisen.

(2) Der Steuerberatungsauftrag umfafit nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handiungen, es sei denn, dalt der Wirischaftspriifer hierzu
ausdriicklich den Auftrag bernommen hat. In diesem Falle hat der Auf-
traggeber dem Wirtschafisprifer alle fiir die Wahrung von Frisien wesent-
lichen Unterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechizeitig vorzulegen,
dalb dem Wirtschaftspriifer eine angemessene Bearbeitungszeit zur Verfligung
steht.

{3) Mangels einer anderweitigen schrifichen Vereinbarung umfafit die
laufende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Titigkeiten:

a) Ausarbeitung der Jahr rklarungen fir die Einkommensteuer,
Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer sowie der Vermbgensteuer-
erkidrungen, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber vorzulegenden
Jahresabschllisse und sonstiger, fir die Besleuerung erforderlicher
Aufstellungen und Nachweise

b} Nachprifung wvon Steuerbescheiden zu den unter a) genannten
Steuern
c) Verhandlungen mit den Finanzbehdrden im Zusammenhang mit den

unter a) und b) genannten Erkldrungen und Bescheiden

d) Mitwirkung bei Betriebspriiffungen und Auswerlung der Ergebnisse von
Betriebspriifungen hinsichtlich der unter a) genannten Steuern

€) Mitwirkung in Einspruchs- und Beschwerdeverfahren hinsichilich der
unter a) genannten Steuern.

Der Wirlschaftspriifer beriicksichtigt bei den worgenannten Aufgaben die
wesenlliche veriffentlichte Rechtsprechung und Verwaltungsauffazsung.

(4) Erhélt der Wirtschaltspriifer flir die laufende Steuerberatung ein Pauschal-
honorar, so sind mangels anderweitiger schrifilicher Vereinbarungen die unter
Abs. 3 d) und e} genannten Tatigkeilen gesondert zu honorieren.

(5) Die Bearbellung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer, Kiirper-
schaftsteuer, Gewerbesteuer, Einheitsbewertung und Vermégensteuer sowle
gller Fragen der Umsatzsteuer, Lohnsteuer, senstigen Steuern und Abgaben
erfolgl auf Grund eines besonderen Auftrages. Dies gilt auch fir

a) die Bearbeitung einmalig anfallender Steuerangelegenheiten, z.B. auf
dem Gebiet der Erbschaftsteuer, Kapitalverkehrsteuer, Grunderwerh-
steuer,

b) die Mitwirkung und Verlretung in Verfahren vor den Gerichten der
Finanz- und der Verwaltungsgerichtsbarkeit sowie in Steuerstrafsachen
und

c) die beratende und gutachiliche Tatigkeit im Zusammenhang mit
Umwandiung, Verschmelzung, Kapitalerhhung und -herabsetzung,
Sanlerung, Eintritt und Ausschelden eines Gesellschafters, Betriebs-
verdulterung, Liguidation und dergleichen.
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{6) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserkidrung als
zusétzliche Tatigkeit {ibernommen wird, gehért dazu nicht die Uberpriifung
etwaiger besonderer buchmafiger Voraussetzungen sowie die Frage, ob alle
in Betracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Vergdnstigungen wahr-
genommen worden sind. Eine Gewdhr fiir die vollstindige Erfassung der
Unterlagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzuges wird nicht (ber-
nommen.

12. Schweigepflicht gegeniiber Dritten, Datenschutz

(1) Der Wirtschaftspriifer ist nach Mafigabe der Gesetze verpflichtet, {iber alle
Tatsachen, die ihm im Zusammenhang mit seiner Tatigkelt fir den Auf-
traggeber bekannt werden, Stillschweigen zu bewahren, gleichwiel, ob es sich
dabei um den Auftraggeber selbst oder dessen Geschéfisverbindungen
handelt, es sei denn, dalt der Auftraggeber ihn von dieser Schwelgepflicht ent-
bindet.

2) Der Wirtschaftspriifer darf Berichte, Gutachten und sonstige schriftliche

-AuBerungen (ber die Ergebnisse seiner Tatigkeit Dritten nur mit Einwilligung

des Auftraggebers aushéndigen.

(3) Der Wirtschaftspriifer ist befugt, ihm anverfraute personenbezogene
Daten im Rahmen der Zweckbestimmung des Auftraggebers zu verarbeiten
oder durch Dritte verarbeiten zu lassen.

13. Annahmeverzug und unterlassene Mitwirkung des Auftraggebers

Kommt der Aufraggeber mit der Annahme der vom Wirtschaftspriifer ange-
botenen Leistung in Verzug oder unterént der Aufiraggeber eine ihm nach
Nr. 3 oder sonstwie obliegende Mitwirkung, so ist der Wirtschaftspriifer zur
fristtosen Kiindigung des Vertrages berechligt. Unberihrt bleibt der Anspruch
des Wirtschaftspriifers auf Ersatz der ihm durch den Verzug cder die unter-
lassene Mitwirkung des Aufraggebers entstandenen Mehraufwendungen
sowie des verursachten Schadens, und zwar auch dann, wenn der Wirt-
schaftsprifer von dem Kindigungsrecht keinen Gebrauch macht.

14. Vergiitung

{1} Der Wirlschaftspriifer hat neben seiner Gebiihren- oder Honorarforderung
Anspruch auf Erstattung sefner Auslagen; die Umsatzsteuer wird zusitelich
berechnet. Er kann angemessene Vorschiisse auf Vergiitung und Auslagen-
ersatz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der vollen Befrie-
digung seiner Anspriiche abhéngig machen. Mehrere Auftraggeber haften als
Gesamtschuldner.

(2) Eine Aufrechnung gegen Forderungen des Wirtschaftspriifers auf Ver-
glitung und Auslagenersatz ist nur mit unbestrittenen oder rechiskréftig fest-
gestellten Forderungen zuldssig.

15. Aufbewahrung und Herausgabe von Unterlagen

{1} Der Wirtschaftsprilfer bewahrt die im Zusammenhang mit der Erledigung
eines Auftrages ihm Ubergebenen und von ihm selbsl angefertigten Unterlagen
sowie den dber den Auftrag gefilhrten Schriftwechsel zehn Jahre auf.

{2) Nach Befriedigung seiner Anspriiche aus dem Aufirag hat der Wirtschafts-
priifer auf Verlangen des Auftraggebers alle Untedagen herauszugeben, die
er aus Anlall seiner Tétigkeit fiir den Aufirag von dlesem oder fir diesen
erhalten hat. Dies gilt jedoch nicht fiir den Schriftwechsel zwischen dem Wirt-
schaftspriifer und seinem Auftraggeber und fir die Schrifistiicke, die dieser
bereils in Urschrift oder Abschriff besitzt. Der Wirtschaftspriifer kann von
Unterlagen, die er an den Auftraggeber zuriickgibt, Abschriften oder Foto-
kopien anferligen und zurlckbehalten.

16. Anzuwendendes Recht

Fiir den Auftrag, seine Durchfiihrung und die sich hieraus ergebenden
Anspriiche gilt nur deutsches Recht.
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