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,Die inhaltliche Richtigkeit der Angaben in diesem Verkaufsprospekt ist

nicht Gegenstand der Prafung dieses Verkaufsprospektes durch die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht.”



http://www.hansetrust.de/?pg=tso-dnl-active-property-ii-lp-us-immobilienfonds

TSO-DNL Active Property I, LP

Inhaltsverzeichnis

VI.

VIL.

VIIL.

Erklarungen der Prospektverantwortlichen (§ 3 VermVerkProspV)

Die Vermégensanlage im Uberblick

1. Eckdaten der Vermdgensanlage
2. Uberblick iber die Vermégensanlage
3. Wichtige Hinweise fiir die Anleger

Die wesentlichen Grundlagen und Bedingungen der Verzinsung und Riickzahlung der
Vermdgensanlage

Ausfiihrliche Darstellung der Auswirkungen der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage sowie der
Geschiftsaussichten auf die Fahigkeit der Emittentin, ihren Verpflichtungen zur Zinszahlung und
Riickzahlung der Vermégenanlage nachzukommen

Wesentliche tatsédchliche und rechtliche Risiken im Zusammenhang mit den Limited Partner
Anteilen

Allgemeines

Maximalrisiko

Prognosegefahrdende Risiken

Anlagegefahrdende Risiken

Anlegergefahrdende Risiken

Weitere wesentliche tatsachliche und rechtliche Risiken

I e

Angaben iiber die Vermdgensanlage (§ 4 VermVerkProspV)

1. Art, Anzahl und Gesamtbetrag der angebotenen Vermdgensanlage
2. Die Hauptmerkmale der Anteile der Anleger
3. Hauptmerkmale der Anteile sowie abweichende Rechte und Pflichten der Gesellschafter der

Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung

Wesentliche Grundlagen der steuerlichen Konzeption der Vermdgensanlage
Ubertragungsméglichkeit und Einschrankungen der Handelbarkeit der Vermégensanlage
Zahlstellen sowie Zeichnungsmodalitdten und Zeichnungsfrist

Laufzeit der Vermdgensanlage und Kiindigungsmdglichkeiten

Wichtige Vertrage

Gewahrleistete Vermdgensanlage (§ 14 VermVerkProspV)

©oNO A

Angaben iiber die Emittentin (§ 5 VermVerkProspV)
Angaben iiber das Kapital der Emittentin (§ 6 VermVerkProspV)

1. Hoéhe des gezeichneten Kapitals, Art der Anteile und Héhe der ausstehenden Kapitaleinlagen
2. Bisher ausgegebene Wertpapiere oder Vermdgensanlagen und sonstige Angaben

Angaben iliber die Griindungsgesellschafter und liber die Gesellschafter der Emittentin zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Verkaufsprospekts (§ 7 VermVerkProspV)

Gesellschafter

Art und Gesamtbetrag der insgesamt gezeichneten und eingezahlten Einlagen
Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte, sonstige Bezlige

Angaben zu Eintragungen in Flihrungszeugnissen / auslandische Verurteilung

Angaben zu Insolvenzverfahren

Aufhebungen von Erlaubnissen durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen der Griindungsgesellschafter und der
Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung

Nooos~wN =

-2-

14

16

27

27
28
28
34
38
38

39

39
39
41

43
51
52
54
54
54

55

58

58
58

59

59
59
59
62
62
63
63



XI.

Xil.

XIil.

XIv.

XV.

XVI.

XVIl.

XVIIL.

8. Tatigkeiten der Griindungsgesellschafter und der Gesellschafter zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung

9. Beauftragungen der Griindungsgesellschafter und der Gesellschafter zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung

Angaben iiber die Geschaftstitigkeit des Emittenten (§ 8 VermVerkProspV)

Wichtigste Tatigkeitsbereiche

Abhangigkeit von Patenten, Lizenzen und Vertragen
Gerichts-, Schieds- und Verwaltungsverfahren

Laufende Investitionen und aufl’ergewdhnliche Ereignisse

pobd =

Angaben i{iber die Anlagestrategie, Anlageziele und Anlagepolitik der Vermdgensanlage,
Anlageobjekte (§ 9 VermVerkProspV)

Allgemeines

Anlagestrategie, Anlageziel, Anlagepolitik und Anlageobjekte der Emittentin
Anlagestrategie, Anlageziel, Anlagepolitik und Anlageobjekte der Tochterunternehmen
Anlagestrategie, Anlageziel, Anlagepolitik und Anlageobjekte der Objektgesellschaften

pobd =

Angaben liber Mitglieder der Geschéftsfiihrung oder des Vorstands, Aufsichtsgremien und
Beirdte der Emittentin

Angaben iiber Personen im Sinne des § 12 VermVerkProspV

1. Angaben Uber den Mittelverwendungskontrolleur

2. Angaben Uber die Mitglieder der Geschaftsfiihrung des Mittelverwendungskontrolleurs

3. Angaben Uber die Anbieterin und Prospektverantwortliche

4. Angaben Uber die Mitglieder der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverant-
wortlichen

5. Angaben Uber sonstige Personen im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV

6. Angaben Uber die Mitglieder der Geschéaftsfiihrung der sonstigen Person im Sinne des § 12

Abs. 6 VermVerkProspV
Angaben iiber die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin

Verringerte Prospektanforderungen (§ 15 VermVerkProspV)
Eroffnungsbilanz der Emittentin zum 17. August 2016

Die voraussichtliche Vermdgenslage der Emittentin (Prognose)
Die voraussichtliche Finanzlage der Emittentin (Prognose)

Die voraussichtliche Ertragslage der Emittentin (Prognose)
Planzahlen der Emittentin (Prognose)

2 e

Gesellschaftsvertrag
Mittelverwendungskontrollvertrag
Haftungs- und Abwicklungshinweise

Verbraucherinformationen fiir Fernabsatzvertrage

64

65

66

66
66
66
66

67
67
74
79

85

89

89
90
92
94

98
100
101
101
101
102
103
104
105
106
146
153

155



TSO-DNL Active Property I, LP

I. Erklarungen der Prospektverantwortlichen (§ 3 VermVerkProspV)

Die TSO Europe Funds, Inc. mit Sitz in der 1401 Peachtree Street — Suite 400, Atlanta, Georgia, 30309,
USA, ist Anbieterin der Limited Partner Anteile und Prospektverantwortliche (im Folgenden ,Anbieterin“ oder
,Prospektverantwortliche“ genannt).

Dieser Verkaufsprospekt wurde auf der Grundlage des Vermdgensanlagengesetzes und der Vermogens-
anlagen-Verkaufsprospektverordnung erstellt.

Der Verkaufsprospekt wurde weder ganz noch teilweise in einer anderen in internationalen Finanzkreisen
gebrauchlichen Sprache abgefasst. Zusammenfassungen der wesentlichen tatsachlichen und rechtlichen
Angaben zu Emittentin, Limited Partner Anteilen und Anlageobjekten aller Investitionsebenen in der deutschen
Sprache sind daher nicht erforderlich.

Hinweise

B Die im Verkaufsprospekt enthaltenen Berechnungen beruhen auf Annahmen und Prognosen, die aus Sicht
der Anbieterin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung den moglichen Verlauf der vorgesehenen Investition in die
Emittentin darstellen. Sie berticksichtigen nur zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bekannte und erkennbare
Sachverhalte und beruhen auf dem Stand der Planung zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung, dem
Gesellschaftsvertrag sowie den zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung geltenden gesetzlichen Bestimmungen
und ihrer Interpretation. Bei den den Berechnungen zugrunde gelegten Annahmen und Prognosen kdnnen sich
allerdings Abweichungen ergeben, da die zukiinftige Entwicklung aller wertbeeinflussenden GroéRen nicht
vorhergesagt werden kann. Deshalb kann die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin erfolgreicher aber auch
schlechter verlaufen. In diesem Fall konnen die hier dargestellten Berechnungen vom tatsachlichen Verlauf
abweichen. Fir eventuelle wirtschaftliche, rechtliche und/oder steuerliche Anderungen in der Zukunft, welche
Auswirkungen auf die aufgeflihrten Prognosewerte haben, kann — soweit gesetzlich zulassig — weder durch die
Anbieterin noch durch die Emittentin eine Haftung tbernommen werden. Auch ist eine Haftung der TSO Europe
Funds, Inc. als Prospektverantwortliche fir den Nichteintritt der prognostizierten Ergebnisse und deren Folgen
beim Anleger — soweit gesetzlich zuldssig — ausgeschlossen.

B Dieser Verkaufsprospekt bildet die Grundlage fiir das Angebot zur Zeichnung der Limited Partner Anteile und
darf von Dritten weder in Wort noch in Schrift inhaltlich geandert werden. Keinerlei Angaben dieses
Verkaufsprospektes dirfen so ausgelegt werden, dass sich daraus ein Verstol3 gegen bestehende Gesetze
ergibt.

B Die hier angebotenen Limited Partner Anteile sind weder nach dem ,United States Securities Act 1933 (US
Wertpapiergesetz von 1933) noch nach dem Wertpapiergesetz eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten
von Amerika oder eines sonstigen Staates registriert.

M Die Limited Partner Anteile diirfen gemaR dem ,United States Securities Act 1933“ weder amerikanischen
Staatsbiirgern noch Ausléandern mit Wohnsitz in den USA angeboten werden. Die Ubertragung der Limited
Partner Anteile an Blirger anderer Staaten ist moglich — zum Beispiel durch Abtretung. Diese bedarf jedoch der
Zustimmung des General Partners der Emittentin, TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP.

Nachtrage zum Verkaufsprospekt:

Sollten zu diesem Verkaufsprospekt Nachtrage erstellt werden, werden diese sowohl (i) im elektronischen
Bundesanzeiger, (ii) bei TSO-DNL Active Property Il, LP, 1401 Peachtree Street, Atlanta, GA 30309, USA,
(iii) bei der DNL Real Invest AG, Am Seestern 8, 40547 Dusseldorf als auch (iv) im Downloadbereich unter
http:// www.dnl-invest.com/mediacenter/downloads.html verfligbar sein.
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Prospektverantwortung

Die TSO Europe Funds, Inc. mit Sitzin Atlanta, Georgia als Anbieterin und Prospektverantwortliche, vertreten durch
ihren President Allan Boyd Simpson, tbernimmt die Verantwortung fur den Inhalt dieses Verkaufsprospektes und
erklart, dass ihres Wissens die Angaben in diesem Verkaufsprospekt richtig und keine wesentlichen Umstande
ausgelassen worden sind.

Prospektaufstellungsdatum: 22. September 2017
TSO Europe Funds, Inc.

1401 Peachtree Street — Suite 400
Atlanta, Georgia, 30309, USA,

TSO Europe Funds, Inc. als Anbieterin und Prospektverantwortliche

Allan Boyd Simpso @\

- President der TSO Europe Funds, Inc. -

Bei fehlerhaftem Verkaufsprospekt konnen Haftungsanspriiche nur dann bestehen, wenn die
Vermogensanlage wahrend der Dauer des 6ffentlichen Angebots, spatestens jedoch innerhalb von zwei
Jahren nach dem ersten offentlichen Angebot der Vermogensanlage in Deutschland, erworben wird.




TSO-DNL Active Property I, LP

Il. Die Vermégensanlage im Uberblick

1. Eckdaten der Vermogensanlage

B Emittentin

B Anbieterin und
Prospektverantwortliche

B Art und Bezeichnung
der Vermogensanlage

B Anlageziel und -objekte

B Kapitaleinlage
(Mindestbeteiligung)

Nachschusspflicht

Nennwert eines
Limited Partner Anteils

Bl Agio

B Geplanter Gesamtbetrag
der angebotenen
Vermoégensanlage

TSO-DNL Active Property Il, LP
1401 Peachtree Street

Atlanta, Georgia, 30309

USA

TSO Europe Funds, Inc.

1401 Peachtree Street — Suite 400
Atlanta, Georgia, 30309

USA

Bei der Art der Vermdgensanlage handelt es sich um eine Unternehmensbeteiligung als
Limited Partner an der Emittentin (die ,Limited Partner Anteile®).

Als Limited Partner sind die Anleger am Vermdgen und Geschéaftsergebnis (Gewinn und
Verlust) der Emittentin entsprechend ihrer Beteiligungsquote nach MalRgabe der Ziffern 3 und
4 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Partnership Agreement) (Seiten 121 - 128 im
Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) beteiligt.

Anlageziel der Emittentin ist es, Uber die Ausstattung von Tochterunternehmen und
Objektgesellschaften mit Eigenkapital Ertrage zu erwirtschaften, die nach Bedienung der
laufenden Kosten fiir Ausschittungen an die Anleger verwendet werden kdnnen.

Die Anlageobjekte der Emittentin bestehen aus Mehrheitsbeteiligungen an bestehenden und
zukunftigen Tochterunternehmen und aus einer Liquiditatsreserve.

Die Anlageobjekte der Tochterunternehmen bestehen aus Mehrheitsbeteiligungen an
bestehenden und zukiinftigen Objektgesellschaften.

Die Anlageobjekte der Objektgesellschaften bestehen aus Gewerbeimmobilien im Siidosten
der USA. Die Objektgesellschaften beabsichtigen, diese zu erwerben und zu entwickeln oder
zu bebauen und in der Folge zu betreiben oder zu vermieten. Nach einer zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung nicht bestimmten Betriebs- oder Vermietungsdauer, in jedem Fall aber
vor der Beendigung der Emittentin, werden die Objektgesellschaften die Gewerbeimmobilien
wieder veraullern.

Mindestbeteiligung: USD 15.000 (15 Anteile); hohere Betrage mussen restfrei durch 1.000
teilbar sein.

Es besteht keine Nachschusspflicht.
USD 1.000 pro Limited Partner Anteil.
Die Kapitaleinlagen sind ausschlielich in USD einzuzahlen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung liegt der Wechselkurs bei USD 1,20 pro EUR 1,00; es gilt
allerdings der jeweils aktuelle Tageswechselkurs zum Zeitpunkt der Kapitaleinlageneinzahlung.

Das zusatzlich zu der Kapitaleinlage einzuzahlende Agio i.H.v. 5% der Kapitaleinlage wird an
die Vermittler als Teil ihrer Provision ausgezahlt.

Eine Reduzierung des Agios erfolgt im Einzelfall durch den General Partner ausschlief3lich auf
Verlangen des jeweils handelnden Vermittlers.

USD 125.000.000



B Maximaler Gesamtbetrag
der angebotenen
Vermoégensanlage

B Minimaler Gesamtbetrag

der angebotenen
Vermoégensanlage

B Laufzeit der
Vermogensanlage

B Zeichnungsfrist

B Einkunftsart der
Emittentin

Bl Geplanter
Friihzeichnerbonus

B Geplante vorrangige
Ausschiittungen

B Kosten und Provisionen

Der General Partner ist berechtigt, den Gesamtbetrag der angebotenen Vermdgensanlage
einmal oder mehrfach auf bis zu USD 225.000.000 zu erhdhen.

USD 3.000.000 mussen gezeichnet werden. Erst dann ist der Mittelverwendungskontrolleur
berechtigt von Anlegern gezahlte Kapitaleinlagen an die Emittentin weiterzugeben.

Sind bis 90 Tage nach Veroffentlichung dieses Verkaufsprospektes insgesamt weniger
als USD 3.000.000 gezeichnet, wird das Angebot beendet und gemaR Ziffer 2.1(d) des
Gesellschaftsvertrages (Seiten 119 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) der Emittentin
rickabgewickelt. Hierzu wird auf die Ausfuhrungen auf Seite 35 im Kapitel V. ,Wesentliche
tatsachliche und rechtliche Risiken im Zusammenhang mit den Limited Partner Anteilen®
verwiesen.

Die Laufzeit der Vermdgensanlage beginnt fir jeden Anleger individuell jeweils am Ersten des
Monats, der auf die Annahme ihrer Zeichnung durch den General Partner und die Einzahlung
der Kapitaleinlage folgt. Die Laufzeit der Vermdgensanlage endet mit der Dauer der Emittentin,
die am 31. Dezember 2028 endet. Die Laufzeit der Vermdgensanlage betragt daher fur jeden
Anleger mehr als 24 Monate (§ 5a VermAnIG).

Der General Partner hat gemaR Ziffer 1.4 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seite 110
im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag”) das Recht, die Laufzeit der Vermdgensanlage um zwei
zusatzliche Perioden von jeweils einem Jahr zu verlangern (d.h. bis zum 31. Dezember 2029
bzw. 31. Dezember 2030).

Die Zeichnungsfrist beginnt einen Werktag nach der Veréffentlichung des Verkaufsprospektes.

Die Zeichnungsfrist endet regular mit Ablauf des 31. Dezember 2019, wobei dieser
Verkaufsprospekt gemall § 8a VermAnIG nach seiner Billigung zwolf Monate lang giiltig
ist und danach ein offentliches Angebot nur nach Billigung und Verdffentlichung eines
Fortfiihrungsverkaufsprospekts moglich ist.

Ausschiittungen aus Tochterunternehmen sowie Zinsen aus der Anlage der Liquiditatsreserve
der Emittentin.

DieAnleger, die ihre Limited Partner Anteile innerhalb von sechzig (60) Tagen nach Veréffentlichung
dieses Verkaufsprospektes gezeichnet und ihre Kapitaleinlage zzgl. Agio in dieser Zeit voll
eingezahlt haben, erhalten als Ausschittung vorrangig vor allen anderen Ausschuittungen
einmalig einen Friihzeichnerbonus i.H.v. 4% ihrer Kapitaleinlage.

Der Fruhzeichnerbonus wird nur bei Vorliegen eines ausreichenden Netto-Cashflows der
Emittentin bezahlt. Uber das Vorliegen eines ausreichenden Netto-Cashflow der Emittentin
beschliel3t der General Partner vierteljahrlich. Die Falligkeit des Friihzeichnerbonus tritt ein, wenn
der General Partner der Emittentin beschlossen hat, dass ein ausreichender Netto-Cashflow der
Emittentin fir die Auszahlung des Friihzeichnerbonus vorhanden ist.

Die Emittentin beabsichtigt, vierteljahrlich eine Ausschuttung in Héhe von 2% (d.h. insgesamt 8%
p.a.) auf den jeweiligen Saldo der Nettokapitaleinlage des Anlegers vorzunehmen (,vorrangige
Ausschittungen®). Die vorrangigen Ausschittungen werden aus dem von der Emittentin erzielten
Netto-Cashflow geleistet. Die Nettokapitaleinlage ist die Kapitaleinlage des jeweiligen Anlegers
abzuglich aller Ausschittungen, mit Ausnahme des Friihzeichnerbonuses und der vorrangigen
Ausschittungen.

Der General Partner der Emittentin beschlie3tvierteljahrlich dartiber, ob vorrangige Ausschittungen
geleistet werden. Die Anleger haben einen Anspruch auf Leistung der vorrangigen Ausschiittung,
wenn der General Partner die Leistung einer vorrangigen Ausschittung beschlossen hat.

Aus den Kapitaleinlagen der Anleger wird die Organisationsgebihr in Héhe von 13,9% der
Kapitaleinlagen der Anleger gezahlt, um die Nebenkosten der Emittentin zu begleichen. Die
Organisationsgebuhr beinhaltet eine Vertriebsprovision i.H.v. 5 % der Kapitaleinlagen, die von
der DNL Real Invest AG an die Vermittler weitergeleitet wird (und zusatzlich zum Agio gezahlt
wird).
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TSO-DNL Active Property I, LP

2. Uberblick tiber die Vermdgensanlage

B Die Vermdgensanlage

Bei den mit diesem Verkaufsprospekt angebotenen Limited Partner Anteilen handelt es sich um unmittelbare
Unternehmensbeteiligungen an der Emittentin, TSO-DNL Active Property Il, LP (die ,Emittentin®), einer Limited
Partnership nach dem Recht des Bundesstaates Georgia, USA. Die Anleger werden daher im Folgenden auch
Limited Partner genannt.

Die Emittentin ist eine Holdinggesellschaft mit einer geplanten Gesellschaftsdauer bis zum 31. Dezember 2028,
welche in Mehrheitsbeteiligungen an Tochterunternehmen investiert, indem sie diese Tochterunternehmen mit
Eigenkapital ausstattet.

Als Limited Partner sind die Anleger am Vermogen und Geschaftsergebnis (Gewinn und Verlust) der
Emittentin entsprechend ihrer Beteiligungsquote nach naherer MalRgabe der Ziffern der Ziffern 3.1 bis 3.3 des
Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Partnership Agreement) (Seiten 121 f.im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag")
beteiligt.

B Zusammenfassung der Anlagestrategie der Emittentin

Die Anlagestrategie der Emittentin ist das Halten von Mehrheitsbeteiligungen an bestehenden und zukulnftigen
Tochterunternehmen und die Ausstattung dieser Tochterunternehmen mit Eigenkapital. Die Tochterunternehmen
investieren dieses Eigenkapital, abzuglich Kosten, in Objektgesellschaften, an denen sie mit Mehrheit beteiligt
sind. Die Objektgesellschaften werden dieses Eigenkapital, abztiglich Kosten, im Bereich des Erwerbs und der
Entwicklung bestehender und des Baus neuer Gewerbeimmobilien im Stidosten der USA investieren.

B Tochterunternehmen der Emittentin

Die Tochterunternehmen haben jeweils spezielle Expertise im Hinblick auf eine bestimmte Art von
Gewerbeimmobilien. Die Anlagestrategie der Tochterunternehmen ist das Halten von Mehrheitsbeteiligungen
an bestehenden und zukinftigen Objektgesellschaften und die Ausstattung dieser Objektgesellschaften mit
Eigenkapital. Die Objektgesellschaften werden dieses Eigenkapital, abzuglich Kosten, im Bereich des Erwerbs
und der Entwicklung bestehender und des Baus neuer Gewerbeimmobilien im Siidosten der USA investieren.
Jedes Tochterunternehmen kann sich auf diese Weise an mehreren Objektgesellschaften beteiligen.

Zum Zeitpunkt der Prosektaufstellung halt die Emittentin Mehrheitsbeteiligungen an den folgenden vier
Tochterunternehmen:

TSO Active Office, LP,

TSO Active Retail, LP,

TSO Active Logistics, LP und
TSO Active Mixed Use, LP.

Die Emittentin ist an den vorgenannten vier Tochterunternehmen als alleiniger Limited Partner mit einem Kapital-
und Stimmanteil in Hohe von jeweils 99 % beteiligt. Die German One, LP ist alleiniger General Partner der
Tochterunternehmen und halt an diesen jeweils einen Kapital- und Stimmanteil von 1 %. Weder die Emittentin
noch die German One, LP haben bisher Eigenkapital eingezahlt und sind dazu auch nicht verpflichtet. Sobald
die Emittentin Kapitaleinlagen von Anlegern erhalten hat, werden die Emittentin und die German One, LP die
bestehenden vier Tochterunternehmen im Verhaltnis ihrer Kapital- und Stimmanteile (99 zu 1) mit Eigenkapital
ausstatten.



B Objektgesellschaften

Die Tochterunternehmen der Emittentin halten zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung Mehrheitsbeteiligungen
an den drei folgenden Objektgesellschaften:

TSOAP Il SPE 1, LP,
TSO AP Il SPE 2, LP und
TSOAP Il SPE 3, LP.

Die Grindungen erfolgten zusammen mit der German One, LP. Die TSO Active Office, LP ist als alleiniger
Limited Partner mit einem Kapital- und Stimmanteil in Hohe von 99 % an der TSO AP Il SPE 1, LP beteiligt.
Die TSO Active Logistics, LP ist als alleiniger Limited Partner mit einem Kapital- und Stimmanteil jeweils in
Hoéhe von 99 % an der TSO AP Il SPE 2, LP und der TSO AP Il SPE 3, LP beteiligt. Die German One, LP ist
alleiniger General Partner der vorgenannten Objektgesellschaften und halt an diesen jeweils einen Kapital- und
Stimmanteil in Héhe von 1 %. Weder die Tochterunterunternehmen noch die German One, LP haben bisher
Eigenkapital eingezahlt und sind dazu auch nicht verpflichtet. Sobald die Tochterunternehmen Eigenkapital von
der Emittentin erhalten haben, werden sie und die German One, LP die Objektgesellschaften im Verhaltnis ihrer
Kapital- und Stimmanteile (99 zu 1) mit Eigenkapital ausstatten.

Es ist geplant, dass die Tochterunternehmen weitere zukinftige Objektgesellschaften griinden bzw. erwerben. Ein
Verkauf von Beteiligungen an Objektgesellschaftenist nicht geplant. Die Anlagestrategie der Objektgesellschaften
ist es, ihr Eigenkapital, abzlglich Kosten, im Bereich des Erwerbs und der Entwicklung bestehender und des Baus
neuer Gewerbeimmobilien (insbesondere in Form von Selbstlagerzentren, Birogebauden, Einkaufszentren,
Business Center und Industrieanlagen) im Stidosten der USA investieren. Die Immobilienvorhaben werden nach
konkreten Investitionskriterien (siehe Seiten 80 f.) ausgewahlt.

Die vorstehenden Regelungen kommen u.a. auch in den Investitions- und Finanzierungsplanen auf Seiten 71 ff.,
77 ff. und 82 ff. zum Ausdruck.
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Die nachfolgende Grafik vermittelt einen Uberblick (iber die Investitionsstruktur der Emittentin.

Investitionsstruktur der Emittentin

(Weitere (Weitere (Weitere (Weitere
TSOAP II Objekt- Objekt- TSO APII TSOAP I Objekt- Objekt-
SPE 1, LP gesellschaf- gesellschaf- SPE 2, LP SPE 3, LP gesellschaf- gesellschaf-
ten) ten) ten) ten)

TSO Active TSO Active TSO Active TSO Active
Office, LP Retail, LP General Partner der Logistics, LP Mixed Use, LP
Tochterunternehmen /
Objektgesellschaften
German One, LP

Emittentin
TSO-DNL Active Property II, LP

Limited Partner zu General Partner
Griindungszweicken

TSO-DNL Active Property Il
K. v. d. Biezen-Kunz General Partner, LP

Anlageobjekte der Tochterunternehmen

Anlageobjekte der Emittentin

-10 -



B Verwendung der Kapitaleinlagen der Anleger (Prognose)

Gemal dem Investitions- und Finanzierungskonzept der Emittentin bringen die Anleger Kapitaleinlagen in Hohe
von USD 125.000.000 ein. Zusatzlich zahlt der General Partner der Emittentin eine Kapitaleinlage in Hohe von
USD 1.000.000 ein, sodass der Emittentin insgesamt USD 126.000.000 zur Verfiigung stehen.

Davon sollen die Nebenkosten in Hohe von 13,9 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen (in
Form der Organisationsgeblhr) gezahlt werden, was bei der Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen
Vermogensanlage einem Betrag von USD 17.375.000 entspricht.

Des Weiteren beabsichtigt die Emittentin den Aufbau einer Liquiditatsreserve in Hohe von USD 6.000.000.

Schlief3lich sollen insgesamt USD 102.625.000 in die Tochterunternehmen investiert werden.

Die nachfolgende Tabelle gibt einen Uberblick tiber die Mittelverwendung und Mittelherkunft auf der Ebene der
Emittentin geman dem Investitions- und Finanzierungsplan (Prognose):

Mittelherkunft

Kapitaleinlage des General Partners der Emittentin 1.000.000
Kapitaleinlagen der Anleger 125.000.000
Summe Mittelherkunft 126.000.000

Mittelverwendung

Investition in Tochterunternehmen 102.625.000
Organisationsgebihr* 17.375.000
Liquiditatsreserve 6.000.000
Summe Mittelverwendung 126.000.000

* Dies entspricht 13,9 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen.
Bl Die Zielgruppe

Dieses Angebot zur Zeichnung der Limited Partner Anteile (das ,Angebot”) richtet sich an Anleger, die in
Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind. Es richtet sich nicht an Anleger mit Sitz oder Wohnsitz in anderen
Staaten.

Die Limited Partner Anteile an der Emittentin werden nicht gemaR dem U.S. Securities Act von 1933 in seiner
jeweils gultigen Fassung registriert. Die Limited Partner Anteile werden daher ausschlieBlich in Deutschland und
nur solchen Personen angeboten, die keine US-Personen im Sinne der Regulation S des U.S. Securities Act von
1933 sind.

Da die wirtschaftliche Entwicklung der Limited Partner Anteile tUber die im Nachfolgenden naher beschriebenen
Investitionsebenen von der wirtschaftlichen Entwicklung von Immobilienvorhaben abhangt, sollte der Anleger an
langfristigen Investitionen in Immobilienvorhaben interessiert sein. Die Investition in Limited Partner Anteile der
Emittentin eignet sich nicht fiir Anleger, die eine jederzeit veraufRerliche Anlagemdglichkeit suchen oder auf die
Rickzahlung ihres Kapitals zu einem festen Zeitpunkt angewiesen sind. Die Limited Partner Anteile kdnnen nicht
jederzeit oder zu einem bestimmten Mindestpreis verauRert werden.

Die Entwicklung der Limited Partner Anteile und inres Wertes wird im Wesentlichen von der allgemeinen Konjunktur,
der Entwicklung des Immobilienmarktes, dem konkreten Erfolg der Investition sowie den Entscheidungen der
Emittentin abhangen. Fur den wirtschaftlichen Erfolg der Vermdgensanlage kann keine Gewahr tbernommen
werden. Die finanzielle Situation des Anlegers sollte so sein, dass er Verluste aus der Investition in die Limited
Partner Anteile verkraften kann.

Zur Beurteilung der Eignung dieses Angebotes fir die individuellen Anleger wird diesen empfohlen, sich mit dem

gesamten Inhalt dieses Verkaufsprospektes vertraut zu machen und vor Zeichnung von Limited Partner Anteilen
den Rat eigener Berater und Sachverstandiger einzuholen.

-1 -



TSO-DNL Active Property I, LP

3. Wichtige Hinweise fur die Anleger

B Weitere Kosten fiir den Anleger

Bei Erwerb der Limited Partner Anteile hat der Anleger neben der Kapitaleinlage ein Agio in Hohe von 5 %
des gezeichneten Kapitaleinlagebetrages einzuzahlen. Daneben entstehen weitere, insbesondere mit dem
Erwerb, der Verwaltung oder einer etwaigen VerauRerung der Limited Partner Anteile verbundene Kosten:

Bei der Einzahlung ihrer Kapitaleinlagebetrage nebst Agio auf das US-amerikanische Konto des Mittel-
verwendungskontrolleurs haben die Anleger die Kosten der Auslandsiberweisung zu tragen. Die Kosten
werden von den einzelnen Banken festgesetzt, weshalb ihre genaue Hohe hier nicht angegeben werden
kann.

Im Falle einer rechtsgeschaftlichen Ubertragung der Limited Partner Anteile hat der Erwerber eine
Verwaltungsgeblhr in Héhe von 0,5 % des angegebenen Wertes der Ubertragenen Limited Partner
Anteile an den General Partner zu zahlen. Darliber hinaus sind ggfs. weitere Kosten, wie zum Beispiel
Transaktionskosten von dem Anleger selbst zu tragen. Im Falle einer Ubertragung der Limited Partner Anteile
von Todes wegen hat der Erbe seine Erbenstellung nachzuweisen, wodurch weitere Kosten entstehen
kénnen. Die Hohe dieser Kosten ist vom Einzelfall abhangig und kann aus diesem Grund nicht beziffert
werden.

Soweit fur einen Anleger die US-amerikanische Quellensteuer von der Emittentin darlehensweise gezahlt wird
(vgl. Ziffer 3.4 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seite 123 im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag)),
hat er hierauf jahrliche Zinsen in Hohe von 3 Prozentpunkten Uber dem LIBOR einzuzahlen. Fir die
Beantragung der personlichen US-Steuernummer fallen ca. USD 50 an. Fir die Erstellung der jahrlichen
US-Steuererklarung fallen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung USD 85 an; falls der Anleger weitere US
Investments hat, kommt ein Aufschlag von USD 50 hinzu.

Sofern der Anleger eine individuelle Fremdfinanzierung fiir den Erwerb seiner Limited Partner Anteile in
Anspruch nimmt, kénnen fiir ihn neben dem zu leistenden laufenden Kapitaldienst weitere Kosten entstehen,
z. B. Bearbeitungsgebiihren oder Vorfalligkeitsentschadigungen bei vorzeitiger Riickzahlung. Die Hohe
solcher Kosten ist vom Einzelfall abhangig und kann nicht beziffert werden.

Bei Abberufung des General Partners konnen dem Anleger im Zusammenhang mit der Beauftragung eines
weiteren MAI-Gutachtens zur Ermittlung des Verkehrswerts der Gewerbeimmobilien gemaR Ziffer 7.6 (iii)
des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seiten 136 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) hier nicht
bezifferbare Gutachterkosten entstehen.

Durch den Anleger veranlasste Kosten, wie beispielsweise fur die Einsichtnahme in die Bicher der Emittentin,
fir Rechts- und Steuerberatung, Reisekosten sowie flr Telefon, Internet, Porto etc., hat der Anleger selbst
zu tragen. Die Hohe solcher Kosten ist vom Einzelfall abhangig und kann aus diesem Grund nicht beziffert
werden.

Dartiber hinaus entstehen fir den Anleger keine weiteren Kosten, insbesondere keine Kosten, die mit dem
Erwerb, der Verwaltung oder der VerauRRerung der Vermogensanlage verbunden sind.

B Weitere Leistungen/Haftung der Anleger/Nachschiisse

Der Anleger ist als Limited Partner der Emittentin unter keinen Umstanden verpflichtet, Gber die zu leistende
Kapitaleinlage hinaus weitere Einzahlungen zu leisten. Auch bestehen keine Umstande, unter denen er
fur Verbindlichkeiten der Emittentin haftet. Anders als bei einem Kommanditisten nach deutschem Recht
entsteht auch keine AuBenhaftung des Anlegers, wenn und soweit ihm seine Kapitaleinlage zuriickgewahrt
wird. Ferner besteht keine Haftung der Anleger nach Ausscheiden aus der Emittentin. Es besteht schlief3lich
keine Pflicht zur Leistung von Nachschiissen.
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B Provisionen und vergleichbare Vergiitungen

Bei der Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen Vermégensanlage von USD 125.000.000 und
sofern das Agio nicht reduziert wird, werden Provisionen in einer Gesamthéhe von USD 12.500.000 bzw.
10 % des Gesamtbetrages der angebotenen Vermodgensanlage geleistet. Die Gesamthohe dieser
Provisionen setzt sich wie folgt zusammen:

USD 6.250.000 bzw. 5 % des Gesamtbetrages der angebotenen Vermdgensanlage werden an die
handelnden Vermittler als Provision gezahlt. Dabei handelt es sich um das Agio i.H.v. 5% der Kapitalein-
lage, das jeder Anleger einzuzahlen hat.

USD 6.250.000 bzw. 5 % des Gesamtbetrages der angebotenen Vermdégensanlage werden fur die
Bezahlung einer weiteren Provision an die handelnden Vermittler verwendet. Dieser Betrag ist Bestandteil
der Organisationsgebihr und wird an die DNL Real Invest AG gezahlt, welche ihn an die Vermittler
weiterleitet.

Bei der Platzierung des maximalen Gesamtbetrages der angebotenen Vermdgensanlage von
USD 225.000.000 und sofern das Agio nicht reduziert wird, werden Provisionen in einer Gesamthéhe von
USD 22.500.000 bzw. 10 % des maximalen Gesamtbetrages der angebotenen Vermdgensanlage geleistet.
Die Gesamthohe dieser Provisionen setzt sich wie folgt zusammen:

USD 11.250.000 bzw. 5 % des maximalen Gesamtbetrages der angebotenen Vermdgensanlage
werden an die handelnden Vermittler als Provision gezahlt. Dabei handelt es sich um das Agio i.H.v.
5% der Kapitaleinlage, das jeder Anleger einzuzahlen hat.

USD 11.250.000 bzw. 5 % des maximalen Gesamtbetrages der angebotenen Vermdgensanlage
werden fur die Zahlung einer weiteren Provision an die handelnden Vermittler verwendet. Dieser Betrag
ist Bestandteil der Organisationsgebiihr und wird an die DNL Real Invest AG gezahlt, welche ihn an die
Vermittler weiterleitet.

Auf Verlangen des handelnden Vermittlers, an den das Agio zu zahlen ist, kann der General Partner die
Hohe des Agios reduzieren.

Darliber hinaus werden keine Provisionen, insbesondere Vermittlungsprovisionen oder vergleichbare
Vergutungen, geleistet.
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lll. Die wesentlichen Grundlagen und Bedingungen der Verzinsung
und Rickzahlung der Vermogensanlage

Bei der vorliegenden Vermdgensanlage handelt es sich um Unternehmensbeteiligungen der Anleger in Form von
Limited Partner Anteilen an der Emittentin. Die Limited Partner Anteile gewahren Anspriiche auf Ausschittungen gegen
die Emittentin. Diese Anspruche sind jedoch keine Anspriiche auf eine fest vereinbarte Verzinsung und Riickzahlung der
geleisteten Kapitaleinlage der Anleger durch die Emittentin. Die Anspruche sind vielmehr von einem ausreichenden Netto-
Cashflow der Emittentin abhangig und kénnen nur dann bedient werden, wenn die Emittentin geman der Entscheidung
des General Partners Uber einen ausreichenden Netto-Cashflow verfugt, um die vorrangigen Ausschittungen und
weitere Ausschuttungen zu leisten. Die Anspriiche der Anleger auf Ausschittungen entsprechen im weitesten Sinne
den Begriffen der ,Verzinsung und Rickzahlung der Vermdgensanlage® i.S.d. Vermdgensanlagengesetzes und der
Vermogensanlagen-Verkaufsprospektverordnung. Aufgrund der soeben beschriebenen wesentlichen Unterschiede
wird im Folgenden zur treffenderen Bezeichnung dieser Begriffe ausschlieBlich die Formulierung ,Anspriiche auf
Ausschuttungen® verwendet. Die wesentlichen Grundlagen und Bedingungen fur Ausschuttungen an die Anleger sind
folgende:

B Auf der Investitionsebene der Emittentin

a) die Zeichnung der Limited Partner Anteile durch die Anleger erfolgt rechtswirksam fiir den Gesamtbetrag der
angebotenen Vermogensanlage (USD 125.000.000) wie geplant;

b) die Kapitaleinlagen werden von den Anlegern fristgerecht eingezahlt und stehen der Emittentin wie geplant zur
Verfligung;

c) die Anleger Uben ihr Widerrufsrecht nicht aus und entziehen der Emittentin damit die eingezahlten Kapitaleinlagen
nicht wieder;

d) der Gesellschaftsvertrag oder die Tatigkeit der Emittentin werden nicht in der Weise geandert, dass die
Emittentin ein Investmentvermdgen im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs darstellt und die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht MaRnahmen nach § 15 des Kapitalanlagegesetzbuchs ergreifen und die Ruckabwicklung
der Geschafte der Emittentin anordnen kann;

e) die Ausschuttungen der Tochterunternehmen an die Emittentin erfolgen wie geplant und die tatsachlichen Kosten
Ubersteigen nicht den Betrag der geplanten Kosten;

f) Anderungen der steuerlichen und rechtlichen Rahmenbedingungen haben keine negativen Auswirkungen auf die
Geschaftstatigkeit der Emittentin und auf die Moglichkeit der Emittentin einen ausreichenden Netto-Cashflow zu erzielen.

Die vorstehenden Grundlagen und Bedingungen a) bis d) sind auf der Investitionsebene der Emittentin wesentlich,
damit die Emittentin ausreichende Mittel zur Verfligung hat, um Tochterunternehmen mit dem geplanten Eigenkapital
auszustatten. Die EigenkapitalausstattungderTochterunternehmenist\Voraussetzungdafir, dass die Tochterunternehmen
ihrerseits in die Objektgesellschaften investieren kénnen und dadurch die geplanten Ausschittungen an die Emittentin
leisten kdnnen. Die Grundlagen und Bedingungen e) und f) sind auf der Investitionsebene der Emittentin wesentlich,
damit die Emittentin einen ausreichenden Netto-Cashflow erzielt, um Ausschittungen an die Anleger leisten zu kénnen.

Fir den Fall, dass die genannten wesentlichen Grundlagen und Bedingungen nicht eingehalten werden kénnen, kann
dies in den Fallen a) bis e) zu geringeren oder ausbleibenden Zuflissen fur die Emittentin und im Fall f) zu erhéhten
Kosten der Emittentin fihren. Sowohl Reduzierungen der Zufliisse als auch Kostenerh6hungen kénnen die Fahigkeit
der Emittentin beeintrachtigen, die prognostizierten Ausschuittungen an die Anleger zu leisten.

B Auf der Investitionsebene der Tochterunternehmen

a) die Tochterunternehmen werden von der Emittentin mit ausreichend Eigenkapital ausgestattet, sodass die
Tochterunternehmen in der Lage sind, die Objektgesellschaften mit Eigenkapital auszustatten;

b) die Ausschittungen der Objektgesellschaften an die Tochterunternehmen erfolgen wie geplant und die tatsachlichen
Kosten ubersteigen nicht den Betrag der geplanten Kosten;

c) Anderungen der steuerlichen und rechtlichen Rahmenbedingungen haben keine negativen Auswirkungen auf
die Geschéaftstatigkeit der Tochterunternehmen und auf die Mdglichkeit der Tochterunternehmen einen ausreichenden
Netto-Cashflow zu erzielen.

Die vorstehende Grundlage und Bedingung a) ist auf der Investitionsebene der Tochterunternehmen wesentlich, damit
die Tochterunternehmen ausreichende Mittel zur Verfligung haben, um die Objektgesellschaften mit dem geplanten
Eigenkapital auszustatten. Die Eigenkapitalausstattung der Objektgesellschaften ist Voraussetzung dafir, dass die
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Objektgesellschaften ihrerseits in Gewerbeimmobilien (insbesondere in Form von Selbstlagerzentren, Blirogebauden,
Einkaufszentren, Business Center und Industrieanlagen) im Stidosten der USA investieren kdnnen und dadurch die
geplanten Ausschuttungen an die Tochterunternehmen leisten kdnnen. Die Grundlagen und Bedingungen b) und c) sind
auf der Investitionsebene der Tochterunternehmen wesentlich, damit die Tochterunternehmen einen ausreichenden
Netto-Cashflow erzielen, um die prognostizierten Ausschittungen an die Emittentin leisten zu kénnen.

Fir den Fall, dass die genannten wesentlichen Grundlagen und Bedingungen nicht eingehalten werden, kann dies
in den Fallen a) und b) zu geringeren oder ausbleibenden Zuflissen fiir die Tochterunternehmen und in Fall ¢) zu
erhohten Kosten der Tochterunternehmen filhren. Sowohl Reduzierungen der Zufliisse als auch Kostenerh6hungen
koénnen die Fahigkeit der Tochterunternehmen beeintrachtigen, die prognostizierten Ausschittungen an die Emittentin
zu leisten.

B Auf der Investitionsebene der Objektgesellschaften

a) die Objektgesellschaften werden von den Tochterunternehmen mit ausreichend Eigenkapital ausgestattet,
so dass die Objektgesellschaften in der Lage sind, nach Erhalt der geplanten Hypothekendarlehen die geplanten
Immobilienvorhaben durchzuflihren;

b) die Objektgesellschaften kénnen Hypothekendarlehen in der geplanten Hohe und zu den prognostizierten
Konditionen aufnehmen;

c) die Immobilienmarkte im Stdosten der USA entwickeln sich wie prognostiziert und es ergeben sich keine negativen
Veranderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage;

d) mit den Immobilienvorhaben kénnen die prognostizierten Einnahmen erzielt werden, insbesondere kdénnen die
Objektgesellschaften Mieter mit der erwarteten Bonitat gewinnen und den angestrebten Vermietungsstand erreichen;

e) die Objektgesellschaften finden wirtschaftlich rentable Gewerbeimmobilien und kénnen diese zu den prognostizierten
Preisen erwerben und entwickeln oder bebauen und die Entwicklungs- und Baukosten Ubersteigen nicht die fiir sie
eingeplanten Betrage;

f) die fir die Entwicklung und den Neubau der Gewerbeimmobilien erforderlichen behdérdlichen Genehmigungen
werden rechtzeitig erteilt;

g) die Betriebs- und Instandhaltungskosten, die Entwicklungs- und Baukosten sowie die Nebenkosten fur die
Gewerbeimmobilien Ubersteigen nicht die prognostizierten Betrage;

h) die eingesetzten Vertragspartner verfligen uber die erwartete Bonitat und erbringen ihre Leistungen rechtzeitig,
fehlerfrei und in der zugesagten Qualitat;

i) die entwickelten Gewerbeimmobilien kénnen nach der vorgesehenen Betriebs- und Vermietungsdauer zu dem
prognostizierten Preis verauRert werden;

j) Vorfalligkeitsentschadigungen fallen bei Riickfihrung der Hypothekendarlehen nicht an und etwaige Anschluss-
finanzierungen konnen zu im Wesentlichen gleichen Zinssatzen abgeschlossen werden;

k) Anderungen der steuerlichen und rechtlichen Rahmenbedingungen wirken sich nicht negativ auf die Geschéfts-
tatigkeit der Objekigesellschaften und auf die Mdglichkeit der Objektgesellschaften aus einen ausreichenden Netto-
Cashflow zu erzielen.

Die vorstehenden Grundlagen und Bedingungen a) und b) sind auf der Investitionsebene der Objektgesellschaften
wesentlich, damit die Objektgesellschaften ausreichende Mittel zur Verfigung haben, um Immobilienvorhaben
durchzufiihren. Die Grundlagen und Bedingungen c) bis k) sind auf der Investitionsebene der Objektgesellschaften
wesentlich, damit die Objektgesellschaften einen ausreichenden Netto-Cashflow erzielen, um Ausschittungen an die
Tochterunternehmen leisten zu kénnen.

Fir den Fall, dass die genannten wesentlichen Grundlagen und Bedingungen nicht eingehalten werden, kann dies in
den Fallen a) bis d) zu geringeren oder ausbleibenden Zufliissen der Objektgesellschaften und in den Féllen e) bis k)
zu erh6hten Kosten der Objektgesellschaften fuhren. Sowohl Reduzierungen der Zuflisse als auch Kostenerhéhungen
kénnen die Fahigkeit der Objektgesellschaften beeintrachtigen, die prognostizierten Ausschittungen an die
Tochterunternehmen zu leisten.
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IV. Ausfiihrliche Darstellung der Auswirkungen der Vermoégens-, Finanz- und
Ertagslage sowie der Geschaftsaussichten auf die Fahigkeit der Emittentin,
ihren Verpflichtungen zur Zinszahlung und Rickzahlung der Vermoégensanlage
nachzukommen

Bei der vorliegenden Vermdgensanlage handelt es sich um Unternehmensbeteiligungen der Anleger in
Form von Limited Partner Anteilen an der Emittentin. Die Limited Partner Anteile gewahren Anspruche auf
Ausschuttungen gegen die Emittentin. Diese Anspriiche sind jedoch keine Anspriiche auf eine fest vereinbarte
Verzinsung und Rickzahlung der geleisteten Kapitaleinlage der Anleger durch die Emittentin. Die Ansprliche
sind vielmehr von einem ausreichenden Netto-Cashflow der Emittentin abhangig und kénnen nur dann bedient
werden, wenn die Emittentin gemaR der Entscheidung des General Partners Uber einen ausreichenden
Netto-Cashflow verfiigt, um die vorrangigen Ausschittungen und weitere Ausschiittungen zu leisten. Die
Anspruche der Anleger auf Ausschuttungen entsprechen im weitesten Sinne den Begriffen der ,Verzinsung
und Rickzahlung der Vermdgensanlage® i.S.d. Vermodgensanlagengesetzes und der Vermdgensanlagen-
Verkaufsprospektverordnung. Aufgrund der soeben beschriebenen wesentlichen Unterschiede wird im
Folgenden zur treffenderen Bezeichnung dieser Begriffe ausschlieRlich die Formulierung ,Anspriiche
auf Ausschuttungen® verwendet. Im Folgenden werden die Auswirkungen der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage sowie der Geschaftsaussichten auf die Fahigkeit der Emittentin, ihrer Verpflichtung zur Leistung
von Ausschuttungen an die Anleger nachzukommen, dargestellt.

Grundlagen derVermdgens-, Finanz-und Ertragslage der Emittentin (Prognose):

B Voraussichtliche Vermogenslage der Emittentin (Prognose)

Die in den folgenden Planbilanzen der Emittentin dargestellten Werte sind Salden der verschiedenen
Bilanzpositionen zum 31.12. des jeweiligen Geschaftsjahres. Die dort wiedergegebenen Werte sind
Stichtagswerte, die nicht kumuliert werden kénnen.

Planbilanz Planbilanz Planbilanz Planbilanz Planbilanz Planbilanz
(Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose)
31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember
2017 2018 2019 2020 2021 2022
usD usD usD usD usD usD
Aktiva
A. Anlagevermdégen
MBI I B S e 2 25.390.000 102.625.000 102.625.000 102.625.000 102.625.000 102.625.000
Tochterunternehmen
B. Umlaufvermégen
Kasse und Betriebsmittel 29.812.380 6.000.000 6.000.000 6.000.000 6.000.000 6.000.000
Bilanzsumme 55.202.380 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000
Passiva
A. Eigenkapital
Kapitaleinlage des 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
General Partners
NGRSl € 60.000.000 125.000.000 125.000.000 125.000.000 125.000.000 125.000.000
Limited Partner
Slen e dEeD ] VEilEs - 4.597.620 -6.175.000 3.825.000 13.825.000 23.825.000 33.825.000
vortrag (kumuliert)
AUEEE LY -1.200.000 - 11.200.000 -21.200.000 - 31.200.000 - 41.200.000 - 51.200.000
(kumuliert)
Netto Eigenkapital 55.202.380 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000
B. Verbindlichkeiten
Bilanzsumme 55.202.380 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000
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Planbilanz Planbilanz Planbilanz Planbilanz Planbilanz Planbilanz
(Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose)
31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember
2023 2024 2025 2026 2027 2028
usD usD usD usD usD usD
Aktiva
A. Anlagevermégen
GG S TE ZIn el 102.625.000 102.625.000 102.625.000 102.625.000 102.625.000 102.625.000
Tochterunternehmen
B. Umlaufvermdégen
Kasse und Betriebsmittel 6.000.000 6.000.000 6.000.000 6.000.000 6.000.000 6.000.000
Bilanzsumme 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000
Passiva
A. Eigenkapital
el €28 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
General Partners
bl Sl G s 125.000.000 125.000.000 125.000.000 125.000.000 125.000.000 125.000.000
Limited Partner
etz § ViU 43.825.000 53.825.000 63.825.000 73.825.000 83.825.000 93.825.000
vortrag (kumuliert)
(R Iy - 61.200.000 -71.200.000 - 81.200.000 - 91.200.000 -101.200.000 - 111.200.000
(kumuliert)
Netto Eigenkapital 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000
B. Verbindlichkeiten - - - - - -
Bilanzsumme 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000 108.625.000

B Erlauterung zur Vermoégenslage

Das Vermogen der Emittentin (Aktiva) setzt sich aus langfristigen und kurzfristigen Vermdgenswerten
zusammen. Die langfristigen Vermdgenswerte, die dauerhaft von der Emittentin genutzt werden, bestehen
aus Mehrheitsbeteiligungen an Tochterunternehmen, die bis zum Ende des Prognosezeitraumes 2017 bis
2028 gehalten werden. Die kurzfristigen Vermdgenswerte bestehen zum 31. Dezember 2017 plangemal
aus einem Kassenbestand in Hohe von USD 29.812.380 einschlieRlich einer Liquiditatsreserve in Hohe
von USD 6.000.000 und zu den Bilanzstichtagen der Folgejahre nur noch aus der Liquiditatsreserve. Fur
die Planbilanz zum 31. Dezember 2017 wird angenommen, dass zu diesem Zeitpunkt Kapitaleinlagen in
Hohe von USD 60.000.000 von den Anlegern gezeichnet und eingezahlt wurden und der General Partner
Kapitaleinlagen in Héhe von USD 1.000.000 eingezahlt hat. Fur die Planbilanz zum 31. Dezember 2018
wird angenommen, dass zu diesem Zeitpunkt die gesamten geplanten Kapitaleinlagen (USD 126.000.000)
von den Anlegern und dem General Partner der Emittentin eingezahlt und von der Emittentin, abztglich der
Organisationsgeblhr und der Liquiditatsreserve, zur Ausstattung der Tochterunternehmen mit Eigenkapital
verwendet wurden.

Die Passiva bestehen aus den Kapitaleinlagen, welche der General Partner der Emittentin und die Anleger
(die am Ersten des Monats, der auf Annahme ihrer Zeichnung und Einzahlung folgt, Limited Partner
werden) eingezahlt haben sowie den kumulierten Gewinnricklagen/Verlustvortragen und den geleisteten
(kumulierten) Ausschittungen der Emittentin an die Anleger. Diese (kumulierten) Ausschuttungen erfassen
alle vorrangigen Ausschittungen und weitere Ausschuittungen, welche die Emittentin an alle Anleger
geleistet hat. Da auf der Investitionsebene der Emittentin keine Fremdkapitalaufnahme geplant ist, hat die
Emittentin keine Verbindlichkeiten aus aufgenommenen Geldern.

Wirde die Position ,Kapitaleinlagen der Limited Partner® und damit die von den Anlegern eingezahlten
Kapitaleinlagen unter das prognostizierte MaB fallen, kdnnte die Emittentin die Tochterunternehmen nicht
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mit Eigenkapital in der geplanten Hohe ausstatten, mit der Folge, dass die Position ,Mehrheitsbeteiligungen
an Tochterunternehmen® ebenfalls unter das prognostizierte Mal} fallen wirde. Eine solche Abweichung
koénnte dazu flhren, dass Ausschittungen der Tochterunternehmen an die Emittentin hinter den geplanten
Ausschuttungen zurlckbleiben und die Emittentin damit nicht in der Lage ist, Ausschuttungen in dem
vorgesehenen Umfang an die Anleger zu leisten.

B Voraussichtliche Finanzlage der Emittentin (Prognose)

Die nachfolgende Tabelle zeigt die voraussichtliche Entwicklung der Finanzlage der Emittentin, die sich
jeweils auf den Betrachtungszeitraum vom 01.01. bis 31.12. des bezeichneten Jahres bezieht.

01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12.
2017 2018 2019 2020 2021 2022

usD usD usD usb usb usb

Organisations- und

Asset-Management- - 8.542.500 -10.917.500 -2.250.000 - 2.250.000 - 2.250.000 - 2.250.000
Gebihr

RIS L AT B - 8.542.500 -10.917.500 -2.250.000 -2.250.000 - 2.250.000 -2.250.000
Geschéftstatigkeit

Eigenkapitalausstattung - 25.390.000 - 77.935.000 B B B B
von Tochterunternehmen

Ausschittungen aus

Mehrheitsbeteiligungen an 3.858.500 10.262.500 10.673.000 11.099.920 11.543.917 12.005.673
Tochterunternehmen

Zinseinnahmen 86.380 180.000 180.000 180.000 180.000 180.000
Uberschusse / Fehlbetrage = -1.102.380 1.397.000 970.080 526.083 64.327
SEHDELD -21.445.120 - 67.894.880 12.250.000 12.250.000 12.250.000 12.250.000
Investitionstatigkeit

NI ¢ 61.000.000 65.000.000 . . . .
Gesellschafter

Ausschtittungen an -1.200.000 -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000 - 10.000.000
Gesellschafter

SLHniEes 59.800.000 55.000.000 -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000
Finanzierungstatigkeit

Kassenbestand 29.812.380 6.000.000 6.000.000 6.000.000 6.000.000 6.000.000
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01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12.
2023 2024 2025 2026 2027 2028
usD usD usD usD usD usD
Organisations- und
Asset-Management- -1.250.000 -1.250.000 -1.250.000 -1.250.000 -1.250.000 -1.250.000
Gebuhr
Sl D L -1.250.000 -1.250.000 -1.250.000 -1.250.000 -1.250.000 -1.250.000
Geschéftstatigkeit
Eigenkapitalausstattung : : : : ) )
von Tochterunternehmen
Ausschittungen aus
Mehrheitsbeteiligungen an 12.485.900 12.985.336 13.504.750 14.044.940 14.606.737 15.191.007
Tochterunternehmen
Zinseinnahmen 180.000 180.000 180.000 180.000 180.000 180.000
Uberschusse / Fehlbetrage - 1.415.900 -1.915.336 -2.434.750 -2.974.940 - 3.536.737 -4.121.007
SLlitilorels 11.250.000 11.250.000 11.250.000 11.250.000 11.250.000 11.250.000
Investitionstatigkeit
Kapitaleinlagen der : : : : )
Gesellschafter
BTN E -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000
Gesellschafter
geslioyelts -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000 -10.000.000
Finanzierungstatigkeit
Kassenbestand 6.000.000 6.000.000 6.000.000 6.000.000 6.000.000 6.000.000

B Erlauterung zur Finanzlage

Die Emittentin leistet Ausschittungen an die Anleger aus ihrem Netto-Cashflow. Die voraussichtliche
Finanzlage stellt die Herkunft und die Verwendung der liquiden Mittel der Emittentin in dem Prognosezeitraum
2017 bis 2028 dar. Voraussetzung fir die Leistung von Ausschittungen der Emittentin an die Anleger ist ein
ausreichender Finanzmittelbestand, d.h. entsprechende Zahlungsmittel bei der Emittentin. Die Berechnung
der Liquiditat geht jeweils von der Liquiditat am Jahresanfang aus. Dabei wird davon ausgegangen, dass
bis zum Jahr 2018 einschliellich die gesamten Kapitaleinlagen der Anleger in Hohe von USD 125.000.000
eingezahlt worden sind. Einnahmen aus den Mehrheitsbeteiligungen an Tochterunternehmen erfolgen in
Form von Ausschuttungen und werden ab dem Jahr 2017 erwartet. Ferner erwirtschaftet die Emittentin
Liquiditat in Form von Zinseinnahmen, die sie durch die Anlage der Liquiditatsreserve bei einer Bank erzielt.

Mit der vorgenannten Liquiditat ist die Emittentin voraussichtlich in der Lage, die geplanten Ausgaben zu
bestreiten. Diese bestehen in der Organisationsgebuhr in H6he von 13,9 % der jeweils von den Limited
Partnern eingezahlten Kapitaleinlage sowie in der jahrlichen Asset-Management-Gebuhr in Héhe von
1,8 % bis Ende 2022 und danach 1 % bis zum Ende der Dauer der Emittentin flr die Wahrnehmung der
Geschaftsfiihrung der Emittentin durch ihren General Partner. Beide werden an den General Partner
gezahlt. Dartber hinaus stattet die Emittentin die Tochterunternehmen in den Jahren 2017 und 2018 mit
Eigenkapital in Hohe von USD 102.625.000 aus. SchlieBlich plant die Emittentin Ausschittungen in Form
eines Frihzeichnerbonus in Hohe von 4 % der eingezahlten Kapitaleinlage an alle Anleger, die innerhalb der
ersten sechzig Tage nach der Veroffentlichung dieses Verkaufsprospekts Limited Partner Anteile gezeichnet
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und ihre Kapitaleinlage in voller Hohe eingezahlt haben. Ferner plant sie die Leistung von vorrangigen
Ausschittungen an Anleger in Hohe von jahrlich 8 % der eingezahlten Kapitaleinlagen anteilig entsprechend
der Dauer der Beteiligung des Anlegers als Limited Partner der Emittentin.

Nach der oben dargestellten voraussichtlichen Finanzlage (insbesondere aufgrund der Ausschittungen
der Tochterunternehmen an die Emittentin) ist die Emittentin in der Lage, die wahrend der Laufzeit der
Vermogensanlage geplanten Ausschiittungen an die Anleger zu leisten. Sollten die Ausschiittungen von den
Tochterunternehmen geringer oder die Kosten héher ausfallen als prognostiziert, hat die Emittentin keinen
ausreichenden Netto-Cashflow, um die geplanten Ausschuttungen an die Anleger zu leisten.

B Voraussichtliche Ertragslage der Emittentin (Prognose)

Die nachfolgende Tabelle zeigt die voraussichtliche Entwicklung der Ertragslage der Emittentin, die sich
jeweils auf den Betrachtungszeitraum vom 01.01. bis 31.12. der nachfolgend benannten Kalenderjahres

bezieht.

01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 01.01.- 31.12.

2017

usbh

2018
usSbD

2019
uSD

01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 01.01.- 31.12.

2020
usSD

2021
usD

2022
uUsD

Zinseinnahmen 86.380 180.000 180.000 180.000 180.000 180.000
SITEVTEL £ 3.858.500 | 10.262.500| 10.673.000| 11.099.920| 11.543.917| 12.005.673
Tochterunternehmen

Summe Einnahmen 3.944.880 | 10.442.500 | 10.853.000| 11.279.920| 11.723.917| 12.185.673
gzsb‘?l;'?"a”ageme”t' -202.500 | -1.882.500| -2.250.000| -2.250.000| -2.250.000| -2.250.000
Organisationsgebuhr - 8.340.000 -9.035.000 - - - -
Summe Ausgaben -8.542.500 | -10.917.500 | -2.250.000| -2.250.000| -2.250.000| - 2.250.000
delieelsemtiee - 4.597.620 - 475.000 8.603.000| 9.020.920| 9.473.917| 9.935.673

Jahresfehlbetrag

01.01.- 31.12.
2023

usb

01.01.- 31.12.

2024
usbD

01.01.- 31.12.
2025

usSD

01.01.- 31.12.
2026

uSD

01.01.- 31.12.

2027
usSD

01.01.- 31.12.

2028
uUsD

Zinseinnahmen 180.000 180.000 180.000 180.000 180.000 180.00
S 2 £ 12.485.900 | 12.985.336| 13.504.750| 14.044.940| 14.606.737| 15.191.007
Tochterunternehmen

Summe Einnahmen | 12.665.900 | 13.165.336 | 13.684.750 | 14.224.940| 14.786.737| 15.371.007
gzsb‘?l;'?"a“ageme”t' -1.250.000 | -1.250.000| -1.250.000| -1.250.000| -1.250.000| - 1.250.000
Organisationsgebuhr - - - - - -
Summe Ausgaben -1.250.000 | -1.250.000| -1.250.000| -1.250.000| -1.250.000| - 1.250.000
AelEHlaEEEEs ) 11.415900 | 11.915.336 | 12.434.750 | 12.974.940| 13.536.737| 14.121.007

Jahresfehlbetrag
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B Erlauterung zur Ertragslage

Der Jahrestiberschuss oder Jahresfehlbetrag der Emittentin ergibt sich als Saldo aus den Einnahmen und
Aufwendungen der Emittentin. Dabei bestehen die Einnahmen der Emittentin zum einen aus den Ertragen
aus den Mehrheitsbeteiligungen an den Tochterunternehmen und zum anderen aus den Zinseinnahmen,
die aus der Anlage der Liquiditatsreserve resultieren. Die Aufwendungen der Emittentin bestehen aus der
Organisationsgebiihr und der Asset-Management-Gebuhr fiir die Wahrnehmung der Geschéaftsflihrung der
Emittentin durch ihren General Partner, die jeweils an den General Partner zu zahlen sind. Der prognostizierte
Jahresuberschuss fallt in den Jahren 2017 und 2018 negativ aus. Ab dem Jahr 2019 bis zum Ende der Laufzeit
der Vermdgensanlage wird voraussichtlich jahrlich ein Uberschuss in Héhe von USD 10.000.000 erzielt werden.

Falls die Ausschittungen der Tochterunternehmen an die Emittentin geringer oder die Kosten hdher
ausfallen als prognostiziert, wird die Emittentin Uber einen geringeren Jahresuberschuss oder einen hdheren
Jahresfehlbetrag verfugen. Die Ausschittungen der Emittentin an die Anleger hangen zwar nicht unmittelbar
von dem Betrag des Jahresiberschusses bzw. dem Jahresfehlbetrag ab, da sie aus dem Netto-Cashflow der
Emittentin geleistet werden, allerdings ist ein geringerer Jahresliberschuss oder ein héherer Jahresfehlbetrag
ein Anzeichen daflr, dass bei der Emittentin auch kein ausreichender Netto-Cashflow vorhanden ist, um die
Ausschittungen an die Anleger in der geplanten Hohe zu leisten.

B Auswirkungen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage auf die Fahigkeit der Emittentin, ihren
Verpflichtungen zur Leistung der Ausschittungen nachzukommen (Prognose)

Die Anleger zahlenim Rahmen dieser Vermbgensanlage Kapitaleinlagen an die Emittentin, die diese, nach Abzug
der Organisationsgebihr und der Liquiditatsreserve, zur Ausstattung von Tochterunternehmen mit Eigenkapital
verwendet. Die Tochterunternehmen wiederum statten mit dem erhaltenen Eigenkapital, nach Abzug von Kosten,
Objektgesellschaften mit Eigenkapital aus. Die Objektgesellschaften investieren das Eigenkapital, mit dem
sie von den Tochterunternehmen ausgestattet werden, zusammen mit Fremdkapital aus Hypothekendarlehen,
in den Erwerb und die Entwicklung oder den Neubau von Gewerbeimmobilien (insbesondere in Form von
Selbstlagerzentren, Burogebauden, Einkaufszentren, Business Center und Industrieanlagen) im Studosten der
USA. Die Objektgesellschaften werden die Immobilien betreiben oder vermieten und vor der Beendigung der
Emittentin verauRern. Sie werden den Netto-Cashflow, den sie aus den Betriebs- und Mieteinnahmen sowie
aus Verauflerungserldsen erzielen, an die Tochterunterunternehmen ausschitten. Die Tochterunternehmen
werden dann diese Ausschuittungen, soweit sie diese nicht fur die Begleichung von Kosten verwenden, an
die Emittentin ausschitten oder fir die erneute Ausstattung von Objektgesellschaften mit Eigenkapital
verwenden. Die erneute Ausstattung von Objektgesellschaften mit Eigenkapital ist zwar mdglich, aber derzeit
nicht geplant. Eine Entscheidung fir eine solche Reinvestition in die Objektgesellschaften wirde aber in
jedem Fall davon abhangen, ob am Markt geeignete Anlageobjekte fiir die Objektgesellschaften zur Verfligung
stehen. Soweit die Tochterunternehmen die von den Objektgesellschaften erhaltenen Ausschittungen an die
Emittentin ausschiitten, wird diese die Mittel aus den Ausschittungen der Tochterunternehmen dann fiir die
Ausschuittungen an die Anleger und den General Partner verwenden.

Nach Bedienung samtlicher geplanter Aufwendungen und Investitionen stehen der Emittentin fir den
dargestellten Zeitraum bis zum 31. Dezember 2028 prognosegemal jedes Jahr ausreichend liquide Mittel zur
Verfigung, um Ausschittungen an die Anleger zu leisten. Nach den Prognosen erfolgen die Ausschittungen
der Emittentin an die Anleger fur die Geschéaftsjahre 2017 bis 2028 daher wie vorgesehen. Mit Ausnahme der
Geschéftsjahre 2017 und 2018 werden auch planmafig in allen Geschaftsjahren Jahresuberschiisse erzielt.
Die Ursache fir die negativen Jahresergebnisse in den Geschaftsjahren 2017 und 2018 liegt insbesondere
in der Verpflichtung zur Begleichung der Organisationsgebihr, welche auf die eingezahlten Kapitaleinlagen
anfallt.

Die Ausschuttungen der Emittentin an die Anleger kénnten gefahrdet sein, wenn die Emittentin die geplanten
Einnahmen in Form von Ausschuttungen der Tochterunternehmen nicht erzielen kann. Dies wird der Fall sein,
wenn die Objektgesellschaften keinen ausreichenden Netto-Cashflow generieren, der an Tochterunternehmen
ausgeschuttet werden kann. Ursache hierfir kdnnte es sein, dass Gewerbeimmobilien nicht oder nur mit
geringeren Ertragen betrieben oder nicht oder nur zu geringeren Mietzinsen als geplant vermietet werden
kénnen. Zudem kdnnte es zu einer Steigerung der Kosten der Immobilien auf der Investitionsebene der
Objektgesellschaften kommen, z.B. eine Erhdhung der Kosten fir die Entwicklung oder den Betrieb einer
Immobilie durch erhéhten Sanierungs-, Wartungs- und Reparaturbedarf.
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Geringere Zuflisse kénnten fur die Emittentin auch entstehen, wenn die Objektgesellschaften die von ihnen
geplanten Investitionen nicht oder nicht in dem geplanten Umfang vornehmen kénnen. In diesem Fall wiirden
sie geringere Einnahmen erzielen, welche zu geringeren Ausschittungen an die Tochterunternehmen und
zu geringeren Ausschuttungen durch die Tochterunternehmen an die Emittentin fiihren kénnen. Die Ursache
dafur konnte darin liegen, dass die Objektgesellschaften nicht ausreichend Immobilien erwerben kdnnen,
die den Investitionskriterien (siehe Seiten 80 f.) entsprechen. Auch kénnte eine fehlerhafte Auswahl der
Gewerbeimmobilien auf der Investitionsebene der Objektgesellschaften und eine daraus folgende geringere
Rentabilitat der Immobilie zu geringeren Einnahmen fiihren.

Auch kénnten die Objektgesellschaften die Gewerbeimmobilien moéglicherweise nur zu einem geringeren
Preis veraufiern als geplant und dadurch geringere VerauRerungserlése erzielen. Griinde hierfur kdnnten sich
insbesondere aus negativen Entwicklungen der allgemeinen Wirtschaftslage an den Standorten der Immobilien
sowie des Immobilienmarktes als solchem ergeben. Die Insolvenz einer oder aller Tochterunternehmen oder
Objektgesellschaften konnte ebenfalls ein Grund fir die Gefahrdung der Ausschittungen der Emittentin an die
Anleger sein, weil die Emittentin in diesem Fall keine oder nur verringerte Ausschittungen erhalt.

Geringere Einnahmen und hohere Kosten gegentiber der prognostizierten Entwicklung kdnnten die Fahigkeit
der Emittentin beeintrachtigen, Ausschittungen an die Anleger zu den geplanten Zeitpunkten und in der
geplanten Hohe zu leisten

Nach der Prognose der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin verfugt die Emittentin allerdings
wahrend der Laufzeit der Vermdgensanlage uber ausreichend liquide Mittel, um die vorgesehenen
Ausschuittungen an die Anleger zu leisten.

B Geschéaftsaussichten der Emittentin (Prognose)

Das Geschaft der Emittentin besteht im Wesentlichen darin, Tochterunternehmen langfristig mit Eigenkapital
auszustatten. Die Tochterunternehmen statten wiederum Objekigesellschaften mit Eigenkapital aus, welche
Gewerbeimmobilien im Stdosten der USA erwerben, entwickeln oder neu bauen. Nach der Entwicklung oder
Bebauung werden die Gewerbeimmobilien betrieben oder vermietet und in jedem Fall vor der Beendigung der
Emittentin verauRert. Zur Finanzierung der Ausstattung von Tochterunternehmen mit Eigenkapital gewahrt die
Emittentin Limited Partner Anteile.

Die Geschaftsaussichten der Emittentin stellen sich wie folgt dar (Prognose):
B Emissionsverlauf

Die Emittentin plant, in einem Zeitraum von zwdlf Monaten nach Veréffentlichung dieses Verkaufsprospektes
Limited Partner Anteile in Hohe von USD 125.000.000 auszugeben. Sie erwartet einen gleichmaRigen
Verlauf der Zeichnungen. Sollten innerhalb von 90 Tagen nach Veréffentlichung dieses Verkaufsprospektes
Limited Partner Anteile mit Kapitaleinlagen von weniger als USD 3.000.000 gezeichnet worden sein, endet
das offentliche Angebot und eingezahlte Kapitaleinlagen werden vom Mittelverwendungskontrolleur und
dem General Partner an die Anleger zurtickgewahrt. Die Emittentin geht davon aus, dass ein Betrag von
USD 3.000.000 in Kapitaleinlagen innerhalb von 45 Tagen nach Veroffentlichung dieses Verkaufsprospektes
gezeichnet sein wird und eine vorzeitige Beendigung des o6ffentlichen Angebots und Rickgewahrung von
Kapitaleinlagen nicht erfolgt. Falls zu erwarten ist, dass Kapitaleinlagen in Héhe USD 125.000.000 vor
Ablauf des vorgenannten Zeitraums von 12 Monaten gezeichnet sein werden, kann der General Partner den
Gesamtbetrag der angebotenen Limited Partner Anteile an der Emittentin auf bis zu USD 225.000.000 erhéhen.

B Investitionsverlauf
Die Emittentin plant, Tochterunternehmen innerhalb des Zeitraums vom 4. Quartal 2017 bis einschlief3lich zum
2. Quartal 2018 mit Eigenkapital auszustatten und damit die geplanten Investitionen der Emittentin innerhalb

dieses Zeitraums abzuschlieRen.

Die Tochterunternehmen verwenden das Eigenkapital, mit dem sie von der Emittentin und dem General
Partner der Emittentin ausgestattet werden, nach Abzug von Kosten zur Ausstattung von Objektgesell-
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schaften mit Eigenkapital. Die Objektgesellschaften werden sodann das Eigenkapital, mit dem sie von den
Tochterunternehmen und deren General Partner ausgestattet werden, zusammen mit Fremdkapital aus
Hypothekendarlehen verwenden, um Gewerbeimmobilien zu erwerben und zu entwickeln oder zu bebauen.
Die Emittentin erwartet, dass die erstmaligen Investitionen der Tochterunternehmen in die Objektgesellschaften
und der Objektgesellschaften in die Tochterunternehmen bis zum 31. Dezember 2018 vollzogen sein werden.
Daneben besteht die Moglichkeit erneuter Ausstattung von Objektgesellschaften mit Eigenkapital zu einem
spateren Zeitpunkt. Die erneute Ausstattung von Objektgesellschaften mit Eigenkapital ist moglich, aber derzeit
nicht geplant. Eine Entscheidung fur eine solche Reinvestition in die Objekigesellschaften wiirde aber in jedem
Fall davon abhangen, ob am Markt geeignete Anlageobjekte fiir die Objektgesellschaften zur Verfiigung stehen.

B Laufender Geschaftsbetrieb, Standort und Markt

Die Emittentin erwartet, ab dem Jahr 2017 Einnahmen in Form von Ausschiittungen von den Tochterunter-
nehmen zu erzielen. Dies setzt voraus, dass die Objektgesellschaften Betriebs- oder Mieteinnahmen aus den
Gewerbeimmobilien erwirtschaften und diese nach Abzug von Kosten an die Tochterunternehmen ausschutten.
Die Emittentin plant auch, ab dem Jahr 2017 Guthabenzinsen aus der Anlage der Liquiditatsreserve bei einer
Bank zu erwirtschaften.

Die Emittentin erwartet ferner, dass die Ausschuttungen der Tochterunternehmen an die Emittentin wahrend
der Laufzeit der Vermogensanlage in einer Hohe erfolgen, die es der Emittentin ermdglicht, die prognostizierten
Ausschittungen an die Anleger zu leisten. Die Fahigkeit der Tochterunternehmen zur Leistung der
Ausschuittungen an die Emittentin und damit die Fahigkeit der Emittentin zur Leistung von Ausschuittungen
an die Anleger hangt im Wesentlichen von der Hohe der Einnahmen der Tochterunter-nehmen aus dem
Objektgesellschaften ab. Die Fahigkeiten der Objektgesellschaften ihrerseits zur Leistung der Ausschuttungen
an die Tochterunternehmen hangt im Wesentlichen von der Hohe der Einnahmen aus Betrieb und Vermietung
sowie der Erldse aus VerauRBerungen der Gewerbeimmobilien ab. Die Rahmenbedingungen hierfur sind
mafgeblich von den Entwicklungen der allgemeinen Marktparameter fiir Gewerbeimmobilien im Studosten der
USAabhangig. Es wird erwartet, dass der Studosten der USA, insbesondere die Bundesstaaten Georgia, Florida,
Tennessee, South Carolina, North Carolina und Virginia, im Hinblick auf das Bevélkerungswachstum sowie die
wirtschaftliche Entwicklung weiterhin eine wachstumsstarke Region sein wird. Ferner geht die Emittentin davon
aus, dass die Infrastruktur und das unternehmerfreundliche Klima im Stdosten der USA dazu fuhren werden,
dass sich weitere Unternehmen dort ansiedeln. Dabei erwartet die Emittentin, dass das Bevolkerungswachstum,
die wirtschaftliche Entwicklung und die Ansiedlung weiterer Unternehmen in der Region gerade auch zu
einem erhohten Bedarf nach der Art von Gewerbeimmobilien fiihrt, in welche die Objektgesellschaften
investieren kdnnen, also insbesondere Selbstlagerzentren, Birogebaude, Einkaufszentren, Business Center,
Industrieanlagen. Dies wird zu einer Wertsteigerung dieser dort belegenen Gewerbeimmobilien fiihren. Die
Geschaftsaussichten fir die Investition in Gewerbeimmobilien im Stdosten der USA sind daher gut.

B Recht und Steuern

Die Emittentin und die Anbieterin gehen davon aus, dass das zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
geltende Recht und die steuerliche Situation, soweit sie fiir die Emittentin, die Tochterunternehmen und
die Objektgesellschaften und deren Geschaftstatigkeit von Bedeutung sind, Uber die gesamte Laufzeit der
Vermdgensanlage unverandert bleiben.

B Exit

Die Laufzeit der Vermodgensanlage beginnt fiir jeden Anleger individuell jeweils am Ersten des Monats,
der auf die Annahme seiner Zeichnung durch den General Partner und die vollstandige Einzahlung
seiner Kapitaleinlage folgt. Die Laufzeit der Vermogensanlage endet mit der Dauer der Emittentin, die am
31. Dezember 2028 endet. Der General Partner hat gemaR Ziffer 1.4 des Gesellschaftsvertrages der
Emittentin (Seite 110 im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag“) das Recht, die Laufzeit der Vermogensanlage
um zwei zusatzliche Perioden von jeweils einem Jahr zu verlangern (d.h. bis zum 31. Dezember 2029 bzw.
31. Dezember 2030).

Gemal den Prognosen erhalt die Emittentin wahrend der Laufzeit der Vermdgensanlage ausreichend
Ausschuittungen von den Tochterunternehmen, um die prognostizierten Ausschittungen an die Anleger leisten
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zu kénnen. Am Ende der Laufzeit der Vermdgensanlage wird das verbleibende Vermdgen der Emittentin
(einschlieBlich der Liquiditatsreserve) im Rahmen der Liquidation der Emittentin liquidiert und an die Anleger
sowie den General Partner der Emittentin ausgekehrt. Die Anleger scheiden im Rahmen der Liquidation der
Emittentin aus der Emittentin aus.

B Auswirkungen der Geschéftsaussichten auf die Fahigkeit der Emittentin, ihren Verpflichtungen zur
Leistung der Ausschiittungen nachzukommen (Prognose)

Eine Vielzahl von Faktoren kann sich positiv aber auch negativ auf die Geschaftsaussichten der Emittentin
auswirken. Nachfolgend werden diese Faktoren und ihre Auswirkungen auf die Geschaftsaussichten und die
Fahigkeit der Emittentin, ihrer Verpflichtung zur Leistung von Ausschittungen an die Anleger nachzukommen,
dargestellt (Prognose):

B Emissionsverlauf

Sollte es zu einer Verzogerung beim Emissionsverlauf der Vermdgensanlage kommen, so wiirde sich dies auf
den Investitionsverlauf auswirken. Es besteht die Moglichkeit, dass aufgrund fehlender Liquiditat durch einen
verzogerten Emissionsverlauf die Ausstattung von Tochterunternehmen mit Eigenkapital und deren Ausstattung
von Objektgesellschaften mit Eigenkapital sowie die von diesen durchzufuhrenden Immobilienvorhaben
verspatet getatigt werden kénnen. Dies kann zur Folge haben, dass die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigt
wird, Ausschittungen an die Anleger zu den geplanten Zeitpunkten und in der geplanten Hohe zu leisten.

Wenn bis zum Ende des o6ffentlichen Angebots weniger Kapital von den Anlegern eingezahlt wird als geplant,
kénnen die Tochterunternehmen und in der Folge auch die Objektgesellschaften nicht mit ausreichend
Eigenkapital ausgestattet werden, um Immobilienvorhaben in der geplanten Anzahl und Gréf3e zu realisieren.
Maoglicherweise haben die Objektgesellschaften dann nur die Mdéglichkeit weniger attraktive Immobilien zu
erwerben, mit denen geringere Einnahmen erzielen. Dadurch kénnen sie voraussichtlich nur verringerte oder
gar keine Ausschuttungen an die Tochterunternehmen leisten. Die Tochterunternehmen kénnen dann ebenfalls
nur verringerte oder gar keine Ausschuttungen an die Emittentin leisten. Dies kann dazu flhren, dass die
Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigt wird, Ausschuttungen an die Anleger zu den geplanten Zeitpunkten und
in der geplanten Héhe zu leisten.

B Investitionsverlauf

Sollten die Objektgesellschaften nicht in den geplanten Zeitrdumen geeignete Anlageobjekte finden,
konnte dies zu verspateten Investitionen und damit zu einem verspateten Beginn der Entwicklungs- und
Baumaflnahmen und des Betriebs oder der Vermietung der Gewerbeimmobilien flihren. Dies kann sich auf die
Einnahmen der Objektgesellschaften und somit auf die Ausschittungen von den Objektgesellschaften an die
Tochterunternehmen und von den Tochterunternehmen an die Emittentin auswirken, sodass die Fahigkeit der
Emittentin Ausschittungen an die Anleger zu den geplanten Zeitpunkten und in der geplanten Héhe zu leisten
beeintrachtigt sein kann.

Gleiches gilt, wenn die Objektgesellschaften keine Fremdkapitalfinanzierung zu den geplanten Zeitpunkten
aufnehmen kénnen. In diesem Fall kann es zu einem verspateten Beginn der Entwicklungs- und Baumaflnahmen
kommen. Fur den Fall, dass die Fremdkapitalfinanzierung nicht oder nicht in dem vorgesehenen Umfang
aufgenommen werden kann, werden die Objektgesellschaften Immobilienvorhaben nur in geringerer Anzahl
und GroRe realisieren konnen. Sie werden in diesen Fallen einen geringeren Netto-Cashflow erzielen und
damit geringere Ausschittungen an die Tochterunternehmen und diese an die Emittentin leisten kénnen.

Solltensichdie Investitionen der Objektgesellschaftenin die Gewerbeimmobilien verzégern, weil Genehmigungen
fehlen oder erst verspatet erteilt werden, die fur die Umsetzung der Entwicklungs- oder NeubaumafRnahmen
benotigt werden, kdnnte dies dazu fiihren, dass die Objektgesellschaften mit der Entwicklung oder dem Neubau
der Gewerbeimmobilien erst verspatet beginnen und nur verspatete oder geringere Einnahmen erzielen. Sie
werden damit nur geringere Ausschuttungen an die Tochterunternehmen und die Tochterunternehmen an
die Emittentin leisten kdnnen. Dies kann dazu fuhren, dass die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigt wird,
Ausschuittungen an die Anleger zu den geplanten Zeitpunkten und in der geplanten Hohe zu leisten.
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B Laufender Geschaftsbetrieb, Standort und Markt

Die Fahigkeitder Emittentin, ihrer Verpflichtung zur Leistung von Ausschuttungen an die Anleger nachzukommen,
kann beeintrachtigt werden, wenn die Objektgesellschaften nicht ausreichend Einnahmen aus Betrieb oder
Vermietung erwirtschaften, héheren Kosten ausgesetzt sind oder nur geringere Veraul3erungserlose erzielen.

Verringerte Betriebs- und Mieteinnahmen kénnen sich ergeben, wenn:

die Immobilien einen hohen Leerstand aufweisen, z.B., nicht ausreichend Kunden oder Mieter gewonnen
werden kdnnen oder Kunden oder Mieter ihre Vertragsbeziehungen mit den Objektgesellschaften kiindigen,
ohne dass Ersatzkunden oder Ersatzmieter zur Verfiigung stehen;

die Kunden bzw. Mieter mit inren Zahlungen in Verzug geraten oder die Zahlungen ganz ausfallen, z.B.
durch individuelle wirtschaftliche und finanzielle Schwierigkeiten;

die Standorte der Gewerbeimmobilien im Sldosten der USA, insbesondere in den Bundesstaaten
Georgia, Florida, Tennessee, South Carolina, North Carolina und Virginia weniger attraktiv fur Unternehmen
werden und deshalb weniger Unternehmen ihren Standort dorthin verlegen oder dort erweitern als
vorhergesehen oder mehr Unternehmen ihren Standort von dort an einen anderen Ort verlegen.

der Bedarf an Gewerbeimmobilien, in welche die Objektgesellschaften investieren kdnnen, sich
verringert, z.B. kann die vermehrte Ausstattung von Wohnimmobilien mit eigenen Lagerraumen (Kellern
oder Speichern) zu einem geringeren Bedarf nach Selbstlagerzentren und die weitere Zunahme des Online-
Handels zu einen geringeren Bedarf nach Einkaufszentren fihren.

Hohere Kosten kénnen sich ergeben, wenn:
die Entwicklungs- oder Neubaukosten héher ausfallen als prognostiziert;

die Fremdkapitalfinanzierung nur zu einem hdheren Zinssatz in Anspruch genommen werden kann als
prognostiziert;

wesentliche Vertrags- oder Geschéftspartner wegfallen und die Objektgesellschaften neue
Vertragspartner gewinnen mussen, was zu zusatzlichen Akquisekosten oder vertraglichen Verpflichtungen
fuhren kann.

Geringere Veraul3erungserlose kdnnen sich ergeben, wenn:

die Standorte der Gewerbeimmobilien im Sldosten der USA, insbesondere in den Bundesstaaten
Georgia, Florida, Tennessee, South Carolina, North Carolina und Virginia weniger attraktiv fir Unternehmen
werden und deshalb weniger Unternehmen ihren Standort dorthin verlegen oder dort erweitern als
vorhergesehen oder mehr Unternehmen ihren Standort von dort an einen anderen Ort verlegen;

der Bedarf an Gewerbeimmobilien, in welche die Objektgesellschaften investieren kdnnen, sich
verringert, z.B. kann die vermehrte Ausstattung von Wohnimmobilien mit eigenen Lagerrdumen (Kellern
oder Speichern) zu einem geringeren Bedarf an Selbstlagerzentren und die weitere Zunahme des Online-
Handels zu einen geringeren Bedarf nach Einkaufszentren fiuhren;

der Immobilienmarkt im Stdosten der USA allgemein in eine Krise gerat;

sich der Wert der Gewerbeimmobilien aus anderen Grinden verringert;

die Gewerbeimmobilien zum Zeitpunkt ihrer VerauRerung einen hohen Leerstand aufweisen.

Entwickelt sich der Markt flir Gewerbeimmobilien im Sidosten der USA dagegen positiv, kdnnen die

Objektgesellschaften héhere Einnahmen aus Betrieb und Vermietung und héhere VeraufRerungserldse erzielen
und dadurch héhere Ausschittungen an die Tochterunternehmen leisten, welche héhere Ausschuttungen der
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Tochterunternehmen an die Emittentin ermdglichen. Dies wirde sich positiv auf den Netto-Cashflow der
Emittentin auswirken und kann héhere Ausschuttungen der Emittentin an die Anleger zur Folge haben als
geplant.

B Recht und Steuern

Gesetzesanderungen und andere Anderungen der rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen kénnen
die Markt- und Wettbewerbsverhaltnisse beeinflussen und sich positiv oder negativ auf die Geschaftstatigkeit
und die wirtschaftliche Situation der Emittentin, der Tochterunternehmen und / oder der Objektgesellschaften
auswirken.

Beispielsweise konnen Anderungen des anwendbaren Steuerrechts zu héheren Steuerzahlungen bei
der Emittentin, den Tochterunternehmen und/oder den Objektgesellschaften fiihren und Anderungen der
rechtlichen Rahmenbedingungen koénnen eine Erhéhung der Verwaltungskosten bei allen Investitions-
ebenen zur Folge haben. Sie kdnnen aus diesen Grinden Einfluss auf die Fahigkeit der Emittentin
nehmen, Ausschittungen an die Anleger zu leisten. Der Umfang dieses Einflusses und der Auswirkungen
auf die Fahigkeit der Emittentin Ausschuttungen an die Anleger zu leisten hangt vom Umfang der konkreten
Anderung der rechtlichen oder steuerlichen Rahmenbedingungen ab und kann zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung nicht berechnetwerden. Anderungen der rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen
kénnen zu erhéhten oder verringerten Ausschittungen oder einem Ausfall von Ausschuittungen durch die
Objektgesellschaften an die Tochterunternehmen, von den Tochterunternehmen an die Emittentin und von der
Emittentin an die Anleger fiihren.

B Exit

Sollten die Einnahmen der Objektgesellschaften aus Betrieb oder Vermietung ihrer Gewerbeimmobilien oder
die Erlése aus der VerauRerung der Gewerbeimmobilien niedriger ausfallen als geplant, ist es mdglich, dass
die Fahigkeit der Emittentin am Ende der Laufzeit der Vermdgensanlage Ausschittungen an die Anleger zu
leisten beeintrachtigt ist. Griinde hierfur kdnnen ein schwacherer Immobilienmarkt im Stidosten der USA oder
eine allgemeine Wirtschaftskrise am Ende der Vermdgensanlage sein. Ferner kann dies aus der fehlenden
Maoglichkeit folgen, die zu diesem Zeitpunkt verbliebenen Gewerbeimmobilien zu angemessenen Bedingungen
zu veraufdern.

Fur den Fall, dass die Objektgesellschaften die Gewerbeimmobilien nur zu einem geringeren als dem
geplanten Preis verauf3ern konnen, kénnen sie auch nur geringere als die geplanten Ausschittungen an die
Tochterunternehmen leisten. Diese konnen dann nur geringere Ausschiittungen an die Emittentin und die
Emittentin nur geringere als die geplanten Ausschuttungen an die Anleger leisten. Unter Umstéanden kdnnen
aus diesen Grinden Ausschuttungen von den Objektgesellschaftern Uber die Tochterunternehmen an die
Emittentin auch vollstandig ausfallen und die Emittentin daher am Ende der Vermogensanlage nicht in der
Lage sein Ausschittungen an die Anleger zu leisten.

Falls die Objektgesellschaften durch VerauRBerung der verbleibenden Gewerbeimmobilien hingegen
hohe VerauRerungserlose erzielen, konnen sie hohere Ausschittungen an die Tochterunternehmen und
die Tochterunternehmen hohere Ausschittungen an die Emittentin leisten. Die Emittentin kann damit
Ausschittungen an die Anleger leisten, die hoher als geplant ausfallen.
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V. Wesentliche tatsachliche und rechtliche Risiken im Zusammen-
hang mit den Limited Partner Anteilen

1. Allgemeines

Der Anleger sollte die nachfolgend beschriebenen Risiken unter Berlicksichtigung der Ubrigen Angaben in
diesem Verkaufsprospekt sorgfaltig lesen und bei seiner Entscheidung tUber die Zeichnung der Limited Partner
Anteile berlicksichtigen. Die Limited Partner Anteile an der TSO-DNL Active Property Il, LP (die ,Emittentin)
sind ein unternehmerisches Engagement, das Risiken in sich birgt. Es besteht keine gesetzliche oder
anderweitige Kapitaleinlagensicherung. Es ist wichtig, dass der Anleger sich dartber im Klaren ist, dass er eine
unternehmerische Investition tatigt und dass er sich vor Zeichnung der Limited Partner Anteile anhand des
Verkaufsprospektes, insbesondere der folgenden Risikobeschreibung, ein eigenes Urteil bildet.

Die individuelle Lebenssituation der Anleger ist der Anbieterin nicht bekannt. Die dargestellten Risiken kénnen fir
den einzelnen Anleger unterschiedlich starke Bedeutung bzw. Auswirkung haben. Jeder Anleger sollte daher vor
der Zeichnung das Anlagekonzept der Emittentin unter Berticksichtigung seiner persdnlichen Situation priifen und
bewerten. Zusatzlich sollte der Anleger vor einer Anlageentscheidung fachlichen Rat (z. B. eines Rechtsanwalts
und/oder Steuerberaters) einholen. Die Limited Partner Anteile sind nur solchen Anlegern zu empfehlen, die nicht
darauf angewiesen sind, auf das eingesetzte Kapital innerhalb der Laufzeit der Vermdgensanlage zurlickgreifen
zu koénnen. Der Anleger muss in der Lage sein, einen moglichen Totalverlust des fir die Zeichnung der Limited
Partner Anteile eingesetzten Kapitals einschlieRlich des Agios zu verkraften.

Im Folgenden wird auf die der Anbieterin bekannten wesentlichen tatsachlichen, rechtlichen und steuerlichen
Risiken eingegangen, die mit den angebotenen Limited Partner Anteile verbunden sind. Dabei wird zwischen
sogenannten prognose-, anlage- und anlegergefahrdenden Risiken unterschieden:

Prognosegefahrdende Risiken sind diejenigen Risiken, deren Eintritt die prognostizierten Ergebnisse der
Emittentin geringer ausfallen lassen und damit zu verzdgerten, geringeren oder ganzlich ausbleibenden
Ausschuittungen an die Anleger fuhren kdnnen.

Anlagegefahrdende Risiken sind diejenigen Risiken, die entweder die Anlageobjekte oder die Limited
Partner Anteile als solche gefahrden und somit zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust des fir die
Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals der Anleger einschliellich des Agios flhren
kénnen.

Unter anlegergefahrdenden Risiken versteht man diejenigen Risiken, die neben dem vollstandigen Verlust
des fur die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals des Anlegers einschlief3lich des Agios
auch, z. B. (iber Steuerzahlungen oder Ahnliches, das sonstige Vermégen des Anlegers gefahrden kénnen.
Daraus kann die Privatinsolvenz des Anlegers resultieren.

Durch die Unterscheidung dieser Risikotypen wird jedoch keine Aussage Uber die tatsachliche Gefahr und die
Auswirkungen der Risikoverwirklichung beim Anleger getroffen. So kann ein urspriinglich prognosegefahrdendes
Risiko durch Zusammentreffen mit anderen Risiken oder durch die Art der Risikoverwirklichung auch die
Kapitaleinlagen als solche gefahrden und damit ein anlagegefahrdendes Risiko darstellen. Die Reihenfolge der
angegebenen Risiken ist nicht gleichzustellen mit einer Beurteilung der Eintrittswahrscheinlichkeit der Risiken.

Die Beurteilung der prognose-, anlage- und anlegergefahrdenden Risiken durch den Anleger hat vor dem
Hintergrund der spezifischen Struktur der Emittentin zu erfolgen. Die langfristigen Vermdgenswerte der Emittentin
bestehen im Wesentlichen aus den Mehrheitsbeteiligungen an ihren Tochterunternehmen, die bis zum Ende
des Prognosezeitraums 2017 bis 2028 gehalten werden. Die Zusammensetzung der Anlageobjekte bedingt,
dass die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin im Wesentlichen von der wirtschaftlichen Entwicklung der
Tochterunternehmen abhangig ist. Die Anlageobjekte der Tochterunternehmen bestehen malRgeblich aus
den Mehrheitsbeteiligungen an den Objektgesellschaften. Das bedeutet, dass die wirtschaftliche Entwicklung
der Tochterunternehmen in unmittelbarem Zusammenhang mit der wirtschaftlichen Entwicklung der
Objektgesellschaften steht. Die Anlageobjekte der Objektgesellschaften bestehen aus noch zu erwerbenden
Immobilien. Die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesellschaften ist damit allen Risiken ausgesetzt, die mit
dem Erwerb, der Entwicklung oder dem Neubau und dem Betrieb oder der Vermietung einer Gewerbeimmobilie
im Zusammenhang stehen.
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2. Maximalrisiko

Maximalrisiko des Anlegers

Neben dem Risiko verringerter, verspateter oder ganz ausfallender Ausschittungen und dem Risiko des
Teilverlusts oder des Totalverlusts des fiir die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals
einschlieRlich des Agios besteht fiir den Anleger das Risiko der Gefahrdung seines sonstigen Vermdgens
bis hin zur Privatinsolvenz.

Sofern der Anleger den Erwerb der Limited Partner Anteile teilweise oder vollstdndig fremdfinanziert hat,
hat er den Kapitaldienst fur diese Fremdfinanzierung aus seinem sonstigen Vermdgen zu leisten, wenn
keinerlei, verringerte oder verspatete Ruckflisse aus den Limited Partner Anteilen erfolgen sollten.

Auch eventuell zu leistende Steuerzahlungen auf den Erwerb, die Verauferung, die Aufgabe oder die
Ruckzahlung der Kapitaleinlagen sowie auf etwaige Erldse aus GrundstlicksverauRerungen, die aufgrund
des Haltens von Limited Partner Anteilen der Gewerbesteuer unterliegen, sind vom Anleger aus seinem
sonstigen Vermogen zu begleichen, wenn Rickflisse aus Limited Partner Anteilen verringert oder verspatetet
sind, ganz ausfallen oder dafir nicht ausreichen.

Des Weiteren muss der Anleger aus seinem sonstigen Vermdgen die Kosten begleichen, die ihm im
Zusammenhang mit der Verfolgung seiner Anspriiche im Ausland entstehen.

Diese Verpflichtungen kénnen zur Privatinsolvenz des Anlegers fiihren. Die Privatinsolvenz des Anlegers
stellt somit das Maximalrisiko dar.

3. Prognosegefahrdende Risiken

Die prognostizierte Entwicklung der Emittentin wurde aufgrund der Informationen erstellt, die der Anbieterin
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung zur Verfligung stehen. Die Prognosen stlitzen sich auf eine Vielzahl von
Annahmen, welche nicht der Kontrolle der Anbieterin unterliegen sowie auf Planungen und Schatzungen zum
Zeitpunkt ihrer Erstellung. Samtliche Prognosen, gleich welcher Art, unterliegen einem nicht konkretisierbaren
Maf an Unsicherheit. Anleger sollten daher die in diesem Verkaufsprospekt dargestellten Prognosen nicht als
sicher oder garantiert ansehen. Die tatsachlichen Ergebnisse kdnnen aus einer Vielzahl von Griinden wesentlich
von den dargestellten Prognosen abweichen. Wenn sich zum Beispiel aufgrund der nachfolgend dargestellten
speziellen Risiken Ausschittungen an die Emittentin verzdgern, in der Hohe hinter den prognostizierten
Ausschuttungen zurlickbleiben oder ganz ausbleiben, kann dies zu verringerten und/oder ganz ausbleibenden
Ausschuttungen an die Anleger fihren.

B Entwicklung der Immobilienmarkte

Die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesellschaften ist von der Entwicklung der Immobilienmarkte abhangig.
Es besteht das Risiko, dass unvorhersehbare Entwicklungen die zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
prognostizierten wirtschaftlichen Ergebnisse der Objektgesellschaften negativ beeinflussen. Dies kann auf
Veranderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage, spezifischen Entwicklungen der lokalen Immobilienmarkte,
in denen sich die von den Objektgesellschaften erworbenen Gewerbeimmobilien befinden, sowie weiterer
Faktoren beruhen. Immobilienmarkte unterliegen Schwankungen, die sich auf die Verkaufspreise der geplanten
und/oder zukunftigen Gewerbeimmobilien negativ auswirken kénnen.

Die vorgenannten Umstande konnen sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesell-
schaften auswirken. Dies kann zu verringerten, verzdgerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen an die
Tochterunternehmen flihren. Hierdurch besteht das Risiko verringerter, verzégerter und/oder ausbleibender
Ausschuttungen der Tochterunternehmen an die Emittentin, was schlie3lich zu verringerten, verzdgerten und/
oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger flihren kann.
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B Mieterbonitidt und Vermietungsrisiko

Die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesellschaften ist von der Bonitat der einzelnen Mieter und Untermieter
der von ihr erworbenen und bewirtschafteten Gewerbeimmobilien abhangig.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass ein Mieter aufgrund konjunktureller Ereignisse oder aus anderen
Grunden seinen mietvertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommt bzw. nicht mehr nachkommen kann.
Anspriche gegen Mieter lassen sich unter Umstanden gar nicht oder nur mit groRem Aufwand durchsetzen.
Daruber hinaus besteht das Risiko, dass leer stehende Mietflachen nicht in der kalkulierten Zeit oder nur zu
schlechteren Konditionen neu vermietet werden kénnen. Aulerdem kénnen den Objektgesellschaften bei einem
Leerstand von Mietflachen Kosten flr Vermietungsprovisionen und eventuell erforderliche Umbauten oder
Renovierungsarbeiten entstehen, die Uber den kalkulierten Werten liegen. Die hierfir von den Objektgesellschaften
gebildeten Ricklagen werden moglicherweise nicht die gesamten Kosten decken, was das prognostizierte
Ergebnis der jeweiligen Objektgesellschaft schmalern wirde.

Schlief3lich beeinflusst u. a. der Vermietungsstand einer Gewerbeimmobilie ihren Wert und damit auch den zu
erzielenden Verkaufspreis. Je geringer die Ertrage einer Gewerbeimmobilie sind, desto geringer wird in der
Regel der zu erzielende Verkaufspreis sein. Sollte eine Gewerbeimmobilie zum Zeitpunkt einer ungtnstigen
Vermietungssituation verkauft werden, kann der prognostizierte Verkaufspreis moglicherweise nicht erzielt
werden. Dies wirde sich negativ auf die wirtschaftliche Situation der Objektgesellschaften auswirken.

Alle diese Faktoren kénnen zu verringerten Einnahmen der Objektgesellschaften und damit zu verringerten,
verzdgerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen an die Tochterunternehmen fiihren. Hierdurch besteht
das Risiko verringerter, verzogerter und/oder ausbleibender Ausschuttungen der Tochterunternehmen an die
Emittentin, was schlieRlich zu verringerten, verzdgerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin
an die Anleger fiihren kann.

B Kaufpreisrisiko

Die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesellschaften kann nachteilig durch Immobilienkaufpreise beeinflusst
werden, die tUber den prognostizierten Kaufpreisen liegen.

Die Emittentin hat fur die Entwicklungsprojekte der Objektgesellschaften Prognosen aufgestellt, die von einem
bestimmten Kaufpreis fur die Gewerbeimmobilien ausgehen. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wurden noch
keine Kaufvertrage abgeschlossen. Die Objektgesellschaften sind dem Risiko ausgesetzt, Immobilienvorhaben
nicht zu den prognostizierten Konditionen durchfiihren zu kdénnen. Ein im Vergleich zum prognostizierten
Kaufpreis hoherer Kaufpreis fiir die Gewerbeimmobilien fiihrt zu Kosten fiir die Objektgesellschaften, die iber den
prognostizierten Kosten der Objektgesellschaften liegen. Dies kann zu einer Verschlechterung der Ertragslage
der Objektgesellschaften flhren.

Die vorgenannten Umstande kénnen sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesell-
schaften auswirken. Dies kann zu verringerten, verzdgerten und/oder ausbleibenden Ausschuittungen an die
Tochterunternehmen fiihren. Hierdurch besteht das Risiko verringerter, verzégerter und/oder ausbleibender
Ausschuttungen der Tochterunternehmen an die Emittentin, was schlie3lich zu verringerten, verzégerten und/
oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger fliihren kann.

B Bau- und Entwicklungskosten

Es besteht das Risiko, dass die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesellschaften durch hohere als
prognostizierte Bau- und Entwicklungskosten negativ beeinflusst wird.

Es ist vorgesehen, dass die Objektgesellschaften entweder auf den von ihnen zu erwerbenden unbebauten
Grundsticken Gewerbeimmobilien neu bauen, die den geplanten Gewerbezwecken (u.a. Self-Storage Lager,
Burozentrum, Geschéaftszentrum) dienen, oder im Falle des Erwerbs bereits bestehender Gewerbeimmobilien
erhebliche bauliche EntwicklungsmaflRnahmen vornehmen.

In diesem Zusammenhang wurden von der Anbieterin Bau- bzw. Entwicklungskosten prognostiziert, die von
den Objektgesellschaften getragen werden missen. Ebenso wurde ein Zeitrahmen prognostiziert, nach dessen
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Ablauf die Arbeiten abgeschlossen sein sollen und die Gewerbeimmobilie (wieder) vermietet werden kann.
Es kann bei derart umfangreichen Entwicklungen und BaumafRnahmen erfahrungsgemaf nicht sichergestellt
werden, dass die projektierten Baukosten und die dafiir angesetzte Bauzeit eingehalten werden. Teilweise kann
es dabei zu erheblichen Kostensteigerungen und Uberschreitungen der Zeitplanung kommen. Vergleichsweise
héhere Baukosten kénnen die Wirtschaftlichkeit der Immobilieninvestition mindern und damit die wirtschaftliche
Entwicklung der Objektgesellschaften negativ beeinflussen. Eine Verlangerung der Bauzeit kann zu geringeren
als urspriinglich prognostizierten Mieteinnahmen fiihren, da die Flachen in diesem Fall erst spater vermietet
werden konnen. Auch kann es zu Schadensersatzforderungen der Mieter von bereits vor Abschluss der Arbeiten
eingegangenen Mietvertragen kommen. Es ist auch nicht sicher, dass auf Basis der durchgefiihrten Entwicklungs-,
Ausbau- und Modernisierungsmafinahmen tatsachlich hohere Mieteinnahmen erzielt werden. Ferner besteht
keine Gewissheit, dass bei einem hohen Modernisierungsaufwand eine angemessene Wertsteigerung des
Objekts erzielt wird, die sich in entsprechend héheren Verkaufserldsen niederschlagt. Dies kann dazu fihren,
dass die durch den Verkauf erzielten Einnahmen in keinem wirtschaftlich giinstigen Verhaltnis zu den durch den
Neubau oder die Entwicklung entstandenen Kosten stehen.

Zudem besteht das Risiko, dass die geplanten baulichen Malknahmen aus tatsachlichen oder rechtlichen
Griinden nicht realisierbar sind. Dies konnte zu erheblichen Mehrkosten und Mindereinnahmen fihren, die fir
die wirtschaftliche Entwicklung der Gewerbeimmobilien und damit auch fur die wirtschaftliche Entwicklung der
Objektgesellschaften nachteilig sind.

Die vorgenannten Umstande kénnen sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesell-
schaften auswirken. Dies kann zu verringerten, verzogerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen an die
Tochterunternehmen flihren. Hierdurch besteht das Risiko verringerter, verzégerter und/oder ausbleibender
Ausschuttungen der Tochterunternehmen an die Emittentin, was schlieRlich zu verringerten, verzégerten und/
oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger fuhren kann.

B Risiken im Zusammenhang mit behordlichen Genehmigungen

Es besteht das Risiko, dass die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesellschaften durch die Versagung
notwendiger behodrdlicher Genehmigungen oder durch die Ricknahme oder den Widerruf bereits erteilter
behordlicher Genehmigungen beeintrachtigt wird.

Es ist vorgesehen, dass die Objektgesellschaften entweder auf den von ihnen zu erwerbenden unbebauten
Grundsticken Gewerbeimmobilien neu bauen, die den geplanten Gewerbezwecken (u.a. Self-Storage Lager,
Birozentrum, Geschaftszentrum) dienen, oder im Falle des Erwerbs bereits bestehender Gewerbeimmobilien
erhebliche bauliche Entwicklungsmallnahmen vornehmen.

Sollten die erforderlichen Genehmigungen nicht erteilt werden, besteht das Risiko, dass das konkrete Vorhaben
wirtschaftlich nicht angemessen umzusetzen ist. Die angefallenen Kosten kénnen dann unter Umstanden
nicht durch Einnahmen aus der Veraufierung oder der anderweitigen Nutzung der Gewerbeimmobilie gedeckt
werden. Dieses Risiko besteht ebenfalls, sollten bereits erteilte behérdliche Genehmigungen zuriickgenommen
oder widerrufen werden. Sollten die erforderlichen behodrdlichen Genehmigungen nicht rechtzeitig erteilt werden,
kann dies zu Mindereinnahmen durch verspatete Weitervermietung oder verspatete Verauflerung sowie unter
Umstanden zu damit einhergehenden Schadensersatzforderungen dritter Parteien fihren. Dies kann sich auch
nachteilig auf die Realisierung der Immobilienvorhaben der Objektgesellschaften auswirken. Ebenso besteht
die Moglichkeit, dass die erforderlichen Genehmigungen nur unter Auflagen erteilt werden, die zu einer nur
eingeschrankten Tauglichkeit der Gewerbeimmobilien fiir die beabsichtigte gewerbliche Nutzung fihren.

Die vorgenannten Umstande kénnen sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesell-
schaften auswirken. Dies kann zu verringerten, verzogerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen an die
Tochterunternehmen flihren. Hierdurch besteht das Risiko verringerter, verzégerter und/oder ausbleibender
Ausschuttungen der Tochterunternehmen an die Emittentin, was schliellich zu verringerten, verzégerten und/
oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger fuhren kann.

Bl Betriebskosten und Instandhaltungskosten
Es besteht das Risiko, dass die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesellschaften beeintrachtigt wird, weil

diese unvorhergesehen fur Betriebs- und Instandhaltungskosten haften muss.
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Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung haben die Objektgesellschaften noch keine Mietvertrage abgeschlossen.
Es wird jedoch erwartet, dass sie in der Zukunft Mietvertrage abschlieRen werden. In diesem Zusammenhang
wird erwartet, dass die zukiinftigen Mietvertrdge zum Teil die direkte flachenanteilige Ubernahme eines
Grolteils der Betriebs- und Instandhaltungskosten sowohl fiir die Gemeinschafts- und Aufienflachen als
auch fiir die eigentlichen Mietraume durch die Mieter vorsehen. Es besteht das Risiko, dass Mieter nicht in
der Lage oder nicht bereit sind, die Betriebs- oder Instandhaltungskosten zu tragen. In diesen Fallen muissten
die Objektgesellschaften letztlich diese Kosten tragen. Zukiinftige Mietvertrage kdnnen auch vorsehen, dass
die Objektgesellschaften die Betriebskosten tragen und diese dann von den Mietern zu erstatten sind. Wenn
die Mieter diese Betriebskostenerstattungen nicht leisten und sich die fir diese Falle gestellten Birgschaften
und Sicherheiten der einzelnen Mieter nicht realisieren lassen, missen die jeweiligen Objektgesellschaften
die Zahlungen leisten, ohne hierfiir Ersatz erlangen zu kénnen. Dies gilt auch soweit zukunftig Betriebs- und
Instandhaltungskosten fir leer stehende Flachen von den Objektgesellschaften zu tragen sind.

Im Hinblick auf Reparaturen, die vom Eigentimer und somit von den Objektgesellschaften zu tragen sind, wurden
Aufwendungen prognostiziert, deren Hohe auf den Erfahrungswerten der Anbieterin beruhen. Gleichwohl kann
es bei einer oder mehreren Gewerbeimmobilien zu unvorhergesehenen Kosten fir Reparaturen kommen, die
ebenfalls von der jeweiligen Objektgesellschaft zu tragen waren.

Die vorgenannten Umstande koénnen sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesell-
schaften auswirken. Dies kann zu verringerten, verzogerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen an die
Tochterunternehmen flihren. Hierdurch besteht das Risiko verringerter, verzégerter und/oder ausbleibender
Ausschuttungen der Tochterunternehmen an die Emittentin, was schlieRlich zu verringerten, verzégerten und/
oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger fuhren kann.

Bl Bonitat und Vertragstreue der Vertragspartner

Es besteht das Risiko, dass die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesellschaften durch fehlende Bonitat bzw.
mangelnde Vertragstreue ihrer Vertragspartner negativ beeinflusst wird.

Neben der Bonitat der Mieter ist auch die Bonitat und Vertragstreue der tbrigen mittelbaren und unmittelbaren
wesentlichen Vertragspartner der Anleger von Bedeutung. Zu diesen Vertragspartnern gehéren der General
Partner der Emittentin, die Tochterunternehmen und Objektgesellschaften und deren jeweiliger General Partner,
der mit dem Management der Immobilien betraut ist.

Soweit einer der genannten Vertragspartner seinen Pflichten nicht oder nicht vollstandig nachkommt, kann
dies die Umsetzung der geplanten Immobilienvorhaben verzégern oder verhindern oder zu Mehrkosten fihren.
Diese Folgen kdnnen sich auch ergeben, falls neue Vertragspartner beauftragt werden mussen. Sie kénnen zu
einer verspateten Fertigstellung der Vorhaben fihren und sich damit negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung
der Objektgesellschaften auswirken. Dies kann zu verringerten, verzogerten und/oder ausbleibenden
Ausschuttungen an die Tochterunternehmen fiihren. Hierdurch besteht das Risiko verringerter, verzégerter und/
oder ausbleibender Ausschittungen der Tochterunternehmen an die Emittentin, was schlie8lich zu verringerten,
verzogerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger fihren kann.

B Rechtliche und personelle Verflechtungen, Interessenskonflikte

Bei der Emittentin und ihren Vertragspartnern und Parteien gibt es personelle und kapitalmafige Verflechtungen
zwischen der Anbieterin, dem General Partner der Emittentin sowie dem Limited Partner zu Grindungszwecken
der Emittentin und Gesellschaften, die Lieferungen und Leistungen fir die Emittentin erbringen.

Der Geschéftsfuhrer des General Partners der Emittentin, Herr A. Boyd Simpson, ist an der Anbieterin beteiligt,
die fur ihre Tatigkeit bei einem Verkauf von Limited Partner Anteilen in Héhe von USD 125.000.000 einen
Betrag von insgesamt USD 3.937.500 erhalt. Dartiber hinaus kann Herr A. Boyd Simpson Gesellschafter der
Gesellschaften sein, die die Gewerbeimmobilien an die Objektgesellschaften der Emittentin verkaufen. Somit
ist er an Unternehmen beteiligt, die nicht unerhebliche Lieferungen oder Leistungen erbringen und denen das
Eigentumsrecht an den Anlageobjekten zusteht.

Frau Kathrinchen van der Biezen-Kunz (der ,Limited Partner zu Griindungszwecken®) ist Kommanditistin
der Deutsch-Niederlandischen Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG, Gesellschafterin und
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Geschaftsfiihrerin der Deutsch-Niederlandische Kapitalanlagen GmbH, des Komplementars der Deutsch-
Niederlandischen Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG, und alleinige Aktionarin und Mitglied
des Vorstands der DNL Real Invest AG. lhre Kommanditbeteiligung an der Deutsch-Niederlandischen
Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG ist mit einer Hafteinlage von EUR 97.500 versehen und
erstreckt sich auf 97,5% des gesamten Kommanditkapitals. Ihr Geschéaftsanteil an der Deutsch-Niederlandische
Kapitalanlagen GmbH hat einen Nennbetrag von EUR 24.375,00 und umfasst 97,5% des gesamten Stammkapitals
der Deutsch-Niederlandische Kapitalanlagen GmbH. Bei der Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen
Vermogensanlage steht der Deutsch-Niederlandischen Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG
ein Betrag in H6he von USD 1.812.500 fiir die Konzeption der Anlagestruktur der Emittentin und der DNL Real
Invest AG ein Betrag in Hohe von USD 2.875.000 fiir die Betreuung der Vertriebsstruktur, beiden zusammen also
USD 4.687.500 zu.

Diese personellen und kapitalmaRigen Verflechtungen kénnen auf den Ebenen der Objektgesellschaften, der
Tochterunternehmen und der Emittentin zu Interessenkonflikten fiihren. Dadurch besteht das Risiko, dass die
genannten Vertragspartner und Parteien nicht ausschlieflich die Interessen der Emittentin bzw. der Anleger
vertreten, sondern auch eigene Interessen bzw. Interessen verbundener Unternehmen verfolgen. Dies kann zu
verzdgerten, geringeren oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger fihren.

B Laufzeit und Kapitalbindung

Die aus der Veraufierung von Immobilienvorhaben resultierenden Erldse sollen von den Objektgesellschaften
gemal Ziffer 3.3 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seite 122 im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®)
verwendet und verteilt werden. Die Laufzeit der angebotenen Vermdgensanlage endet mit Beendigung der
Emittentin. Die Dauer der Emittentin endet frihestens am 31. Dezember 2028. Der General Partner hat gemaf
Ziffer 1.4 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seite 110 im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) das Recht,
die Laufzeit der Vermdgensanlage um zwei zusatzliche Perioden von jeweils einem Jahr zu verlangern (d.h. bis
zum 31. Dezember 2029 bzw. 31. Dezember 2030).

Es besteht das Risiko, dass die Objektgesellschaften ihr Vermogen tatsachlich, aufgrund von ungiinstigen
mikro- oder makrookonomischen Bedingungen, teilweise oder vollstandig nicht innerhalb der Laufzeit der
Vermoégensanlage verkaufen kénnen.

Sollte dies ganz oder teilweise eintreten, besteht das Risiko von verringerten, verzogerten und/oder ausbleibenden
Ausschuttungen an die Tochterunternehmen durch Objektgesellschaften. Hierdurch besteht wiederum das Risiko
verringerter, verzogerter und/oder ausbleibender Ausschittungen der Tochterunternehmen an die Emittentin,
was schlie3lich zu verringerten, verzdgerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die
Anleger fihren kann.

B Verkaufspreis

Es besteht das Risiko, dass die Objektgesellschaften die von ihnen zu erwerbenden Gewerbeimmobilien nur
zu einem niedrigeren Verkaufspreis verauf3ern kdnnen, der unter dem prognostizierten Verkaufspreis liegt. Dies
kann sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesellschaften auswirken.

Der prognostizierte Verkaufspreis der Immobilien, der Grundlage fir einen Teil der Ausschuittungen der
Objektgesellschaften ist, beruht in erster Linie auf der angenommenen Wertentwicklung derselben.
Wertsteigerungen ergeben sich vor allem aus der Entwicklung der Mieten, deren Steigerung in allen Objekten
vertraglich festgelegt ist. Gleichwohl kann die erwartete Wertentwicklung durch gesamt- oder regionalwirtschaft-
liche Einflisse negativ beeinflusst werden. So kdnnte sich eine allgemeine Verschlechterung der Wirtschaftslage
auch auf den Immobilienmarkt auswirken. Eine Verschlechterung der Einkommens- und Arbeitsbedingungen am
Standort oder eine Verscharfung der lokalen Konkurrenzsituation kann zu einer geringeren Wertentwicklung und
damit zu einem geringeren Verkaufspreis fur die jeweilige Gewerbeimmobilie filhren. Auch besteht das Risiko,
dass Vertrage, wie z. B. Kaufvertrage nicht wie geplant abgeschlossen werden kénnen. Dies kann dazu fihren,
dass sich keine Kaufer fiir die Gewerbeimmobilien finden lassen oder adaquate Kaufpreise nicht erzielt werden
kénnen und sich somit die prognostizierten Ertrage nicht realisieren lassen.

Niedrige Verkaufspreise kdnnen sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesellschaften
auswirken. Dies kann zu verringerten, verzogerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen an die
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Tochterunternehmen flihren. Hierdurch besteht das Risiko verringerter, verzégerter und/oder ausbleibender
Ausschuttungen der Tochterunternehmen an die Emittentin, was schlieRlich zu verringerten, verzégerten und/
oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger fuhren kann.

B Vorfilligkeitsentschadigung und Konditionen einer Anschlussfinanzierung

Es ist geplant, dass die Objektgesellschaften ihre Immobilieninvestition zu einem Teil Gber Fremdkapital durch
Hypothekendarlehen finanzieren. Bei einer vorzeitigen Ruckzahlung der Hypothekendarlehen, z. B. bei Verkauf
der entsprechenden Immobilie, kdnnen Vorfalligkeitsentschadigungen an die finanzierende Bank zu zahlen sein.
Dies kann zu verzogerten, verringerten und/oder ganz ausbleibenden Ausschiittungen der Objektgesellschaften
flhren.

Es besteht das Risiko, dass Gewerbeimmobilien zum Ende der Zinsfestschreibung noch nicht verkauft wurden
und aus diesem Grund eine Anschlussfinanzierung erforderlich wird. Eine solche Anschlussfinanzierung kann
u. U. nur zu unglnstigeren Konditionen abgeschlossen werden, was zu hdéheren Aufwendungen seitens der
Objektgesellschaften fihren kann.

Die vorgenannten Umstande konnen sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesell-
schaften auswirken. Dies kann zu verringerten, verzégerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen an die
Tochterunternehmen fihren. Hierdurch besteht das Risiko verringerter, verzégerter und/oder ausbleibender
Ausschittungen der Tochterunternehmen an die Emittentin, was schlieRlich zu verringerten, verzégerten und/
oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger flihren kann.

B Risiko von Mehrheitsbeschliissen

Das Verhaltnis der Anleger zueinander und zum General Partner richtet sich auf Ebene der Emittentin nach dem
Gesellschaftsvertrag der Emittentin, wie er in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt ist. Der Gesellschaftsvertrag
der Emittentin sieht in den Ziffern 9.4.1 und 9.5.2 (Seiten 140 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag”) vor,
dass bei einem Quorum von 25 % aller gezeichneten Anteile (einschlief3lich der Anteile des General Partners)
Beschlisse innerhalb der Gesellschafterversammlung grundsatzlich mit einfacher Mehrheit der anwesenden
oder vertretenen und abstimmenden Anteilsinhaber gefasst werden. Das bedeutet, dass grundséatzlich eine
Mehrheit von Gesellschaftern in der Lage ist, im Rahmen der Gesellschafterversammlungen Beschlisse zu
fassen, die auch fur alle anderen Gesellschafter bindende Wirkung haben.

Es besteht somit die Mdglichkeit, dass gegen oder ohne die Mitwirkung individueller Anleger Entscheidungen
getroffen werden, die nachteilige Auswirkungen auf die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin haben und zu
verzdgerten, geringeren oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger fihren.

B Veranderung der steuerlichen Rahmenbedingungen

Die in diesem Verkaufsprospekt dargestellten Informationen und Berechnungen beziehen sich auf die Rechts-
lage zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung, insbesondere auf die Steuerrechtslage unter Beriicksichtigung
des Doppelbesteuerungsabkommens zwischen den USA und Deutschland, der Steuergesetze sowie der
einschlagigen Richtlinien, Erlasse und der Rechtsprechung in Deutschland und den USA zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung. Es besteht das Risiko, dass sich wahrend der Laufzeit der Vermogensanlage Anderungen
der steuerlichen Rahmenbedingungen ergeben und/oder steuerliche Anforderungen im Zusammenhang mit der
Immobilienentwicklung nicht erflllt werden.

Derlei Anderungen der steuerlichen Rahmenbedingungen kénnen dazu fiihren, dass ein wirtschaftlicher Betrieb
der Gewerbeimmobilien durch die Objektgesellschaften nicht mehr maoglich ist, indem sich einerseits hdhere
Kosten und/ oder andererseits geringere Einnahmen ergeben. Dies kann zu verringerten, verzégerten und/oder
ausbleibenden Ausschittungen an die Tochterunternehmen flhren. Hierdurch besteht das Risiko verringerter,
verzogerter und/ oder ausbleibender Ausschiittungen der Tochterunternehmen an die Emittentin, was schlieRlich
zu verringerten, verzogerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin an die Anleger fihren kann.

Darliber hinaus kann eine Veranderung der steuerlichen Rahmenbedingungen zu einer nachteiligen
Beeinflussung des steuerlichen Ergebnisses der Tochterunternehmen fiihren. Hierdurch besteht ebenfalls
das Risiko verringerter, verzogerter und/oder ausbleibender Ausschittungen der Tochterunternehmen an die
Emittentin, was schlie3lich zu verringerten, verzégerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen der Emittentin
an die Anleger fiihren kann.
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Die Veranderungen der steuerlichen Rahmenbedingungen kann sich schliellich negativ auf das steuerliche
Ergebnis der Emittentin auswirken und so zu verringerten, verzdgerten und/oder ausbleibenden Ausschiittungen
der Emittentin an die Anleger fuhren.

B Blindpool-Risiko

Es ist geplant, dass die Emittentin insgesamt USD 102.625.000 in die Tochterunternehmen investiert. Die
Tochterunternehmen werden dieses Kapital wiederum in einzelne Objektgesellschaften investieren, die dieses
Kapital nutzen werden, um Immobilienvorhaben zu realisieren.

Es steht indes noch nicht fest, in welche Gewerbeimmobilien das Kapital investiert werden soll. Insofern
besteht ein Blindpool-Risiko auf der Investitionsebene der Objektgesellschaften. Es kann nicht garantiert
werden, dass die Tochterunternehmen das gesamte von der Emittentin zur Verfiigung gestellte Eigenkapital
Uber Objektgesellschaften in Immobilienvorhaben investieren kdnnen. Es ist nicht auszuschlielen, dass zum
Zeitpunkt der geplanten Vorhaben am Markt keine geeigneten Anlageobjekte zur Verfligung stehen und das nicht
investierbare Kapital an die Emittentin und schlieRlich an die Anleger durch Ausschittungen zurtckfliet. Es
kann nicht vorhergesagt werden, wann eine solche Riickzahlung erfolgen wiirde. Dies ware jedenfalls nicht vor
Ablauf von 24 Monaten ab dem Zeitpunkt der Fall, an dem die Anleger jeweils individuell die Vermdgensanlage
erworben haben (§ 5a VermAnIG).

Die vorgenannten Umstande kénnen sich negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der Objektgesell-
schaften und somit auch der Tochterunternehmen auswirken. Dies kann zu verringerten, verzogerten und/
oder ausbleibenden Ausschiittungen an die Emittentin fiihren. Dies kann zu verzdgerten, geringeren oder
ausbleibenden Ausschuttungen der Emittentin an die Anleger flhren.

B Widerrufsrecht

Allen Anlegern steht das Recht zu, ihre Beitrittserklarung auf der Zeichnungsvereinbarung innerhalb von 14
Tagen zu widerrufen. Soweit die Kapitaleinlagen vor Erklarung des Widerrufs auf das Mittelverwendungskonto
eingezahlt wurden, sind diese ohne Abziige an den betreffenden Anleger zuriick zu gewahren. Es besteht
das Risiko, dass so viele Widerrufe erfolgen, dass das Mindesteigenkapital tatsachlich nicht erreicht und die
Kapitaleinlagen riickabgewickelt werden. Dies wirde zu einem vollstandigen Ausbleiben der prognostizierten
Ausschittungen der Emittentin an die Anleger fihren.

4. Anlagegefahrdende Risiken
B Eingeschrankte Fungibilitat

Die rechtsgeschéftliche Ubertragung der Limited Partner Anteile kann sich faktisch als schwierig darstellen, weil
es keinen Markt im Sinne einer Borse fir den Handel mit den Limited Partner Anteilen an der Emittentin gibt.
Wegen mangelnder Nachfrage sowie aufgrund der vom Erwerber zu zahlenden Verwaltungsgebuhr in Hohe von
0,5 % des angegeben Wertes der Gbertragenen Limited Partner Anteile sowie der zu ersetzenden Auslagen des
General Partners fiir die Durchfiihrung der Ubertragung kann es dazu kommen, dass ein Verkauf nicht oder nur
zu einem Preis mdglich ist, der unter dem tatsachlichen Wert der Limited Partner Anteile liegt.

Weiterhin kann die Abtretung nur mit der Zustimmung des General Partners erfolgen, die aus sachlichem Grund
verweigert werden kann. Der Gesellschaftsvertrag der Emittentin sieht keine Regelbeispiele fir das Vorliegen
eines sachlichen Grundes vor. Das Vorliegen eines sachlichen Grundes fir die Verweigerung der Zustimmung zur
Abtretung der Limited Partner Anteile ist daher von dem General Partner unter Berticksichtigung der konkreten
Umstande im Einzelfall zu priifen und kénnte von ihm beispielsweise angenommen werden, wenn er befiirchtet,
dass der Veraulierer die Erldse aus dem Verkauf oder der Erwerber die erworbenen Limited Partner Anteile
in einer Weise verwendet, die gegen Gesetze oder Regelungen verstof3t. Der Anleger tragt somit das Risiko,
sein fur die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetztes Kapital nicht durch VeraulRerung seiner Limited
Partner Anteile vorzeitig fir sich verfugbar machen zu kénnen.

Das Risiko des Anlegers, seine Limited Partner Anteile nicht oder nur zu einem niedrigeren Preis verauRRern zu

konnen, kann einen teilweisen Verlust des fur die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals
einschliellich des Agios zur Folge haben.
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B Wechselkursrisiko

Das Angebot der Limited Partner Anteile richtet sich an Anleger, die eine Kapitalanlage in USD wiinschen. Die
Einzahlung der Kapitaleinlage sowie samtliche Ausschuttungen erfolgen ausschlief3lich in USD. Soweit ein
Anleger fir die Einzahlung der Kapitaleinlage Euro in USD tauscht, besteht fiir ihn ein Wechselkursrisiko. Fallt der
Kurs des USD gegenlber dem Euro nach Einzahlung der Kapitaleinlage, kann ein Kursverlust beim Umtausch
der Ausschittungen in Euro entstehen. Das Wahrungskursrisiko kann sich fir Anleger, deren Vermdgen
grundsatzlich in Euro besteht, bei der Ausibung des Widerrufsrechts, bei Erhalt der geplanten Ausschuttungen,
bei Steuererstattungen sowie bei der VerauRerung von Limited Partner Anteilen oder der Beendigung der
Emittentin ergeben.

Sinkt der Wert des USD gegeniber dem Euro kénnen die Ausschittungen der Emittentin, welche in USD
erfolgen, nach dem Wechsel in Euro fir Anleger einen geringeren Wert haben als geplant. Dies kann einen
teilweisen Verlust des fiir die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals einschlieRlich des
Agios zur Folge haben.

B Investitionsrisiko

Voraussetzung fiir die geplante Ausstattung von Tochtergesellschaften mit Eigenkapital ist, dass spatestens bis 90
Tage nach Verdffentlichung dieses Verkaufsprospekts das erforderliche Mindesteigenkapital der Anleger in Hohe
von USD 3.000.000 erreicht wird. Sollte dies nicht gelingen, so bestimmt Ziffer 2.1(d) des Gesellschaftsvertrages
der Emittentin (Seiten 119 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®), dass die Kapitaleinlagen der Anleger vom
Mittelverwendungskontrolleur und dem General Partner an die Anleger zurlickgezahlt werden. Zur Freigabe des
Agios und einer Organisationsgebuhr in Héhe von 13,9 % auf das jeweils eingezahlte Kapital der Anleger ist der
Mittelverwendungskontrolleur jedoch bereits vor Erreichen der eines Gesamtbetrages von Zeichnungen in Hohe
von USD 3.000.000 berechtigt und verpflichtet. Wird ein Gesamtbetrag von Zeichnungen in dieser Héhe nicht
erreicht und werden die Kapitaleinlagen riickabgewickelt, so hat der General Partner den Anlegern die bereits
frei gegebenen Mittel zu erstatten.

Insoweit besteht das Risiko, dass der General Partner die Riickzahlung der Organisationsgebuhr und des Agios
ganz oder teilweise — gleich aus welchem Grund — nicht leistet oder leisten kann und eine Ruckfuihrung der
Organisationsgebuhr und des Agios an den Anleger insoweit nicht mdglich ist. Dies hatte einen teilweisen Verlust
des fur die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals einschlief3lich des Agios zur Folge.

B Liquiditatsrisiko

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin, die Tochterunternehmen oder die Objektgesellschaften geringere
Einnahmenund/oderhdhere Ausgaben als prognostiziertzu verzeichnen haben. Dies kann zu Liquiditatsengpassen
und zu Zahlungsschwierigkeiten bis hin zur Insolvenz der Emittentin, der Tochterunternehmen oder der
Objektgesellschaften flhren, infolgedessen die Emittentin ihren Zahlungsverpflichtungen nicht fristgerecht
oder gar nicht nachkommen kann (Liquiditatsrisiko). Die Emittentin, ihre Tochterunternehmen und die
Objektgesellschaften gehdren keinem Kapitaleinlagensicherungssystem an.

Fur den Anleger kann das Liquiditatsrisiko der Emittentin, der Tochterunternehmen oder der Objektge-
sellschaften zu einem teilweisen oder vollstandigen Ausbleiben und/oder einer Verzégerung der prognostizierten
Ausschuttungen bis zum teilweisen oder vollstandigen Verlust des fir die Zeichnung der Limited Partner Anteile
eingesetzten Kapitals einschlieRlich des Agios flhren.

B Ausfallrisiko

Die Emittentin behalt sich vor, zukilnftige Immobilienvorhaben Uber von den Tochterunternehmen gehaltene
Objektgesellschaften zusammen mit Joint Venture Partnern zu realisieren. Es besteht hierbei das Risiko, dass
sich die Finanz- und Liquiditatslage von potentiellen Joint Venture Partnern derart negativ entwickelt, dass diese
ihre Beitrage zu der jeweiligen Immobilieninvestition nicht mehr oder nicht mehr wie vorgesehen erbringen
konnen. Auch ist es moglich, dass zukiinftige Joint Venture Partner ihren jeweiligen Beitrag aus anderen Griinden
nicht oder nicht wie vorgesehen leisten.

Die vorgenannten Umstande kdnnen sich insofern negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der jeweiligen
Objektgesellschaften auswirken, dass die geplanten Immobilienvorhaben aufgrund fehlender oder verspateter
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Beitrage von Joint Venture Partnern nicht, nicht in der vorgesehenen Weise oder nicht in der geplanten Zeit
realisiert werden kdnnen. Die Fertigstellung des Immobilienvorhabens kann aus diesem Grunde scheitern oder es
kann erforderlich werden, dass die jeweilige Objektgesellschaft in diesem Zusammenhang zusatzliches Fremd-
oder Eigenkapital in die betroffenen Immobilienvorhaben investieren muss, deren Bereitstellung zu erhohten
Kosten fir die Objektgesellschaft fihren kann. Auch kann der fir die Umsetzung des Immobilienvorhabens
insgesamt erforderliche Mittelbedarf aus den vorgenannten Grinden steigen. Dies kann zu verringerten,
verzégerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen an die Tochterunternehmen fiihren. Hierdurch besteht
das Risiko verringerter, verzogerter und/oder ausbleibender Ausschittungen der Tochterunternehmen an die
Emittentin, was schlieRlich zu verringerten, verzégerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen an die Anleger
bis zum teilweisen oder vollstandigen Verlust des fir die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten
Kapitals einschlieRlich des Agios fiihren kann.

B Risiko der Fremdfinanzierung / Hebeleffekt

Die Objektgesellschaften werden geplante Immobilienvorhaben teilweise tiber Hypothekendarlehen finanzieren.
Sollte neben der Leistung von Ausschittungen eine Finanzierung nicht mehr bedient werden kdnnen, mussten die
Ausschuttungen der Objektgesellschaften reduziert oder ausgesetzt werden. Bei einer negativen wirtschaftlichen
Entwicklung der Immobilienvorhaben ist es nicht ausgeschlossen, dass die Ertrage der Objektgesellschaften nicht
ausreichen, um die falligen Zinszahlungen bzw. Tilgungen an die jeweilige finanzierende Bank zu leisten. Eine Bank
ware in diesen Fallen berechtigt, ein Hypothekendarlehen zu kiindigen und die ihr zustehenden Sicherungsrechte
wahrzunehmen. Die Gewerbeimmobilien stiinden unter Umstanden aufgrund der zugunsten der Bank bestellten
Hypotheken zur Verwertung an. Dasselbe gilt auch bei Nichterflllung der Kreditvertragsbedingungen.

Sollte es zu einem Zwischenfinanzierungsbedarf kommen, ware gegebenenfalls die Erhohung der
Hypothekendarlehen oder auch die Aufnahme weiterer Hypothekendarlehen erforderlich. Sofern die
Objektgesellschaften eine zusatzliche erforderliche Finanzierung nicht abschlielen kdénnen und die
Immobilienvorhaben deshalb nicht fortfiihren kénnen, besteht das Risiko, dass Zinszahlung und Tilgung auf
das urspringliche Hypothekendarlehen nicht geleistet werden kénnen. In diesem Fall ist die finanzierende
Bank wiederum zur Verwertung der Gewerbeimmobilien berechtigt. Es besteht iberdies das Risiko, dass eine
zusatzliche Finanzierung nur zu Konditionen erhaltlich ist, die schlechter als die der urspriinglich geplanten
Finanzierung sind.

In den genannten Fallen der Verwertung von Gewerbeimmobilien durch finanzierende Banken oder
unvorhergesehener Finanzierungskosten der Objektgesellschaften durch Zwischenfinanzierungen besteht
das Risiko verzogerter und/oder geringer Ausschuttungen oder des Ausfalls von Ausschittungen an die
Tochterunternehmen. Hierdurch kann es zu verringerten, verzogerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen
der Tochterunternehmen an die Emittentin kommen. Dies kann sich negativ auf die Ausschiittungen an die Anleger
bis hin zum Totalverlust des fiir die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals einschlielich
des Agios auswirken.

Sollte die Emittentin entgegen der gegenwartigen Planung selbst Fremdkapital aufnehmen, und sollte die
Finanzierung wegen fehlender, verringerter oder verspateter Zuflissen von den Tochterunternehmen nicht
bedient werden kénnen, kann sich dies negativ auf die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin auswirken und
zu verringerten, verzogerten und/oder ausbleibenden Ausschuttungen an die Anleger bis hin zum Totalverlust des
fur die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals sowie des Agios fiihren. Dies folgt daraus,
dass fallige Forderungen von Glaubigern wie Fremdkapitalgebern zu bedienen sind, bevor Ausschuttungen der
Emittentin an die Anleger erfolgen kénnen.

Durch die Aufnahme von Fremdkapital zur Realisierung einer Investition kann ein sogenannter (negativer)
Hebeleffekt entstehen. Dieser tritt ein, wenn die auf das Fremdkapital zu zahlenden Zinsen héher ausfallen, als
die aus der Investition erwarteten Riickflisse. Dies kdnnte, abhangig davon, auf welcher Investitionsebene das
Fremdkapital aufgenommen wird, zu verzdgerten, verringerten und/oder ganz ausbleibenden Ausschiittungen
an die Tochterunternehmen, die Emittentin und die Anleger fihren.

B Naturereignisse und Versicherungsschutz

In vielen US-Bundesstaaten einschlieRlich der stddstlichen Bundesstaaten, in welche die Emittentin Gber von
Tochterunternehmen gehaltene Objektgesellschaften investiert, bestehen Risiken aufgrund von Naturereignissen,
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wie z. B. Beispiel Hochwasser, Hurrikans oder Tornados. Werden erforderliche Versicherungen gegen diese
Risiken nicht abgeschlossen, wiirde dies dazu fuhren, dass die jeweilige Objektgesellschaft die Kosten im Falle
eines Schadens vollstandig zu tragen hatten. Selbst bei Bestehen einer entsprechenden Versicherung besteht
das Risiko, dass die Versicherungsleistungen nicht ausreichen, um den gesamten Schaden abzudecken. Auch
kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine Versicherung nicht in der Lage ist, fallige Zahlungen tatsachlich
zu leisten. In allen genannten Fallen kbnnen unvorhergesehene Kosten der Objektgesellschaften zu verzogerten
und/oder geringeren Ausschittungen oder auch zum Ausfall der Ausschittungen an die Tochterunternehmen
fuhren. Hierdurch besteht das Risiko verringerter, verzogerter und/oder ausbleibender Ausschittungen der
Tochterunternehmen an die Emittentin. Dies kann sich negativ auf die Ausschuttungen an die Anleger bis hin
zum Totalverlust des fur die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals einschlief3lich des Agios
auswirken.

B Direktinvestitionen

Die Investitionen in die Immobilienvorhaben sollen ausschliellich auf Ebene der Objektgesellschaften
erfolgen. Eine Haftung im Zusammenhang mit einem konkreten Immobilienvorhaben trifft dann nur die
Objektgesellschaften. Hierdurch kann fiir die Objektgesellschaften ein Insolvenzrisiko entstehen, das sich
negativ auf die Ausschittungen an die Tochterunternehmen bis hin zum Totalverlust des Kapitals, das die
Tochterunternehmen in die Objektgesellschaften eingezahlt haben und somit auch auf die Ausschittungen der
Tochterunternehmen an die Emittentin auswirken kann. Die Emittentin haftet mit Ausnahme von Sonderfallen
nicht; sie ist diesbezliglich durch die Objektgesellschaften und die Tochterunternehmen vor einer unmittelbaren
Haftung aus einem Immobilienvorhaben abgeschirmt. Soweit die Emittentin direkt in Gewerbeimmobilien
investiert, wiirde der Abschirmungseffekt der Haftung durch die Objektgesellschaften nicht bestehen und die
Emittentin hatte als Eigentimerin mit ihrem Vermogen fir die aus den Gewerbeimmobilien resultierenden
Verbindlichkeiten einzustehen.

Hierdurch kann firr die Emittentin ein Insolvenzrisiko entstehen, das sich negativ auf die Ausschittungen an
die Anleger bis hin zum Totalverlust des fir die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals
einschliellich des Agios auswirken kann.

B Management

Die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin hangt mafRgeblich von der Erfahrung und Kompetenz des mit
dem Immobilienmanagement betrauten Managementteams der The Simpson Organization, Inc. und der
Anbieterin und Prospektverantwortlichen, TSO Europe Funds, Inc. ab. Es besteht das Risiko, dass diese
Schlisselpositionen Uber die Dauer der Laufzeit der Emittentin ausfallen oder ihre Aufgaben, insbesondere in
Bezug auf das Immobilienmanagement, nicht, nicht vollstandig oder nicht ordnungsgemag erfillen.

Dies kann fir den Anleger zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust des fiir die Zeichnung der Limited
Partner Anteile eingesetzten Kapitals einschlieRlich des Agios flihren.

B Anderung der Vertrags- oder Anlagebedingungen und Verinderung der Titigkeit der Emittentin

Eine Anderung der Vertrags- oder Anlagebedingungen oder eine Veréanderung der Tétigkeit der Emittentin kann
dazu fuhren, dass die Emittentin ein Investmentvermdgen im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs darstellt,
sodass die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht Malinahmen nach § 15 des Kapitalanlagegesetzbuchs
ergreifen und insbesondere die Riickabwicklung der Geschafte der Emittentin anordnen kann.

Die Ruckabwicklung der Geschéafte der Emittentin bedeutet, dass die Emittentin das ihren Tochterunter-
nehmen gewahrte Eigenkapital zurlickfordern muisste. Die Tochterunternehmen mussten ihrerseits das den
Objektgesellschaften gewahrte Eigenkapital zuriickfordern. Um dieser Forderung der Tochterunternehmen
nachkommen zu kénnen, muissten die Objektgesellschaften die Immobilien verwerten und die Hypothekendarlehen
vorzeitig ablésen. Aufgrund der Bedingungen fur eine vorzeitige Ablésung der Hypothekendarlehen und
der Marktbedingungen zum Zeitpunkt des Verkaufs der Immobilien kann es dabei zu erheblich geringeren
Uberschiissen kommen, als bei einer VerduRerung der Gewerbeimmobilien im normalen Geschéftsverlauf. Dies
kann zu verringerten, verzogerten und/oder ausbleibenden Ausschittungen der Objektgesellschaften an die
Tochterunternehmen fiihren, was wiederum zu verringerten, verzogerten und/oder ausbleibender Ausschittungen
der Tochterunternehmen an die Emittentin fihren kann. Dies kann sich negativ auf die Ausschittungen der
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Emittentin an die Anleger auswirken und bis hin zum Totalverlust des fur die Zeichnung der Limited Partner
Anteile eingesetzten Kapitals einschlie3lich des Agios fihren.

5. Anlegergefahrdende Risiken
B Risiko des gewerblichen Grundstiickshandels

Das Halten von Limited Partner Anteilen kann dazu fiihren, dass private Grundstiicksverau3erungen des Anlegers
aufierhalb der Vermdgensanlage als gewerblicher Grundstiickshandel einzuordnen sind und der Gewerbesteuer
unterfallen und eine diesbeziigliche Steuerlast des Anlegers auslésen. Dies ist eine Folge der auf eine Anzahl
von GrundstuicksveraufRerungen abstellenden Steuerpflicht. Sie kann sich negativ auf das sonstige Vermogen
des Anlegers auswirken, da dieser dann aus seinem sonstigen Vermdgen Steuerzahlungen leisten misste. Im
Zusammenhang mit ausbleibenden Ausschittungen, kann dies zu erheblichen finanziellen Belastungen und bis
zur Privatinsolvenz des Anlegers flihren. Anleger sollten daher vor einem Erwerb von Limited Partner Anteilen
und vor geplanten privaten GrundstiicksverauRerungen steuerlichen Rat einholen.

B Risiko der Anteilsfinanzierung

Nimmt ein Anleger ein Darlehen zur Finanzierung seiner Kapitaleinlage auf, entstehen fur ihn besondere Risiken.
Das Risiko der Finanzierung der Kapitaleinlage liegt darin, dass Zinsen und Tilgung der Finanzierung durch die
Ausschuttungen der Emittentin unter Umstanden nicht gedeckt werden und somit ein zusatzlicher Kapitalbedarf
des Anlegers besteht. Bei einem Totalverlust des fir die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten
Kapitals einschlieRlich des Agios bestiinden die Verpflichtungen aus dem Darlehensvertrag weiter und mussten
aus dem sonstigen Vermogen des Anlegers bedient werden.

Das Risiko des Anlegers besteht neben dem Verlust des flr die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten
Kapitals sowie des Agios darin, sonstiges Vermogen fir Zinsen und Tilgung des Darlehens einsetzen zu mussen,
was zu einer Privatinsolvenz des Anlegers fiihren kann.

B Risiko erhohter Kosten durch Rechtsverfolgung im Ausland

Bei den Objektgesellschaften, den Tochterunternehmen sowie bei der Emittentin handelt es sich um Limited
Partnership-Gesellschaften, die dem Recht des Bundesstaates Georgia und damit US-amerikanischem Recht
unterliegen. Das gleiche gilt fiir Vertrage, die die Objektgesellschaften, die Tochterunternehmen und die Emittentin
mit Dritten abschlieRen, wie z.B. Mietvertrage, Darlehensvertrage, Versicherungsvertrage, Verwaltervertrage
etc. Gerichtliche Auseinandersetzungen Uber diese Vertrage sind generell vor US-amerikanischen Gerichten
zu fuhren. Diese sind regelmaRig aufwendiger und kostenintensiver als gerichtliche Auseinandersetzungen in
Deutschland. Ferner kénnen Reisekosten entstehen, da die mindlichen Verhandlungen in den USA erfolgen
werden und schlieRlich kénnen Ubersetzungen erforderlich werden, was ebenfalls zu weiteren Kosten fiihrt.

Der Anleger tragt somit das Risiko erhohter Kosten der Verfolgung seiner Rechte, die er aus seinem sonstigen

Vermoégen zu begleichen hat. Sollte sein sonstiges Vermdgen nicht zur Begleichung dieser Kosten ausreichen,
kann dies zu einer erheblichen finanziellen Belastung des Anlegers flhren bis hin zu seiner Privatinsolvenz.

6. Weitere wesentliche tatsachliche und rechtliche Risiken

Weitere wesentliche tatsachliche und rechtliche Risiken im Zusammenhang mit den Limited Partner Anteilen, die
Uber die in diesem Kapitel dargestellten Risiken hinausgehen, sind der Anbieterin und Prospektverantwortlichen
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht bekannt.
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VI. Angaben uiber die Vermogensanlage (§ 4 VermVerkProspV)

1. Art, Anzahl und Gesamtbetrag der angebotenen Vermdgensanlage

Die TSO-DNL Active Property I, LP (auch ,Emittentin“) gewahrt den Anlegern gegen Einzahlung einer
Kapitaleinlage eine unmittelbare Unternehmensbeteiligung an der Emittentin als deren Limited Partner, sog.
Limited Partner Anteile.

Die TSO-DNL Active Property II, LP ist eine Gesellschaft in der Rechtsform der Limited Partnership nach
dem Recht des US-Bundesstaates Georgia. Diese Gesellschaftsform ist in ihrer Struktur in gewissen Teilen
vergleichbar mit der einer Kommanditgesellschaft deutschen Rechts, wobei es Unterschiede zwischen
beiden Gesellschaftsformen gibt. Einziger personlich haftender Gesellschafter ist der General Partner,
TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP. Dieser ist ebenfalls eine Limited Partnership nach dem Rechtdes
US-Bundesstaates Georgia.

Der Gesamtbetrag der angebotenen Vermdgensanlage betragt USD 125.000.000, was bei einem Nennbetrag
von USD 1.000 pro Limited Partner Anteil 125.000 Limited Partner Anteilen entspricht. Bei einer Mindest-
zeichnungssumme von USD 15.000 kénnen sich somit maximal 8.333 Anleger beteiligen.

Der Limited Partner Anteil in Hohe von USD 1.000 von Frau Kathrinchen van der Biezen-Kunz als Limited
Partner zu Griindungszwecken ist mit dem Beitritt eines Anlegers als weiterem Limited Partner aufgelést und
erlischt. Der Limited Partner zu Griindungszwecken scheidet aus der Emittentin aus.

Der General Partner ist berechtigt, den maximalen Gesamtbetrag der angebotenen Vermdgensanlage einmal
oder mehrfach auf bis zu USD 225.000.000 zu erhdhen. In diesem Fall kdnnen sich somit maximal 15.000
Anleger beteiligen.

Es missen Zeichnungen von Limited Partner Anteilen mit Kapitaleinlagen von mindestens USD 3.000.000
vorliegen. Sind bis 90 Tage nach Veroffentlichung dieses Verkaufsprospektes insgesamt weniger als
USD 3.000.000 gezeichnet, wird das Angebot beendet und gemaf Ziffer 2.1(d) des Gesellschaftsvertrages der
Emittentin (Seiten 119 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) rlickabgewickelt. Hierzu wird auf die Ausfiihrungen
auf Seite 35 im Kapitel V. ,Wesentliche tatsachliche und rechtliche Risiken im Zusammenhang mit den Limited
Partner Anteilen” verwiesen.

2. Die Hauptmerkmale der Anteile der Anleger

Bei den Hauptmerkmalen der Limited Partner Anteile handelt es sich um die Rechte und Pflichten, die dem
Anleger aus seiner Beteiligung als Limited Partner an der Emittentin entstehen. Jeder Anleger hat die im
Folgenden dargestellten Rechte und Pflichten.

B Rechte der Anleger
B Anspriiche auf Ausschiittungen

Die Anleger haben Anspriiche auf Ausschittungen.

Die Anleger, die ihre Limited Partner Anteile innerhalb von sechzig (60) Tagen nach Veréffentlichung dieses
Verkaufsprospektes gezeichnet und ihre Kapitaleinlage zzgl. Agio in dieser Zeit voll eingezahlt haben, erhalten
im Rahmen der Ausschuttung vorrangig vor den anderen Ausschittungen einmalig einen Frihzeichnerbonus
i.H.v. 4% ihrer Kapitaleinlage. Der Frihzeichnerbonus wird nur bei Vorliegen eines ausreichenden Netto-
Cashflows der Emittentin gezahlt. Uber das Vorliegen eines ausreichenden Netto-Cashflows der Emittentin
beschlieRt der General Partner vierteljahrlich. Die Falligkeit des Friihzeichnerbonus tritt ein, wenn der
General Partner der Emittentin beschlossen hat, dass ein ausreichender Netto-Cashflow der Emittentin flr
die Auszahlung des Friihzeichnerbonus vorhanden ist.
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Die Anleger haben Anspruch auf vierteljahrliche Ausschittungen in Hohe von 2% (d.h. insgesamt 8% p.a.) auf
den jeweiligen Saldo der Nettokapitaleinlage des Anlegers (,vorrangige Ausschittungen®), wenn der General
Partner dies beschliet. Die vorrangigen Ausschittungen werden aus dem von der Emittentin erzielten
Netto-Cashflow geleistet. Die Nettokapitaleinlage ist die Kapitaleinlage des jeweiligen Anlegers abzlglich
aller Ausschittungen, mit Ausnahme des Frihzeichnerbonuses und der vorrangigen Ausschuttungen. Der
General Partner der Emittentin beschlie3t vierteljahrlich dartiber, ob vorrangige Ausschittungen geleistet
werden.

Die Anleger haben Anspruch auf weitere Ausschittungen (einschlief3lich des Liquidationserléses) nach
MaRgabe von Ziffern 3.2 und 3.3 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seiten 121 f. im Kapitel XV.
,Gesellschaftsvertrag®).
B Sonstige Rechte:

(i) Anspruch auf Fiihrung eines gesonderten Kapitalkontos fiir die Anleger

(i) Teilnahmerechte und Stimmrechte auf der Gesellschafterversammiung. Die Anleger verfligen in der
Gesellschafterversammlung Uber eine Stimme pro Limited Partner Anteil.

(iii) Informations- und Einsichtsrechte in die Blicher der Emittentin

(iv) Rechtzur Anderung des Gesellschaftsvertrages der Emittentin mit der Zustimmung des General Partners
der Emittentin

(v) Recht, durch Beschluss der Gesellschafterversammlung die Emittentin aufzulésen

(vi) Recht zur Abberufung und Wahl des Nachfolgers des General Partners der Emittentin

(vii) Recht zur Ubertragung ihrer Anteile mit der Zustimmung des General Partners der Emittentin

(viii) 14-tagiges Widerrufsrecht
B Pflichten der Anleger
B Kapitaleinlageverpflichtung
Der Anleger ist verpflichtet, seine Kapitaleinlage zzgl. Agio auf das Mittelverwendungskonto einzuzahlen. Ein
Anleger gilt am Ersten des Monats, der auf die Annahme seiner Zeichnung durch den General Partner und der
vollstdndigen Einzahlung seiner Kapitaleinlage folgt, als in die Gesellschaft aufgenommen und die gezeichneten
Limited Partner Anteile gelten als an diesem Tag an den Anleger ausgegeben. Die Erflllung der Pflicht zur
Einzahlung der Kapitaleinlage ist also Voraussetzung fir die Stellung als Limited Partner.
Bl Mitteilungspflichten
Der Anleger hat die Pflicht, der Emittentin auf deren Verlangen unverziglich samtliche Informationen, Erklarungen
oder Bescheinigungen zuzuleiten, die der General Partner fur notwendig halt, um steuerliche Anforderungen zu
erfillen, um die Verpflichtung, Steuern einzubehalten, so gering wie moglich zu halten, oder einem anderen
angemessenen Zweck zu erreichen. Der Anleger ist verpflichtet die Emittentin von den nachteiligen Folgen
freizustellen, welche durch Verletzung von diesen Pflichten entstehen.
B Gesetzliche Treuepflichten
Der Anleger unterliegt der gesetzlichen Treuepflicht nach dem Gesellschaftsrecht des Bundestaates Georgia,
USA. Insbesondere ftrifft ihn die Pflicht, im Rahmen der gemeinsamen Zweckverfolgung die Interessen der

Emittentin sowie der anderen Gesellschafter der Emittentin zu wahren und alles zu unterlassen, was diese

-40 -



Interessen schadigen konnte. Eine wesentliche Auspragung der Treuepflicht ist das Verbot, Geschaftschancen
der Emittentin an sich zu ziehen. Danach ist es als treuwidrig anzusehen, wenn der Anleger eine Geschaftschance
der Emittentin fur sich ausnutzt, die in den Geschéftsbereich der Emittentin fallt, dieser bereits konkret zugeordnet
war und von der er erst in seiner Eigenschaft als Limited Partner erfahren hat.

3. Hauptmerkmale der Anteile sowie abweichende Rechte und Pflichten
der Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung

Die Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind die TSO-DNL Active Property
Il General Partner, LP als General Partner und Frau Kathrinchen van der Biezen-Kunz als Limited Partner zu
Griindungszwecken.

B General Partner

Dem General Partner stehen die folgenden, von den Hauptmerkmalen der Limited Partner Anteile der Anleger
abweichenden Rechte und Pflichten zu:

Der General Partner hat das Recht, die Gesamtzahl der Limited Partner Anteile einmal oder mehrfach von
125.000 auf bis zu 225.000 zu erhéhen.

Der General Partner hat das Recht, Ausnahmen von der Mindestzeichnungssumme zuzulassen und
damit auf die Erbringung der Mindestbezeichnungssumme zu verzichten.

Der General Partner hat das Recht (aber nicht die Pflicht), die Dauer der Gesellschaft um zwei weitere
Zeitraume von jeweils einem Jahr zu verlangern. Der erste Verlangerungszeitraum endet am 31. Dezember
2029 und der zweite am 31. Dezember 2030. Mit Verlangerung der Dauer der Emittentin verlangert sich
automatisch auch die Laufzeit der Vermdgensanlage in gleicher Weise.

Der General Partner ist zur umfassenden Geschaftsflihrung und Vertretung der Emittentin berechtigt und
verpflichtet, er hat die Geschafte der Emittentin nach besten Kraften zu fihren und hat sich nach besten
Kraften zu bemihen, die Gesellschaftszwecke auszufiihren. Er hat samtliche Handlungen vorzunehmen oder
vornehmen zu lassen, die fir die Fihrung der Geschafte der Emittentin notwendig sind. Zu diesen Pflichten
zahlen u. a. die allgemeine Geschéaftsflihrung, die Finanz- und Geschaftsplanung und die Kontrolle und
Verwaltung der Mehrheitsbeteiligungen an den Tochterunternehmen einschlieRlich der Bestimmung der
unternehmerischen Entscheidungen in deren laufenden Geschéftsbetrieb.

Der General Partner darf ohne die Zustimmung der Anleger nicht zuriicktreten, bevor der Zweck der
Emittentin erreicht ist und/oder die Emittentin aufgeldst worden ist.

Der General Partner ist berechtigt, Anderungen des Gesellschaftsvertrages der Emittentin, die nach
US- amerikanischem Recht oder sonstigen rechtlichen Veranderungen erforderlich sind und nach Auffassung
des rechtlichen Beraters des General Partners keine wesentlichen nachteiligen Auswirkungen auf die Rechte
der Anleger haben, ohne vorherige Benachrichtigung oder Zustimmung der Anleger vorzunehmen. Der
General Partner ist ferner berechtigt, ohne Zustimmung der Anleger verwaltungstechnisch bedingte
Anderungen des Gesellschaftsvertrages der Emittentin vorzunehmen.

Der General Partner ist berechtigt, andere Geschaftssitze fiir die Emittentin zu errichten.

Der General Partner ist berechtigt, seine General Partner Anteile an der Emittentin von 1.000 auf 10.000
zu erhdhen.

Der General Partner ist berechtigt, die Zeichnungsfrist um ein weiteres Jahr zu verlangern.

Der General Partner ist berechtigt, vierteljahrlich dariiber zu entscheiden, ob aus dem vorhandenen
Netto-Cashflow der Emittentin vorrangige Ausschittungen an die Anleger geleistet werden.

Der General Partner ist berechtigt, alle fir die Einhaltung der auf die Emittentin anwendbaren
Quellensteuergesetze erforderlichen Schritte auszufiihren.
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Der General Partner ist berechtigt, Ubertragungen, Abtretungen und Belastungen der Limited Partner
Anteile dadurch zu beschranken, dass er seine Zustimmung dazu verweigert, wenn ein sachlicher Grund fir
die Verweigerung der Zustimmung vorliegt. Der Gesellschaftsvertrag der Emittentin sieht keine Regelbeispiele
flr das Vorliegen eines sachlichen Grundes vor. Das Vorliegen eines sachlichen Grundes fiir die Verweigerung
der Zustimmung zur Abtretung der Limited Partner Anteile ist daher von dem General Partner unter
Berucksichtigung der konkreten Umsténde im Einzelfall zu prifen und kdnnte von ihm beispielsweise
angenommen werden, wenn er befiirchtet, dass der VerauRerer die Erlése aus dem Verkauf oder der Erwerber
die erworbenen Limited Partner Anteile in einer Weise verwendet, die gegen Gesetze oder Regelungen
verstoRt

Der General Partner ist berechtigt, jederzeit auflierordentliche Gesellschafterversammlungen mit
30-tagiger Anzeigefrist einzuberufen.

Der General Partner ist berechtigt, Dritte zu Gesellschafterversammlungen zuzulassen.

Nach Ausschittung des Frihzeichnerbonus an die Anleger, hat der General Partner Anspruch auf
Ausschuttungen aus dem Netto-Cashflow der Emittentin in Form von vorrangigen Ausschittungen sowie auf
weitere Ausschittungen nach MaRgabe von Ziffern 3.2 und 3.3 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin
(Seiten 121 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®).

Der General Partner hat einen Anspruch auf Ausschittung des Liquidationserléses in Hohe seiner
Kapitalbeteiligung an der Emittentin.

Der General Partner hat einen Anspruch auf eine VerauRerungsgebihr in Hohe von 3 % des Brutto-
verkaufserloses aus dem Verkauf der Gewerbeimmobilien.

Der General Partner hat die Pflicht, die ordnungsgemafRe Buchfiihrung und Information der Anleger
sicherzustellen. Zu diesem Zweck ist er verpflichtet, sdmtliche relevanten Dokumente der Emittentin an ihrem
Hauptsitz zu verwahren und Uber die Dauer der Emittentin hinaus fur funf Jahre aufzubewahren. Der General
Partner ist verpflichtet den Limited Partnern Uber die wesentlichen Tatigkeiten der Emittentin und der
Objektgesellschaften zu berichten.

Der General Partner haftet fliir samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin unbeschrankt.
B Limited Partner zu Griindungszwecken

Dem Limited Partner zu Griindungszwecken stehen dieselben Rechte und Pflichten wie den Anlegern zu. Ein
Kapital von USD 1.000 gewahrt auch hier einen Anteil, der auch eine Gewinnbeteiligung des Limited Partners zu
Grindungszwecken begriindet. Der Limited Partner zu Griindungszwecken unterliegt jedoch, abweichend von
den Anlegern, nicht der Verpflichtung, regular mindestens 15 Limited Partner Anteile zu erwerben. Dariber hinaus
hat der Anteil des Limited Partners zu Grindungszwecken die folgenden, von den Anteilen der beitretenden
Anleger abweichenden Merkmale:

B Der Limited Partner Anteil des Limited Partners zu Griindungszwecken ist mit dem Beitritt eines Anlegers als
weiterem Limited Partner aufgeldst und erlischt. Der Limited Partner zu Griindungszwecken scheidet damit aus
der Emittentin aus.

B Keine weiteren Abweichungen

Die Hauptmerkmale der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung stimmen Uber die zuvor
beschriebenen Abweichungen hinaus mit den Hauptmerkmalen der Anteile der Anleger (siehe Seiten 39 ff.)
Uberein.

B Ehemalige Gesellschafter der Emittentin

Die Grindungsgesellschafter der Emittentin sind gleichzeitig die Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt

der Prospektaufstellung. Es existieren keine ehemaligen Gesellschafter der Emittentin, sodass auch keine
Anspriiche ehemaliger Gesellschafter aus einer Unternehmensbeteiligung an der Emittentin bestehen.
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4. Wesentliche Grundlagen der steuerlichen Konzeption der Vermogens-
anlage

Bl Allgemeines

Die deutschen Anleger profitieren vom Grundfreibetrag — fiir das Jahr 2017 USD 4.050 p.a. - sowie den niedrigen
Eingangsteuersatzen in den USA. In Deutschland sind die Einklnfte aus den Limited Partner Anteilen weitgehend
nur im Rahmen des Progressionsvorbehaltes zu bertcksichtigen.

Die in diesem Verkaufsprospekt dargestellten steuerlichen Grundlagen gelten fir
natlrliche Personen, die
nur in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig und

nach Maf3gabe des geltenden Doppelbesteuerungsabkommens Deutschland - USA (s.u.) in Deutschland
ansassig sind, und

die nicht Staatsbirger der USA sind oder friher waren,

sich auch nicht im Besitz einer sogenannten Greencard fir die USA befinden,

keine weiteren Einklnfte aus den USA oder Einkunfte, die der Steuer in den USA unterliegen, haben und
die Limited Partner Anteile an der Emittentin steuerlich unmittelbar im Privatvermdgen halten.

Anleger haften fir ihre eigenen Steuern und ahnliche oder damit zusammenhangende Zahlungen die ihnen im
Zusammenhang mit den Limited Partner Anteilen an der Emittentin auferlegt werden gemaR den Gesetzen aller
anwendbaren Rechtsordnungen. Hinsichtlich der Steuern, die aus den Limited Partner Anteilen an der Emittentin
erwachsen, konnen die Anleger bei der Emittentin oder einer anderen Person keinen Riickgriff nehmen. Anleger
sollten sich vor Zeichnung der Limited Partner Anteile fachkundig, insbesondere durch einen Steuerberater,
beraten lassen.

Die steuerlichen Angaben in diesem Verkaufsprospekt wurden nach bestem Wissen auf Grundlage der heutigen
steuerlichen Situation erstellt. Es kann aber nicht ausgeschlossen werden, dass Finanzbehdrden und/oder
Finanzgerichte abweichende Auffassungen vertreten oder Gesetzesanderungen in den USA oder Deutschland
dazu fuhren, dass eine abweichende Beurteilung erfolgt. Weder die Anbieterin noch die Emittentin kdnnen
deshalb eine Gewahr dafur Ubernehmen, dass die dem Verkaufsprospekt zugrunde liegenden steuerlichen
Rahmenbedingungen auch in Zukunft Bestand haben werden. Im amerikanischen und deutschen Steuerrecht
— beide kommen bei dieser Anlage zur Anwendung kénnen sich Gesetzgebung, Rechtsprechung und Erlasse
sowie die anwendbaren Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung (DBA Deutschland-USA), ggf. auch
rickwirkend andern. Investoren bendétigen daher eine fortlaufende steuerliche Beratung.

B Besteuerung in den USA
B Besteuerung der Einkiinfte aus ,,Vermietung und Verpachtung“ in den USA (Federal Income Tax)

Die im Verkaufsprospekt beschriebene Emittentin ist als Limited Partnership aufgelegt, an der sich verschiedene
Anleger als Limited Partner beteiligen. Die Emittentin investiert Uber ihre Tochterunternehmen und deren
Mehrheitsbeteiligungen an Objektgesellschaften in Einzelhandels- und Blroimmobilien und erzielt hieraus anteilig
Vermietungseinkunfte. Hier erfolgt zunachst die Ermittlung des jahrlichen steuerlichen Betriebsergebnisses nach
Grundsatzen der US-Vorschriften.

Grundlage der Investition fur den Anleger in US-Immobiliengesellschaften — also auch in die TSO-DNL Active
Property Il, LP — ist das zwischen der Bundesrepublik Deutschland und den Vereinigten Staaten von Amerika
abgeschlossene Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung und zur Verhinderung der Steuerver-
kirzung auf dem Gebiet der Steuern vom Einkommen und vom Vermdgen und einiger anderer Steuern vom
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29. August 1989 in der Fassung der Bekanntmachung vom 4. Juni 2008 (DBA Deutschland-USA),
einschliellich des Protokolls vom 1. Juni 2006. Hiernach steht das Besteuerungsrecht fir die Einklinfte aus der
Immobilienvermietung den USA zu.

Die Ertrage aus der amerikanischen Gewerbeimmobilie werden, wenn es sich bei der Emittentin um eine Limited
Partnership handelt, nicht bei der Gesellschaft, sondern als anteilige Einklinfte der einzelnen Gesellschafter
besteuert, da die Limited Partnership fir die Besteuerung aus US-Quellen als sogenannte transparente
Personengesellschaft behandelt wird.

In den USA besteht ein Wahlrecht zwischen der sogenannten Bruttobesteuerung und der Nettobesteuerung. Da
die Bruttobesteuerung aber den Nachteil hat, dass Abschreibungen, Schuldzinsen und Grundsteuern fir den
Investor nicht absetzungsfahig sind, wird TSO-DNL Active Property I, LP durch ihren steuerlichen Berater fir alle
Gesellschafter zur Nettobesteuerung optieren. Durch diese Wahl werden auch spatere VeraufRerungsgewinne
aus den Objektgesellschaften den Gesellschaftern anteilig zugerechnet und in den USA versteuert. Mit
Unterzeichnung der Zeichnungsvereinbarung (Subscription Agreement) verpflichtet sich der Investor der Wahl
zur Nettobesteuerung zuzustimmen.

B Berechnungsgrundsitze (Abschreibungen etc.)

In den USA gelten im Allgemeinen die folgenden Grundsatze bei der Berechnung des steuerpflichtigen
Einkommens:

Gebaudeanschaffungs- und/oder Herstellungskosten (abzgl. Grundstiicksanteil) gewerblicher Gewerbe-
immobilien werden in den USA (ber 39 Jahre linear abgeschrieben, Aufdenanlagen in der Regel 15 Jahre,
sonstige bewegliche Wirtschaftsgtiter tGiber 7 Jahre.

Auf Wunsch eines Mieters vorgenommene bauliche Veranderungen in gemieteten Raumen einer
gewerblichen Gewerbeimmobilie werden Uber 39 Jahre linear abgeschrieben — unabhangig von der Laufzeit
des Mietvertrages. Falls die Einbauten bei Beendigung des Mietverhaltnisses rlickgangig gemacht werden,
darf der Restwert zu diesem Zeitpunkt voll abgeschrieben werden.

Organisationskosten wie z. B. Anwalts — und Steuerberatungshonorare im Zusammenhang mit der
Griindung der Emittentin sowie Staatliche Registrierungsgebiihren kénnen in der Regel lber einen Zeitraum
von 15 Jahren abgeschrieben werden. Dies gilt jedoch nicht fir die Kosten der Kapitalbeschaffung sowie die
damit zusammenhangenden Beratungskosten. Diese sind zu aktivieren, kénnen aber unter Umstanden
gegen Veraulerungsgewinne, die im Jahr der Liquidation der Emittentin anfallen mindernd angesetzt werden.

Zinsaufwendungen fiir ein Darlehen zur Finanzierung seiner Kapitaleinlage kénnen vom Anleger nicht
von seinem Gewinnanteil abgesetzt werden. Steuerliche Verluste aus der Unternehmensbeteiligung an einer
Gesellschaft kénnen nur unter folgender Voraussetzung geltend gemacht werden:

Die Verluste dirfen das Kapitalkonto zuzlglich des Anteils an denjenigen Gesellschaftsverbindlichkeiten, fir
die ausschliefllich das Gesellschaftsvermdgen haftet (qualifiziert regresslose Darlehen), nicht Uberschreiten.
Sie kénnen mit weiteren, der US-Besteuerung unterliegenden Einkiinften nur verrechnet werden, wenn diese
steuerbaren Einkunfte nach US Steuerrecht als passive Einkiinfte aus ahnlichen Unternehmensbeteiligungen
gelten. Unter Umstanden konnen nicht verbrauchte Verluste vorgetragen oder gegen einen Verauflerungsgewinn
aufgerechnet werden.

B Freibetrdge in den USA

Fir das Jahr 2017 gilt ein Freibetrag von USD 4.050 — dieser wird jahrlich gemaR dem Inflationsindex angepasst.
Uber den Freibetrag hinaus gehende Betrage werden bis USD 9.325 mit 10 % versteuert.

Zu den Einkommensteuersatzen des Jahres 2017 beachten Sie folgende Tabellen:
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Fir ledige Anleger gelten fiir 2017 folgende Steuersatze:

Einkommen in USD Steuersatz fiir diesen Teil des Einkommens
bis zu 9.325 10 %
9.326 bis 37.950 15 %
37.951 bis 91.900 25 %
91.901 bis 191.650 28 %
191.651 bis 416.700 33 %
416.701 bis 418.400 35 %
ab 418.401 39,6 %

Far getrennt veranlagte verheiratete Kapitalanleger* gelten fir 2017 folgende Steuersatze:

Einkommen in USD Steuersatz fiir diesen Teil des Einkommens
bis zu 9.325 10 %
9.326 bis 37.950 15 %
37.951 bis 76.550 25%
76.551 bis 116.675 28 %
116.676 bis 208.350 33 %
208.351 bis 235.350 35 %
ab 235.351 39,6 %

* Ehegatten, die nicht in den USA ansassig sind, werden grundsatzlich getrennt veranlagt und erhalten jeweils einen eigenen Freibetrag
B Besteuerung von VerduBerungsgewinnen

Gemal dem DBA Deutschland-USA werden VerauRerungsgewinne aus dem Verkauf von in den USA gelegenen
Gewerbeimmobilien in den USA versteuert.

Der zu versteuernde Veraulerungsgewinn wird ermittelt aus der Differenz des VerauRerungserléses zum Buchwert
der Immobilie. Wenn die Besitzdauer der Gewerbeimmobilie weniger als ein Jahr betragt, werden die Einklnfte
nach den allgemeinen Einkommensteuersatzen besteuert. Ab dem zweiten Jahr Besitzdauer ist die Besteuerung
des VerauRerungsgewinnes (,Long Term Capital Gain®) nach den US Steuergesetzen zu unterteilen.

Dabei werden alle in Anspruch genommenen Abschreibungen mit einem Steuersatz von 25 % belastet. Der
Veraulierungsgewinn, der Uber den Abschreibungsbetrag hinausgeht (Differenz aus Anschaffungskosten und
Veraufierungserlos), wird zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung mit maximal 20 % besteuert — abhangig von
der Dauer der Unternehmensbeteiligung und dem Gesamteinkommen des Limited Partners. Fur Anleger, die
sich in 2017 in dem 15 % oder niedrigeren Steuersatz befinden, kdnnte der VerduRerungsgewinn, der Uber den
Abschreibungsbetrag hinausgeht, nach dem zweiten Jahr Besitzdauer mit 0 % versteuert werden.

Bl ,Alternative Minimum Tax“ — alternative Mindeststeuer

In den USA gilt fiir die Besteuerung von VerauRRerungsgewinnen — wie auch bei der US Einkommensteuer — das
Prinzip der sogenannten ,alternativen Mindestbesteuerung® (Alternative Minimum Tax, IRC Section 55).

Deshalb mussen bei der US-Steuererklarung gesondert das steuerpflichtige Einkommen nach der Alternative
Minimum Tax abgeleitet und die sich daraus ergebende Steuer ermittelt werden. Ist die regulare Steuer aus den
Veraulierungsgewinnen niedriger, ist die hdhere alternative Mindeststeuer zu entrichten.

Ergibt die Vergleichsrechnung, dass die ermittelte regulare Einkommensteuer niedriger ist als die geman Alternative
Minimum Tax zu zahlende Steuer, ist der hdhere Steuerbetrag zu zahlen.
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Ubersteigt das Alternative Minimum Tax-Einkommen bei Ledigen nicht USD 120.700, so wird diesen ein persdnlicher
Freibetrag von USD 54.300 gewahrt — bei getrennt veranlagten Verheirateten wird ein Freibetrag von USD 42.250
gewabhrt, wenn das Alternative Minimum Tax Einkommen USD 80.450 nicht tbersteigt. Diese Zahlen gelten fir das
Steuerjahr 2017. Der personliche Freibetrag kann jedoch fiir VerauRerungsgewinne nicht in Anspruch genommen
werden.

B Einkommensteuererkldarung in den USA

Das US-Steuerrecht schreibt vor, dass die Emittentin bis zum 15. Marz jedes Jahres eine
US-Partnerschaftsteuererklarung (Formular 1065) und eine Quellensteuererklarung (Formular 8804)
abgeben muss. Es verlangt des Weiteren, dass die Anleger bis zum 15. Juni jedes Jahres ebenfalls eine
US-Einkommensteuererklarung (Formular 1040NR) Uber ihren Anteil an den Ertragen der Emittentin einreichen.
Die steuerpflichtigen Einkinfte der Anleger werden auf der Ebene der Emittentin ermittelt und dann den Limited
Partnern (Anlage K-1) zugeordnet.

Ein Anleger kann seine US-Einkommensteuererklarung in der Regel nur mit einer ihm zugeteilten
US-Steuernummer einreichen. Nach den Bestimmungen der amerikanischen Steuerbehérde missen auslandische
Anleger ohne US Wohnsitz diese US Steuernummer (ITIN) mit Formular W-7 beantragen. Zur Erstellung des
Formular W-7 wird der Zeichnungsvereinbarung ein Interviewbogen zur Beantragung der US Steuernummer
beigefiigt. Daneben ist eine Befragung durch einen Verantwortlichen der US Beratungsgesellschaft World Tax
Partners LLP, Atlanta erforderlich. Der General Partner wird das so erstellte Formular W-7 dann zusammen mit
einer gut lesbaren beglaubigten Kopie des gultigen Personalausweises oder Reisepasses an die Finanzbehdrde
zur Beantragung der Steuernummer weiterleiten.

Sollte dem Anleger bereits eine ITIN erteilt worden sein, so hat er diese in der Zeichnungsvereinbarung anzugeben.
Ohne gultige ITIN erstattet die US Steuerbehdrde bereits abgezogene Steuern nicht zuriick. ITIN, die bei den
Steuererklarungen fir die Jahre 2013, 2014 oder 2015 nicht angegeben wurden oder die die mittleren Ziffern 78
oder 79 haben, sind am 1. Januar 2017 ausgelaufen und miissen auf die gleiche Weise erneuert werden, wie bei
einer Neuanmeldung.

B Steuerberatung in den USA

Auf Wunsch des Anlegers wird die Beantragung seiner personlichen US-Steuernummer (,ITIN - Individual
Taxpayer Identification Number®) sowie die Erstellung und Abgabe der US Steuererklarung von der amerikanischen
Steuerberatungsgesellschaft World Tax Partners LLP, Atlanta, erstellt. Sofern der Limited Partner noch keine
US-Steuernummer hat, werden ihm rund USD 50 (pro Investition) Registrierungskosten in Rechnung gestellt.

Fur die Erstellung der US Steuererklarung berechnet die Steuerberatungsgesellschaft zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung USD 85 pro Limited Partner und Jahr. Ehegatten, die jeweils Limited Partner Anteile gezeichnet
haben, werden die Steuerberatungskosten jeweils einzeln in Rechnung gestellt, da sie durch die getrennte
Veranlagung auch wie Einzelpersonen zu behandeln sind. Ein Aufschlag in Héhe von USD 50 wird berechnet, wenn
der Investor weitere US Investments hat.

B Quellensteuer

Die Emittentin hat pro Geschaftsjahr periodisch eine Einkommensteuervorauszahlung (Internal Revenue Code —
IRC — Section 1446 ,withholding tax“) auf die von den Kapitalanlegern geschuldete US Einkommensteuer in Hohe
von zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung 39,6 % (35 % fir alle Anleger die als Kapitalgesellschaft besteuert
werden) des voraussichtlichen positiven steuerlichen Ergebnisses an die US Finanzverwaltung abzuflhren.

Diese Quellensteuer wird jeweils auf die von dem einzelnen Kapitalanleger geschuldeten US Einkommensteuer
angerechnet. Zuviel geleistete Quellensteuer wird nach Einreichung der Steuererklarung und erfolgter Veranlagung
durch die US Finanzbehorde erstattet.

Wenn ein Anleger seine Limited Partner Anteile verauf3ert, so hat der Kaufer 10 % des Bruttoverauflerungserldses
einzubehalten und an die US Finanzverwaltung abzufiihren. Nach Abgabe der personlichen US Steuererklarung
wird der Betrag, der die tatsachliche Steuerlast Uberschreitet, sodann vom amerikanischen Finanzamt erstattet. Es
kann auch vorkommen, dass der an die US Finanzverwaltung abgegebene Betrag nicht ausreicht und eine weitere
Abgabe mit der personlichen Steuererklarung vorgenommen werden muss.
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Im Allgemeinen wird im Falle der Verauf3erung der Gewerbeimmobilien durch die Objektgesellschaften ein Betrag in
Hohe von 39,6 % des ermittelten Verduflerungsgewinnes als Quellensteuer an die US Finanzverwaltung abgefihrt.
Ein niedrigerer Steuersatz kénnte auch fiir persénliche Anleger gegeben sein. Uberzahlungen werden dem einzelnen
Anleger nach Einreichung seiner Steuererklarung und anschlieRender Veranlagung erstattet.

B Bundesstaatensteuern

Einkommen, das in dem jeweiligen Staat verdient wurde, kann auch von dem jeweiligen Staat besteuert
werden. Jeder Bundesstaat hat seine eigenen Steuergesetze und Steuersatze. Die Emittentin plant zur Zeit mit
Investitionsstandorten in Tennessee und Georgia; hinzukommen kdnnen Investitionen in anderen Bundesstaaten
im Sudosten der USA. Sammel-Einkommensteuererklarungen und anfallende Einkommensteuern der Investoren
werden im Allgemeinen fiir Alabama, Georgia, South Carolina, North Carolina und Virginia bei der Emittentin
abgegeben. In Florida fallen keine Einkommensteuern an. In Tennessee wird die Emittentin und nicht der Investor
besteuert. Dadurch brauchen in den vorgenannten Staaten generell keine Einkommensteuern durch die Investoren
erklart zu werden. In anderen Bundesstaaten entsteht Einkommensteuer in einer Hohe zwischen 0 % und 9,3 %.
Gezahlte Bundesstaatensteuern kénnen bei der US-Bundessteuererklarung als Ausgabe bericksichtigt werden.
Aus praktischen Griinden erfolgt die Berlicksichtigung nicht in dem Jahr des Immobilienverkaufs.

B Steuerliche Behandlung in der Bundesrepublik Deutschland
Bl Allgemeines

Nachdem das DBA Deutschland-USA das Besteuerungsrecht fur Einklnfte aus unbeweglichem Vermdgen
grundsatzlich den USA zuweist, bleiben diese Einkinfte in Deutschland grundsatzlich steuerfrei, sie unterliegen
jedoch dem sogenannten ,Progressionsvorbehalt®. Das bedeutet, dass die in den USA erzielten Einkunfte bei der
Ermittlung des auf die in Deutschland steuerpflichtigen Einkinfte des Anlegers anzuwendenden Steuersatzes
bericksichtigt werden. Dies fuhrt zu einer Erhéhung des Einkommensteuersatzes auf die in Deutschland
steuerpflichtigen Einklinfte des Anlegers. Fir Zwecke des Progressionsvorbehaltes sind die Einkiinfte nach
deutschen Einkinfteermittiungsvorschriften zu ermitteln.

In der nachfolgenden Tabelle wird die Auswirkung der Einklnfte aus US Immobilienvermdégen auf einen
theoretischen Steuersatz von 35,36 % (einschlieBlich des Solidaritdtszuschlags) dargestellt. Der tatsachliche
individuelle Einkommensteuersatz des einzelnen Anlegers kann von dem hier gewahlten Steuersatz abweichen.
Die Berechnung wurde fiir Limited Partner Anteile in Héhe von USD 20.000 bzw. USD 100.000 erstellt.

B Prognose zur Auswirkung des Progressionsvorbehaltes p. a. wahrend der Laufzeit der Emittentin

Berechnung bei Limited Partner Anteilen in Héhe von USD 20.000 (nur zu Zwecken der Veranschaulichung
und unter bestimmten, zu lllustrationszwecken angenommenen Rechengrofien):

Prognose

zu versteuerndes Einkommen in Deutschland 100.000
ledig X
Kirchensteuer nein
Durchschnittssteuersatz (inkl. SolZ) in % 35,36 %
Steuerbetrag in EUR 35.360
Beteiligung an der Emittentin (ohne Agio) in USD 20.000
steuerpflichtige Einkiinfte aus der Emittentin in USD 720,25
Umrechnungskurs EUR 1 = uUsD 1,12
steuerpflichtige Einkiinfte aus der Emittentin in EUR 643,08
Einkommen in Deutschland zwecks Ermittlung des Steuersatzes in EUR 100.643,08
Durchschnittssteuersatz in % (nach Progressionsvorbehalt) 35,43 %
zu versteuerndes Einkommen in Deutschland in EUR (vor Anwendung des Progressionsvorbehalts) 100.000
Steuerbetrag in EUR (nach Progressionsvorbehalt) 35.430
Erhéhung des Steuerbetrages in EUR 70
Erhéhung des Steuerbetrages in USD 73
Erhéhung des Durchschnittssteuersatzes 0,07 %
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Berechnung bei Limited Partner Anteilen von USD 100.000 (nur zu Zwecken der Veranschaulichung und unter
bestimmten, zu lllustrationszwecken angenommenen Rechengrofien):

Prognose

zu versteuerndes Einkommen in Deutschland 100.000
ledig X
Kirchensteuer nein
Durchschnittssteuersatz (inkl. SolZ) in % 35,36 %
Steuerbetrag in EUR 35.360
Beteiligung an der Emittentin (ohne Agio) in USD 100.000
steuerpflichtige Einkiinfte aus der Emittentin in USD 3.598
Umrechnungskurs EUR 1 = UsSD 1,12
steuerpflichtige Einkiinfte aus der Emittentin in EUR 3.212,50
Einkommen in Deutschland zwecks Ermittlung des Steuersatzes in EUR 103.212,50
Durchschnittssteuersatz in % (nach Progressionsvorbehalt) 35,67 %
zu versteuerndes Einkommen in Deutschland in EUR (vor Anwendung des Progressionsvorbehalts) 100.000
Steuerbetrag in EUR (nach Progressionsvorbehalt) 35.670
Erhéhung des Steuerbetrages in EUR 310
Erhéhung des Steuerbetrages in USD 323
Erhohung des Durchschnittssteuersatzes 0,31 %

B Behandlung von Verlusten aus den Limited Partner Anteilen

Verluste aus den Limited Partner Anteilen an der Emittentin kdnnen generell lediglich mit anderen positiven
US-Vermietungseinkinften im laufenden Jahr oder den Folgejahren verrechnetwerden. Sie kénnen in Deutschland
weder mit anderen positiven Einkiinften verrechnet werden noch filihren sie im Rahmen eines negativen
Progressionsvorbehaltes zur Senkung des auf die inlandischen Einklinfte anzuwendenden Steuersatzes.

B Behandlung von Zinseinnahmen

Soweit die Emittentin Zinseinnahmen, z. B. aus der Anlage ihrer Liquiditat, erzielt, die nicht einer
US Einkommensquelle zurechenbar sind, wie Mieteinnahmen oder Einkommen aus der Geschéftstatigkeit einer
Betriebsstatte in den USA, steht das Besteuerungsrecht generell der Bundesrepublik Deutschland zu, wenn
die Emittentin und jedes ihrer Tochterunternehmen nicht als gewerbliche Personengesellschaft gelten und
nicht gewerblich tatig sind. Zinseinklnfte werden in Deutschland anteilig zur mittelbaren oder unmittelbaren
Unternehmensbeteiligung besteuert. In diesem Fall unterliegen die Zinseinkiinfte der sogenannten Abgeltungs-
steuer i.H.v. 25 % zzgl. eines Solidaritatszuschlags in Héhe von 5,5 % hierauf (hieraus ergibt sich ein Steuersatz
von insgesamt 26,375 %) und der Kirchensteuer, sofern einschlagig, soweit nicht bei Vorliegen bestimmter
Voraussetzungen eine Veranlagung zum individuellen Steuersatz in Betracht kommt.

Sollte jedoch die deutsche Finanzverwaltung die Auffassung vertreten, dass es sich bei der Tatigkeit der
Emittentin um eine gewerbliche Tatigkeit handelt und die Zinseinklnfte einer ausléandischen Betriebsstatte
zuzurechnen sind, waren die Zinseinnahmen als auslandische gewerbliche Einkinfte zu qualifizieren und
das Besteuerungsrecht lage in den USA. Sind die Zinseinkiinfte nicht einer auslandischen Betriebsstatte
zuzurechnen, so sind die Zinseinktinfte als Einkiinfte aus Gewerbebetrieb in Deutschland mit dem individuellen
Einkommensteuersatz zzgl. eines Solidaritatszuschlags in Héhe von 5,5 % hierauf und der Kirchensteuer, sofern
einschlagig, zu versteuern.

B Behandlung von VerduBerungsgewinnen

Verauferungsgewinne aus der Veraulerung von Gewerbeimmobilien durch die steuerlich transparenten
Objektgesellschaften, dem Verkauf der Mehrheitsbeteiligung an einer oder mehreren steuerlich transparenten
Objektgesellschaften oder der Limited Partner Anteile an der Emittentin selbst gelten als anteiliger Verkauf von
Immobilien. Nach dem DBA Deutschland-USA steht das Recht zur Besteuerung der Gewinne aus der Veraul3erung
von Gewerbeimmobilien den USA als Belegenheitsstaat zu. In Deutschland sind die Verauf3erungsgewinne
dennoch im Rahmen des Progressionsvorbehaltes zu berilicksichtigen, wenn die VerduRerungen innerhalb einer
Haltedauer von 10 Jahren erfolgen.
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Sofern die deutsche Finanzverwaltung die Auffassung vertritt, dass es sich bei der Tatigkeit der Emittentin
um eine gewerbliche Tatigkeit handelt, so unterliegen VeraulRerungen unabhangig von der Haltedauer dem
Progressionsvorbehalt in Deutschland. In bestimmten Fallen ist nur ein Flnftel der Einkiinfte im Rahmen des
Progressionsvorbehaltes zu berticksichtigen.

B Gewerblicher Grundstiickshandel / insbesondere Drei-Objekt-Grenze

Liegt ein gewerblicher Grundstiickshandel vor, sind Einklinfte des Anlegers aus der VeraulRerung anderer
Gewerbeimmobilien — unabhangig von der Frage der Haltedauer — als gewerbliche Einkiunfte zu qualifizieren.
Die Limited Partner Anteile an der Emittentin kann somit auch Auswirkungen auf die steuerliche Beurteilung der
jeweiligen Einkiinfte des Anlegers haben. Die Annahme eines gewerblichen Grundstiickshandels kommt unter
anderem in Betracht, wenn innerhalb von finf Jahren mehr als drei Objekte verauf3ert wurden, vorausgesetzt,
dass die jeweiligen Gewerbeimmobilien fiir nicht mehr als fiinf Jahre gehalten wurden. Bei der Prufung der
Drei-Objekt-Grenze sind auch auslandische Grundstiicke bzw. Unternehmensbeteiligungen zu berticksichtigen.
Ferner ist die konkrete Tatigkeit der Emittentin zu bertcksichtigen.

Dem Anleger wird der Verkauf eines Grundstiicks dann als Grundstlicksverkauf im Rahmen der Drei-Objekt-
Grenze zugerechnet, wenn der Anleger oder die Emittentin oder ein Tochterunternehmen der Emittentin mittelbar
oder unmittelbar eine Unternehmensbeteiligung von mindestens 10 % an der Objektgesellschaft halt oder wenn
der Wert des Anteils an der Emittentin oder einem Tochterunternehmen der Emittentin mehr als EUR 250.000
betragt.

Im Hinblick auf die steuerlichen Konsequenzen, die sich fiir den einzelnen Anleger in Folge einer VerauRerung von
Grundstucken oder Unternehmensbeteiligungen an Objektgesellschaften ergeben kénnen, wird jedem Anleger
empfohlen, seinen personlichen Steuerberater hierauf anzusprechen bzw. vor einer Zeichnung zu konsultieren.

In diesem Zusammenhang wird darauf hingewiesen, dass dem Anleger ein Verkauf der Gewerbeimmobilien auch
dann zugerechnet wird, wenn erim Rahmen eines Gesellschafterbeschlusses gegen einen Verkauf votiert hat. Auf
die Ausfiihrungen auf Seite 38 im Kapitel V. ,Wesentliche tatsachliche und rechtliche Risiken im Zusammenhang
mit Limited Partner Anteilen - Anlegergefahrdende Risiken - Risiko des gewerblichen Grundstlickshandels® wird
hingewiesen.

B Einkommensteuererkldarung Deutschland

Der General Partner bendtigt fiir die deutsche Steuererklarung die deutsche Steuernummer des Anlegers und
die Adresse seines zustandigen Wohnsitzfinanzamtes.

Fur die Ubermittlung des Wohnsitzes des Anlegers und der Hohe der Einkiinfte an das Betriebsstattenfinanzamt
Dusseldorf Altstadt fir die einheitliche und gesonderte Feststellung nach den Regeln des deutschen Steuer-
rechtes, werden dem General Partner geringe Kosten berechnet. Diese wird er an den Anleger weiterbelasten.

Der Anleger ist verpflichtet, seinem Wohnsitzfinanzamt den Beginn oder die Anderung oder die Aufgabe seiner
Limited Partner Anteile an der TSO-DNL Active Property Il, LP innerhalb von finf Monaten nach Ablauf des
Kalenderjahres mitzuteilen, in dem der Beginn, die Anderung oder die Aufgabe der Limited Partner Anteile
eingetreten ist. Unabhangig davon wird die Anbieterin hierzu dem Betriebsstattenfinanzamt Disseldorf Altstadt
die Anleger entsprechend mitteilen. Das Betriebsstattenfinanzamt Dusseldorf Altstadt wird die Limited Partner
Anteile der Anleger dann an die Wohnsitzfinanzamter der Anleger melden. Dies bertihrt nicht die vorgenannte
Meldepflicht des Anlegers. Flir Zwecke seiner personlichen Steuererklarung erhalt der Anleger die Hohe der
Einkunfte aus der Emittentin mitgeteilt. Diese Mitteilung wird durch die DNL Real Invest AG in Kooperation mit
FIDIA Minchen erfolgen.

B Gewerbesteuer
Sofern die Emittentin und der General Partner ihren Sitzin den USAhaben und in Deutschland keine Betriebsstatte

oder Geschéftsleitung haben, unterliegen sie auch dann nicht der deutschen Gewerbesteuer, selbst wenn die
Finanzverwaltung die Auffassung vertritt, die Tatigkeit der Emittentin sei gewerblich im Sinne des § 15 EStG.
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B Vermogensteuer

Gemalf Art. 22 Abs. 1 DBA Deutschland-USA steht den USA das Besteuerungsrecht fur das in den USA belegene
unbewegliche Vermdgen zu. Eine Vermogensteuer wird allerdings in den USA auf Bundesebene nicht erhoben.
Auch in Deutschland wird seit 1. Januar 1997 keine Vermdgensteuer erhoben.

B Erbschaft-, Nachlass- und Schenkungssteuer
B Grundsitzliches

Zwischen den USA und Deutschland besteht ein Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung auf dem
Gebiet der Nachlass-, Erbschaft- und Schenkungsteuern (DBA Erbschaftsteuer). Hiernach steht sowohl den
USA als Belegenheitsstaat als auch Deutschland als Wohnsitzstaat ein Besteuerungsrecht zu.

Deutschland als Wohnsitzstaat des Anlegers vermeidet die Doppelbesteuerung in der Weise, dass die in den
USA festgesetzte und entrichtete Nachlasssteuer auf die in Deutschland auf dieses Vermdgen anfallende
Steuer angerechnet wird. Ein Erstattungsbetrag kann sich hierbei allerdings nicht ergeben. Verglinstigungen fur
inlandisches Betriebsvermdgen (§§ 13a, 13b und 19a ErbStG) kdnnen mdglicherweise nicht geltend gemacht
werden.

B Nachlasssteuer in den USA

Die Bewertung der Limited Partner Anteile zum Zeitpunkt des Erbfalles wird sowohl in Deutschland als auch den
USA nach dem Verkehrswert durchgefiihrt. Dabei werden Belastungen des Grundstticks, z. B. durch Hypotheken,
vom Verkehrswert abgezogen. In den USA wird unabhangig von verwandtschaftlichen Beziehungen nur der
Nachlass besteuert. Das Reinvermdgen des Verstorbenen unterliegt der Besteuerung. Die Steuersatze in den
USA sind progressiv gestaffelt und liegen zwischen 18 % (bis zu USD 10.000) bis zu 40 % (tiber USD 1.000.000)
im Steuerjahr 2017.

Die Ratifizierung eines Erganzungsprotokolls zum DBA — Erbschaftsteuer hat fur beschrankt Steuerpflichtige
zusatzliche Verginstigungen bei der US Nachlasssteuer ergeben. Die Einraumung eines zusatzlichen
Ehegattenfreibetrages in Hohe von USD 5.490.000 (2017), kann unter Ausnutzung aller Moéglichkeiten dazu
fihren, dass in Deutschland ansassige Anleger ein Vermdgen im nachlasssteuerlichen Wert bis maximal
USD 10.980.000 nachlasssteuerfrei an Ehegatten vererben kénnen. Jedoch auch Nicht-Ehegatten kénnen
letztlich Vermdgen im Wert von bis zu maximal USD 5.450.000 durch in Deutschland lebende Anleger steuerfrei
vererbt werden.

Hierzu wird der Betrag von USD 5.490.000 mit dem Anteil am US Nachlass im Verhaltnis zum weltweiten
Nachlass multipliziert. Auch zu diesem Thema sollte der Anleger den Rat seines Steuerberaters einholen.

Jahr Eingangssteuersatz Spitzensteuersatz
2004 18 % 48 %
2011 18 % 35 %
2012 18 % 35 %
ab 2014 18 % 40 %

B Schenkungsteuer in den USA

Die Schenkung von in den USA belegenem unbeweglichem Vermdgen unterliegt grundsatzlich der
Schenkungsteuer, wobei die Schenkung eines Gesellschaftsanteils als anteilige Schenkung des Grundstiicks
verstanden wird. Es gelten insoweit im Wesentlichen die Grundsatze der Nachlasssteuer.

Unklar ist, ob die Schenkung einer Unternehmensbeteiligung an einer Limited Partnership (Emittentin), die
wiederum an einer anderen Limited Partnership als Muttergesellschaft beteiligt ist, schenkungsteuerpflichtig ist,
weil sich der belegende Grundbesitz in den USA befindet. Hierlber gibt es jedoch keine einheitliche Auffassung
bzw. es liegen noch keine abschlieRenden Stellungnahmen der US Finanzverwaltung oder der US Finanzgerichte
vor.
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Sollte die Schenkung eines Anteils der Schenkungsteuer unterliegen, so wirde das DBA Erbschaftsteuer
zur Schenkungsteuer zur Anwendung gelangen. Dann gelten bezliglich des Besteuerungsrechtes sowie
der Besteuerungsgrundlage und des Besteuerungsobjektes die anzuwendenden Steuersatze, ahnlich
der Nachlassbesteuerung in den USA. Ausnahme ist die pauschale Steuergutschrift, welche in diesem
Zusammenhang jahrlich USD 14.000 firr Nicht-Ehegatten und USD 148.000 fiir Ehegatten im Jahr 2017 betragt.

Der Steuerfreibetrag von USD 5.490.000 kann grundsatzlich nur von US-Staatsbiirgern oder in den USA
ansassigen Personen geltend gemacht werden.

B Erbschaft- und Schenkungsteuer in Deutschland

In Deutschland unterliegen Erwerbe von Todes wegen und Schenkungen unter Lebenden mit dem gemeinen
Wert der Limited Partner Anteile der deutschen Erbschaft- und Schenkungsteuer, die zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung einen Freibetrag von EUR 500.000 fir Ehegatten oder Lebenspartner und EUR 400.000
fur Kinder innerhalb eines Zeitraumes von zehn Jahren vorsieht. Die Steuersatze betragen in Abhangigkeit von
dem Verwandtschaftsverhaltnis zwischen Erblasser/Schenker und Erben/Beschenktem sowie von dem Wert des
Erwerbs bzw. der Schenkung zwischen etwa 7 % und 50 %.

B Sonstiges
B Umsatzsteuer

Die VerauBerung der Limited Partner Anteile an der Emittentin durch den Anleger ist in Deutschland kein
steuerpflichtiger Umsatz. Ein Unternehmer kann unter bestimmten Umstanden auf die Umsatzsteuerbefreiung
verzichten.

M Investmentsteuergesetz

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Emittentin in Folge des Investmentsteuerreformgesetzes
(Bundesgesetzblatt vom 26. Juli 2016, BGBI. | 2016, 1730) gemall den Regeln des deutschen Investment-
steuergesetzes behandelt wird. Dies konnte unter Umstdnden zu einer hdheren Steuerlast fiihren. Die
Reformvorschriften sind ab dem 1. Januar 2018 anwendbar.

B Vorbehalt

Wegen maglicher Risiken, die sich zuklnftig aufgrund der steuerlichen Rahmenbedingungen ergeben kénnen,
wird insbesondere auf die Ausfiihrungen auf Seite 33 im Kapitel V. ,Wesentliche tatsachliche und rechtliche
Risiken im Zusammenhang mit Limited Partner Anteilen - Prognosegefahrdende Risiken - Veranderung der
steuerlichen Rahmenbedingungen® hingewiesen.

B Ubernahme von Steuern

Mit Ausnahme der auf Seiten 46 f. unter ,Besteuerung in den USA — Quellensteuer® dargestellten Abflihrung
der Quellensteuer, Ubernimmt weder die Emittentin noch eine andere Person die Zahlung von Steuern fiir den
Anleger.

5. Ubertragungsméglichkeit und Einschrankungen der Handelbarkeit
der Vermogensanlage

Die Ubertragung der Limited Partner Anteile erfolgt durch Abtretung und kann auf Kaufvertrag, Schenkungsvertrag
oder anderen Rechtsgrinden beruhen.

Jede Abtretung und Belastung eines Limited Partner Anteils bedarf der vorherigen schriftlichen Zustimmung
des General Partners. Der General Partner darf seine Zustimmung nicht ohne sachlichen Grund verweigern.
Der Gesellschaftsvertrag der Emittentin sieht keine Regelbeispiele fir das Vorliegen eines sachlichen Grundes
vor. Das Vorliegen eines sachlichen Grundes fiir die Verweigerung der Zustimmung zur Abtretung der Limited
Partner Anteile ist daher von dem General Partner unter Beriicksichtigung der konkreten Umstéande im Einzelfall
zu prufen und koénnte von ihm beispielsweise angenommen werden, wenn er beflrchtet, dass der Veraulierer
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die Erlése aus dem Verkauf oder der Erwerber die erworbenen Limited Partner Anteile in einer Weise verwendet,
die gegen Gesetze oder Regelungen versto3t. Wenn der General Partner seine Zustimmung zu Abtretung erteilt
hat, ist der Anleger unter den nachstehenden dargestellten Voraussetzungen berechtigt, seine Limited Partner
Anteile zu Ubertragen:

Der Erwerber hat sich durch schriftliche Erklarung gegentiber dem General Partner den Regelungen und
Bedingungen des Gesellschaftsvertrages der Emittentin unterworfen,

der Erwerber hat eine Verwaltungsgebuhr in Héhe von 0,5 % des Nominalbetrages des Gbertragenen Limited
Partner Anteils sowie die Kosten an den General Partner bezahlt, die dem General Partner durch die Ubertragung
entstehen,

fir den Fall, dass solche bestehen, miissen die Emittentin und der Erwerber alle auf die Ubertragung
anwendbaren gesetzlichen Erfordernisse einhalten,

die Vorschriften aller anwendbaren Wertpapiergesetze, insbesondere des Securities Act von 1933 der
Vereinigten Staaten von Amerika, werden eingehalten, und

Uber das Vorliegen der vorgenannten Bedingungen liegt eine schriftliche Bestatigung des General Partners
vor.

Der General Partner ist befugt, vom Erfordernis der genannten Voraussetzungen (mit Ausnahme der Einhaltung von
Gesetzen) abzusehen. Abtretungen, die entgegen der vorgenannten Bestimmungen vorgenommen wurden, sind
nichtig und unwirksam.

Limited Partner Anteile durfen gemaR der zum Securities Act von 1933 der Vereinigten Staaten von Amerika
erlassenen Regulation S und Rule 144A bis auf Weiteres nicht in den USA oder an US-Personen angeboten oder
verkauft werden. Das gilt auch fiir die Ubertragung eines Limited Partner Anteils durch einen Anleger an einen
Dritten.

Bei VerauRerung von Limited Partner Anteilen hat der jeweilige Kaufer 10 % des Bruttoveraufierungserloses
einzubehalten und an die US-amerikanischen Finanzverwaltung abzufiihren. Nach Abgabe der personlichen
US-amerikanischen Steuererklarung durch den VerauRerer wird der Betrag, der dessen tatsachliche Steuerlast
Uberschreitet, von der US-amerikanischen Finanzverwaltung an den Veraulerer erstattet. Sollte der vom Kaufer an
die US-amerikanischen Finanzverwaltung abgeflihrte Betrag nicht ausreichen, muss der Veraufierer im Anschluss
an seine personliche Steuererklarung eine erganzende Steuerzahlung leisten.

Die Handelbarkeit der Limited Partner Anteile ist damit aufgrund der vorstehenden Zustimmung des General
Partners, der Bedingungen fiir die Ubertragung, des Ausschlusses des Angebots und des Verkaufs in den USA oder
an US-Personen und der Verpflichtung zum Einbehalt von Teilen des BruttoverauRerungserldses eingeschrankt.
Limited Partner Anteile sind des Weiteren in ihrer Handelbarkeit dadurch eingeschrankt, dass fur den Verkauf der
Limited Partner Anteile kein Markt im Sinne einer Borse existiert.

6. Zahlstellen sowie Zeichnungsmodalitaten und Zeichnungsfrist
B Zahlstellen nach § 4 Satz 1 Nr. 4 VermVerkProspV

Zahlstelle, die bestimmungsgemaf Zahlungen an die Anleger ausfuhrt, ist die Emittentin TSO-DNL Active Property
I, LP (Zahlstelle im Sinne des § 4 Satz 1 Nr. 4 VermVerkProspV). Die Geschaftsanschrift der Emittentin lautet 1401
Peachtree Street, Atlanta, GA 30309, USA. Im Falle der Riickabwicklung wegen Nichterreichens des Mindestkapitals
wird der Mittelverwendungskontrolleur dafiir Sorge tragen, dass alle eingezahlten Kapitaleinlagen abzlglich der
Organisationsgebuhr und des Agios anteilmafig an die Anleger zuriickgezahlt werden. Die Riickzahlung des Agios
sowie der Organisationsgebiihr an die Anleger wird durch den General Partner erfolgen.

Zahlstellen im Sinne des § 4 Satz 1 Nr. 4 VermVerkProspV, die den Verkaufsprospekt, das Vermdgensanlagen-
Informationsblatt, den letzten verdéffentlichten Jahresabschluss und den Lagebericht (soweit diese erstellt und
veroffentlicht wurden) sowie etwaige Nachtrage zur kostenlosen Ausgabe bereithalten, sind (i) die Emittentin TSO-
DNL Active Property I, LP, mit der Geschaftsanschrift: 1401 Peachtree Street, Atlanta, GA 30309, USA und (ii)
die DNL Real Invest AG mit der Geschéaftsanschrift: Am Seestern 8, 40547 Disseldorf. Weiterhin kann dieser
Verkaufsprospekt im Internet unter http://www.dnl-invest.com/mediacenter/downloads.html heruntergeladen
werden.
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B Zeichnung der Vermdgensanlage, Erwerbspreis, Mindestzeichnungssumme, Einzahlung

Durch Unterzeichnung und Ubermittlung der Zeichnungsvereinbarung gibt der Anleger gegeniiber der Emittentin
ein Angebot fir den Erwerb von Limited Partner Anteilen an der Emittentin ab. Die Zeichnungsvereinbarung ist
entweder an die Anbieterin der Limited Partner Anteile

TSO Europe Funds, Inc.
1401 Peachtree Street, Suite 400
Atlanta, Georgia 30309, USA

oder an die Vertriebsgesellschaft

DNL Real Invest AG
Am Seestern 8
40547 Diisseldorf, Deutschland

zu senden. Beide Annahmestellen werden dafiir Sorge tragen, dass die das Vertragsangebot enthaltene
Zeichnungsvereinbarung an den General Partner der Emittentin weitergeleitet wird.

Der Erwerbspreis ist der Nominalbetrag der Limited Partner Anteile und entspricht dem Kapitaleinlagebetrag des
Anlegers ohne Agio.

Die Mindestzeichnungssumme betragt USD 15.000 (héhere Betrage miissen durch 1.000 teilbar sein; zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung liegt der Wechselkurs bei USD 1,20 pro EUR 1,00; es gilt allerdings der jeweils aktuelle
Tageswechselkurs zum Zeitpunkt der Kapitaleinlagenzahlung). Der General Partner kann Ausnahmen von dem
Erfordernis der Mindestzeichnungssumme zulassen. Zusatzlich ist ein Agio in Héhe von 5 % auf den gezeichneten
Kapitaleinlagebetrag einzuzahlen. Eine Reduzierung des Agios erfolgt im Einzelfall durch den General Partner
ausschlief3lich auf Verlangen des jeweils handelnden Vermittlers des Limited Partner Anteils, an den das Agio nach
Zahlung durch den Anleger weitergeleitet wird.

Der Erwerbspreis zzgl. des Agios ist von dem Anleger 14 Tage nach Annahme des Zeichnungsangebots durch den
General Partner auf das folgende Konto des Mittelverwendungskontrolleurs einzuzahlen:

SPECIALIZED TITLE SERVICES, Inc. 6133 Peachtree Dunwoody Road, N.E. Atlanta, Georgia 30328
Wells Fargo Bank, N.A.

420 Montgomery Street

San Francisco, CA 94101

Bankleitzahl / ABA: 12 10 00 24 8

Kontonummer: 2 000 12 30 29 432

S.W.L.LE.T. Code: WFBIUS6S

Verwendungszweck: TSO-DNL Active Property I, LP,

George C. Calloway, Esq. at (770) 394-7000.

Soweit ein Zeichner den zu zahlenden Betrag nicht wie vereinbart leistet, wird er nicht Limited Partner und erhalt
keine Limited Partner Anteile.

Ein Anleger gilt am Ersten des Monats, der auf die Annahme seiner Zeichnung durch den General Partner und der
vollstandigen Einzahlung seiner Kapitaleinlage folgt, als in die Gesellschaft aufgenommen und die gezeichneten
Limited Partner Anteile gelten als an diesem Tag an den Anleger ausgegeben.

Limited Partner Anteile durfen gemal der zum Securities Act von 1933 der Vereinigten Staaten von Amerika
erlassenen Regulation S und Rule 144A bis auf Weiteres nicht in den USA oder an US-Personen angeboten oder
verkauft werden.

B Stellen zur Entgegennahme von Willenserklarungen nach § 4 Satz 1 Nr. 6 VermVerkProspV
Stellen im Sinne des § 4 Satz 1 Nr. 6 VermVerkProspV, die Zeichnungserklarungen und auf den Erwerb von Limited
Partner Anteilen gerichtete Willenserklarungen des Publikums entgegennehmen, sind die TSO Europe Funds, Inc.

mit der Geschéaftsanschrift: 1401 Peachtree Street, Atlanta, GA 30309, USA und die DNL Real Invest AG mit der
Geschaftsanschrift: Am Seestern 8, 40547 Dusseldorf.
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B Zeichnungsfrist und Méglichkeiten, die Zeichnung vorzeitig zu schlieBen oder Zeichnungen, Anteile
oder Beteiligungen zu kiirzen

Die Zeichnungsfrist und das offentliche Angebot beginnen einen Werktag nach der Verdffentlichung des
Verkaufsprospektes. Sind bis 90 Tage nach Veroffentlichung dieses Verkaufsprospektes insgesamt weniger als USD
3.000.000 gezeichnet, wird das Angebot beendet und gemaf Ziffer 2.1(d) des Gesellschaftsvertrages der Emittentin
(siehe Seite 119 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag”) rickabgewickelt. Hierzu wird auf die Ausfihrungen auf
Seite 35 im Kapitel V. ,Wesentliche tatsachliche und rechtliche Risiken im Zusammenhang mit den Limited Partner
Anteilen — Anlagegefahrdende Risiken — Investitionsrisiko“ verwiesen. Andernfalls endet die Zeichnungsfrist mit
Ablauf des 31. Dezember 2019, wobei dieser Verkaufsprospekt gemafy § 8a VermAnIG nach seiner Billigung
zwolf Monate lang giiltig ist und danach ein offentliches Angebot nur nach Billigung und Veroffentlichung eines
Fortfuhrungsverkaufsprospekts moglich ist.

Die Zeichnung der Limited Partner Anteile wird vorzeitig geschlossen, wenn der Gesamtbetrag der
angebotenen Vermdgensanlage von Anlegern gezeichnet ist und nicht in Ubereinstimmung mit Ziffer 2.1(a) des
Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seiten 117 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag“) erhdht wurde. Dariiber
hinaus gibt es keine Mdglichkeit, die Zeichnung vorzeitig zu schlielen.

Es bestehen keine Mdglichkeiten die Zeichnungen oder die Limited Partner Anteile zu kirzen.
B Kein Angebot im Ausland

Dieses Angebot zur Zeichnung der Limited Partner Anteile (das ,,Angebot”) richtet sich an Anleger, die in Deutschland
unbeschrankt steuerpflichtig sind. Es richtet sich nicht an Anleger mit Sitz oder Wohnsitz in anderen Staaten.

7. Laufzeit der Vermogensanlage und Kundigungsmaoglichkeiten

Die Laufzeit der Vermdgensanlage beginnt flr jeden Anleger individuell jeweils am Ersten des Monats, der auf die
Annahme seiner Zeichnung durch den General Partner und die vollstandige Einzahlung der Kapitaleinlage folgt. Die
Laufzeit der Vermogensanlage endet mit der Dauer der Emittentin, die am 31. Dezember 2028 endet. Die Laufzeit
der Vermdgensanlage betragt daher fir jeden Anleger mehr als 24 Monate (§ 5a VermAnIG). Der General Partner
hat geman Ziffer 1.4 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seite 110 im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) das
Recht, die Laufzeit der Vermdgensanlage um zwei zusatzliche Perioden von jeweils einem Jahr zu verlangern (d.h.
bis zum 31. Dezember 2029 bzw. 31. Dezember 2030).

Die Limited Partner haben kein Recht zur ordentlichen Kiindigung ihrer Vermdgensanlage. Sie scheiden im Rahmen
der Liquidation der Emittentin am Ende der Laufzeit der Vermdgensanlage aus der Emittentin aus. Das Recht zur
auRerordentlichen Kiindigung bleibt fir beide Vertragsparteien unberihrt.

8. Wichtige Vertrage

Da es sich bei den Limited Partner Anteilen um eine Beteiligung am Ergebnis eines Unternehmens im Sinne des
§ 1 Absatz 2 Nummer 1 des Vermdgensanlagengesetzes handelt, ist der Gesellschaftsvertrag der Emittentin auf
den Seiten 106 ff. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag” vollstandig abgedruckt.

Bei der Vermdgensanlage handelt es sich nicht um ein Treuhandvermégen im Sinne des § 1 Absatz 2 Nummer 2
des Vermogensanlagengesetzes. Ein Treuhandvertrag wurde nicht abgeschlossen. Ein Treuhander existiert nicht.

Die Specialized Title Service, Inc. mit Sitz in Atlanta, Georgia, USA, geschaftsansassig in 6133 Peachtree Dunwoody
Road, N.E., Atlanta, Georgia 30328 ist Mittelverwendungskontrolleur im Rahmen dieser Vermdgensanlage.

Siehe hierzu auch den Abschnitt Uber den Mittelverwendungskontrolleur auf den Seiten 89 ff. und den
Mittelverwendungskontrollvertrag auf den Seiten 146 - 152 im Kapitel XVI. ,Mittelverwendungskontrollvertrag®.

9. Gewahrleistete Vermogensanlage (§ 14 VermVerkProspV)

Fir die Verzinsung und Ruickzahlung der angebotenen Vermdgensanlage hat keine juristische Person oder
Gesellschaft die Gewahrleistung tbernommen.
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VIl. Angaben liber die Emittentin (§ 5 VermVerkProspV)

B Firma, Sitz und Geschaftsanschrift der Emittentin

TSO-DNL Active Property I, LP
1401 Peachtree Street,
NE Atlanta, GA 30309, USA

B Datum der Griindung und Gesamtdauer des Bestehens der Emittentin

Die Emittentin wurde am 17. August 2016 gegriindet. Die Dauer der Emittentin ist befristet bis zum 31. Dezember
2028. Der General Partner hat das Recht (aber nicht die Pflicht), die Dauer der Emittentin um zwei weitere
Zeitraume von jeweils einem Jahr zu verlangern. Der erste Verlangerungszeitraum endet am 31. Dezember 2029
und der zweite am 31. Dezember 2030. Eine Kindigung durch die Limited Partner ist nicht vorgesehen.

B Fiir die Emittentin maBgebliche Rechtsordnung und Rechtsform der Emittentin

Die Emittentin unterliegt dem Recht des US-Bundesstaates Georgia und damit US-amerikanischem Recht. Sie
hat die Rechtsform einer Limited Partnership nach dem Recht des US-Bundesstaates Georgia. Die Emittentin ist
keine Kommanditgesellschaft oder Kommanditgesellschaft auf Aktien.

B Struktur des personlich haftenden Gesellschafters der Emittentin

Der personlich haftende Gesellschafter ist der General Partner, TSO-DNL Active Property || General Partner,
LP. Dieser ist ebenfalls eine Limited Partnership nach dem Recht des US-Bundesstaates Georgia. Die
TSO-DNL Active Property || General Partner, LP wurde am 17. August 2016 unter der Registernummer 16078241
beim Secretary of State, Georgia, USA mit dem Zweck der Beteiligung als General Partner der Emittentin
gegrundet. Gesellschafter der TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP sind die German One, LP als zur
Geschaftsfiihrung berechtigter General Partner und die DNL US Invest, LLC als einziger Limited Partner. Allan
Boyd Simpson ist alleiniger zur Geschéaftsfiihrung berechtigter General Partner der German One, LP. Melody
Mann-Simpson und Allan Boyd Simpson sind die einzigen Limited Partner der German One, LP.

Der General Partner haftet als personlich haftender Gesellschafter der Emittentin grundsatzlich unbeschrankt fir
die Verbindlichkeiten der Emittentin. Da der General Partner selbst eine Limited Partnership ist, haftet fir diesen
die German One, LP als dessen General Partner unbeschrankt. Fur die German One, LP, die ebenfalls eine
Limited Partnership nach dem Recht des US-Bundesstaates Georgia ist, haftet wiederum deren General Partner,
Allan Boyd Simpson, unbeschrankt. Das gezeichnete Kapital der TSO-DNL Active Property Il General Partner,
LP betragt USD 1.000.000. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ist das gezeichnete Kapital vollstandig
eingezahlt.

B Gegenstand des Unternehmens gemaR Gesellschaftsvertrag

a) Gegenstand der Emittentin ist es, durch Tochterunternehmen, aktiv und operativ auf einem oder mehreren der
folgenden Geschéftsfelder tatig zu werden:

(i) Betrieb von Selbstlagerzentren unter der Marke CubeSmart oder auf andere Weise;

(ii) Projektentwicklung in Bezug auf die Markisegmente Burogebaude, Einkaufszentren, Industrieanlagen,
Self-Storage Center, Grundstucksteilung, Mehrfamilien-Mietshauser und Parkplatzanlagen. Hierbei kdnnen
von der Emittentin die folgenden beiden Tatigkeiten aufgegriffen werden:

Konzeptentwicklung von eigenen oder zu erwerbenden oder fremden Immobilien, Bebauung der
Grundstlicke mit den Gebauden fiir oben unter (i) benannte Geschaftszweige und anschlielende Vermietung
oder Verpachtung der Flachen und letztlichem Verkauf der entwickelten Immobilien,

Konzeptentwicklung und Wiederentwicklung bestehender, ertragsschwacher Immobilien aus den oben
unter (i) genannten Geschaftszweigen, die von der Emittentin durch Tochterunternehmen erworben werden
konnen und die zum Erwerbszeitpunkt einer erheblichen baulichen Sanierung und/ oder Substanzveranderung
oder intensiver Entwicklungs- und Erweiterungstatigkeiten bedlrfen und zu einem wesentlichen Anteil nicht
vermietet sind. Nach entsprechender baulicher Verédnderung und Sanierung und eventueller Anderung des
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Nutzungszweckes werden die wiederentwickelten Gewerbeimmobilien wieder vermietet und letztlich verkauft;

(iii) Entwicklung von unbebauten Grundsticken, die zum Zwecke der ErschlieRung der Flachen erworben
werden kdnnen und dann gegebenenfalls geteilt und anschlieRend im Ganzen oder geteilt verkauft werden;

(iv) Sanierung, bauliche und kommerzielle Entwicklung sowie anschlieRender Verkauf von Grundstiicken, deren
Eigentum im Wege der Vollstreckung von Sicherheitsrechten erworben wurde fur notleidende oder uneinbringliche
Darlehen, die von der Emittentin durch ihre Tochterunternehmen erworben wurden, solange der Erwerb dieser
Darlehen, verglichen mit den anderen in diesem Buchstaben a) dieses Abschnitts beschriebenen Tatigkeiten,
lediglich untergeordnete Hilfs- und Nebentatigkeiten und nicht die Haupttatigkeit der Emittentin darstelit.

b) Der Zweck der Emittentin umfasst auch die Durchfuhrung aller MaRnahmen durch Tochterunternehmen, die im
Zusammenhang mit den oben unter Buchstabe a) dieses Abschnitts genannten Aktivitdten stehen. Die Emittentin
ist auch berechtigt, Immobilien zu verwalten und zu vermieten, wenn und soweit dies, in Anbetracht der oben
in Buchstabe a) dieses Abschnitts beschriebenen Tatigkeiten, lediglich Hilfs- und Nebentatigkeiten und nicht
Haupttatigkeiten der Emittentin darstellen. Hierbei kann die Emittentin die erworbenen Immobilien vor und nach
der Entwicklung halten, soweit dies fiir eine finanzielle Stabilisierung forderlich ist. Die Emittentin kann durch
Tochterunternehmen erworbene Immobilien auch vor Fertigstellung der oben unter Buchstabe a) dieses Abschnitts
aufgefiihrten Entwicklungstatigkeiten verkaufen, wenn (i) Anderungen in der wirtschaftlichen oder finanziellen
Struktur eintreten, (ii) der Zustand der erworbenen Immobilie von den Erwartungen, die die Emittentin zum
Erwerbszeitpunkt verniinftigerweise hatte, abweicht oder (iii) sonstige neue Umstande auftreten, mit denen zur
Planungsphase nicht verniinftigerweise gerechnet werden musste, und in Folge von (i), (ii) oder (iii) das Vorhaben
finanziell nicht tragbar wird.

c) Nicht vom Zweck der Emittentin erfasst sind die nachfolgend aufgeflihrten Geschaftstatigkeiten:

(i) der Erwerb von Einfamilien- und Mehrfamilienhausern, die als ,Verkaufsobjekt* (und nicht als ,Mietobjekt®)
angeboten werden, einschliel3lich u.a. Eigentumswohnungen,

(i) der Erwerb von Beherbergungseinrichtungen, einschlieRlich u.a. Hotels, Motels, Einrichtungen fiir langere
Aufenthalte (mit Ausnahme von Firmenwohnungen fiir die kurzfristige Unterbringung).

d) Die Emittentin wird ihren zulassigen Geschaftstatigkeiten tUber Tochterunternehmen nachgehen, an denen die
Emittentin eine ihr die Kontrolle vermitteInde Mehrheitsbeteiligung halt. Die Emittentin wird ihren unternehmerischen
Einfluss auf die Tochterunternehmen in einer Weise ausuliben, die nach Ansicht der Emittentin geeignet ist, den
langfristigen Wert der Tochterunternehmen zu férdern. Hierzu sollen die Beteiligungen an den Tochterunternehmen
langfristig und mit dem Ziel gehalten werden, operative Gewinne aus den nach dem Gesellschaftsvertrag der
Emittentin zuldssigen Geschéaftstatigkeiten zu erzielen.

e) Die Tochterunternehmen der Emittentin werden ihren zulassigen Geschaftstatigkeiten Uber Objektgesellschaften
nachgehen, an denen das jeweilige Tochterunternehmen eine Mehrheitsbeteiligung halt. Die Tochterunternehmen
verfolgen nicht den Zweck, die Objektgesellschaften zu veraufRern. Die Emittentin wird sicherstellen, dass Verkaufe
der nach MalRRgabe der Buchstaben a) und b) dieses Abschnitts errichteten oder entwickelten Immobilien und
Anlagen als Verkaufe von Grundsticken, Gebauden, Anlagen oder anderen Vermdgensgegenstanden erfolgen,
nicht aber als Verkaufe von Anteilen an Objektgesellschaften.

f) Die Tochterunternehmen kénnen mit einer anderen Person eine Personengesellschaft, Mitpachterschaft,
Konsortium oder Joint Venture (ein ,Joint Venture®) eingehen, solange das jeweilige Tochterunternehmen hierbei
aufgrund Stimmen- oder Kapitalmehrheit oder aufgrund vertraglicher Vereinbarung das Joint Venture allein oder
gemeinsam beherrscht und deren unternehmerische Entscheidungen bestimmt.

B Zustiandiges Registergericht und Registernummer der Emittentin

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ist die Emittentin unter der Registernummer 14056125 beim Secretary of
State, Atlanta, Georgia, USA eingetragen.

Bl Emittentin als Konzernunternehmen - Beteiligungsstruktur

Die Emittentin ist Muttergesellschaft des Konzerns, der aus ihr, ihren Tochterunternehmen und den
Objektgesellschaften besteht. Darliber hinaus ist die Emittentin nicht Bestandteil eines anderen Konzerns. Die
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Anbieterin, TSO Europe Funds, Inc., ist nicht Teil des Konzerns der Emittentin. Alleiniger Geschaftsfiihrer der
Emittentin ist der General Partner der Emittentin, die TSO-DNL Active Property Il General Partner LP. Alleiniger
Geschéaftsflihrer der TSO-DNL Active Property Il General Partner LP ist die German One, LP. Die German One,
LP ist auch alleiniger Geschaftsfihrer der Tochterunternehmen und der Objektgesellschaften. Geschaftsflhrer

der German One, LP ist Allan Boyd Simpson. Das nachfolgende Schaubild verdeutlicht die Beteiligungsstruktur
schematisch:

Beteiligungsstruktur

TSOAP I TSO APl TSOAP I
SPE 1, LP SPE 2, LP SPE 3, LP

TSO Active TSO Active TSO Active TSO Active
Office, LP Retail, LP General Partner der Logistics, LP Mixed Use, LP
Tochterunternehmen /
Objektgesellschaften
German One, LP

49,5 % 49,5 %

General
Limited Partner Partner und
A. Boyd Simpson Geschaftsfiihrer
A. Boyd Simpson

Limited Partner
Melody Mann
Simpson

Emittentin
TSO-DNL Active Property II, LP

Limited Partner zu General Partner
Griindungszweicken
TSO-DNL Active Property Il
K. v. d. Biezen-Kunz General Partner, LP

Anlageobjekte der Tochterunternehmen
Anlageobjekte der Emittentin
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VIIl. Angaben uber das Kapital der Emittentin (§ 6 VermVerkProspV)

1. HOhe des gezeichneten Kapitals, Art der Anteile und Hohe der
ausstehenden Kapitaleinlagen

Das gezeichnete Kapital der Emittentin betragt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung USD 2.000, ist vollstandig
eingezahlt und setzt sich aus einem Limited Partner Anteil und einem General Partner Anteil zusammen. Es
handelt sich dabei in Hohe von USD 1.000 um das durch den Limited Partner zu Griindungszwecken gezeichnete
und eingezahlte Limited Partner Kapital fir den Limited Partner Anteil und in Hohe von USD 1.000 um das durch
den General Partner, TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP gezeichnete und eingezahlte General
Partner Kapital fir den General Partner Anteil. Die Einlagen in Héhe von USD 2.000 sind in voller Héhe erbracht
und stehen der Emittentin unbegrenzt zur Verfiigung. Auf dieses Kapital stehen keine Kapitaleinlagen aus.

Es ist vorgesehen, das Kapital der Emittentin auf USD 126.000.000 zu erhéhen. Hierzu sollen Limited Partner
Anteile im Wert von planmafig USD 125.000.000 zur Zeichnung angeboten werden. Der General Partner wird
seinen Anteil dann um weitere USD 999.000 auf insgesamt USD 1.000.000 erhdéhen. Der General Partner
hat das Recht, den Gesamtbetrag der Kapitaleinlagen der Anleger einmal oder mehrfach auf maximal bis zu
USD 225.000.000 zu erhéhen. Der Limited Partner Anteil des Limited Partners zu Grindungszwecken ist
mit dem Beitritt eines Anlegers als weiterem Limited Partner aufgeldst und erlischt. Der Limited Partner zu
Grundungszwecken scheidet aus der Emittentin aus. Nach Vorliegen der Mittelfreigabevoraussetzung beabsichtigt
der General Partner, seinen General Partner Anteil an der Emittentin auf mindestens USD 1.000.000 zu erhéhen.

2. Bisher ausgegebene Wertpapiere oder Vermogensanlagen und
sonstige Angaben

In Bezug auf die Emittentin wurden bisher keine Wertpapiere oder Vermdgensanlagen im Sinne des § 1 Absatz
2 des Vermdgensanlagengesetzes ausgegeben.

Da es sich bei der Emittentin nicht um eine Aktiengesellschaft oder eine Kommanditgesellschaft auf Aktien
handelt, kénnen keine weiteren Angaben nach § 6 der Vermdgensanlagen-Verkaufsprospektverordnung
(VermVerkProspV) Uber das Kapital der Emittentin oder den Nennbetrag der umlaufenden Wertpapiere, die den
Glaubigern Umtausch- oder Bezugsrechte auf Aktien einrdumen, gemacht werden.

Angaben zu den Bedingungen und das Verfahren fiir den Umtausch oder den Bezug kdnnen daher ebenfalls
nicht gemacht werden.
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IX. Angaben uber die Griindungsgesellschafter und uber die
Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Verkaufsprospekts (§ 7 VermVerkProspV)

Die Grindungsgesellschafter der Emittentin sind gleichzeitig die Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung. Die nachfolgenden Angaben beziehen sich deshalb sowohl auf die Griindungsgesell-
schafter als auch auf die Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung.

1. Gesellschafter

Grundungsgesellschafter der Emittentin und Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
sind der General Partner und der Limited Partner zu Griindungszwecken,

B Firma und Sitz des General Partners

TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP
1401 Peachtree Street,
NE Atlanta, GA 30309, USA

B Name und Geschiftsanschrift des Limited Partner zu Griindungszwecken

Kathrinchen van der Biezen-Kunz
Am Seestern 8,
40547 Dusseldorf

2. Art und Gesamtbetrag der insgesamt gezeichneten und eingezahlten
Einlagen

Der Gesamtbetrag der von den Grindungsgesellschaftern der Emittentin, die auch die Gesellschafter der
Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind, insgesamt gezeichneten und eingezahlten Kapitaleinlagen
betragt USD 2.000.

B General Partner

Die TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP als General Partner der Emittentin hat einen General Partner
Anteil in Héhe von USD 1.000 gezeichnet und die Kapitaleinlage darauf voll eingezahlt.

B Limited Partner zu Griindungszwecken

Frau van der Biezen-Kunz als Limited Partner zu Griindungszwecken hat einen Limited Partner Anteil in Héhe
von USD 1.000 gezeichnet und die Kapitaleinlage darauf voll eingezahlt. Dieser Limited Partner Anteil begriindet
grundsatzlich auch eine Gewinnbeteiligung des Limited Partners zu Griindungszwecken. Der Limited Partner
Anteil des Limited Partners zu Grindungszwecken ist mit dem Beitritt eines Anlegers als weiterem Limited
Partner aufgel6st und erlischt. Der Limited Partner zu Griindungszwecken scheidet aus der Emittentin aus.

3. Gewinnbeteiligungen, Enthahmerechte, sonstige Bezuge
B General Partner
B Gewinnbeteiligung

Der General Partner der Emittentin als Griindungsgesellschafter und Gesellschafter zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung ist am Gewinn und Verlust der Emittentin nach MaRgabe der Ziffer 3 und 4 des
Gesellschafts-vertrages der Emittentin beteiligt (Seiten 121 - 128 im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®). Dabei
stehen dem General Partner nach den Prognosen lber die gesamte Laufzeit der Vermdgensanlage (d.h. bis zum
31. Dezember 2028) gerechnet voraussichtlich Ausschiittungen aus laufenden Gewinnen in Hohe von insgesamt
USD 693.481,29 zu.
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B Entnahmen

Der General Partner der Emittentin ist nicht zu Entnahmen berechtigt.
B Sonstige Beziige

a) Organisationsgebiihr:

Als Organisationsgebuihr erhalt der General Partner der Emittentin 13,9 % des Gesamtbetrages der
Kapitaleinlagen der Anleger, was bei der Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen Vermdgensanlage
i.H.v. USD 125.000.000 einem Betrag i.H.v. USD 17.375.000 entspricht.

Davon stehen ihm USD 1.250.000, was 1 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen entspricht,
als Vergutung fur die Unterstlitzung der Grindung der Tochterunternehmen und der Objektgesellschaften,
die Ausarbeitung des Gesellschaftsvertrages der Emittentin, die Ubernahme der Geschaftsfilhrung sowie
der personlichen Haftung fur die Emittentin, die Prifung und Bewertung der Gewerbeimmobilien sowie
der Ausarbeitung von Kaufabsichtserklarungen (,Letters of Intent*) bezlglich Gewerbeimmobilien zu. Die
Auszahlung der anteiligen Organisationsgebihr an den General Partner der Emittentin i.H.v. USD 1.250.000
wird Uber die Jahre 2017 und 2018 verteilt. Fir das Jahr 2017 steht dem General Partner der Emittentin die
Organisationsgebuhr anteilig i.H.v. USD 600.000 und im Jahr 2018 anteilig i.H.v. USD 650.000 zu.

Die tbrigen USD 16.125.000 leitet er an die Anbieterin und Prospektverantwortliche (TSO Europe Funds, Inc.),
an die sonstige Person (Deutsch-Niederlandische Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG) und an
die Vertriebspartnerin (DNL Real Invest AG) weiter. Die Vertriebspartnerin (DNL Real Invest AG) leitet wiederum
einen Teil des von ihr erhaltenen Betrages an die handelnden Vermittler weiter.

b) Asset-Management-Gebiihr:

Neben der anteiligen Organisationsgebiihr steht dem General Partner der Emittentin eine jahrliche Asset-
Management-Gebuhri.H.v. 1,8 % p.a. (d.h. fiir die Jahre 2017 bis 2022 bei Platzierung des Gesamtbetrages der
angebotenen Vermdgensanlage i.H.v. USD 125.000.000 ein jahrlicher Betrag i.H.v. USD 2.250.000) bzw. 1 % p.a.
(d.h. fur die Jahre 2023 bis 2028 bei Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen Vermdgensanlage i.H.v.
USD 125.000.000 ein jahrlicher Betrag i.H.v. 1.250.000) der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen zu.

Fir das Jahr 2017 steht dem General Partner der Emittentin die Asset-Management-Gebihr ab Unterzeichnung
des Gesellschaftsvertrages der Emittentin gemaR der Prognose anteilig i.H.v. USD 202.500 zu. Im Jahr 2018
steht ihm die Asset-Management-Gebuhr gemaf der Prognose anteilig i.H.v. USD 1.882.500 zu.

Fir die Jahre 2019 bis 2022 steht dem General Partner der Emittentin die Asset-Management-Gebuhr i.H.v.
1,8 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen in voller Hohe und somit ein jahrlicher Betrag i.H.v.
USD 2.250.000 zu.

Bis zum Ende der Laufzeit der Vermdgensanlage, d.h. fur die Jahre 2023 bis 2028 steht ihm die Asset-
Management-Gebulhri.H.v. 1 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen in voller Hohe und somit ein
jahrlicher Betrag i.H.v. USD 1.250.000 zu.

Somit betragt die Hohe der Asset-Management-Gebuhr, die dem General Partner der Emittentin tber die
gesamte Laufzeit der Vermdgensanlage gerechnet bei der Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen
Vermogensanlagei.H.v. USD 125.000.000 zusteht, insgesamt USD 18.585.000 bzw. 14,87 % des Gesamtbetrages
der Kapitaleinlagen der Anleger.

c) VerauBerungsgebiihr:

Gemaly Ziffer 5.3(e) (iv) des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seite 133 im Kapitel XV.
~Gesellschaftsvertrag®) erhalt der General Partner der Emittentin ferner eine Verauferungsgebiihr in Hohe von
3 % des Bruttoverkaufserléses aus dem Verkauf der Gewerbeimmobilien durch die Objektgesellschaften. Da
die Gewerbeimmobilien zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht bekannt sind, kdnnen keine Angaben
Uber die konkrete Hohe des Betrages der Veraulierungsgebihr gemacht werden, der dem General Partner der
Emittentin zusteht.
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d) Gehalter:

Weder der German One, LP als Geschéaftsflhrer des General Partners der Emittentin noch Herrn Allan Boyd
Simpson als Geschaftsfihrer der German One, LP stehen ein Gehalt in ihrer vorgenannten Funktion als
Geschaftsfuhrer zu.

B Summe der Gewinnbeteiligungen und sonstigen Beziige des General Partners der Emittentin

Die prognostizierte Summe der Gewinnbeteiligungen und sonstigen Bezlge, die dem General Partner der
Emittentin im Rahmen der angeboten Vermodgensanlage Uber die gesamte Laufzeit der Vermdgensanlage
gerechnet zusteht, entspricht bei der Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen Vermdgensanlage i.H.v.
USD 125.000.000 der Summe der nach den Prognosen berechneten Gewinnbeteiligung durch Ausschiittungen
in Hohe von USD 693.481,29 und der sonstigen Bezligen in Hohe von insgesamt USD 19.835.000, mithin
USD 20.528.481,29 zuzlglich der VerauRerungsgebuhr in Hoéhe von 3 % des Bruttoverkaufserléses aus dem
Verkauf der Gewerbeimmobilien durch die Objektgesellschaften.

B Limited Partner zu Griindungszwecken
B Gewinnbeteiligung

Frau van der Biezen-Kunz, der Limited Partner zu Grindungszwecken, ist als Griindungsgesellschafterin und
Gesellschafterin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung an den Ausschuttungen der Emittentin beteiligt. Da ihr
Limited Partner Anteil jedoch mit dem Beitritt des erstes Anlegers als Limited Partner der Emittentin aufgelost
wird und erlischt, wird sie keine Ausschuttungen von der Emittentin erhalten.

B Entnahmen
Der Limited Partner zu Griindungszwecken ist nicht zu Entnahmen berechtigt.
B Sonstige Beziige

Frau Kathrinchen van der Biezen-Kunz, der Limited Partner zu Grindungszwecken, ist Kommanditistin der
Deutsch-Niederlandischen Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG, Gesellschafterin und
Geschaftsfuihrerin der Deutsch-Niederlandische Kapitalanlagen GmbH, d.h. des Komplementars der Deutsch-
Niederlandischen Beratungsagentur fur US-Immobilien GmbH & Co. KG und alleinige Aktionarin und Mitglied
des Vorstands der DNL Real Invest AG.

Fur ihre Tatigkeiten als Geschéaftsflihrerin der Deutsch-Niederlandische Kapitalanlagen GmbH und als Mitglied
des Vorstands der DNL Real Invest AG stehen Frau van der Biezen-Kunz jeweils Vergitungsanspriiche zu. Die
Aufgaben von Frau van der Biezen-Kunz als Geschaftsflihrerin bzw. Mitglied des Vorstands dieser Gesellschaften
sind nicht auf die angebotene Vermdgensanlage beschrankt. Eine qualitative oder quantitative Zuordnung ihrer
Tatigkeit zu der angeboten Vermdgensanlage ist nicht moglich. Da Frau van der Biezen-Kunz flr ihre gesamten
Tatigkeiten als Geschaftsfiihrerin der Deutsch-Niederlandische Kapitalanlagen GmbH und als Mitglied des
Vorstands der DNL Real Invest AG jeweils eine einheitliche Vergltung erhalt, kann keine Zuordnung von Teilen
ihrer jeweiligen Vergitung zu der angeboten Vermdgensanlage erfolgen.

Aufgrund der Beteiligung als Kommanditistin an der Deutsch-Niederlandischen Beratungsagentur flr
US-Immobilien GmbH & Co. KG in Héhe von 97,5 % des gesamten Kommanditkapitals ist Frau van der
Biezen-Kunz am Gewinn der Deutsch-Niederlandischen Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co.
KG beteiligt. Bei der Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen Vermogensanlage fliet der Deutsch-
Niederlandischen Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG ein Betrag in H6he von USD 1.812.500
zu. Aufgrund ihrer Beteiligung als Kommanditistin an der Deutsch-Niederlandischen Beratungsagentur fir
US-Immobilien GmbH & Co. KG in Héhe von 97,5 % ist Frau van der Biezen-Kunz hiervon ein Betrag in Hohe von
USD 1.767.187.50 zuzurechnen. Da sich die Geschéaftstatigkeit der Deutsch-Niederlandischen Beratungs-
agentur fur US-Immobilien GmbH & Co. KG nicht auf die angebotene Vermdgensanlage beschrankt und keine
Prognosen fir die Verwendung des dieser Gesellschaft zuflieRenden Betrags in Hohe von USD 1.812.500 erstellt
wurden, lasst sich nicht beurteilen, welchen Teil des Frau van der Biezen-Kunz zustehenden Betrags letztlich an
sie ausgekehrt wird.
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Da sie alleinige Aktionarin der DNL Real Invest AG ist, erhalt Frau van der Biezen-Kunz Dividenden von der DNL
Real Invest AG. Bei der Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen Vermogensanlage fliel3t der DNL Real
Invest AG ein Betrag in Hohe von USD 2.875.000 zu, welcher Frau van der Biezen-Kunz als alleiniger Aktionarin
zusteht. Da sich die Geschaftstatigkeit der DNL Real Invest AG jedoch nicht auf die angebotene Vermégensanlage
beschrankt und keine Prognosen fiir die Verwendung bzw. den Verbrauch des dieser Gesellschaft zuflieRenden
Betrags in Hohe von USD 2.875.000 erstellt wurden, Iasst sich nicht zuordnen, welchen Teil des Frau van der
Biezen-Kunz zustehenden Betrags zu welchem Zeitpunkt letztlich an sie ausgekehrt wird.

Der Jahresbetrag der sonstigen Beziige des Limited Partners zu Griindungszwecken lasst sich daher nicht
beziffern.

B Gesamtbetrag der dem General Partner der Emittentin und dem Limited Partner zu Griindungszwecken
zusteht

Der Gesamtbetrag der Gewinnbeteiligung und sonstigen Bezlige, der dem General Partner der Emittentin
und dem Limited Partner zu Grindungszwecken insgesamt mindestens zusteht, betragt USD 20.528.481,29
und umfasst die nach den Prognosen berechnete Summe der sonstigen Beziige fir den General Partner der
Emittentin i.H.v. USD 19.835.000, dessen Gewinnbeteiligung an der Emittentin i.H.v. USD 693.481,29 sowie die
nicht bezifferbare Summe der Beziige des Limited Partner zu Griindungszwecken.

Darlber hinaus stehen dem General Partner der Emittentin und dem Limited Partner zu Griindungszwecken
keine Gewinnbeteiligungen und sonstigen Gesamtbezlige, insbesondere keine Gehalter, Gewinnbeteiligungen,
Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder Art zu.

4. Angaben zu Eintragungen in Fuhrungszeugnissen / auslandische
Verurteilung

B General Partner

Beim General Partner der Emittentin handelt es sich um eine juristische Person mit Sitz und Geschéaftsleitung
im Ausland (Atlanta, Georgia, USA). Fur juristische Personen wird in Deutschland kein Fihrungszeugnis erstellt.
Angaben Uber Eintragungen in einem Fuhrungszeugnis Uber Verurteilungen wegen einer Straftat nach den §§
263 bis 283 d des Strafgesetzbuchs, § 54 des Kreditwesengesetzes, § 38 Wertpapierhandelsgesetzes oder
§ 369 Abgabenordnung konnen daher nicht gemacht werden. Eine strafrechtliche Verurteilung des General
Partners im Inland ist qua Gesetzes nicht moglich. Eine Verurteilung des General Partners im Ausland wegen
einer Straftat, die den Straftaten nach §§ 263 bis 283 d des Strafgesetzbuchs, § 54 des Kreditwesengesetzes,
§ 38 Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369 Abgabenordnung vergleichbar ist, liegt nicht vor. Dies gilt fur den
Zeitraum von funf Jahren seit der Rechtskraft der Verurteilung bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung.

B Limited Partner zu Griindungszwecken
Frau van der Biezen-Kunz ist deutsche Staatsbirgerin. Sie hat zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung keine
Eintragungen in ihrem Fihrungszeugnis ber Verurteilungen wegen einer Straftat nach den §§ 263 bis 283 d des

Strafgesetzbuchs, § 54 des Kreditwesengesetzes, § 38 Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369 Abgabenordnung.

Das Fihrungszeugnis von Frau van der Biezen-Kunz ist zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht alter als
sechs Monate.

Eine Verurteilung im Ausland wegen einer mit den vorgenannten Straftaten vergleichbaren Straftat liegt ebenfalls
nicht vor.

5. Angaben zu Insolvenzverfahren

Uber das jeweilige Vermdgen der Griindungsgesellschafter, die zugleich die Gesellschafter zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung sind, wurde innerhalb der letzten flinf Jahre vor dem Zeitpunkt der Prospektaufstellung kein
Insolvenzverfahren eréffnet oder mangels Masse abgewiesen.
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Die Griindungsgesellschafter bzw. die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung waren innerhalb
der letzten funf Jahre nicht in der Geschaftsfliihrung einer Gesellschaft tatig, Uber deren jeweiliges Vermdgen ein
Insolvenzverfahren eréffnet oder mangels Masse abgewiesen wurde.

6. Aufhebungen von Erlaubnissen durch die Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht

In Bezug auf die Griindungsgesellschafter, die zugleich die Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
sind, wurde keine Erlaubnis zum Betreiben von Bankgeschaften oder zur Erbringung von Finanzdienstleistungen
durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht aufgehoben.

7. Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen der Grundungsgesell-
schafter und der Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung

B General Partner

B Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen an Vertriebsunternehmen
Der General Partner der Emittentin ist weder unmittelbar noch mittelbar an Unternehmen beteiligt, die mit dem
Vertrieb der Limited Partner Anteile beauftragt sind.

B Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen an Fremdkapitalgebern

Der General Partner der Emittentin ist weder mittelbar noch unmittelbar an Unternehmen beteiligt, die der
Emittentin Fremdkapital zur Verfligung stellen.

B Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen an Unternehmen, die im Zusammenhang mit der
Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte Lieferungen oder Leistungen erbringen

Der General Partner der Emittentin ist weder mittelbar noch unmittelbar an Unternehmen beteiligt, die im
Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte der Emittentin, der Tochterun-
ternehmen oder der Objektgesellschaften Lieferungen oder Leistungen erbringen.

Bl Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen an Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin
nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhiltnis stehen oder verbunden sind

Der General Partner der Emittentin ist weder unmittelbar noch mittelbar an Unternehmen beteiligt, die mit der
Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder
verbunden sind.

B Limited Partner zu Griindungszwecken

B Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen an Vertriebsunternehmen

Der Limited Partner zu Grindungszwecken, Frau van der Biezen-Kunz, ist in Hohe von 100% an der DNL
Real Invest AG beteiligt. Die DNL Real Invest AG ist mit der Betreuung der Vertriebsstruktur, einschlief3lich
des vertrieblichen Tagesgeschafts, der Betreuung und Schulungen der Vertriebspartnern, Marketing sowie der
Kommunikation und Prasenz auf diversen Plattformen flr Finanzanlageprodukte beauftragt. Dariiber hinaus ist
Frau van der Biezen-Kunz weder unmittelbar noch mittelbar an Unternehmen beteiligt, die mit dem Vertrieb der
Limited Partner Anteile beauftragt sind.

B Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen an Fremdkapitalgebern

Der Limited Partner zu Griindungszwecken ist weder mittelbar noch unmittelbar an Unternehmen beteiligt, die
der Emittentin Fremdkapital zur Verfligung stellen.
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B Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen an Unternehmen, die im Zusammenhang mit der
Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte Lieferungen oder Leistungen erbringen

Der Limited Partner zu Grindungszwecken, Frau van der Biezen-Kunz, ist Kommanditistin der Deutsch-
Niederlandischen Beratungsagentur fur US-Immobilien GmbH & Co. KG und Gesellschafterin der Deutsch-
Niederlandische Kapitalanlagen GmbH, des Komplementars der Deutsch-Niederlandischen Beratungsagentur fir
US-Immobilien GmbH & Co. KG. Ihre Kommanditbeteiligung an der Deutsch-Niederlandischen Beratungsagentur
fir US-Immobilien GmbH & Co. KG ist mit einer Hafteinlage von EUR 97.500 versehen und erstreckt sich auf 97,5%
des gesamten Kommanditkapitals. Ihr Geschaftsanteil an der Deutsch-Niederlandische Kapitalanlagen GmbH
hat einen Nennbetrag von EUR 24.375,00 und umfasst 97,5% des Stammkapitals. Die Deutsch-Niederlandische
Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG konzipiert die Anlagestruktur der Emittentin, einschlieRlich
der Vorbereitung von Online-Prasentationen und diesbeziglicher Informationsveranstaltungen fir Vertriebs-
partner und Anleger. Darlber hinaus ist der Limited Partner zu Griindungszwecken weder mittelbar noch unmittel-
bar an Unternehmen beteiligt, die im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte
der Emittentin, der Tochterunternehmen oder der Objektgesellschaften Lieferungen oder Leistungen erbringen.

B Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen an Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin
nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind

Der Limited Partner zu Grindungszwecken ist weder unmittelbar noch mittelbar an Unternehmen beteiligt, die

mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis
stehen oder verbunden sind.

8. Tatigkeiten der Grundungsgesellschafter und der Gesellschafter zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung

B General Partner
B Tatigkeit fiir Vertriebsunternehmen

Der General Partner der Emittentin ist nicht fir Unternehmen tatig, die mit dem Vertrieb der Limited Partner
Anteile beauftragt sind.

B Tatigkeit fiir Fremdkapitalgebern

Der General Partner der Emittentin ist nicht fir Unternehmen tatig, die der Emittentin Fremdkapital zur Verfiigung
stellen.

B Tatigkeit fiir Unternehmen, die im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der
Anlageobjekte Lieferungen oder Leistungen erbringen

Der General Partner der Emittentin ist nicht fir Unternehmen tatig, die im Zusammenhang mit der Anschaffung
oder Herstellung der Anlageobjekte der Emittentin, der Tochterunternehmen oder der Objektgesellschaften
Lieferungen oder Leistungen erbringen.

B Tatigkeit fiir Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsge-
setzbuchs in einem Beteiligungsverhiltnis stehen oder verbunden sind

Der General Partner der Emittentin ist nicht fir Unternehmen tatig, die mit der Emittentin oder der Anbieterin
nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind.

B Limited Partner zu Griindungszwecken
B Tatigkeit fiir Vertriebsunternehmen
Der Limited Partner zu Grindungszwecken, Frau van der Biezen-Kunz, ist Mitglied der Geschaftsleitung der

DNL Real Invest AG, welche mit dem Vertrieb der Limited Partner Anteile bzw. der Organisation des Vertriebs
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beauftragt ist. Darliber hinaus ist Frau van der Biezen-Kunz nicht fiir Unternehmen tatig, die mit dem Vertrieb der
Limited Partner Anteile beauftragt sind.

B Tatigkeit fiir Fremdkapitalgebern

Der Limited Partner zu Griindungszwecken ist weder mittelbar noch unmittelbar fir Unternehmen tatig, die der
Emittentin Fremdkapital zur Verfiigung stellen.

B Tatigkeit fiir Unternehmen, die im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der
Anlageobjekte Lieferungen oder Leistungen erbringen

Der Limited Partner zu Grindungszwecken, Frau Kathrinchen van der Biezen-Kunz, ist als Geschaftsfuhrerin
der Deutsch-Niederlandische Kapitalanlagen GmbH tatig, des Komplementars der Deutsch-Niederlandischen
Beratungsagentur fur US-Immobilien GmbH & Co. KG. Die Deutsch-Niederlandische Beratungsagentur fir
US-Immobilien GmbH & Co. KG konzipiert die Anlagestruktur der Emittentin, einschlieRlich der Vorbereitung
von Online-Prasentationen und diesbezuglicher Informationsveranstaltungen fiir Vertriebspartner und Anleger.
Darlber hinaus ist der Limited Partner zu Griindungszwecken nicht fir Unternehmen tatig, die im Zusammenhang
mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte der Emittentin, der Tochterunternehmen oder der
Objektgesellschaften Lieferungen oder Leistungen erbringen.

B Tatigkeit fir Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsge-
setzbuchs in einem Beteiligungsverhiltnis stehen oder verbunden sind

Der Limited Partner zu Griindungszwecken ist nicht fur Unternehmen tatig, die mit der Emittentin oder der
Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind.

9. Beauftragungen der Grindungsgesellschafter und der Gesellschafter
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung

Der General Partner der Emittentin erbringt die folgenden Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung
oder Herstellung der Anlageobjekte der Emittentin, der Tochterunternehmen oder der Objektgesellschaften:

Unterstitzung bei der Griindung der Tochterunternehmen und der Objektgesellschaften;

Prifung und Bewertung der Gewerbeimmobilien sowie der Ausarbeitung von Kaufabsichtserklarungen
(,Letters of Intent”) bezlglich Gewerbeimmobilien.

Darliber hinaus erbringen die Griindungsgesellschafter der Emittentin, die zugleich die Gesellschafter zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind, keine Lieferungen oder Leistungenim Zusammenhang mit der Anschaffung
oder Herstellung der Anlageobjekte der Emittentin, der Tochterunternehmen oder der Objektgesellschaften. Sie
sind auch nicht mit dem Vertrieb der Vermégensanlage beauftragt noch stellen sie der Emittentin Fremdkapital
zur Verfigung oder vermitteln solches.
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X. Angaben uber die Geschaftstatigkeit des Emittenten
(§ 8 VermVerkProspV)

1. Wichtigste Tatigkeitsbereiche

Die Emittentin ist eine Holdinggesellschaft, die Mehrheitsbeteiligungen an bestehenden und zukunftigen
Tochterunternehmen halt und diese Tochterunternehmen mit Eigenkapital ausstattet. Die Tochterunternehmen
investieren dieses Eigenkapital, abztglich Kosten, in Objektgesellschaften, an denen sie mit Mehrheit beteiligt

sind. Die Objektgesellschaften investieren dieses Eigenkapital, abziglich Kosten, im Bereich des Erwerbs und
der Entwicklung bestehender und des Baus neuer Gewerbeimmobilien im Siidosten der USA.

2. Abhangigkeit von Patenten, Lizenzen und Vertragen

Die Emittentin ist nicht von Patenten, Lizenzen, Vertrdgen oder neuen Herstellungsverfahren mit wesentlicher
Bedeutung firr die Geschaftstatigkeit oder Ertragslage der Emittentin abhangig.

3. Gerichts-, Schieds- und Verwaltungsverfahren

Es sind keine Gerichts-, Schieds- oder Verwaltungsverfahren anhangig, die einen wesentlichen Einfluss auf die
wirtschaftliche Lage der Emittentin und die Limited Partner Anteile haben kénnen.

4. Laufende Investitionen und aufl3ergewohnliche Ereignisse

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung gibt es keine laufenden Investitionen der Emittentin. Die Tatigkeit der
Emittentin ist nicht durch auRergewdhnliche Ereignisse beeinflusst worden.
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Xl. Angaben uber die Anlagestrategie, Anlageziele und Anlage-
politik der Vermogensanlage, Anlageobjekte (§ 9 VermVerkProspV)

1. Allgemeines

Nachfolgend werden die Anlagestrategie, das Anlageziel und die Anlagepolitik der Vermdgensanlage dargestellt.
Die Darstellung erfolgt zunachst fur die Emittentin, sodann fir die Tochterunternehmen und schlieRlich fur die
Objektgesellschaften.

2. Anlagestrategie, Anlageziel, Anlagepolitik und Anlageobjekte der
Emittentin

B Anlagestrategie der Emittentin

Die Anlagestrategie der Emittentin ist das Halten von Mehrheitsbeteiligungen an bestehenden und zukinftigen
Tochterunternehmen, nach Leistung der Organisationsgebuhr, und die Ausstattung dieser Tochterunternehmen mit
Eigenkapital. Die Tochterunternehmen investieren dieses Eigenkapital, abzlglich Kosten, in Objektgesellschaften,
an denen sie mit Mehrheit beteiligt sind. Die Objektgesellschaften werden dieses Eigenkapital, abziglich Kosten,
im Bereich des Erwerbs und der Entwicklung bestehender und des Baus neuer Gewerbeimmobilien im Stidosten
der USA investieren.

B Anlageziel der Emittentin

Das Anlageziel der Emittentin ist es, Uber die Ausstattung von Tochterunternehmen und Objektgesellschaften
mit Eigenkapital Ertrage zu erwirtschaften, die nach Bedienung der laufenden Kosten fur Ausschittungen an die
Anleger verwendet werden kénnen.

B Anlagepolitik der Emittentin

Die Anlagepolitik der Emittentin ist die Ausstattung von bestehenden und zukiinftigen Tochterunternehmen mit
Eigenkapital, die mittelbar Uber Objektgesellschaften Gewerbeimmobilien im Sidosten der USA erwerben,
diese entwickeln oder bebauen und in der Folge betreiben oder vermieten und nach einer zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung nicht bestimmten Betriebs- oder Vermietungsdauer, in jedem Fall aber vor der Beendigung
der Emittentin, wieder verdaufRern. Dabei setzen die Tochterunternehmen ihre jeweils spezielle Expertise im
Hinblick auf verschiedene Arten von Gewerbeimmobilien (insbesondere Selbstlagerzentren, Blrogebaude,
Einkaufszentren, Business Center, Industrieanlagen) ein. Ferner gehoért es zur Anlagepolitik der Emittentin eine
Liquiditatsreserve zu bilden.

B Realisierungsgrad der Projekte der Emittentin

Die Projekte der Emittentin haben zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung den folgenden Realisierungsgrad
erreicht:

Die Emittentin hat am 17. August 2016 die folgenden Tochterunternehmen nach dem Recht des US-Bundes-
staates Georgia gegrindet:

TSO Active Mixed Use, LP,

TSO Active Office, LP,

TSO Active Logistics, LP,

TSO Active Retail, LP.
Die Grundungen erfolgten zusammen mit der German One, LP. Die Emittentin ist an den vorgenannten
Tochterunternehmen als alleiniger Limited Partner mit einem Kapital- und Stimmanteil in Hohe von jeweils
99 % beteiligt. Die German One, LP ist alleiniger General Partner der Tochterunternehmen und halt an diesen

jeweils einen Kapital- und Stimmanteil von 1 %. Weder die Emittentin noch die German One, LP haben bisher
Eigenkapital eingezahlt und sind dazu auch nicht verpflichtet. Es steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
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noch nicht abschlieRend fest, in welchem Umfang die Nettoeinnahmen der Emittentin zur Ausstattung der
jeweiligen bestehenden und zukinftigen Tochterunternehmen mit Eigenkapital verwendet werden. Dies hangt
davon ab, welcher Investitionsbedarf jeweils fir die Tochterunternehmen besteht.

Weitere Geschaftsvorfalle hat es fur die Emittentin nicht gegeben. Die Emittentin hat mit der Realisierung weiterer
Projekte noch nicht begonnen.

B Nettoeinnahmen der Emittentin

Die Nettoeinnahmen der Emittentin bestehen aus den von den Anlegern insgesamt eingezahlten Kapitaleinlagen
ohne Agio und abzuglich der Organisationsgebiihr. Die Emittentin wird diese Nettoeinnahmen ausschlieRlich
dafir verwenden, die vorgenannten und die zukunftigen Tochterunternehmen mit Eigenkapital auszustatten
sowie eine Liquiditatsreserve aufzubauen.

Die Nettoeinnahmen der Emittentin sind flr die Realisierung der Anlagestrategie und der Anlagepolitik der
Emittentin allein nicht ausreichend. Zusatzlich zu den Nettoeinnahmen der Emittentin wird die Kapitaleinlage
des General Partners der Emittentin (d. h. der TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP) bendtigt. Der
General Partner der Emittentin hat zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bereits eine Kapitaleinlage von
USD 1.000 an die Emittentin geleistet. Er wird seine Kapitaleinlage mit Ablauf von 90 Tagen nach Veréffentlichung
dieses Verkaufsprospektes auf USD 1.000.000 erhéhen und den Erhoéhungsbetrag von USD 999.000 an die
Emittentin leisten.

Fir sonstige Zwecke werden die Nettoeinnahmen der Emittentin nicht genutzt.

B Méglichkeiten einer Anderung der Anlagestrategie oder der Anlagepolitik der Emittentin und Einsatz
von Derivaten und Termingeschéften

Die Anlagestrategie und die Anlagepolitik der Emittentin sind in Ziffer 1.2 des Gesellschaftsvertrages der
Emittentin festgelegt (Seiten 107 ff. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag”). Anderungen der Anlagestrategie
oder der Anlagepolitik der Emittentin bediirfen der Anderung des Gesellschaftsvertrages der Emittentin. Hierzu
sind ein Beschluss mit einer Mehrheit von 75 % der von den Limited Partnern abgegebenen Stimmen und die
Zustimmung des General Partners der Emittentin (d.h. der TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP)
erforderlich (Ziffer 9.5.3 des Gesellschaftsvertrages, Seite 141 im Kapital XV. ,Gesellschaftsvertrag®). Darliber
hinaus bestehen keine Mdglichkeiten zur Anderung der Anlagestrategie und Anlagepolitik der Emittentin.

Derivate und Termingeschafte werden im Rahmen der Vermogensanlage auf der Investitionsebene der Emittentin
nicht eingesetzt.

Bl Beschreibung der Anlageobjekte der Emittentin

Die Anlageobjekte der Emittentin bestehen aus Mehrheitsbeteiligungen an bestehenden und zukinftigen
Tochterunternehmen und aus einer Liquiditatsreserve.

B Mehrheitsbeteiligungen an Tochterunternehmen

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung halt die Emittentin Mehrheitsbeteiligungen an den folgenden
Tochterunternehmen:

TSO Active Mixed Use, LP,
TSO Active Office, LP,
TSO Active Logistics, LP,
TSO Active Retail, LP.

Sobald die Emittentin Kapitaleinlagen von Anlegern erhalten hat, werden die Emittentin und die German One,
LP die bestehenden vier Tochterunternehmen im Verhaltnis ihrer Kapital- und Stimmanteile (99 zu 1) mit
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Eigenkapital ausstatten. Darliber hinaus wird die Emittentin mit der German One, LP gegebenenfalls zuklinftige
Tochterunternehmen griinden und diese in gleicher Weise mit Eigenkapital ausstatten, wenn Immobilienvorhaben
in weiteren, bisher von den Tochterunternehmen nicht erfassten Geschaftsfeldern in Betracht kommen. Den
Tochterunternehmen steht dabei kein eigener Anspruch gegen die Emittentin auf Ausstattung mit Eigenkapital
Zu.

Die Tochterunternehmen haben die Rechtsform einer Limited Partnership nach dem Recht des US-Bundesstaates
Georgia. Aus den Mehrheitsbeteiligungen an den Tochterunternehmen hat die Emittentin als Limited Partner die
folgenden wesentlichen Rechte und Pflichten, die sich aus den Gesellschaftsvertragen der Tochterunternehmen
ergeben. Die Emittentin:

verflgt Uber das Stimmrecht in Gesellschafterversammlungen entsprechend ihrer Mehrheitsbeteiligung in
Hohe von 99 % der Stimmrechte.

hat Anspriiche auf Ausschittung des von den Tochterunternehmen erwirtschafteten Netto-Cashflows
entsprechend ihrer Mehrheitsbeteiligung in Héhe von 99 % der Kapitalanteile.

hat das Recht den General Partner der Tochterunternehmen abzuberufen, da sie mit einer Mehrheits-
beteiligung in Hohe von 99% Uber einen Kapital- und Stimmanteil verfligt, der den erforderlichen Anteil von
75 % Uberschreitet.

hat das Recht, die Blicher der Tochterunternehmen wahrend der Geschéaftszeit der Tochterunternehmen
in deren Geschaftsraumen einzusehen sowie weitere Informationen anzufordern.

hat das Recht Auskiinfte tber die Angelegenheiten der Tochterunternehmen zu erhalten.

hat das Recht, mit der Zustimmung des General Partners den Gesellschaftsvertrag des betreffenden
Tochterunternehmens zu andern.

hat das Recht, im Falle der Liquidation der Tochterunternehmen an deren Liquidationserlos entsprechend
ihrer Mehrheitsbeteiligung von 99% der Kapitalanteile beteiligt zu werden.

hat das Recht ihre Beteiligung an den Tochtergesellschaften mit der Zustimmung des General Partners
der Emittentin (d.h. der TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP) zu tbertragen.

hat kein Recht zur Kiindigung.

haftet auch nicht fir Verbindlichkeiten der Tochterunternehmen. Der General Partner der Tochtergesell-
schaften (d.h. jeweils die German One, LP) haftet unbegrenzt fiir Verbindlichkeiten der Tochtergesellschaften.

hat die Pflicht, den Tochterunternehmen auf deren Verlangen unverziiglich samtliche Informationen,
Erklarungen und Bescheinigungen zu erteilen, die der General Partner der Tochterunternehmen (d.h. jeweils
die German One, LP) fir notwendig halt, um steuerliche Anforderungen zu erflllen, um einzubehaltende
Steuern so gering wie mdglich zu halten oder um andere angemessene Zwecke zu erreichen.

B Liquidititsreserve

Darlber hinaus wird die Emittentin plangemaR eine Liquiditatsreserve in Hohe von USD 6.000.000 aufbauen
und auf einem Konto bei einer Bank anlegen. Durch die Anlage der Liquiditatsreserve bei einer Bank erhalt die
Emittentin voraussichtlich einen Anspruch auf Zahlung von Guthabenzinsen.

B Eigentum oder dingliche Berechtigung an den Anlageobjekten der Emittentin von Personen, die nach
§§ 3, 7 oder 12 VermVerkProspV zu nennen sind

Der Anbieterin und Prospektverantwortlichen (TSO Europe Funds, Inc.), den Griindungsgesellschaftern der
Emittentin (TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP und Kathrinchen van der Biezen-Kunz), die zugleich
Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind, dem Mittelverwendungskontrolleur
(Specialized Title Service, Inc.), dem Mitglied der Geschaftsfuhrung der Emittentin (Allan Boyd Simpson),
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den Mitgliedern der Geschaftsfihrung des Mittelverwendungskontrolleurs (Diane S. Calloway und George
C. Calloway), dem Mitglied der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen (Allan Boyd
Simpson), der Deutsch-Niederlandische Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG als sonstiger
Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV und dem Mitglied der Geschaftsfliihrung der sonstigen
Person (Kathrinchen van der Biezen-Kunz) stehen oder standen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung weder
das Eigentum an den Anlageobjekten der Emittentin oder an wesentlichen Teilen derselben noch aus anderen
Griunden eine dingliche Belastung an den Anlageobjekten der Emittentin zu.

B Nicht nur unerhebliche dingliche Belastungen der Anlageobjekte der Emittentin

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind die Anlageobjekte der Emittentin nicht Gegenstand von nicht nur
unerheblichen dinglichen Belastungen.

B Rechtliche und tatsachliche Beschrankungen der Verwendungsmaglichkeiten der Anlageobjekte der
Emittentin, insbesondere im Hinblick auf das Anlageziel

Die Verwendungsméglichkeit der Anlageobjekte der Emittentin ist dadurch beschrankt, dass die Ubertragung
der Beteiligungen an den Tochtergesellschaften nur mit der Zustimmung des General Partners der Emittentin
(d.h. der TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP) mdglich ist. Dartiber hinaus gibt es zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung keine rechtlichen oder tatsachlichen Beschrankungen der Verwendungsmdglichkeiten der
Anlageobjekte der Emittentin, insbesondere im Hinblick auf das Anlageziel.

B Behordliche Genehmigungen der Emittentin

Die Emittentin bendtigt eine Erlaubnis nach US amerikanischem Recht, die einer Gewerbeerlaubnis nach
deutschem Recht vergleichbar ist und ein ,Certificate of Good Standing®. Beide behoérdlichen Genehmigungen
liegen vor. Weitere behordliche Genehmigungen sind auf der Investitionsebene der Emittentin nicht notwendig.
B Vertrdge uiber die Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte der Emittentin

Die Emittentin hat am 17. August 2016 mit der German One, LP Gesellschaftsvertrage zur Grindung der
vorgenannten bestehenden vier Tochterunternehmen (siehe Seite 67) abgeschlossen. Zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung hat die Emittentin darlber hinaus keine weiteren Vertrage Uber die Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte der Emittentin oder wesentlicher Teile davon geschlossen.

B Bewertungsgutachten auf der Investitionsebene der Emittentin

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung gibt es nach Kenntnis der Anbieterin kein Bewertungsgutachten.

B Erbringung von Lieferungen und Leistungen fiir die Emittentin durch Personen, die nach §§ 3, 7 oder
12 VermVerkProspV zu nennen sind

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche (TSO Europe Funds, Inc.) erbringt folgende Lieferungen und
Leistungen fur die Emittentin:

Buchfihrung/Rechnungswesen,

Anlegerkontenfiihrung,

Investor Relations,

strategische Planung,

allgemeine Beratung,

Prospektausarbeitung, Prospekterstellung und Prospektdruck,

Marketing und
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rechtliche und steuerliche Beratung im Hinblick auf die Vermdgensanlage.

Der General Partner als Griindungsgesellschafter und Gesellschafter zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
(TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP) erbringt folgende Lieferungen und Leistungen fur die Emittentin:

Unterstltzung der Griindung der Tochterunternehmen,
Ausarbeitung des Gesellschaftsvertrages der Emittentin und
Ubernahme der Geschéftsfiihrung und persénlichen Haftung fiir die Emittentin.

Die Deutsch-Niederlandische Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG als sonstige Person im
Sinne von § 12 Abs. 6 VermVerkProspV erbringt folgende Lieferungen und Leistungen flr die Emittentin:

Konzeption der Anlagestruktur der Emittentin, einschlief3lich der Vorbereitung von Online-Prasentationen
und diesbezuglicher Informationsveranstaltungen fir Vertriebspartner und Anleger.

Der Mittelverwendungskontrolleur (Specialized Title Service, Inc.) erbringt folgende Lieferungen und Leistungen
fur die Emittentin:

Verwahrung der von Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen vom Zeitpunkt der Einzahlung bis zum
Zeitpunkt der Mittelfreigabe (siehe hierzu auch den Abschnitt iber den Mittelverwendungskontrolleur auf den
Seiten 89 f., den Gesellschaftsvertrag der Emittentin auf den Seiten 106 - 145 im Kapitel XV.
,Gesellschaftsvertrag“ und den Mittelverwendungskontrollvertrag auf den Seiten 146- 152 im Kapitel XVI.
~Mittelverwendungskontrollvertrag®).

Daruber hinaus werden keine Lieferungen und Leistungen von der Anbieterin und Prospektverantwortli-
chen (TSO Europe Funds, Inc.), den Grindungsgesellschaftern der Emittentin (TSO-DNL Active Property
Il General Partner, LP und Kathrinchen van der Biezen-Kunz), die zugleich Gesellschafter der Emittentin
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind, dem Mittelverwendungskontrolleur (Specialized Title Service,
Inc.), dem Mitglied der Geschéftsfihrung der Emittentin (Allan Boyd Simpson), den Mitgliedern der
Geschéaftsfuhrung des Mittelverwendungskontrolleurs (Diane S. Calloway und George C. Calloway), dem
Mitglied der Geschéaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen (Allan Boyd Simpson), der Deutsch-
Niederlandische Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG als sonstiger Person im Sinne des § 12
Abs. 6 VermVerkProspV und dem Mitglied der Geschaftsfihrung der sonstigen Person (Kathrinchen van der
Biezen-Kunz) fir die Emittentin erbracht.

B Voraussichtliche Gesamtkosten und Investitions- und Finanzierungsplan der Emittentin (Prognose)
Die voraussichtlichen Gesamtkosten der Emittentin belaufen sich auf EUR 126.000.000. Sie setzen sich
zusammen aus der geplanten Ausstattung der Tochterunternehmen mit Eigenkapital in Héhe von insgesamt
USD 102.625.000, der Liquiditatsreserve in Hohe von USD 6.000.000 sowie der Organisationsgebuhr in Hohe
von USD 17.375.000,00.

Die Finanzierung der Emittentin erfolgt ausschlieRlich durch die Kapitaleinlagen der Anleger in Héhe von
USD 125.000.000 und des General Partners in Héhe von USD 1.000.000.

Der nachfolgend dargestellte Investitions- und Finanzierungsplan der Emittentin (Prognose) veranschaulicht die
Mittelherkunft und Mittelverwendung und beschreibt die einzelnen Positionen:
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Investitions- und Finanzierungsplan der Emittentin (Prognose) Betrag in USD

Mittelherkunft

Kapitaleinlagen der Anleger als Limited Partner 125.000.000,00
Kapitaleinlage des General Partners 1.000.000,00
Summe der Mittelherkunft 126.000.000,00

Mittelverwendung

Eigenkapitalausstattung fiir Tochterunternehmen (TSO Active Mixed Use, LP,

TSO Active Office, LP, TSO Active Logistics, LP und TSO Active Retail, LP) [petesn
Liquiditatsreserve 6.000.000,00
Organisationsgebuhr (Provisionen, Vertrieb, etc.) 17.375.000,00
Summe der Mittelverwendung 126.000.000,00

B Mittelherkunft

Das Kapital der Emittentin setzt sich zusammen aus den Kapitaleinlagen der Anleger und des General Partners
der Emittentin.

B Kapitaleinlagen der Anleger als Limited Partner

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat der Limited Partner zu Grindungszwecken eine Kapitaleinlage in
Hoéhe von USD 1.000 an die Emittentin gezahlt. Die Kapitaleinlagen sollen durch die Aufnahme von Anlegern
als Limited Partner der Emittentin auf USD 125.000.000 erhdht werden. Dabei wird der Limited Partner Anteil
des Limited Partners zu Griindungszwecken mit dem Beitritt des ersten Anlegers als weiterem Limited Partner
aufgelost. Der General Partner ist gemaR Ziffer 2.1(a) des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seiten
117 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) ermachtigt, die Summe der Kapitaleinlagen der Anleger einmal oder
mehrfach auf bis zu USD 225.000.000 zu erhéhen.

B Kapitaleinlage des General Partners

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat der General Partner der Emittentin eine Kapitaleinlage in Hohe von
USD 1.000 geleistet. Nach Vorliegen der Mittelfreigabevoraussetzung wird der General Partner seinen General
Partner Anteil auf mindestens USD 1.000.000 erhéhen und zu diesem Zweck eine weitere Kapitaleinlage an die
Emittentin in H6he von USD 999.000 leisten.

B Konditionen der Eigen- und Fremdmittel

Mit Ausnahme der Kapitaleinlagen des General Partners und des Limited Partners zu Grindungszwecken
in Hohe von jeweils USD 1.000 sind die Kapitaleinlagen weder eingezahlt noch verbindlich zugesagt. Nach
Annahme des Zeichnungsangebots eines Anlegers durch den General Partner haben die Anleger die
Kapitaleinlage innerhalb von 14 Tagen auf das Konto des Mittelverwendungskontrolleurs einzuzahlen. Die
Kapitaleinlagen stehen der Emittentin nach Einzahlung im Rahmen der angebotenen Vermégensanlage ohne
Einschrankung bis zur Liquidation der Emittentin zur Verfigung. Die Einzahlung der Kapitaleinlagen und die
damit verbundene Beteiligung an der Emittentin flhrt zu einer Beteiligung am Vermdgen und Geschaftsergebnis
(Gewinn und Verlust) der Emittentin und begriindet dementsprechend Anspriiche auf Ausschittungen gegen
die Emittentin nach naherer MaRgabe der Ziffern 3.2 und 3.3 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seiten
121 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®). Die Anleger haben kein Recht zur ordentlichen Kiindigung ihrer
Vermogensanlage, um aus der Emittentin auszuscheiden. Das Recht zur auRRerordentlichen Kiindigung bleibt fiir
beide Vertragsparteien unberuhrt. Die Anleger scheiden im Rahmen der Liquidation der Emittentin am Ende der
Laufzeit der Vermdgensanlage aus der Emittentin aus.

B Fremdkapitalquote und Hebeleffekte

Die Emittentin wird keine Fremdmittel aufnehmen. Auf der Investitionsebene der Emittentin besteht somit eine
Fremdkapitalquote von 0. Es entstehen keine Hebeleffekte und solche sind weder angestrebt noch geplant.
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Bl Mittelverwendung
B Eigenkapitalausstattung der Tochterunternehmen

Die Emittentin wird einen wesentlichen Teil ihrer Mittel (USD 102.625.000) fir die Ausstattung der
Tochterunternehmen mit Eigenkapital verwenden. Es steht noch nicht abschlielend fest, in welcher Hohe die
verschiedenen bestehenden und zukiinftigen Tochterunternehmen mit Eigenkapital ausgestattet werden.

B Liquiditatsreserve

Die Emittentin wird einen Betrag in Hohe von USD 6.000.000 fir den Aufbau einer Liquiditatsreserve
verwenden. Diese dient als Sicherheit fur unvorhergesehene Ereignisse und zur Begleichung von etwaigen
KostenUlberschreitungen.

B Organisationsgebiihr

Die Emittentin wird ferner einen Betrag in Hohe von USD 17.375.000 firr die Bezahlung einer Organisationsgebuhr
verwenden. Die Organisationsgebihr betragt 13,9% der von den Anlegern eingeworbenen Kapitaleinlagen. Die
Organisationsgeblhr wird an den General Partner der Emittentin gezahlt, der sie fir die folgenden Zwecke
verwendet:

1 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen bzw. bis zu USD 1.250.000 behalt der General
Partner der Emittentin als Entgelt fir die Unterstiitzung der Griindung der Tochterunternehmen und der
Objektgesellschaften, die Ausarbeitung des Gesellschaftsvertrages der Emittentin, die Ubernahme der
Geschaftsfihrung sowie der personlichen Haftung fir die Emittentin, die Prifung und Bewertung der
Gewerbeimmobilien sowie der Ausarbeitung von Kaufabsichtserklarungen (,Letters of Intent®) bezuglich
Gewerbeimmobilien;

1,5 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen bzw. bis zu USD 1.875.000 erhalt die Anbieterin
und Prospektverantwortliche fir die Griindung der Emittentin, die Buchfihrung/das Rechnungswesen, die
Anlegerkontofiihrung, Investor Relations, die strategische Planung, die allgemeine Beratung und das
Risikomanagement im Zusammenhang mit dem Ankauf und dem Verkauf von Gewerbeimmobilien;

0,5 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen bzw. bis zu USD 625.000 erhalt die Anbieterin
und Prospektverantwortliche fur die Erstellung der Dokumentation fir den Erwerb und die Entwicklung der
Gewerbeimmobilien, die Einholung von Gutachten und die Prifung von Mietvertragen;

1,15 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen bzw. bis zu USD 1.437.500 erhélt die Anbieterin
und Prospektverantwortliche flir die Prospektausarbeitung, Prospekterstellung und den Prospektdruck sowie
das Marketing der Emittentin;

1,45 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen bzw. bis zu USD 1.812.500 erhalt die Deutsch-
Niederlandische Beratungsagentur fir US Immobilien GmbH & Co. KG fiir die Konzeption der Anlagestruktur
der Emittentin, einschlieRlich der Vorbereitung von Online-Prasentationen und diesbezlglicher
Informationsveranstaltungen fiir Vertriebspartner und Anleger;

2,3 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen bzw. bis zu USD 2.875.000 erhalt die DNL Real
Invest AG flur die Betreuung der Vertriebsstruktur, einschliefllich des vertrieblichen Tagesgeschafts, die
Betreuung und Schulungen der Vertriebspartner, Marketing sowie die Kommunikation und Prasenz auf
diversen Plattformen fur Finanzanlageprodukte;

1 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen bzw. bis zu USD 1.250.000 erhalt die Anbieterin
und Prospektverantwortliche fir rechtliche und steuerliche Beratung im Hinblick auf die Vermdgensanlage
sowie zur Begleichung des Kosten des Mittelverwendungskontrolleurs (USD 10.000);

5 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen bzw. bis zu USD 6.250.000 erhalt die DNL Real
Invest AG als Vermittlungsprovision zur Deckung der Kosten fiir die Einwerbung von Kapitaleinlagen fir die
Emittentin. Die Vermittlungsprovision wird von der DNL Real Invest AG an die jeweiligen Vermittler der
Kapitaleinlagen nach Zeichnung, und Rechnungsstellung weitergeleitet.
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3. Anlagestrategie, Anlageziel, Anlagepolitik und Anlageobjekte der
Tochterunternehmen

B Anlagestrategie der Tochterunternehmen

Die Anlagestrategie der Tochterunternehmen ist das Halten von Mehrheitsbeteiligungen an bestehenden und
zukunftigen Objektgesellschaften und die Investition ihres Eigenkapitals, abzuglich Kosten, in die Ausstattung
dieser Objektgesellschaften mit Eigenkapital. Die Objektgesellschaften werden dieses Eigenkapital, abztglich
Kosten, im Bereich des Erwerbs und der Entwicklung bestehender und des Baus neuer Gewerbeimmobilien
im Sudosten der USA investieren. Jedes Tochterunternehmen kann sich auf diese Weise an mehreren
Objektgesellschaften beteiligen.

B Anlageziel der Tochterunternehmen

Das Anlageziel der Tochterunternehmen ist es, Uber die Investition ihres Eigenkapitals, abzuglich Kosten, in
die Ausstattung von Objektgesellschaften mit Eigenkapital Ertrage zu erwirtschaften, die nach Bedienung der
laufenden Kosten flur Ausschittungen an die Emittentin verwendet werden kénnen.

B Anlagepolitik der Tochterunternehmen

Die Anlagepolitik der Tochterunternehmen ist die Investition ihres Eigenkapitals, abzuglich Kosten, in die
Ausstattung von bestehenden und zukinftigen Objektgesellschaften mit Eigenkapital, die Gewerbeimmobilien
im Sudosten der USA erwerben, diese entwickeln oder bebauen und in der Folge betreiben oder vermieten
und nach einer zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht bestimmten Betriebs- oder Vermietungsdauer, in
jedem Fall aber vor der Beendigung der Emittentin, wieder verdufRern. Dabei setzen die Tochterunternehmen
ihre jeweils spezielle Expertise im Hinblick auf verschiedene Arten von Gewerbeimmobilien (insbesondere
Selbstlagerzentren, Birogebaude, Einkaufszentren, Business Center, Industrieanlagen) ein.

B Realisierungsgrad der Projekte der Tochterunternehmen

Die Projekte der Tochterunternehmen haben zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung den folgenden
Realisierungsgrad erreicht:

Die TSO Active Office, LP hat als Limited Partner am 17. August 2016 die TSO AP Il SPE 1, LP gegriindet.

Die TSO Active Logistics, LP hat als Limited Partner am 17. August 2016 die TSO AP Il SPE 2, LP sowie
die TSO AP Il SPE 3, LP gegriindet.

Die Grundungen erfolgten zusammen mit der German One, LP. Die TSO Active Office, LP und die TSO
Active Logistics, LP sind an den vorgenannten Objektgesellschaften jeweils als alleiniger Limited Partner mit
einem Kapital- und Stimmanteil in Hohe von jeweils 99 % beteiligt. Die German One, LP ist alleiniger General
Partner der Objektgesellschaften und halt an diesen jeweils einen Kapital- und Stimmanteil in Héhe von 1 %.
Weder die Tochterunterunternehmen noch die German One, LP haben bisher Eigenkapital eingezahlt und sind
dazu auch nicht verpflichtet. Es steht zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht abschlieRend fest, in
welchem Umfang die Nettoeinnahmen der Tochterunternehmen zur Ausstattung der jeweiligen bestehenden
und zukunftigen Objektgesellschaften mit Eigenkapital verwendet werden. Dies hangt davon ab, welcher
Investitionsbedarf jeweils fur die Objektgesellschaften besteht.

Die Tochterunternehmen haben mit der Realisierung weiterer Projekte noch nicht begonnen.

B Nettoeinnahmen der Tochterunternehmen

Die Nettoeinnahmen der Tochterunternehmen bestehen aus dem Eigenkapital, mit dem die Emittentin die
Tochterunternehmen ausstattet, abziglich der Verwaltungskosten. Die Tochterunternehmen werden diese

Nettoeinnahmen ausschlie3lich dafir verwenden, die vorgenannten und zukunftige Objektgesellschaften mit
Eigenkapital auszustatten.
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Die Nettoeinnahmen der Tochterunternehmen sind fiir die Realisierung der Anlagestrategie und der Anlagepolitik
der Tochterunternehmen allein nicht ausreichend. Zusatzlich zu den Nettoeinnahmen der Tochterunternehmen
wird Eigenkapital von der German One, LP als General Partner benétigt. Die Ausstattung der Objektgesellschaften
mit Eigenkapital durch die German One, LP als General Partner erfolgt jeweils in Hohe von 1 % des Eigenkapitals,
mit dem die Objektgesellschaften jeweils ausgestattet werden.

Fir sonstige Zwecke werden die Nettoeinnahmen der Tochterunternehmen nicht genutzt.

B Méglichkeiten einer Anderung der Anlagestrategie oder der Anlagepolitik der Tochterunternehmen
und Einsatz von Derivaten und Termingeschaften

Die Anlagestrategie und die Anlagepolitik der Tochterunternehmen sind in den Gesellschaftsvertragen
der Tochterunternehmen festgelegt. Anderungen der Anlagestrategie oder der Anlagepolitik eines
Tochterunternehmens bediirfen der Anderung des Gesellschaftsvertrages der Tochterunternehmen. Hierzu sind
ein Beschluss mit einer Mehrheit von 75 % der von den Limited Partnern (jeweils die Emittentin) abgegebenen
Stimmen und die Zustimmung des General Partners des jeweiligen Tochterunternehmens (jeweils die German
One, LP) erforderlich. Dariiber hinaus bestehen keine Mdglichkeiten zur Anderung der Anlagestrategie und
Anlagepolitik der Tochterunternehmen.

Derivate und Termingeschafte werden im Rahmen der Vermoégensanlage auf der Investitionsebene der
Tochterunternehmen nicht eingesetzt.

B Beschreibung der Anlageobjekte der Tochterunternehmen

Die Anlageobjekte der Tochterunternehmen bestehen aus Mehrheitsbeteiligungen an bestehenden und
zukunftigen Objektgesellschaften. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung halten die folgenden Tochter-
unternehmen bereits Mehrheitsbeteiligungen an den im Folgenden genannten Objektgesellschaften:

die TSO Active Office, LP halt eine Mehrheitsbeteiligung an der Objektgesellschaft TSO AP Il SPE 1, LP,

die TSO Active Logistics, LP halt jeweils eine Mehrheitsbeteiligung an den Objektgesellschaften TSO AP
Il SPE 2, LP sowie TSO AP Il SPE 3, LP.

Sobald die Tochterunternehmen Eigenkapital von der Emittentin erhalten haben, werden sie und die
German One, LP die Objektgesellschaften im Verhaltnis ihrer Kapital- und Stimmanteile (99 zu 1) mit
Eigenkapital ausstatten. Darlber hinaus werden die Tochterunternehmen zusammen mit der German One,
LP zukiinftige Objektgesellschaften grinden und diese in gleicher Weise mit Eigenkapital ausstatten, wenn
weitere Gewerbeimmobilien zum Erwerb und zur Entwicklung oder Bebauung zur Verfligung stehen. Den
Objektgesellschaften steht dabei kein eigener Anspruch gegen die Tochterunternehmen auf Ausstattung mit
Eigenkapital zu.

Die Objektgesellschaften haben die Rechtsform einer Limited Partnership nach dem Recht des US-Bundesstaates
Georgia. Aus den Mehrheitsbeteiligungen an den Objektgesellschaften haben die Tochterunternehmen als
Limited Partner die folgenden wesentlichen Rechte und Pflichten, die sich aus den Gesellschaftsvertragen der
Objektgesellschaften ergeben. Die Tochterunternehmen:

verfiigen Uber das Stimmrecht in Gesellschafterversammlungen entsprechend ihrer Mehrheitsbeteiligung
in Hohe von jeweils 99 % der Stimmrechte.

haben Anspriiche auf Ausschittung des von den Objektgesellschaften erwirtschafteten Netto-Cashflows
entsprechend ihrer Mehrheitsbeteiligung in Hohe von jeweils 99 % der Kapitalanteile.

haben das Recht den General Partner der Objektgesellschaften abzuberufen, da sie mit einer
Mehrheitsbeteiligung in Héhe von jeweils 99% Uber einen Kapital- und Stimmanteil verfigen, der den
erforderlichen Anteil von 75 % Uberschreitet.

haben das Recht, die Blicher der Objektgesellschaften wahrend der Geschaftszeit der Objektgesellschaften

in deren Geschaftsraumen einzusehen sowie weitere Informationen anzufordern.
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haben das Recht, Auskiinfte Uber die Angelegenheiten der Objektgesellschaften zu erhalten.

haben das Recht, mit der Zustimmung des General Partners den Gesellschaftsvertrag der betreffenden
Objektgesellschaft zu andern.

haben das Recht, im Falle der Liquidation der Objekigesellschaften an deren Liquidationserlos
entsprechend ihrer Mehrheitsbeteiligung von 99 % der Kapitalanteile beteiligt zu werden.

haben das Recht ihre Beteiligung an den Objektgesellschaften mit der Zustimmung des General Partners
der Tochterunternehmen (d.h. jeweils die German One, LP) zu Ubertragen.

haben kein Recht zur Kiindigung.

haften nicht fur Verbindlichkeiten der Objektgesellschaften. Der General Partner der Objektgesellschaften
(d.h. jeweils die German One, LP) haftet unbegrenzt fir Verbindlichkeiten der Objektgesellschaften.

haben die Pflicht, den Objektgesellschaften auf deren Verlangen unverziglich samtliche Informationen,
Erklarungen oder Bescheinigungen zu erteilen, die der jeweilige General Partner der Objektgesellschaften
(d.h. jeweils die German One, LP) fir notwendig halt, um steuerliche Anforderungen zu erflllen, um
einzubehaltende Steuern so gering wie moglich zu halten oder um andere angemessene Zwecke zu erreichen.

B Eigentum oder dingliche Berechtigung an den Anlageobjekten der Tochterunternehmen von
Personen, die nach §§ 3, 7 oder 12 VermVerkProspV zu nennen sind

Der Anbieterin und Prospektverantwortlichen (TSO Europe Funds, Inc.), den Griindungsgesellschaftern der
Emittentin (TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP und Kathrinchen van der Biezen-Kunz), die zugleich
Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind, dem Mittelverwendungskontrolleur
(Specialized Title Service, Inc.), dem Mitglied der Geschaftsfuhrung der Emittentin (Allan Boyd Simpson),
den Mitgliedern der Geschaftsfuhrung des Mittelverwendungskontrolleurs (Diane S. Calloway und George
C. Calloway), dem Mitglied der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen (Allan Boyd
Simpson), der Deutsch-Niederlandische Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG als sonstiger
Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV und dem Mitglied der Geschaftsfihrung der sonstigen Person
(Kathrinchen van der Biezen-Kunz) stehen oder standen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung weder das
Eigentum an den Anlageobjekten der Tochterunternehmen oder an wesentlichen Teilen derselben noch aus
anderen Griinden eine dingliche Belastung an den Anlageobjekten der Tochterunternehmen zu.

B Nicht nur unerhebliche dingliche Belastungen der Anlageobjekte der Tochterunternehmen

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind die Anlageobjekte der Tochterunternehmen nicht Gegenstand von
nicht nur unerheblichen dinglichen Belastungen.

B Rechtliche und tatsachliche Beschrankungen der Verwendungsmaglichkeiten der Anlageobjekte der
Tochterunternehmen, insbesondere im Hinblick auf das Anlageziel

Die Verwendungsmaglichkeit der Anlageobjekte der Tochterunternehmen ist dadurch beschrankt, dass die
Ubertragung der Beteiligung an den Objektgesellschaften nur mit der Zustimmung des General Partners der
Tochterunternehmen (d.h. jeweils der German One, LP) mdglich ist. Dartiber hinaus gibt es zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung keine rechtlichen oder tatsachlichen Beschrankungen der Verwendungsmdglichkeiten der
Anlageobjekte der Tochterunternehmen, insbesondere im Hinblick auf das Anlageziel.

B Behordliche Genehmigungen der Tochterunternehmen
Die Tochterunternehmen bendtigen jeweils eine Erlaubnis nach US amerikanischem Recht, die einer
Gewerbeerlaubnis nach deutschem Recht vergleichbar ist und ein ,Certificate of Good Standing“. Diese

behordlichen Genehmigungen liegen fir die bestehenden vier Tochterunternehmen vor. Weitere behdrdliche
Genehmigungen sind auf der Investitionsebene der Tochterunternehmen nicht notwendig.

-76 -



B Vertrdage iiber die Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte der Tochterunternehmen

Die TSO Active Office, LP hat am 29. August 2016 mit der German One, LP einen Gesellschaftsvertrag zur
Griundung der TSO AP 1l SPE 1, LP abgeschlossen.

Die TSO Active Logistics, LP hat am 29. August 2016 jeweils mit der German One, LP einen Gesellschaftsvertrag
zur Grindung der TSO AP 1l SPE 2, LP und einen Gesellschaftsvertrag zur Griindung der TSO AP Il SPE 3, LP
abgeschlossen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung haben die Tochterunternehmen dariber hinaus keine weiteren Vertrage
Uber die Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte der Tochterunternehmen oder wesentlicher Teile davon
geschlossen.

B Bewertungsgutachten auf der Investitionsebene der Tochterunternehmen
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung gibt es nach Kenntnis der Anbieterin kein Bewertungsgutachten.

B Erbringung von Lieferungen und Leistungen fiir die Tochterunternehmen durch Personen, die nach
§§ 3, 7 oder 12 VermVerkProspV zu nennen sind

Der General Partner der Emittentin als Griindungsgesellschafter und Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung (TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP) erbringt die folgenden Lieferungen
und Leistungen fir die Tochterunternehmen: Unterstitzung der Griindung der Objektgesellschaften.

Daruber hinaus werden keine Lieferungen und Leistungen von der Anbieterin und Prospektverantwortlichen
(TSO Europe Funds, Inc.), den Grundungsgesellschaftern der Emittentin (TSO-DNL Active Property Il
General Partner, LP und Kathrinchen van der Biezen-Kunz), die zugleich Gesellschafter der Emittentin
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind, dem Mittelverwendungskontrolleur (Specialized Title Service,
Inc.), dem Mitglied der Geschéftsfihrung der Emittentin (Allan Boyd Simpson), den Mitgliedern der
Geschéaftsfuhrung des Mittelverwendungskontrolleurs (Diane S. Calloway und George C. Calloway), dem
Mitglied der Geschéaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen (Allan Boyd Simpson), der Deutsch-
Niederlandische Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG als sonstiger Person im Sinne des § 12
Abs. 6 VermVerkProspV und dem Mitglied der Geschaftsfliihrung der sonstigen Person (Kathrinchen van der
Biezen-Kunz) fir die Tochterunternehmen erbracht.

B Voraussichtliche Gesamtkosten und Investitions- und Finanzierungsplan der Tochterunternehmen
(Prognose)

Die voraussichtlichen Gesamtkosten der Tochterunternehmen belaufen sich auf insgesamt USD 103.661.616.
Sie setzen sich zusammen aus der geplanten Ausstattung der Objektgesellschaften mit Eigenkapital in Hohe von
insgesamt USD 103.461.616 und den Verwaltungskosten in Hohe von USD 50.000 pro Tochterunternehmen,
mithin bei zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehenden vier Tochterunternehmen insgesamt
USD 200.000. Werden weitere Tochterunternehmen gegriindet, steigen die Verwaltungskosten entsprechend
an.

Die Finanzierung der Tochterunternehmen erfolgt ausschlief3lich durch Eigenkapitalin Héhe von USD 102.625.000,
mit dem die Emittentin die Tochterunternehmen ausstattet und durch Eigenkapital in Hohe von USD 1.036.616,
mit dem der General Partner der Tochterunternehmen (d.h. die German One, LP) die Tochterunternehmen
ausstattet.

Die nachfolgende zusammenfassende Darstellung der Investitions- und Finanzierungsplane der

Tochterunternehmen (Prognose) veranschaulicht die Mittelherkunft und die Mittelverwendung und beschreibt die
einzelnen Positionen:
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Investitions- und Finanzierungsplane der Tochterunternehmen (Prognose) Betrag in USD

Mittelherkunft

Eigenkapital von der Emittentin als Limited Partner 102.625.000,00
Eigenkapital von der German One, LP als General Partner 1.036.616,16
Summe der Mittelherkunft 103.661.616,16

Mittelverwendung

Eigenkapitalausstattung fiir Objektgesellschaften 103.461.616,16
Verwaltungskosten 200.000,00
Summe der Mittelverwendung 103.661.616,16

B Mittelherkunft

Das Kapital der Tochterunternehmen setzt sich aus dem Eigenkapital zusammen, mit dem die Emittentin und der
General Partner der Tochterunternehmen die Tochterunternehmen ausstatten.

B Eigenkapital von der Emittentin als Limited Partner

Die Emittentin stattet die Tochterunternehmen jeweils mit Eigenkapital in Hohe von 99 % des gesamten
Eigenkapitals der Tochterunternehmen aus. Die Eigenkapitalausstattung durch die Emittentin als Limited Partner
betragt insgesamt USD 102.625.000.

B Eigenkapital von der German One, LP als General Partner der Tochterunternehmen

Die German One, LP stattet die Tochterunternehmen jeweils mit Eigenkapital in Héhe des restlichen 1 % des
gesamten Eigenkapitals der Tochterunternehmen aus. Die Eigenkapitalausstattung durch die German One, LP
als General Partner betragt insgesamt USD 1.036.616,16.

B Konditionen der Eigen- und Fremdmittel

Die Eigenkapitalausstattung ist nicht verbindlich zugesagt. Das Eigenkapital ist durch die Emittentin nach
verbindlicher Zusage gegentberdem jeweiligen Tochterunternehmen unverztglich an dieses Tochterunternehmen
zu zahlen. Das Eigenkapital steht den Tochterunternehmen nach erfolgter Einzahlung im Rahmen der
angebotenen Vermogensanlage ohne Einschrankung bis zur Liquidation des jeweiligen Tochterunternehmens zur
Verfigung. Die Einzahlung des Eigenkapitals und die damit verbundene Beteiligung an den Tochterunternehmen
fuhrt zu einer Beteiligung am Vermdgen und Geschaftsergebnis (Gewinn und Verlust) der Tochterunternehmen
und begriindet dementsprechend Anspriiche auf Ausschittungen gegen diese nach naherer MalRgabe ihres
jeweiligen Gesellschaftsvertrages. Die Emittentin hat kein Recht zur ordentlichen Kiindigung ihrer Beteiligungen
an den Tochterunternehmen. Die Emittentin scheidet im Rahmen der Liquidation der Tochterunternehmen aus
den Tochterunternehmen aus. Das Recht zur auRerordentlichen Kiindigung bleibt fiir beide Vertragsparteien
unberlhrt.

B Fremdkapitalquote und Hebeleffekte

Die Tochterunternehmen werden keine Fremdmittel aufnehmen. Auf der Investitionsebene der Tochterunter-
nehmen betragt somit die Fremdkapitalquote 0. Es entstehen keine Hebeleffekte und solche sind auch weder
angestrebt noch geplant.

Bl Mittelverwendung

B Eigenkapitalausstattung der Objektgesellschaften

Die Tochterunternehmen werden einen wesentlichen Teil ihrer Mittel (USD 103.461.616,16) fur die Ausstattung
bestehender und zukunftiger Objektgesellschaften mit Eigenkapital verwenden. Es steht noch nicht fest,
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in welcher Hoéhe die verschiedenen bestehenden und zukinftigen Objektgesellschaften mit Eigenkapital
ausgestattet werden.

B Verwaltungskosten

Die Tochterunternehmen verwenden den restlichen Teil ihrer Mittel fir die Zahlung ihrer Verwaltungskosten in Hohe
von jeweils USD 50.000. Die Verwaltungskosten entstehen im Rahmen des ordentlichen Geschéftsbetriebes der
Tochterunternehmen. Sie umfassen insbesondere die Kosten flir Personal und verschiedene Dienstleistungen.
Fir die zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bereits bestehenden Tochterunternehmen betragen die
Verwaltungskosten insgesamt USD 200.000.

4. Anlagestrategie, Anlageziel, Anlagepolitik und Anlageobjekte der
Objektgesellschaften

B Anlagestrategie der Objektgesellschaften

Die Anlagestrategie der Objektgesellschaften ist es, ihr Eigenkapital, abziglich Kosten, im Bereich des Erwerbs
und der Entwicklung bestehender und des Baus neuer Gewerbeimmobilien im Siidosten der USA zu investieren.
Die Immobilienvorhaben werden nach konkreten Investitionskriterien (siehe Seiten 80 f.) ausgewahlt.

Bl Anlageziel der Objektgesellschaften

Das Anlageziel der Objektgesellschaften ist es, durch den Erwerb, die Errichtung und die Entwicklung von
Gewerbeimmobilien, die den Investitionskriterien (siehe Seiten 80 f.) entsprechen, eine Wertsteigerung der
Gewerbeimmobilien herbeizufihren. Durch die Vermietung oder den Betrieb der Gewerbeimmobilien sollen
laufende Einnahmen erwirtschaftet werden, die nach Begleichung von Kosten und Bedienung von Zinsen fir
die geplanten Hypothekendarlehen fir Ausschuttungen an die Tochterunternehmen verwendet werden kénnen.
Das Anlageziel der Objektgesellschaften ist es weiterhin, durch die VerauBerung der Gewerbeimmobilien
Veraufierungserlose zu erwirtschaften, die nach vollstandiger Rickflihrung der geplanten Hypothekendarlehen
und nach Begleichung samtlicher Kosten der Objektgesellschaften fir Ausschiittungen an die Tochterunternehmen
verwendet werden kdnnen.

Bl Anlagepolitik der Objektgesellschaften

Die Anlagepolitik der Objektgesellschaften ist es, Gewerbeimmobilien im Sidosten der USA zu erwerben, diese
zu entwickeln oder zu bebauen und in der Folge zu betreiben oder zu vermieten und nach einer zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung nicht bestimmten Betriebs- oder Vermietungsdauer wieder zu verauf3ern. Hierzu werden
Immobilien erworben und Gewerbeimmobilien umfangreich entwickelt oder Grundstiicke neu bebaut. Nach der
Entwicklung oder Bebauung werden die Gewerbeimmobilien betrieben oder vermietet und in jedem Fall vor der
Beendigung der Emittentin veraufert.

B Realisierungsgrad der Projekte der Objektgesellschaften

Die konkreten Immobilienvorhaben, in die das Eigen- und Fremdkapital der Objektgesellschaften investiert
werden soll, sind zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht bekannt. Die Objektgesellschaften haben
auch bisher noch keine Vertrage, insbesondere Kaufvertrage, tiber Immobilienvorhaben abgeschlossen und
keine Immobilien geprift oder bewertet. Mit der Realisierung der Projekte wurde noch nicht begonnen.

Bl Nettoeinnahmen der Objektgesellschaften

Die Nettoeinnahmen der Objektgesellschaften bestehen aus dem Eigenkapital, mit dem die Tochterunternehmen
sie ausstattet. Die Objektgesellschaften werden diese Nettoeinnahmen ausschlieRlich dafiir verwenden,
Gewerbeimmobilien zu erwerben, zu errichten und zu entwickeln.

Die Nettoeinnahmen der Objektgesellschaften sind fiir die Realisierung der Anlagestrategie und der Anlagepolitik

der Objektgesellschaften allein nicht ausreichend. Zuséatzlich zu den Nettoeinnahmen der Objektgesellschaften
sind Eigenkapital von der German One, LP als General Partner und Fremdmittel in Form von Hypothekendarlehen
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erforderlich. Die Ausstattung der Objektgesellschaften mit Eigenkapital durch die German One, LP als General
Partner erfolgtjeweils in Hohe von 1 % der Eigenkapitalausstattung der Objektgesellschaften. Hypothekendarlehen
werden voraussichtlich jeweils in Hohe von 60% des gesamten Investitionskapitals der Objektgesellschaften
aufgenommen.

Fir sonstige Zwecke werden die Nettoeinnahmen der Objektgesellschaften nicht genutzt.

B Maoglichkeiten einer Anderung der Anlagestrategie oder der Anlagepolitik der Objektgesellschaften
und Einsatz von Derivaten und Termingeschaften

Die Anlagestrategie und die Anlagepolitik der Objektgesellschaften sind in den jeweiligen Gesellschaftsvertragen
der Objektgesellschaften festgelegt. Anderungen der Anlagestrategie oder der Anlagepolitik der
Objektgesellschaften bediirfen der Anderung des jeweiligen Gesellschaftsvertrages der Objektgesellschaften.
Hierzu sind ein Beschluss mit einer Mehrheit von 75 % der von den Limited Partnern (d.h. der TSO Active
Office, LP bei der TSO AP Il SPE 1, LP sowie der TSO Active Logistics, LP jeweils bei der TSO AP Il SPE 2, LP
und der TSO AP Il SPE 3, LP) abgegebenen Stimmen und die Zustimmung des General Partners (jeweils die
German One, LP) erforderlich. Darlber hinaus bestehen keine Méglichkeiten zur Anderung der Anlagestrategie
und Anlagepolitik der Objektgesellschaften.

Derivate und Termingeschafte konnen durch die Objektgesellschaften im normalen Geschéaftsbetrieb zur
Absicherung gegen Zinsrisiken eingesetzt werden. Die Absicherung gegen Zinsrisiken erfolgt durch Swaps
oder Collars, mit denen Zinssatze aus variabel verzinslichen Hypothekendarlehen einem Festzins angeglichen
wird. Derivate und Termingeschéafte sind nur zulassig, soweit die Objektgesellschaften Hypothekendarlehen mit
variablem Zins aufnehmen. Dartber hinaus ist der Einsatz von Derivaten und Termingeschaften nicht zulassig.
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehen keine Derivat- oder Termingeschéafte.

Bl Beschreibung der Anlageobjekte der Objektgesellschaften

Die Anlageobjekte der Objektgesellschaften bestehen aus Gewerbeimmobilien im Sudosten der USA. Die
Objektgesellschaften beabsichtigen, diese zu erwerben und zu entwickeln oder neu zu bebauen und in der Folge
zu betreiben oder zu vermieten. Nach einer zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht bestimmten Betriebs-
oder Vermietungsdauer, in jedem Fall aber vor der Beendigung der Emittentin, werden die Objektgesellschaften
die Gewerbeimmobilien wieder veraufiern. Jede der Objektgesellschaften wird jeweils nur eine Immobilie halten.
Nach dem Verkauf einer Immobilie konnen die Objektgesellschaften weitere neue Immobilien erwerben und
neue Immobilienvorhaben durchfihren. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung stehen noch keine konkreten
Immobilienvorhaben fest (sog. ,Blindpool,, vgl. hierzu auch Seite 34 im Kapitel V. ,Wesentliche tatsachliche und
rechtliche Risiken im Zusammenhang mit den Limited Partner Anteilen®).

Bei der Auswahl ihrer Immobilienvorhaben missen die Objektgesellschaften konkrete Investitionskriterien
beachten:

(i) Art der Immobilie

Die Objektgesellschaften werden nach MaRgabe ihrer Gesellschaftsvertrage ausschlielllich in Gewerbe-
immobilien investieren. Hierzu gehoéren insbesondere Selbstlagerzentren, Birogebaude, Einkaufszentren,
Business Center, Industrieanlagen. Ausgeschlossen sind Investitionen in Hotels, Beherbergungseinrichtungen
oder Wohnimmobilien.

(ii) Niedrige Bewertung und hohes Entwicklungspotenzial

Die zu erwerbenden und zu entwickelnden Gewerbeimmobilien sollen eine Unterbewertung aufweisen und
daher zu einem gunstigen Kaufpreis zu erwerben sein. Sie sollen ein hohes Entwicklungspotenzial haben und
es soll die Mdglichkeit bestehen, ihre Attraktivitat fir neue Mieter und Kunden sowie ihren Wert zu steigern.
(iii) Laufende Einnahmen aus Betrieb oder Vermietung

Die Gewerbeimmobilien sollen ferner so entwickelt werden kénnen, dass sie die Moglichkeit der Erwirtschaft-

ung laufender Einnahmen aus ihrer Vermietung oder ihrem Betrieb bieten.
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(iv) Standort

Der Standort der Immobilien muss im Sitidosten der USA, insbesondere in den Staaten Georgia, Tennessee,
Virginia, Florida, North Carolina und South Carolina, liegen.

(v) Jeweils nur eine Gewerbeimmobilie pro Objektgesellschaft

Die Objektgesellschaften werden jeweils nur in eine Gewerbeimmobilie investieren und diese entwickeln,
vermieten und betreiben. Nach VerauRerung einer Gewerbeimmobilie kénnen die Objektgesellschaft in eine
neue Gewerbeimmobilie investieren.

(vi) Starke Vertragspartner

Nach Maoglichkeit sollen die Gewerbeimmobilien den Objektgesellschaften Zugang zu starken Vertragspartnern
verschaffen, wie etwa bei Selbstlagerzentren die Zusammenarbeit mit CubeSmart und bei vermieteten
Gebauden die Gewinnung solventer Mieter. CubeSmart ist ein borsennotiertes, in den USA ansassiges
Unternehmen, das Selbstlagerzentren betreibt und Lizenzen zum Betrieb von Selbstlagerzentren unter
seinem Namen ausgibt.

B Eigentum oder dingliche Berechtigung an den Anlageobjekten der Objektgesellschaften von
Personen, die nach §§ 3, 7 oder 12 VermVerkProspV zu nennen sind

Der Anbieterin und Prospektverantwortlichen (TSO Europe Funds, Inc.), den Griindungsgesellschaftern der
Emittentin (TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP und Kathrinchen van der Biezen-Kunz), die zugleich
Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind, dem Mittelverwendungskontrolleur
(Specialized Title Service, Inc.), dem Mitglied der Geschaftsfuhrung der Emittentin (Allan Boyd Simpson),
den Mitgliedern der Geschaftsfihrung des Mittelverwendungskontrolleurs (Diane S. Calloway und George
C. Calloway), dem Mitglied der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen (Allan Boyd
Simpson), der Deutsch-Niederlandische Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG als sonstiger
Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV und dem Mitglied der Geschaftsfliihrung der sonstigen Person
(Kathrinchen van der Biezen-Kunz) stehen oder standen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung weder Eigentum
an den Anlageobjekten der Objektgesellschaften oder an wesentlichen Teilen derselben noch aus anderen
Griinden eine dingliche Belastung an den Anlageobjekten der Objektgesellschaften zu.

B Nicht nur unerhebliche dingliche Belastungen der Anlageobjekte der Objektgesellschaften

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung stehen die Anlageobjekte der Objektgesellschaften noch nicht fest. Daher
konnen Uber nicht nur unerheblichen dinglichen Belastungen keine Angaben gemacht werden.

B Rechtliche und tatsachliche Beschrankungen der Verwendungsmaglichkeiten der Anlageobjekte der
Objektgesellschaften, insbesondere im Hinblick auf das Anlageziel

Die Anlageobjekte der Objektgesellschaften stehen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht fest. Daher
konnen Uber rechtlichen oder tatsachlichen Beschrankungen der Verwendungsmaoglichkeiten der Anlageobjekte
der Objektgesellschaften, insbesondere im Hinblick auf das Anlageziel, keine Angaben gemacht werden.

B Behordliche Genehmigungen der Objektgesellschaften

Die Objektgesellschaften bendtigen jeweils eine Erlaubnis nach US amerikanischem Recht, die einer
GewerbeerlaubnisnachdeutschemRechtvergleichbaristundein,Certificate of Good Standing“. Beide behdrdlichen
Genehmigungen liegen fir die bestehenden Objektgesellschaften vor. Weitere behdrdliche Genehmigungen sind
auf der Investitionsebene der Objektgesellschaften zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht notwendig. Die
Durchfiihrung der Immobilienvorhaben durch die Objektgesellschaften wird regelmafig bauliche MaRnahmen
beinhalten, welche die Erteilung von Baugenehmigungen erfordern. Ob weitere spezielle behdrdliche
Genehmigungen erforderlich sein werden, wird von den konkreten Anlageobjekten der Objektgesellschaften
abhangen und kann zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht beurteilt werden. Baugenehmigungen und
weitere spezielle behordliche Genehmigungen liegen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht vor. Siehe
hierzu auch die Ausfiihrungen auf Seite 30 im Kapitel V. ,Wesentliche tatsachliche und rechtliche Risiken im
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Zusammenhang mit den Limited Partner Anteilen — Prognosegefahrdende Risiken — Risiken im Zusammenhang
mit behordlichen Genehmigungen®.

B Vertrdge liber die Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte der Objektgesellschaften

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung haben die Objektgesellschaften keine Vertrage Uber die Anschaffung
oder Herstellung der Anlageobjekte der Objektgesellschaften oder wesentlicher Teile davon geschlossen.

B Bewertungsgutachten auf der Investitionsebene der Objektgesellschaften
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung gibt es nach Kenntnis der Anbieterin kein Bewertungsgutachten.

B Erbringung von Lieferungen und Leistungen fiir die Objektgesellschaften durch Personen, die nach
§§ 3, 7 oder 12 VermVerkProspV zu nennen sind

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche (TSO Europe Funds, Inc.) erbringt folgende Lieferungen und
Leistungen fir die Objektgesellschaften:

Beratung und Risikomanagement im Zusammenhang mit dem Ankauf und dem Verkauf von
Gewerbeimmobilien,

Erstellung der Dokumentation fir den Erwerb und die Entwicklung der Gewerbeimmobilien,
die Einholung von Gutachten, und
die Prifung von Mietvertragen.

Der General Partner als Griindungsgesellschafter der Emittentin und Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung (TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP) erbringt folgende Lieferungen und
Leistungen fur die Objektgesellschaften:

Prufung und Bewertung der Gewerbeimmobilien, und
Ausarbeitung von Kaufabsichtserklarungen (,Letters of Intent®) bezliglich Gewerbeimmobilien.

Darliber hinaus werden keine Lieferungen und Leistungen von der Anbieterin und Prospektverantwortlichen
(TSO Europe Funds, Inc.), den Grindungsgesellschaftern der Emittentin (TSO-DNL Active Property I
General Partner, LP und Kathrinchen van der Biezen-Kunz), die zugleich Gesellschafter der Emittentin
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung sind, dem Mittelverwendungskontrolleur (Specialized Title Service,
Inc.), dem Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin (Allan Boyd Simpson), den Mitgliedern der
Geschaftsfihrung des Mittelverwendungskontrolleurs (Diane S. Calloway und George C. Calloway), dem
Mitglied der Geschéaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen (Allan Boyd Simpson), der Deutsch-
Niederlandische Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG als sonstiger Person im Sinne des § 12
Abs. 6 VermVerkProspV und dem Mitglied der Geschaftsfihrung der sonstigen Person (Kathrinchen van der
Biezen-Kunz) fiir die Objektgesellschaften sowie im Zusammenhang mit der angebotenen Vermdgensanlage
erbracht.

B Voraussichtliche Gesamtkosten und Investitions- und Finanzierungsplan der Objektgesellschaften
(Prognose)

Die voraussichtlichen Gesamtkosten der Objektgesellschaften betragen USD 261.771.757,98. Sie setzen
sich zusammen aus den Kaufpreisen fir den Erwerb der Gewerbeimmobilien, den Entwicklungskosten sowie
Erwerbsnebenkosten.

Die Finanzierung der Objektgesellschaften erfolgt zum einen durch Eigenkapital in Hohe von USD 103.461.616,16,
mit dem die Tochterunternehmen die Objektgesellschaften ausstatten, und durch Eigenkapital in Hohe von
USD 1.047.087,03, mit dem die German One, LP die Objektgesellschaften ausstattet. Zum anderen ist auf der
Investitionsebene der Objektgesellschaften die Aufnahme von Fremdkapital in Héhe von 60 % des gesamten
Investitionskapital geplant. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wurde noch kein Fremdkapital aufgenommen.
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Der nachfolgende zusammenfassende Darstellung der Investitions- und Finanzierungsplédne der Objekt-
gesellschaften (Prognose) veranschaulicht die Mittelherkunft und die Mittelverwendung und beschreibt die
einzelnen Positionen:

Investitions- und Finanzierungsplane der Objektgesellschaften (Prognose) Betrag in USD

Mittelherkunft

Eigenkapital von dem jeweiligen Tochterunternehmen (TSO Active Mixed Use, LP,
TSO Active Office, LP, TSO Active Logistics, LP und TSO Active Retail, LP) als 103.461.616,16
Limited Partner

Eigenkapital von der German One, LP als General Partner 1.047.087,03
Fremdkapital in Form von Hypothekendarlehen 157.063.054,79
Summe der Mittelherkunft 261.771.757,98

Mittelverwendung

Erwerb und Entwicklung von Gewerbeimmobilien, einschliellich Erwerbsneben-

261.771.757,98
kosten

Summe der Mittelverwendung 261.771.757,98

B Mittelherkunft
Das Kapital der Objektgesellschaften setzt sich aus Eigenkapital und Fremdkapital zusammen.
Bl Eigenkapital von den Tochterunternehmen als Limited Partner der Objektgesellschaften
Die Tochterunternehmen stattet die Objektgesellschaften jeweils mit Eigenkapital in Hohe von 99 % des gesamten
Eigenkapitals der Objektgesellschaften aus. Die Eigenkapitalausstattung durch die Tochterunternehmen als
Limited Partner betragt insgesamt USD 103.461.616,16.
Die vier zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bereits gegriindeten Tochterunternehmen sind:

TSO Active Mixed Use, LP,

TSO Active Office, LP,

TSO Active Logistics, LP,

TSO Active Retail, LP.
B Eigenkapital von der German One, LP als General Partner der Objektgesellschaften
Die German One, LP stattet die Objektgesellschaften jeweils mit Eigenkapital in H6he des restlichen 1 % des
gesamten Eigenkapitals der Objektgesellschaften aus. Die Eigenkapitalausstattung durch die German One, LP
als General Partner betragt insgesamt USD 1.047.087,03.

B Fremdkapital in Form von Hypothekendarlehen

Die Objektgesellschaften nehmen Hypothekendarlehen in Hohe von insgesamt voraussichtlich
USD 157.063.054,79 auf.

B Konditionen der Eigen- und Fremdmittel
Die Eigenkapitalausstattung ist nicht verbindlich zugesagt. Das Eigenkapital ist durch die Tochterunternehmen

nach verbindlicher Zusage gegenuber der jeweiligen Objektgesellschaft unverziglich an diese Objektgesellschaft
zu zahlen. Das Eigenkapital steht den Objektgesellschaften nach erfolgten Einzahlung bis zur Liquidation
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der jeweiligen Objektgesellschaft ohne Einschrankung zur Verfigung. Die Einzahlung des Eigenkapitals
und die damit verbundene Beteiligung an den Objektgesellschaften flihrt zu einer Beteiligung am Vermogen
und Geschaftsergebnis der Objektgesellschaften und begriindet Anspriiche auf Ausschittungen gegen
diese. Die Tochterunternehmen haben kein Recht zur ordentlichen Kiindigung ihrer Beteiligungen an den
Objektgesellschaften. Die Tochterunternehmen scheiden im Rahmen der Liquidation der Objektgesellschaften
aus den Objektgesellschaften aus. Das Recht zur aufderordentlichen Kiindigung bleibt flir beide Vertragsparteien
unberlhrt.

Das Fremdkapital ist noch nicht verbindlich zugesagt. Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung werden
keine Verhandlungen uber die Aufnahme von Fremdkapital gefihrt. Die Konditionen und Falligkeiten der
Hypothekendarlehen stehen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht fest. Weiteres Fremdkapital wird
weder in Form von Zwischen- noch in Form von Endfinanzierungsmitteln aufgenommen werden und ist somit
auch nicht verbindlich zugesagt.

B Fremdkapitalquote und Hebeleffekte

Die angestrebte Fremdkapitalquote betragt 60 %. Es soll ein sogenannter positiver Hebeleffekt entstehen. Durch
die Aufnahme von Fremdkapital zur Realisierung einer Investition kann ein sogenannter positiver Hebeleffekt
entstehen. Dieser tritt ein, wenn die auf das Fremdkapital zu zahlenden Zinsen geringer ausfallen als die aus der
Investition erwarteten Ruickflisse. Ein positiver Hebeleffekt bewirkt hohere Ruckflisse in Prozent bezogen auf
das Eigenkapital, als diese ohne den Einsatz von Fremdkapital zu erzielen waren. Hohere Riickflisse konnen
mittelbar zu hoheren Ausschittungen an die Anleger fuhren. Ein negativer Hebeleffekt tritt dann ein, wenn die auf
das Fremdkapital zu zahlenden Zinsen hoéher ausfallen, als die aus der Investition erwarteten Riickflisse. Dies
konnte mittelbar zu einer Minderung der Ausschuittungen an die Anleger fihren.

Bl Mittelverwendung
B Erwerb, Entwicklung und Neubau von Immobilien

Die Objektgesellschaften werden ihre Mittel (USD 261.771.757,98) im wesentlich fir den Erwerb, die Entwicklung
und den Neubau von Gewerbeimmobilien sowie flir Erwerbsnebenkosten verwenden. Zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung stehen die einzelnen Immobilienvorhaben noch nicht fest. Neben dem Kaufpreis fallen
Kosten fiir die Entwicklung und den Neubau von Gewerbeimmobilien an. Da die Immobilienvorhaben noch nicht
feststehen, kbnnen Angaben zu Kaufpreisen und Entwicklungs- und Baukosten firr einzelne Immobilienvorhaben
nicht gemacht werden. Es sind die Investitionskriterien zu beachten.

B Erwerbsnebenkosten

Ein Teil der Mittel der Objektgesellschaften wird fir Nebenkosten verwendet, die fir den Erwerb der
Gewerbeimmobilien anfallen. Da die Immobilienvorhaben noch nicht feststehen, kdnnen keine Angaben zur
Hohe der Nebenkosten gemacht werden. Erfahrungsgemaf betragen die Erwerbsnebenkosten zwischen 4 %
und 6 % des Erwerbspreises fur Gewerbeimmobilien. In Einzelféllen kénnen diese auch hdher oder niedriger
ausfallen.
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Xll. Angaben uber Mitglieder der Geschaftsfuhrung oder des
Vorstands, Aufsichtsgremien und Beirate der Emittentin

B Name, Geschiftsanschrift und Funktion des Mitglieds der Geschéftsfiihrung der Emittentin

Die Geschaftsfuhrung der Emittentin wird von ihrem General Partner, der TSO-DNL Active Property Il General
Partner, LP, wahrgenommen. Die Geschaftsfuhrung des General Partners der Emittentin wird von seinem
General Partner, der German One, LP, wahrgenommen. Geschéaftsflihrer der German One, LP ist ihr General
Partner, Allan Boyd Simpson, Geschaftsanschrift: 1401 Peachtree Street, Atlanta, GA 30309, USA (Mitglied der
Geschaftsfuihrung der Emittentin). Er ist das einzige Mitglied der Geschaftsfuihrung der Emittentin.

B Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte und sonstige Gesamtbeziige des Mitglieds der Geschifts-
flihrung der Emittentin

Das Mitglied der Geschéaftsfihrung der Emittentin ist als General Partner in H6he von 1 % und als Limited
Partner in Hohe von 49,5 % an der German One, LP beteiligt. Daher ist er mittelbar begtinstigt durch die
Ausschuttungen der Tochterunternehmen und der Objektgesellschaften, an denen die German One, LP jeweils
als General Partner mit einem Kapital- und Stimmanteil in Hohe von 1 % beteiligt ist. Ferner ist die German
One, LP als General Partner mit einem Kapital- und Stimmanteil in Héhe von 80 % am General Partner der
Emittentin (TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP) beteiligt, sodass das Mitglied der Geschaftsfihrung
der Emittentin mittelbar auch durch die Ausschuttungen an den General Partner der Emittentin begunstigt ist. Die
Hoéhe dieser Ausschittungen kann zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht beziffert werden. Das Mitglied
der Geschéaftsfihrung der Emittentin ist in H6he von 50 % an der TSO Europe Funds, Inc. beteiligt. Daher ist
er begunstigt durch Dividendenzahlungen der TSO Europe Funds, Inc. an ihre Anteilseigner. Die Hohe dieser
Dividendenzahlungen kann zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht beziffert werden.

Dem Geschéftsfiihrer der German One, LP, Herrn Allan Boyd Simpson, steht kein Gehalt in der Funktion als
Mitglied der Geschaftsfiihrung der Emittentin zu.

Daruber hinaus stehen dem Mitglied der Geschaftsfiihrung der Emittentin keine Gewinnbeteiligungen,
Entnahmerechte und sonstigen Bezlige, insbesondere keine Gehalter, Gewinnbeteiligungen, Aufwands-
entschadigungen, Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeglicher Art zu.

B Fiihrungszeugnisse und strafrechtliche (auslandische) Verurteilungen

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung der Emittentin Allan Boyd Simpson hat nicht die deutsche sondern die
US-Amerikanische Staatsangehorigkeit.

Verurteilungen des Mitglieds der Geschéaftsfihrung der Emittentin wegen einer Straftat nach den §§ 263 bis 283
d des Strafgesetzbuchs, § 54 des Kreditwesengesetzes, § 38 des Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369 der
Abgabenordnung hat es nicht gegeben. Deshalb enthalt das Bundeszentralregister keine Eintragungen fur das
Mitglied der Geschaftsfuihrung der Emittentin und ein Flihrungszeugnis wurde nicht erstellt.

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Emittentin wurde in den letzten finf Jahren nicht im Ausland wegen einer
Straftat, die mit den Straftaten nach §§ 263 bis 283 d des Strafgesetzbuchs, § 54 des Kreditwesengesetzes,
§ 38 Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369 Abgabenordnung vergleichbar ist, verurteilt.

B Insolvenzverfahren

Uber das Vermdgen des Mitglieds der Geschéftsfiihrung der Emittentin wurde innerhalb der letzten fiinf Jahre
vor dem Zeitpunkt der Prospektaufstellung kein Insolvenzverfahren ertffnet oder mangels Masse abgewiesen.

Das Mitglied der Geschéaftsfuhrung der Emittentin warinnerhalb der letzten funf Jahre nichtin der Geschaftsfuhrung
einer Gesellschaft tatig, iber deren Vermoégen ein Insolvenzverfahren eréffnet oder mangels Masse abgewiesen
wurde.

B Aufhebungen von Erlaubnissen durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

In Bezug auf das Mitglied der Geschéaftsfiihrung der Emittentin besteht keine Aufhebung einer Erlaubnis zum

Betreiben von Bankgeschaften oder zur Erbringung von Finanzdienstleistungen durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).
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B Tatigkeiten des Mitglieds der Geschaftsfilhrung der Emittentin fiir andere Unternehmen

B Fiir Unternehmen, die mit dem Vertrieb der Vermégensanlage betraut sind

Das Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin ist nicht fir Unternehmen tatig, die mit dem Vertrieb der
angebotenen Limited Partner Anteile betraut sind.

B Fiir Unternehmen, die der Emittentin Fremdkapital geben

Das Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin ist nicht fur Unternehmen tatig, die der Emittentin Fremdkapital
geben.

B Fiir Unternehmen, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte aller Investitionsebenen erbringen

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Emittentinist fir die German One, LP als geschéaftsfiihrender Gesellschafter,
fur die TSO Europe Funds, Inc. als Geschaftsfihrer und fir TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP als
geschéaftsfuhrender Gesellschafter ihres General Partners (German One, LP) tatig. Diese Gesellschaften werden
folgende Leistungen erbringen:

TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP: Unterstiitzung der Griindung der Tochterunternehmen,
Ausarbeitung des Gesellschaftsvertrages der Emittentin und Ubernahme der Geschaftsfuhrung und
personlichen Haftung fur die Emittentin.

German One, LP: Ubernahme der Geschéaftsfihrung und der persénlichen Haftung der Tochterunternehmen
und der Objektgesellschaften;

TSO Europe Funds, Inc.: die Buchfuhrung / das Rechnungswesen, die strategische Planung, die
allgemeine Beratung und das Risikomanagement im Zusammenhang mit dem Ankauf und dem Verkauf von
Gewerbeimmobilien sowie die Erstellung der Dokumentation fur den Erwerb und die Entwicklung der
Gewerbeimmobilien, die Einholung von Gutachten und die Prifung von Mietvertragen.

Daruber hinaus ist das Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin nicht fir Unternehmen tatig, die
Lieferungen und Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte der
Objektgesellschaften erbringen.

B Fiir Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in
einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Emittentin Allan Boyd Simpson ist fur den General Partner der Emittentin,
die TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP tatig. Die Tatigkeit von Allan Boyd Simpson besteht in der
Wahrnehmung der Aufgaben als geschaftsfuhrendem Gesellschafter des General Partners (German One, LP)
der TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP.
Das Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin Allan Boyd Simpson ist fiir die folgenden vier Tochterunter-
nehmen, die mit der Emittentin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen,
tatig:

TSO Active Mixed Use, LP;

TSO Active Office, LP;

TSO Active Logistics, LP;

TSO Active Retail, LP.

Die Emittentin halt eine Mehrheitsbeteiligung in Hohe von 99 % an jedem der vorgenannten Unternehmen.
Die Tatigkeit von Allan Boyd Simpson besteht in der Wahrnehmung der Aufgaben als geschéaftsfiihrendem
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Gesellschafter des General Partners (German One, LP) der vorgenannten Tochterunternehmen.

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung der Emittentin ist auch fir die folgenden Objektgesellschaften, die mit der
Emittentin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen, tatig:

TSOAP Il SPE 1, LP,
TSO AP Il SPE 2, LP und
TSOAP Il SPE 3, LP.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung halt die TSO Active Office, LP an der TSO AP Il SPE 1, LP den einzigen
Limited Partner Anteil. Die TSO Active Logistics, LP halt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung jeweils den
einzigen Limited Partner Anteil an der TSO AP Il SPE 2, LP sowie an der TSO AP Il SPE 3, LP. Die Tatigkeit von
Allan Boyd Simpson besteht in der Wahrnehmung der Aufgaben als geschaftsfiihrendem Gesellschafter des
General Partners (German One, LP) der vorgenannten Objektgesellschaften.

Darliber hinaus ist das Mitglied der Geschaftsfliihrung der Emittentin nicht fir Unternehmen tatig, die mit der
Emittentin oder der Anbieterin in einem Beteiligungsverhaltnis nach § 271 des Handelsgesetzbuchs stehen oder
verbunden sind.

B Unmittelbare oder mittelbare Beteiligungen des Mitglieds der Geschiftsfilhrung der Emittentin an
anderen Unternehmen

B An Unternehmen, die mit dem Vertrieb der Vermoégensanlage betraut sind

Das Mitglied der Geschaftsflihrung der Emittentin ist weder unmittelbar noch mittelbar an Unternehmen beteiligt,
die mit dem Vertrieb der Limited Partner Anteile der Emittentin betraut sind.

B An Unternehmen, die der Emittentin Fremdkapital geben

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung der Emittentin ist weder unmittelbar noch mittelbar an Unternehmen beteiligt,
die der Emittentin Fremdkapital geben.

B An Unternehmen, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte erbringen

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung der Emittentin ist Gesellschafter der German One, LP, und zwar als General
Partner mit einer Beteiligung in Héhe von 1 % und als Limited Partner mit einer Beteiligung in Hohe von 49,5 %
und Gesellschafter der TSO Europe Funds, Inc. mit einer Beteiligung in Héhe von 50 %. Als Gesellschafter der
German One, LP ist das Mitglied der Geschaftsflihrung der Emittentin auch mittelbar an dem General Partner der
Emittentin, der TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP beteiligt. Diese Gesellschaften werden folgende
Leistungen erbringen:

German One, LP: Ubernahme der Geschéftsfiihrung und der persénlichen Haftung der Tochterunter-
nehmen und der Objektgesellschaften;

TSO Europe Funds, Inc.: die Buchfiihrung / das Rechnungswesen, die strategische Planung, die
allgemeine Beratung und das Risikomanagement im Zusammenhang mit dem Ankauf und dem Verkauf von
Gewerbeimmobilien sowie die Erstellung der Dokumentation fir den Erwerb und die Entwicklung der
Gewerbeimmobilien, die Einholung von Gutachten und die Prifung von Mietvertragen;

TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP: Unterstlitzung der Griindung der Tochterunternehmen,
Ausarbeitung des Gesellschaftsvertrages der Emittentin und Ubernahme der Geschéftsfiihrung und
personlichen Haftung flr die Emittentin.

Daruber hinaus ist das Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin weder unmittelbar noch mittelbar an
Unternehmen beteiligt, die Lieferungen und Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung
der Anlageobjekte der Objektgesellschaften erbringen.
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B An Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in
einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Emittentin Allan Boyd Simpson ist mittelbar als Gesellschafter der German
One, LP an dem General Partner der Emittentin, der TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP beteiligt.
Uber die mittelbare Beteiligung an dem General Partner der Emittentin ist das Mitglied der Geschéftsfiihrung der
Emittentin auch mittelbar an der Emittentin beteiligt.
Uber die dargestellte mittelbare Beteiligung an der Emittentin ist das Mitglied der Geschaftsfiihrung der Emittentin
Allan Boyd Simpson auch an den folgenden Tochterunternehmen, die mit der Emittentin nach § 271 des
Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen, mittelbar als Gesellschafter beteiligt:

TSO Active Mixed Use, LP;

TSO Active Office, LP;

TSO Active Logistics, LP;

TSO Active Retail, LP.
Die Emittentin halt eine Mehrheitsbeteiligung in Hohe von 99 % an jedem der vorgenannten Unternehmen.
Uber die dargestellte mittelbare Beteiligung an den Tochterunternehmen der Emittentin ist das Mitglied der
Geschaftsfuhrung der Emittentin auch an den folgenden Objektgesellschaften, die mit der Emittentin nach § 271
des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen, mittelbar als Gesellschafter beteiligt:

TSOAP Il SPE 1, LP,

TSO AP Il SPE 2, LP und

TSOAP Il SPE 3, LP.
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung halt die TSO Active Office, LP an der TSO AP Il SPE 1, LP den einzigen
Limited Partner Anteil. Die TSO Active Logistics, LP halt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung jeweils den einzigen
Limited Partner Anteil an der TSO AP |l SPE 2, LP sowie an der TSO AP Il SPE 3, LP.
Daruber hinaus ist das Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin weder mittelbar noch unmittelbar an
Unternehmen beteiligt, die mit der Emittentin oder der Anbieterin in einem Beteiligungsverhaltnis nach § 271 des
Handelsgesetzbuchs stehen oder verbunden sind.
B Beauftragungen des Mitglieds der Geschéftsfiihrung der Emittentin
B Vertrieb der Vermégensanlage
Das Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin ist nicht mit dem Vertrieb der Limited Partner Anteile beauftragt.

B Zurverfiigungstellung oder Vermittlung von Fremdkapital

Das Mitglied der Geschéaftsfihrung der Emittentin stellt der Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung weder
Fremdkapital zur Verfiigung noch vermittelt er solches.

B Lieferungen oder Leistungenim Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte
Das Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin erbringt weder fir die Emittentin, noch fir die Tochterunter-
nehmen oder die Objektgesellschaften Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte.

B Kein Vorstand, Aufsichtsgremium, Beirat oder sonstige Personen

Die Emittentin verfligt iber keinen Vorstand und keine Aufsichtsgremien. Sie kann einen Beirat bilden, ein solcher
ist zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung aber nicht gewahlt.
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XIlll. Angaben iiber Personen im Sinne des § 12 VermVerkProspV

1. Angaben Uber den Mittelverwendungskontrolleur

B Firma und Sitz Mittelverwendungskontrolleur

Specialized Title Service, Inc.
6133 Peachtree Dunwoody Road,
NE Atlanta, Georgia 30328.

B Aufgaben und Rechtsgrundlage der Tatigkeit des Mittelverwendungskontrolleurs

Aufgabe des Mittelverwendungskontrolleurs ist die Verwahrung der von den Anlegern auf das Konto des
Mittelverwendungskontrolleurs eingezahlten Mittel bis zum Vorliegen der Mittelfreigabevoraussetzungen. Geman
Ziffer 2.1(d) des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seiten 119 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) soll
die Emittentin erst zu dem Zeitpunkt Kapitalbeitrage von Anlegern erhalten, zu dem eine die erste geplante
Investition tragende Summe von Anlegern auch einbezahlt wurde. Um dies sicherzustellen, hat sich die
Emittentin gegenitber dem Mittelverwendungskontrolleur einverstanden erklart, dass alle Mittel, die Zeichner
als Kapitaleinlage an die Emittentin einzahlen, auf ein Konto des Mittelverwendungskontrolleurs flieRen und
der Mittelverwendungskontrolleur diese Mittel erst dann an die Emittentin weiterleitet, wenn ein Betrag von
USD 3.000.000 erreicht wurde.

Rechtsgrundlage fir die Tatigkeit des Mittelverwendungskontrolleurs ist der zwischen der Emittentin und dem
Mittelverwendungskontrolleur am 1. Januar 2017 geschlossene Mittelverwendungskontrollvertrag in der Fassung
vom 30. Marz 2017. Der Mittelverwendungskontrollvertrag ist in Kapitel XVI. ,Mittelverwendungskontrollvertrag®
auf den Seiten 146 ff. abgedruckt. Der Mittelverwendungskontrolleur ist jedoch auch an die Regelungen des
Gesellschaftsvertrages der Emittentin (abgedruckt in Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag” auf den Seiten 106 ff. )
gebunden.

B Wesentliche Rechte und Pflichten sowie Haftung des Mittelverwendungskontrolleurs

Die wesentlichen Pflichten des Mittelverwendungskontrolleurs sind auf die Verwahrung der Mittel auf dem Konto
und die Auszahlung derselben gemal den Bestimmungen des Mittelverwendungskontrollvertrags begrenzt.
Hiernach hat der Mittelverwendungskontrolleur sicherzustellen, dass die von Anlegern auf das Konto des
Mittelverwendungskontrolleurs eingezahlten Mittel erst dann an die Emittentin weiterleitet, wenn Kapitaleinlagen
in Héhe von USD 3.000.000 gezeichnet wurden. Wird dieser Betrag bis 90 Tage nach Veroffentlichung dieses
Verkaufsprospektes nicht erreicht, so hat der Mittelverwendungskontrolleur die Mittel an die Anleger zuriickzahlen.
Dies gilt nicht fir das von den Anlegern zu zahlende Agio sowie flr eine Organisationsgebihr in Hohe von
13,9 % des jeweiligen Eigenkapitals; diese sind vom General Partner zurtickzuzahlen.

Weitere Pflichten, insbesondere im Zusammenhang mit der Eigenkapitaleinwerbung der Emittentin, hat der
Mittelverwendungskontrolleur nach dem Mittelverwendungskontrollvertrag nicht wahrzunehmen. Es obliegt ihm
keine Kontrolle Uber die letztendliche Verwendung der Mittel, die von ihm ausgezahlt wurden.

Der Mittelverwendungskontrolleur wird daflir Sorge tragen, dass die auf dem Konto des Mittelverwen-
dungskontrolleurs eingegangenen Betrége bis zur Freigabe oder zur Rickzahlung mit einem marktiblichen Zinssatz
verzinst werden, wobei samtliche Zahlungen ausschlief3lich in USD erfolgen.

Der Mittelverwendungskontrolleur haftet gegeniiber der Emittentin oder Dritten nur fir Vorsatz oder grobe
Fahrlassigkeit. Im Ubrigen hélt die Emittentin den Mittelverwendungskontrolleur von allen Anspriichen o0.3. frei,
die aufgrund seiner Tatigkeit als Mittelverwendungskontrolleur fur die Emittentin ihm gegenuber geltend gemacht
werden. Der Mittelverwendungskontrolleur haftet nicht fir die Auswahl der Bank, bei der sich das Konto des
Mittelverwendungskontrolleurs befindet, und auch nicht fir Mittel, die er nicht erhalt. Soweit es zwischen der
Gesellschaft, den Anlegern, dem Mittelverwendungskontrolleur oder auch Dritten zu Meinungsverschiedenheiten
wegen solcher Mittel kommt, die sich auf dem Konto des Mittelverwendungskontrolleurs befinden, ist der
Mittelverwendungskontrolleur berechtigt, diese Mittel beim Superior Court des Bezirks Fulton zu hinterlegen.

Der Mittelverwendungskontrolleur ist weder inhaltlich fiir die ihm erteilten schriftlichen Weisungen verantwortlich,
noch fir die Identitdt oder Berechtigung der Personen, die diese Weisungen erteilt haben, wobei der
Mittelverwendungskontrolleur auf die Richtigkeit schriftlicher Telefaxanweisungen vertrauen darf. Dritte konnen
nicht auf diese Vereinbarung vertrauen oder als Drittbeglinstigte dieser Vereinbarung betrachtet werden.
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B Vergiitung des Mittelverwendungskontrolleurs

Der Gesamtbetrag der fir die Wahrnehmung der Aufgaben vereinbarten Vergitung des Mittelverwendungs-
kontrolleurs betragt USD 10.000. Als Sicherheit fur die Vergutung hat der Mittelverwendungskontrolleur ein
Pfandrecht an den Geldern auf dem Konto des Mittelverwendungskontrolleurs und ist berechtigt, im Hinblick auf
den Vergltungsanspruch mit diesen Geldern aufzurechnen.

B Interessenkonflikte des Mittelverwendungskontrolleurs

Der Mittelverwendungskontrolleur ist ein von der Emittentin unabhangiges Unternehmen. Es bestehen keine
Umstande oder Beziehungen, die Interessenkonflikte des Mittelverwendungskontrolleurs begriinden kénnen.

2. Angaben uber die Mitglieder der Geschaftsfuhrung des Mittelverwen-
dungskontrolleurs

B Namen und Geschiftsanschrift der Mitglieder der Geschaftsfiihrung des Mittelverwendungskontrolleurs

Die Mitglieder der Geschéftsflihrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind Diane S. Calloway und George C.
Calloway (Geschaftsanschrift jeweils: 6133 Peachtree Dunwoody Road, NE Atlanta, Georgia 30328).

B Funktion der Mitglieder der Geschéftsfilhrung des Mittelverwendungskontrolleurs

Die Mitglieder der Geschaftsfihrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind Geschaftsfuhrer des
Mittelverwendungskontrolleurs. Im Hinblick auf die Mitglieder der Geschaftsfihrung des Mittelverwendungs-
kontrolleurs besteht keine Funktionstrennung.

B Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte und sonstige Gesamtbeziige der Mitglieder der Geschafts-
flihrung des Mittelverwendungskontrolleurs im Zusammenhang mit der Vermégensanlage

Den Mitgliedern der Geschaftsfiihrung des Mittelverwendungskontrolleurs stehen keine Gewinnbeteiligungen,
Entnahmerechte, sonstigen Gesamtbeziige, insbesondere Gehalter, Aufwandsentschadigungen, Versicherungs-
entgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeder Art im Zusammenhang mit der Vermdgensanlage zu.

B Fihrungszeugnisse und strafrechtliche (auslandische) Verurteilungen der Mitglieder der
Geschiftsfiihrung des Mittelverwendungskontrolleurs

Die Mitglieder der Geschaftsfihrung des Mittelverwendungskontrolleurs haben nicht die deutsche sondern die US-
Amerikanische Staatsangehorigkeit.

Verurteilungen der Mitglieder der Geschaftsfihrung des Mittelverwendungskontrolleurs wegen einer Straftat nach
den §§ 263 bis 283 d des Strafgesetzbuchs, § 54 des Kreditwesengesetzes, § 38 des Wertpapierhandelsgesetzes
oder § 369 der Abgabenordnung hat es nicht gegeben. Deshalb enthalt das Bundeszentralregister keine
Eintragungen fir die Mitglieder der Geschéaftsflihrung des Mittelverwendungskontrolleurs und Fiihrungszeugnisse
wurden nicht erstellt.

Die Mitglieder der Geschéaftsfihrung des Mittelverwendungskontrolleurs wurden in den letzten funf Jahren nicht
im Ausland wegen einer Straftat, die mit den Straftaten nach §§ 263 bis 283 d des Strafgesetzbuchs, § 54 des
Kreditwesengesetzes, § 38 Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369 Abgabenordnung vergleichbar ist, verurteilt.

B Insolvenzverfahren

Uber das jeweilige Vermdgen der Mitglieder der Geschéftsfilhrung des Mittelverwendungskontrolleurs wurde
innerhalb der letzten funf Jahre vor dem Zeitpunkt der Prospektaufstellung kein Insolvenzverfahren eroffnet oder
mangels Masse abgewiesen.

Die Mitglieder der Geschaftsfiihrung des Mittelverwendungskontrolleurs waren innerhalb der letzten finf Jahre

nicht in der Geschaftsfliihrung einer Gesellschaft tatig, Uber deren Vermdgen ein Insolvenzverfahren er6ffnet oder
mangels Masse abgewiesen wurde.
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B Aufhebungen von Erlaubnissen durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

In Bezug auf die Mitglieder der Geschaftsfuhrung des Mittelverwendungskontrolleurs besteht keine Aufhebung
einer Erlaubnis zum Betreiben von Bankgeschéaften oder zur Erbringung von Finanzdienstleistungen durch die
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

B Tatigkeiten der Mitglieder der Geschéftsfilhrung des Mittelverwendungskontrolleurs fiir andere
Unternehmen

B Fiir Unternehmen, die mit dem Vertrieb der Vermégensanlage beauftragt sind

Die Mitglieder der Geschaftsfuhrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind nicht fir Unternehmen tatig, die mit
dem Vertrieb der angebotenen Limited Partner Anteile betraut sind.

B Fiir Unternehmen, die der Emittentin Fremdkapital geben

Die Mitglieder der Geschaftsfuhrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind nicht flir Unternehmen tatig, die der
Emittentin Fremdkapital geben.

B Lieferungen oder Leistungenim Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte

Die Mitglieder der Geschéaftsfiihrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind als Rechtsberater und Underwriter
fir Rechtstitelversicherungen im Auftrag von Unternehmen tatig, die Versicherungsdienstleistungen
fur die Objektgesellschaften erbringen. Darlber hinaus sind die Mitglieder der Geschaftsfuhrung des
Mittelverwendungskontrolleurs nicht fur Unternehmen tatig, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang
mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte der Emittentin, der Tochterunternehmen oder der
Objektgesellschaften erbringen.

B Fiir Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in
einem Beteiligungsverhiltnis stehen oder verbunden sind

Die Mitglieder der Geschaftsfuhrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind nicht fir Unternehmen tatig, die mit
der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder
verbunden sind.

B Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen der Mitglieder der Geschéftsfiihrung des
Mittelverwendungskontrolleurs an andere Unternehmen

Bl An Unternehmen, die mit dem Vertrieb der Vermégensanlage betraut sind

Die Mitglieder der Geschéaftsflihrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind weder unmittelbar noch mittelbar an
Unternehmen beteiligt, die mit dem Vertrieb der angebotenen Limited Partner Anteile betraut sind.

B An Unternehmen, die der Emittentin Fremdkapital geben

Die Mitglieder der Geschéaftsflihrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind weder unmittelbar noch mittelbar an
Unternehmen beteiligt, die der Emittentin Fremdkapital geben.

B An Unternehmen, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte erbringen

Die Mitglieder der Geschéftsfihrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind weder unmittelbar noch mittelbar an
Unternehmen beteiligt, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung
der Anlageobjekte der Emittentin, der Tochterunternehmen und derObjektgesellschaften erbringen.

B An Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in
einem Beteiligungsverhiltnis stehen oder verbunden sind

Die Mitglieder der Geschéftsfihrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind weder unmittelbar noch mittelbar an
Unternehmen beteiligt, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem
Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind.
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B Beauftragungen der Mitglieder der Geschiftsfiihrung des Mittelverwendungskontrolleurs
B Vertrieb der Vermégensanlage

Die Mitglieder der Geschaftsfuhrung des Mittelverwendungskontrolleurs sind nicht mit dem Vertrieb der angebotenen
Limited Partner Anteile beauftragt.

B Zurverfiigungstellung oder Vermittlung von Fremdkapital

Die Mitglieder der Geschéaftsflihrung des Mittelverwendungskontrolleurs stellen der Emittentin weder Fremdkapital
zur Verfiigung noch vermitteln sie solches.

B Lieferungen oder Leistungenim Zusammenhang mitder Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte

Die Mitglieder der Geschaftsfuhrung des Mittelverwendungskontrolleurs erbringen weder flr die Emittentin, noch
fur die Tochterunternehmen oder die Objektgesellschaften Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang
mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte der Emittentin, der Tochterunternehmen und der
Objektgesellschaften.

3. Angaben Uber die Anbieterin und Prospektverantwortliche

Bl Anbieterin und Prospektverantwortliche

TSO Europe Funds, Inc.
1401 Peachtree Street, Suite 400,
Atlanta, Georgia 30309, USA.

B Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte und sonstige Gesamtbeziige der Anbieterin und
Prospektverantwortlichen im Zusammenhang mit der Vermégensanlage

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche erhalt fir ihre Aufwendungen und Tatigkeiten im Zusammenhang mit der
Griindung der Emittentin, die Buchfihrung / das Rechnungswesen, die Anlegerkontofihrung, Investor Relations, die
strategische Planung, die allgemeine Beratung und das Risikomanagement im Zusammenhangmit dem Ankauf und
dem Verkauf von Gewerbeimmobilien eine einmalige Gebuhr in Héhe von 1,5 % der von den Anlegern eingezahlten
Kapitaleinlagen, was bei der Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen Vermégensanlage einem Betrag in
Héhe von bis zu USD 1.875.000 entspricht.

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche erhalt fiir ihnre Aufwendungen und Tatigkeiten im Zusammenhang mit
der Erstellung der Dokumentation fir den Erwerb und die Entwicklung und den Neubau der Gewerbeimmobilien,
die Einholung von Gutachten und die Prifung von Mietvertragen eine einmalige Gebuhr in Héhe von 0,5 % der von
den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen, was, was bei der Platzierung des Gesamtbetrages der angebotenen
Vermdgensanlage einem Betrag in Hohe von bis zu USD 625.000 entspricht.

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche erhalt fur ihre Aufwendungen und Tatigkeiten im Zusammenhang mit der
Prospektausarbeitung, Prospektaufstellung und den Prospektdruck sowie das Marketing eine einmalige Gebuhr in
Hoéhe von 1,15 % der von den Anlegern eingezahlten Kapitaleinlagen, was bei der Platzierung des Gesamtbetrages
der angebotenen Vermdgensanlage einem Betrag in Hohe von bis zu USD 1.437.500 entspricht.

Daruber hinaus stehen der Anbieterin keine Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte und sonstigen Bezlge,
insbesondere keine Gehalter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte,
Provisionen und Nebenleistungen jeglicher Art zu.

B Fiihrungszeugnisse und strafrechtliche (ausldndische) Verurteilungen der Anbieterin und
Prospektverantwortlichen

Bei Anbieterin und Prospektverantwortlicher handelt es sich um eine auslandische juristische Person. Angaben.
Fir juristische Personen wird in Deutschland kein Fihrungszeugnis erstellt. Angaben zu Eintragungen in einem
Fihrungszeugnis Uber Verurteilungen wegen einer Straftat nach den §§ 263 bis 283 d des Strafgesetzbuchs,
§ 54 des Kreditwesengesetzes, § 38 Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369 Abgabenordnung kénnen daher nicht
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gemacht werden. Sie wurde in den letzten fiinf Jahren nicht im Ausland wegen einer Straftat, die mit den Straftaten
nach §§ 263 bis 283 d des Strafgesetzbuchs, § 54 des Kreditwesengesetzes, § 38 Wertpapierhandelsgesetzes oder
§ 369 Abgabenordnung vergleichbar ist, verurteilt.

B Insolvenzverfahren

Uber das Vermdgen der Anbieterin und Prospektverantwortlichen wurde innerhalb der letzten fiinf Jahre vor dem
Zeitpunkt der Prospektaufstellung kein Insolvenzverfahren eroffnet oder mangels Masse abgewiesen.

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche war innerhalb der letzten fiinf Jahre nicht in der Geschaftsfiihrung einer
Gesellschaft tatig, Uber deren Vermdgen ein Insolvenzverfahren erdffnet oder mangels Masse abgewiesen wurde.

B Aufhebungen von Erlaubnissen durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

In Bezug auf die Anbieterin und Prospektverantwortliche besteht keine Aufhebung einer Erlaubnis zum
Betreiben von Bankgeschaften oder zur Erbringung von Finanzdienstleistungen durch die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

B Tatigkeiten der Anbieterin und Prospektverantwortlichen fiir andere Unternehmen

B Fir Unternehmen, die mit dem Vertrieb der Vermdgensanlage beauftragt sind

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche ist nicht fir Unternehmen tatig, die mit dem Vertrieb der
angebotenen Limited Partner Anteile betraut sind.

B Fiir Unternehmen, die der Emittentin Fremdkapital geben
Die Anbieterin und Prospektverantwortliche ist nicht flir Unternehmen tatig, die der Emittentin Fremdkapital geben.

B Fir Unternehmen, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte erbringen

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche ist nicht fir Unternehmen tatig, die Lieferungen oder Leistungen im
Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte erbringen.

B Fiir Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in
einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche ist nicht fir Unternehmen tatig, die mit der Emittentin oder der Anbieterin
nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind.

B Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen der Anbieterin und Prospektverantwortlichen an anderen
Unternehmen

B An Unternehmen, die mit dem Vertrieb der Vermdgensanlage betraut sind

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche ist weder unmittelbar noch mittelbar an Unternehmen beteiligt, die mit
dem Vertrieb der Limited Partner Anteile betraut sind.

Bl An Unternehmen, die der Emittentin Fremdkapital geben

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche ist weder mittelbar noch unmittelbar an Unternehmen beteiligt, die der
Emittentin Fremdkapital geben.

B An Unternehmen, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte erbringen

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche ist weder unmittelbar oder mittelbar an Unternehmen beteiligt, die

Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte der
Emittentin, der Tochterunternehmen oder der Objektgesellschaften erbringen.
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B An Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in
einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche ist weder unmittelbar noch mittelbar an Unternehmen beteiligt, die mit
der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder
verbunden sind.

Bl Beauftragungen der Anbieterin und Prospektverantwortlichen
B Vertrieb der Vermégensanlage

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche ist nicht mit dem Vertrieb der angebotenen Limited Partner Anteile
beauftragt.

B Zurverfiigungstellung oder Vermittlung von Fremdkapital

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche stellt der Emittentin weder Fremdkapital zur Verfligung noch vermittelt
sie solches.

B Lieferungen oder Leistungenim Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche wird fir die Emittentin und die Objektgesellschaften die folgenden
Leistungen erbringen: die Buchfiihrung / das Rechnungswesen, die strategische Planung, die allgemeine Beratung
und das Risikomanagement im Zusammenhang mit dem Ankauf und dem Verkauf von Gewerbeimmobilien.

Darlber hinaus wird sie keine Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung
der Anlageobjekte fur die Emittentin, die Tochterunternehmen oder die Objektgesellschaften erbringen.

4. Angaben Uber die Mitglieder der Geschaftsfuhrung der Anbieterin
und Prospektverantwortlichen

B Name, Geschiftsanschrift und Funktion des Mitglieds der Geschéftsfiihrung der Anbieterin und
Prospektverantwortlichen

Die Geschaftsfihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen wird von ihrem President, Allan Boyd Simpson,
Geschéaftsanschrift: 1401 Peachtree Street, Atlanta, GA 30309, USA, wahrgenommen. Er ist gleichzeitig das einzige
Mitglied der Geschéaftsflihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen.

B Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte und sonstige Gesamtbeziige des Mitglieds der Geschaftsfiihrung
der Anbieterin und Prospektverantwortlichen im Zusammenhang mit der Vermégensanlage

Das Mitglied der Geschaftsfihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen ist als General Partner in Hohe
von 1 % und als Limited Partner in Héhe von 49,5 % an der German One, LP beteiligt. Daher ist er mittelbar
begtinstigt durch die Ausschiittungen der Tochterunternehmen und der Objektgesellschaften, an denen die German
One, LP jeweils als General Partner mit einem Kapital- und Stimmanteil in Hohe von 1 % beteiligt ist. Ferner ist die
German One, LP als General Partner mit einem Kapital- und Stimmanteil in Héhe von 80 % am General Partner der
Emittentin (TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP) beteiligt, sodass das Mitglied der Geschaftsfiihrung
der Anbieterin und Prospektverantwortlichen mittelbar auch durch die Ausschittungen an den General Partner
der Emittentin begnstigt ist. Die Hohe dieser Ausschiittungen kann zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht
beziffert werden.

Darlber hinaus stehen dem Mitglied der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen keine
Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte und sonstigen Bezlige, insbesondere keine Gehalter, Gewinnbeteiligungen,
Aufwandsentschadigungen, Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeglicher Art zu.

B Fihrungszeugnisse und strafrechtliche (auslandische) Verurteilungen

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen hat nicht die deutsche, sondern die
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US-Amerikanische Staatsangehorigkeit.

Verurteilungen des Mitglieds der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen wegen einer Straftat
nach den §§ 263 bis 283 d des Strafgesetzbuchs, § 54 des Kreditwesengesetzes, § 38 des Wertpapierhandels-
gesetzes oder § 369 der Abgabenordnung hat es nicht gegeben. Deshalb enthalt das Bundeszentralregister
keine Eintragungen fir das Mitglied der Geschaftsfihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen und ein
Fuhrungszeugnis wurde nicht erstellt.

Das Mitglied der Geschéaftsflihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen wurde in den letzten finf Jahren
nicht im Ausland wegen einer Straftat, die mit den Straftaten nach §§ 263 bis 283 d des Strafgesetzbuchs, § 54 des
Kreditwesengesetzes, § 38 Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369 Abgabenordnung vergleichbar ist, verurteilt.

B Insolvenzverfahren

Uber das Vermdgen des Mitglieds der Geschéaftsfilhrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen wurde
innerhalb der letzten flinf Jahre vor dem Zeitpunkt der Prospektaufstellung kein Insolvenzverfahren eréffnet oder
mangels Masse abgewiesen.

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Anbieterin und Prospektverantwortliche war innerhalb der letzten funf Jahre
nicht in der Geschaftsfihrung einer Gesellschaft tatig, iber deren Vermogen ein Insolvenzverfahren eroffnet oder
mangels Masse abgewiesen wurde.

B Aufhebungen von Erlaubnissen durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

In Bezug auf das Mitglied der Geschaftsfihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen besteht keine
Aufhebung einer Erlaubnis zum Betreiben von Bankgeschaften oder zur Erbringung von Finanzdienstleistungen
durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

B Tatigkeiten des Mitglieds der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen
B Fiir Unternehmen, die mit dem Vertrieb der Vermdgensanlage betraut sind

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen ist nicht fir Unternehmen tatig, die
mit dem Vertrieb der Limited Partner Anteile betraut sind.

B Fiir Unternehmen, die der Emittentin Fremdkapital geben

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen ist nicht fur Unternehmen tatig, die
der Emittentin Fremdkapital geben.

B Fiir Unternehmen, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte erbringen

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen ist fir die German One, LP
als geschéaftsfihrender Gesellschafter, fir die TSO Europe Funds, Inc. als Geschéftsfiihrer und fir TSO-DNL
Active Property Il General Partner, LP als geschaftsfuhrender Gesellschafter ihnres General Partners (German One,
LP) tatig. Diese Gesellschaften werden folgende Leistungen erbringen:

TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP: Unterstiitzung der Griindung der Tochterunternehmen,
Ausarbeitung des Gesellschaftsvertrages der Emittentin und Ubernahme der Geschéftsfiihrung und persénlichen
Haftung fur die Emittentin.

German One, LP: Ubernahme der Geschéaftsfiihrung und der persénlichen Haftung der Tochterunternehmen
und der Objektgesellschaften;

TSO Europe Funds, Inc.: die Buchfiihrung / das Rechnungswesen, die strategische Planung, die allgemeine
Beratung und das Risikomanagement im Zusammenhang mit dem Ankauf und dem Verkauf von
Gewerbeimmobilien.

Daruber hinaus ist das Mitglied der Geschaftsfihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen nicht fur
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Unternehmen tatig, die Lieferungen und Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der
Anlageobjekte der Objektgesellschaften erbringen.

B Fiir Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in
einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind

Das Mitglied der Geschéaftsfihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen Allan Boyd Simpson ist flr den
General Partner der Emittentin, die TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP tatig. Die Tatigkeit von Allan
Boyd Simpson besteht in der Wahrnehmung der Aufgaben des geschaftsfiihrenden Gesellschafters des General
Partners (German One, LP) der TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP.
Das Mitglied der Geschéaftsfihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen ist fir die folgenden
Tochterunternehmen, die mit der Emittentin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis
stehen, tatig:

TSO Active Mixed Use, LP;

TSO Active Office, LP;

TSO Active Logistics, LP;

TSO Active Retail, LP.
Die Emittentin halt eine Mehrheitsbeteiligung in Hohe von 99 % an jedem der vorgenannten Unternehmen. Die
Tatigkeit von Allan Boyd Simpson besteht in der Wahrnehmung der Aufgaben als geschaftsfiihrendem Gesellschafter
des General Partners (German One, LP) der vorgenannten Tochterunternehmen.
Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen ist auch fur die folgenden
Objektgesellschaften, die mit der Emittentin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis
stehen, tatig:

TSOAP Il SPE 1, LP,

TSO AP Il SPE 2, LP und

TSOAP Il SPE 3, LP.
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung halt die TSO Active Office, LP an der TSO AP Il SPE 1, LP den einzigen
Limited Partner Anteil. Die TSO Active Logistics, LP halt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung jeweils den einzigen
Limited Partner Anteil an der TSO AP Il SPE 2, LP sowie an der TSO AP Il SPE 3, LP. Die Tatigkeit von Allan Boyd
Simpson besteht in der Wahrnehmung der Aufgaben als geschéaftsfiihrendem Gesellschafter des General Partners
(German One, LP) der vorgenannten Objektgesellschaften.
Darlber hinaus ist das Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin nicht fiir Unternehmen tatig, die mit der
Emittentin oder der Anbieterin in einem Beteiligungsverhaltnis nach § 271 des Handelsgesetzbuchs stehen oder

verbunden sind.

B Unmittelbare oder mittelbare Beteiligungen des Mitglieds der Geschiftsfilhrung der Anbieterin und
Prospektverantwortlichen

B An Unternehmen, die mit dem Vertrieb der Vermdgensanlage betraut sind

Das Mitglied der Geschéaftsfihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen ist weder unmittelbar noch mittelbar
an Unternehmen beteiligt, die mit dem Vertrieb der Limited Partner Anteile der Emittentin betraut sind.

Bl An Unternehmen, die der Emittentin Fremdkapital geben

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen ist weder unmittelbar noch mittelbar
an Unternehmen beteiligt, die der Emittentin Fremdkapital geben.
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B An Unternehmen, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte erbringen

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen ist Gesellschafter der German
One, LP, und zwar als General Partner mit einer Beteiligung in Hohe von 1 % und als Limited Partner mit einer
Beteiligung in Hohe von 49,5 % und Gesellschafter der TSO Europe Funds, Inc. mit einer Beteiligung in Hohe
von 50 %. Als Gesellschafter der German One, LP ist das Mitglied der Geschaftsfihrung der Anbieterin und
Prospektverantwortlichen Allan Boyd Simpson mittelbar an dem General Partner der Emittentin, der TSO-DNL
Active Property Il General Partner LP, beteiligt. Diese Gesellschaften werden folgende Leistungen erbringen:

German One, LP: Ubernahme der Geschéaftsfiihrung und der persénlichen Haftung der Tochterunternehmen
und der Objektgesellschaften;

TSO Europe Funds, Inc.: die Buchfiihrung / das Rechnungswesen, die strategische Planung, die allgemeine
Beratung und das Risikomanagement im Zusammenhang mit dem Ankauf und dem Verkauf von
Gewerbeimmobilien;

TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP: Unterstitzung der Griindung der Tochterunternehmen,
Ausarbeitung des Gesellschaftsvertrages der Emittentin und Ubernahme der Geschéaftsflihrung und persénlichen
Haftung fur die Emittentin.

Darlber hinaus ist das Mitglied der Geschéaftsflihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen weder unmittelbar
noch mittelbar an Unternehmen beteiligt, die Lieferungen und Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung
oder Herstellung der Anlageobjekte der Objektgesellschaften erbringen.

B An Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in
einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen Allan Boyd Simpson ist mittelbar
als Gesellschafter der German One, LP an dem General Partner der Emittentin, der TSO-DNL Active Property I
General Partner, LP beteiligt. Uber die mittelbare Beteiligung an dem General Partner der Emittentin ist das Mitglied
der Geschaftsfiihrung der Emittentin auch mittelbar an der Emittentin beteiligt.
Uber die dargestellte mittelbare Beteiligung an der Emittentin ist das Mitglied der Geschaftsfiihrung der Anbieterin
und Prospektverantwortlichen Allan Boyd Simpson auch an den folgenden Tochterunternehmen, die mit der
Emittentin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen, mittelbar als Gesellschafter
beteiligt:

TSO Active Mixed Use, LP;

TSO Active Office, LP;

TSO Active Logistics, LP;

TSO Active Retail, LP.
Die Emittentin halt eine Mehrheitsbeteiligung in Héhe von 99 % an jedem der vorgenannten Unternehmen.
Uber die dargestellte mittelbare Beteiligung an den Tochterunternehmen ist das Mitglied der Geschéaftsfiihrung der
Anbieterin und Prospektverantwortlichen auch an den folgenden Objektgesellschaften, die mit der Emittentin nach
§ 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen, mittelbar als Gesellschafter beteiligt:

TSOAP Il SPE 1, LP,

TSO AP Il SPE 2, LP und

TSO AP Il SPE 3, LP.
Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung halt die TSO Active Office, LP an der TSO AP Il SPE 1, LP den einzigen

Limited Partner Anteil. Die TSO Active Logistics, LP halt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung jeweils den einzigen
Limited Partner Anteil an der TSO AP |l SPE 2, LP sowie an der TSO AP Il SPE 3, LP.

-97 -



TSO-DNL Active Property I, LP

Daruber hinaus ist das Mitglied der Geschaftsflihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen weder mittelbar
noch unmittelbar an Unternehmen beteiligt, die mit der Emittentin oder der Anbieterin in einem Beteiligungsverhaltnis
nach § 271 des Handelsgesetzbuchs stehen oder verbunden sind.

B Beauftragungen des Mitglieds der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen
B Vertrieb der Vermégensanlage

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen ist nicht mit dem Vertrieb der
Limited Partner Anteile beauftragt.

B Zurverfiigungstellung oder Vermittlung von Fremdkapital

Das Mitglied der Geschaftsfuhrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen stellt der Emittentin zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung weder Fremdkapital zur Verfigung noch vermittelt er solches.

B Lieferungen oder Leistungenim Zusammenhang mitder Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte

Das Mitglied der Geschaftsfiihrung der Anbieterin und Prospektverantwortlichen erbringt weder fur die Emittentin,
noch fir die Tochterunternehmen oder die Objektgesellschaften Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang
mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte.

5. Angaben uber sonstige Personen im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerk-
ProspV

B Sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV

Deutsch-Niederlandische Beratungsagentur fiir US-Immobilien GmbH & Co. KG
Am Seestern 8,
40547 Duisseldorf.

Die Deutsch-Niederlandische Beratungsagentur fir US-Immobilien GmbH & Co. KG ist als sonstige Person im
Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV fir die Konzeption der Anlagestruktur der Emittentin, einschlieRlich der
Vorbereitung von Online-Prasentationen und diesbeztglicher Informationsveranstaltungen fiir Vertriebspartner und
Anleger, zustandig.

B Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte und sonstige Gesamtbeziige der sonstigen Person im Sinne des
§ 12 Abs. 6 VermVerkProspV im Zusammenhang mit der Vermégensanlage

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV erhalt fiir ihre Aufwendungen und Tatigkeiten im
Zusammenhang mit der Konzeption der Anlagestruktur eine einmalige Gebuhr in Héhe von 1,45 % des von den
Anlegern eingezahlten Kapitals, was einem Betrag in Hohe von bis zu USD 1.812.500 entspricht.

Darlber hinaus stehen der sonstigen Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV in dieser Funktion
keine Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte und sonstigen Gesamtbeziige, insbesondere keine Gehalter,
Gewinnbeteiligen, Aufwandsentschadigen, Versicherungsentgelte, Provisionen und Nebenleistungen jeglicher Art
Zu.

B Fihrungszeugnisse und strafrechtliche (auslandische) Verurteilungen

Bei der sonstigen Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV handelt es sich um eine Personengesellschaft
nach deutschem Recht. Fur Personengesellschaften wird in Deutschland kein Fihrungszeugnis erstellt. Angaben
Uber Eintragungen in einem Fihrungszeugnis Uber Verurteilungen wegen einer Straftat nach den §§ 263
bis 283 d des Strafgesetzbuchs, § 54 des Kreditwesengesetzes, § 38 Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369
Abgabenordnung kénnen daher nicht gemacht werden. Sie wurde in den letzten flinf Jahren nicht im Ausland wegen
einer Straftat, die mit den Straftaten nach §§ 263 bis 283 d des Strafgesetzbuchs, § 54 des Kreditwesengesetzes,
§ 38 Wertpapierhandelsgesetzes oder § 369 Abgabenordnung vergleichbar ist, verurteilt.
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B Insolvenzverfahren

Uber das Vermégen der sonstigen Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV wurde innerhalb der letzten
funf Jahre vor dem Zeitpunkt der Prospektaufstellung kein Insolvenzverfahren eréffnet oder mangels Masse
abgewiesen.

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV war innerhalb der letzten fiinf Jahre nicht in der
Geschéaftsfuhrung einer Gesellschaft tatig, Uber deren Vermdgen ein Insolvenzverfahren eréffnet oder mangels
Masse abgewiesen wurde.

B Aufhebungen von Erlaubnissen durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht

In Bezug auf die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV besteht keine Aufhebung einer Erlaubnis
zum Betreiben von Bankgeschaften oder zur Erbringung von Finanzdienstleistungen durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

B Tatigkeiten der sonstigen Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV fiir andere Unternehmen

B Fiir Unternehmen, die mit dem Vertrieb der Vermégensanlage betraut sind

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV ist nicht fir Unternehmen tatig, die mit dem Vertrieb
der angebotenen Limited Partner Anteile betraut sind.

B Fiir Unternehmen, die der Emittentin Fremdkapital geben

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV ist nicht fir Unternehmen tatig, die der Emittentin
Fremdkapital geben.

B Fiir Unternehmen, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte erbringen

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV ist nicht fur Unternehmen tatig, die Lieferungen
oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte erbringen.

B Fiir Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in
einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV ist nicht fir Unternehmen tatig, die mit der Emittentin
oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden
sind.

B Unmittelbare und mittelbare Beteiligungen der sonstigen Person im Sinne des § 12 Abs. 6 Verm-
VerkProspV fiir andere Unternehmen

B An Unternehmen, die mit dem Vertrieb der Vermdgensanlage betraut sind

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV ist weder unmittelbar noch mittelbar an Unternehmen
beteiligt, die mit dem Vertrieb der Limited Partner Anteile betraut sind.

B An Unternehmen, die der Emittentin Fremdkapital geben

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV ist weder mittelbar noch unmittelbar an Unternehmen
beteiligt, die der Emittentin Fremdkapital geben.

B An Unternehmen, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung der Anlageobjekte erbringen

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV ist weder unmittelbar oder mittelbar an

Unternehmen beteiligt, die Lieferungen oder Leistungen im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung
der Anlageobjekte der Emittentin, der Tochterunternehmen oder der Objektgesellschaften erbringen.
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B An Unternehmen, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in
einem Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV ist weder unmittelbar noch mittelbar an
Unternehmen beteiligt, die mit der Emittentin oder der Anbieterin nach § 271 des Handelsgesetzbuchs in einem
Beteiligungsverhaltnis stehen oder verbunden sind.

Bl Beauftragungen der sonstigen Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV
B Vertrieb der Vermégensanlage

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV ist nicht mit dem Vertrieb der Limited Partner Anteile
beauftragt.

B Zurverfiigungstellung oder Vermittlung von Fremdkapital

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV stellt der Emittentin zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung weder Fremdkapital zur Verfligung, noch vermittelt er solches.

B Lieferungen oder Leistungenim Zusammenhang mitder Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte

Die sonstige Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV erbringt auch keine Lieferungen oder Leistungen
im Zusammenhang mit der Anschaffung oder Herstellung der Anlageobjekte

B Weitere sonstige Personen im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV

Darlber hinaus gibt es keine Personen, die nicht in den Kreis der nach der Vermdgensanlagen-
Verkaufsprospektverordnung Angabe pflichtigen Personen fallen, die jedoch die Herausgabe oder den Inhalt
dieses Verkaufsprospekts oder die Abgabe oder den Inhalt des Angebots dieser Limited Partner Anteile wesentlich
beeinflusst haben.

6. Angaben uber die Mitglieder der GeschaftsfUhrung der sonstigen
Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV

Die Geschaftsfihrung der sonstigen Person im Sinne des § 12 Abs. 6 VermVerkProspV wird von ihrer
Komplementarin, Deutsch-Niederlandische Kapitalanlagen GmbH, wahrgenommen. Geschéftsfihrerin der
Deutsch-Niederlandische Kapitalanlagen GmbH ist Frau Kathrinchen van der Biezen-Kunz, Geschaftsanschrift:
Am Seestern 8, 40547 Dusseldorf (Mitglied der Geschaftsfihrung der sonstigen Person im Sinne des § 12
Abs. 6 VermVerkProspV). Das Mitglied Geschéaftsfihrung der sonstigen Person im Sinne des § 12 Abs. 6
VermVerkProspV ist gleichzeitig der Limited Partner zu Griindungszwecken und somit Griindungsgesellschafter
und Gesellschafter der Emittentin zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung. Daher sei an dieser Stelle auf die
Angaben im Kapitel IX. ,Angaben tber die Griindungsgesellschafter und Gber die Gesellschafter der Emittentin zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Verkaufsprospekts (§ 7 VermVerkProspV)“ auf den Seiten 59 ff. verwiesen.
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XIV. Angaben uber die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin

1. Verringerte Prospektanforderungen (§ 15 VermVerkProspV)

Die Emittentin ist eine auslandische Gesellschaft, die nicht verpflichtet ist, einen Jahresabschluss nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuchs offenzulegen. Da die Emittentin am 17. August 2016 und damit vor weniger
als 18 Monaten gegrindet worden ist und bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch keinen Jahresabschluss
und Lagebericht nach § 24 des Vermogensanlagengesetzes erstellt hat, macht die Emittentin abweichend von
den Anforderungen nach den §§ 10, 11 und 13 VermVerkProspV, Angaben nach § 15 VermVerkProspV.

2. Er6ffnungsbilanz der Emittentin zum 17. August 2016

Bilanz zum 17. August 2016

Aktiva

A. Anlagevermogen -

Mehrheitsbeteiligungen an Tochterunternehmen -

B. Umlaufvermdgen -

Kasse und Betriebsmittel 2.000
Bilanzsumme 2.000
Passiva

A. Eigenkapital -

Kapitaleinlage des General Partners 1.000
Kapitaleinlage des Limited Partners zu
Griindungszwecken AL
Gewinnrlcklage / Verlustvortrag (kumuliert) -
Ausschuttung (kumuliert) -
Netto Eigenkapital 2.000
B. Verbindlichkeiten -
Bilanzsumme 2.000

B Wesentliche Annahmen und Wirkungszusammenhénge der Er6ffnungsbilanz der Emittentin

Die Eréffnungsbilanz weist ausschliel3lich die eingezahlten Kapitaleinlagen des General Partners der Emittentin,
TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP, und des Limited Partners zu Griindungszwecken, Frau van der
Biezen-Kunz aus. Die Kapitaleinlagen sind auf der Aktivseite in der Bilanzposition ,Kasse und Betriebsmittel“ und
auf der Passivseite jeweils gesondert im ,Eigenkapital“ ausgewiesen.

B Zwischenbilanz der Emittentin

Da es bis zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung keine ertragswirksamen oder bilanzwirksamen Geschaftsvorfalle
gegeben hat, wurde eine Zwischenubersicht nicht erstellt.
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3. Die voraussichtliche Vermogenslage der Emittentin (Prognose)

Planbilanz Planbilanz Planbilanz Planbilanz
(Prognose) (Prognose) (Prognose) (Prognose)
31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember
2017 2018 2019 2020
USD USD USD USD
Aktiva
A. Anlagevermégen
S = Gl U 25.390.000 102.625.000 102.625.000 102.625.000
B. Umlaufvermdégen
Kasse und Betriebsmittel 29.812.380 6.000.000 6.000.000 6.000.000
Bilanzsumme 55.202.380 108.625.000 108.625.000 108.625.000
Passiva
A. Eigenkapital
Kapitaleinlage des 1,000.000 1,000.000 1,000.000 1,000.000
General Partners
NCEIEIE B GEr 60.000.000 125.000.000 125.000.000 125.000.000
Limited Partner
Gewinnriicklage / Verlustvortrag (kumuliert) -4.597.620 -6.175.000 3.825.000 13.825.000
AIECETTY -1.200.000 - 11.200.000 - 21.200.000 - 31.200.000
(kumuliert)
Netto Eigenkapital 55.202.380 108.625.000 108.625.000 108.625.000
B. Verbindlichkeiten
Bilanzsumme 55.202.380 108.625.000 108.625.000 108.625.000

B Wesentliche Annahmen und Wirkungszusammenhénge der voraussichtlichen Vermégenslage der
Emittentin (Prognose)

Die voraussichtliche Vermdgenslage der Emittentin beruht auf der Annahme, dass die Anleger der Emittentin als
Limited Partner in den Jahren 2017 und 2018 beitreten.

Bl Aktiva
Das Vermogen der Emittentin (Aktiva) setzt sich zusammen aus langfristigen und kurzfristigen Vermoégenswerten.
Die langfristigen Vermogenswerte, die dauerhaft von der Emittentin genutzt werden, bestehen aus den

Beteiligungen an den Tochterunternehmen, die bis zum Ende des Prognosezeitraumes gehalten werden.

Zu den kurzfristigen Vermdgenswerten gehort das Umlaufvermdgen, bestehend aus der Kasse und den
Betriebsmitteln. Diese enthalten auch die Liquiditatsreserve.

B Passiva
Den Aktiva stehen bei den Passiva der Nominalbetrag der Kapitaleinlagen des General Partners und der Anleger

sowie die kumulierten Gewinnrlcklagen/Verlustvortrage und die gezahlten kumulierten Ausschittungen als
Abzugsposten gegenuber.
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Da auf Ebene der Emittentin keine Fremdkapitalaufnahme geplant ist, hat sie keine Verbindlichkeiten aus
aufgenommenen Geldern.

4. Die voraussichtliche Finanzlage der Emittentin (Prognose)

01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12. 01.01.- 31.12.
2017 2018 2019 2020

Organisations- und

Asset-Management- - 8.542.500 -10.917.500 - 2.250.000 - 2.250.000
Gebiihr

S G U - 8.542.500 -10.917.500 - 2.250.000 - 2.250.000
Geschaftstatigkeit

Eigenkapitalausstattung von Tochterunternehmen -25.390.000 - 77.235.000 - -
Ausschittungen aus

Mehrheitsbeteiligungen an 3.858.500 10.262.500 10.673.000 11.099.920
Tochterunternehmen

Zinseinnahmen 86.380 180.000 180.000 180.000
Uberschiisse / Fehlbetrage - -1.102.380 1.397.000 970.080
CESMEIEND -21.445.120 - 67.894.880 12.250.000 12.250.000
Investitionstatigkeit

e edonCey 61.000.000 65.000.000 ; ;
Gesellschafter

Ausschtittungen an -1.200.000 -10.000.000 - 10.000.000 - 10.000.000
Gesellschafter

gedionyas 59.800.000 55.000.000 -10.000.000 -10.000.000
Finanzierungstatigkeit

Kassenbestand 29.812.380 6.000.000 6.000.000 6.000.000

B Wesentliche Annahmen und Wirkungszusammenhidnge der voraussichtlichen Finanzlage der
Emittentin (Prognose)

Da die Emittentin als Holdinggesellschaft tatig ist, hat sie keinen Kapitalzufluss aus laufender Geschéaftstatigkeit.
Auf der Ausgabenseite stehen zunachst die Zahlung der Organisationsgebuhr in Héhe von 13,9 % der jeweils
von den Limited Partnern eingezahlten Kapitaleinlage sowie der jahrlichen Asset-Management-Gebihr in Hohe
von 1,8 % bis Ende 2022 und danach 1 % bis zum Ende der Dauer an den General Partner.
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Hinsichtlich des Cashflows aus Investitionen stehen auf der Ausgabenseite die Investitionen in die
Tochterunternehmen. Auf der Einnahmenseite stehen die Ausschuttungen und Kapitalriickflisse aus den
Beteiligungen an den Tochterunternehmen. DarUber hinaus flieBen weitere Cashflows in Form von Zinsen aus
der bei Banken angelegten Liquiditatsreserve.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit enthalt die eingezahlten Kapitaleinlagen der Anleger und des General
Partners. Dabei wird davon ausgegangen, dass bis zum 31. Dezember 2018 die gesamten Kapitaleinlagen der
Anleger in Héhe von USD 125.000.000 eingezahlt worden sind. Als Kapitalabfliisse werden die Ausschiittungen
an die Gesellschafter ausgewiesen. Darliber hinaus werden in den Jahren 2017 und 2018 die eingezahlten
Kapitaleinlagen bis zu einer Héhe von USD 102.625.000 als Eigenkapital in die Tochterunternehmen investiert.
Es wurde davon abgesehen, den Kapitalabfluss in Hohe von USD 1.000 darzustellen, welcher durch Riickzahlung
des Limited Partner Anteils des Limited Partners zu Grindungszwecken erfolgt. Dieser Kapitalabfluss setzt
zwingend die Zeichnung eines neuen Limited Partner Anteils durch einen Anleger voraus. Der Emittentin
flie3t daher im Zusammenhang mit dem Kapitalabfluss Kapital zu, das den Kapitalabfluss ausgleicht. Fir die
prognostizierte Finanzlage der Emittentin ist dieser Kapitalabfluss daher nicht relevant.

Fir die Zwecke dieser Darstellung wurde angenommen, dass die Griindungskosten (soweit sie in Organisations-
und Asset-Management-Gebihr enthalten sind) im jeweiligen Jahr ihrer Entstehung als Aufwendung
beriicksichtigt werden. Im Rahmen der gepriften Finanzberichte und Steuererklarungen werden die Grindungs-
kosten maoglicherweise Uber die jeweils geschatzte Laufzeit abgeschrieben, sofern dies nach GAAP und der
US-Steuerordnung (U.S. Tax Code) zulassig ist.

5. Die voraussichtliche Ertragslage der Emittentin (Prognose)

01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 01.01.-31.12. 01.01.- 31.12.

2017 2018 2019 2020

usb usD usDb usD
Zinseinnahmen 86.380 180.000 180.000 180.000
Einnahmen aus Tochterunternehmen 3.585.500 10.262.500 10.673.000 11.099.920
Summe Einnahmen 3.944.880 10.442.500 10.853.000 11.279.920
Asset-Management-Gebuihr - 202.500 - 1.882.500 - 2.250.000 - 2.250.000
Organisationsgebuhr - 8.340.000 - 9.035.000 - -
Summe Ausgaben -8.542.500 ( -10.917.500 | -2.250.000| -2.250.000
JahresUberschuss / Jahresfehlbetrag -4.597.620 - 475.000 8.603.000 9.029.920

B Wesentliche Annahmen und Wirkungszusammenhédnge der voraussichtlichen Finanzlage der
Emittentin (Prognose)

Die Einnahmen der Emittentin enthalten zum einen die Ertrdge aus den Beteiligungen an den Tochterunter-
nehmen und zum anderen Zinseinnahmen, die aus der Anlage der Liquiditatsreserve resultieren.
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Als Aufwendungen der Emittentin sind die Organisationsgebihr und die Asset-Management-Geblhr angesetzt,
die an den General Partner zu zahlen sind.

Der prognostizierte Jahresuberschuss fallt in den Jahren 2017 und 2018 negativ aus, da in diesen Jahren
bereits die Organisationsgebuhr in Héhe von 13,9 % des eingeworbenen Limited Partner Kapitals der Anleger
fallig ist. Ab dem Jahr 2019 bis zum Ende der Dauer der Emittentin wird jahrlich ein Uberschuss in Héhe von
USD 10.000.000 angenommen, dieser Betrag entspricht 8 % des von den Anlegern eingeworbenen Limited
Partner Kapitals.

6. Planzahlen der Emittentin (Prognose)

31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember
2017 2018 2019 2020

Investition 25.390.000 | 77.235.000 - -
Produktion = o - -
Umsatz 3.944.880 10.442.500 10.853.000 11.279.920
Ergebnis - 4.597.620 - 475.000 8.603.000 9.029.920

B Wesentliche Annahmen und Wirkungszusammenhénge der Planzahlen (Prognose) der Emittentin

Da die Emittentin selbst kein produzierendes Unternehmen ist, kdnnen keine Angaben zu Produktionen gemacht
werden.

Fur die Zwecke dieser Darstellung wurde angenommen, dass die Griindungskosten (soweit sie in Organisations-
und Asset-Management-Geblhr enthalten sind) im jeweiligen Jahr ihrer Entstehung als Aufwendung
berlcksichtigt werden. Im Rahmen der gepriften Finanzberichte und Steuererklarungen werden die Griindungs-
kosten maoglicherweise Uber die jeweils geschatzte Laufzeit abgeschrieben, sofern dies nach GAAP und der
US-Steuerordnung (U.S. Tax Code) zulassig ist.

Das in der vorstehenden Tabelle dargestellte Ergebnis entspricht dem Jahrestberschuss/Jahresfehlbetrag, der
in der voraussichtlichen Ertragslage der Emittentin (Prognose) (siehe Seite 104) ausgewiesenen ist.
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XV. Gesellschaftsvertrag

PARTNERSHIP AGREEMENT OF / GESELLSCHAFTSVERTRA DER
TSO - DNLACTIVE PROPERTY Il, LP

The company interests offered hereby have not
been registered under the Securities Act of 1933, as
amended (the ,Federal Act) or the securities laws of
any State, and are being offered and sold in reliance
on exemptions from the registration requirements of
the Federal Act and various applicable State laws.
Pursuant to Regulation S promulgated under the
Federal Act, these interests may not be offered or
sold in the United States or to U.S. citizens unless
the securities are registered under the Federal Act
or an exemption from the registration requirements
of the Federal Act is available. Hedging transactions
involving these interests may not be conducted unless
in compliance with the Federal Act. In addition, the
transfer of the interests is subject to the restrictions
on the transfer and other terms and conditions set
forth in the agreement for limited partnership. These
interests are being acquired for investment purposes
only and these securities may not be offered for sale,
pledged, hypothecated, sold, assigned, or transferred
unless such transfer is under circumstances which,
in the opinion of legal counsel acceptable to the
Partnership, do not require that the interests be
registered under the Federal Act or any applicable
State securities laws, or such transfer is pursuant to
an effective registration statement under the Federal
Act or any applicable state securities laws.

Die angebotenen Gesellschaftsanteile wurden
nicht nach dem Securities Act von 1933 in
seiner jeweiligen Fassung (das ,Bundesgesetz®)
oder den US-amerikanischen einzelstaatlichen
Wertpapiervorschriften  registriet und  werden
unter Befreiung vom Erfordernis der Registrierung
nach dem Bundesgesetz und verschiedenen
anwendbaren Vorschriften der Bundesstaaten
angeboten und verkauft. GemalRl der unter dem
Bundesgesetz erlassenen Verordnung S durfen
diese Gesellschaftsanteile in den U.S.A. oder
U.S.-Blurgern nur angeboten oder verkauft
werden, sofern die Gesellschaftsanteile nach
dem Bundesgesetz registriert wurden oder eine
Befreiung vom Erfordernis der Registrierung vorliegt.
Hedging-Geschafte mit diesen Gesellschaftsanteilen
dirfen nur unter Beachtung des Bundesgesetzes
abgeschlossen werden. Dartber hinaus unterliegt
die Ubertragung der Gesellschaftsanteile den
Ubertragungsbeschrankungen und sonstigen
Bestimmungen nach MaRgabe des Gesellschafts-
vertrages. Diese Gesellschaftsanteile werden nur
zu Investitionszwecken erworben und dirfen nicht
zum Kauf angeboten, verpfandet, belastet, verkauft,
abgetreten oder (bertragen werden, auler die
Ubertragung erfolgt unter Umsténden, die es nach
fur die Gesellschaft zufriedenstellender Ansicht
ihrer Rechtsberater nicht erforderlich machen, dass
die Gesellschaftsanteile nach dem Bundesgesetz
oder anwendbaren Wertpapiervorschriften der
Bundesstaaten registriert werden oder sofern
eine solche Ubertragung in Ubereinstimmung
mit  einer wirksamen Registrierungserklarung
nach dem Bundesgesetz oder den anwendbaren
Wertpapiervorschriften der Bundesstaaten erfolgt.
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Partnership Agreement / Gesellschaftsvertrag

Original Text

AGREEMENT OF LIMITED PARTNERSHIP OF
TSO-DNL ACTIVE PROPERTY II, LP

The AGREEMENT OF LIMITED PARTNERSHIP is

in the form effective
July 23, 2017 by and among

TSO-DNL ACTIVE PROPERTY I
General Partner, LP,
a Georgia limited partnership
as the General Partner,

and

Kathrinchen van der Biezen-Kunz,
as the Initial Limited Partner.

WITNESSETH:

WHEREAS, on August 17, 2016 a Certificate of
Limited Partnership was filed with the Secretary of
State of the State of Georgia, pursuant to which the
General Partner and Initial Limited Partner formed a
limited partnership under the Act,

NOW, THEREFORE, the parties hereto hereby agree
as follows:

ARTICLE 1.
THE LIMITED PARTNERSHIP

1.1 Name. The name of the Partnership is ,,TSO-DNL
Active Property Il, LP*.

1.2 Purpose.

a) The purpose of the Partnership is to actively and
operatively engage through subsidiaries in any or all
of the following types of activities:

(i) operation of self-storage centers under the brand
CubeSmart, or otherwise;

(ii) Project development of properties in office, retail,
industrial, self-storage center, land subdivision, multi-
family rental, and parking facility market segments.

(MaRgeblich ist der englische Text)

GESELLSCHAFTSVERTRAG DER
TSO-DNL ACTIVE PROPERTY II, LP

Der GESELLSCHAFTSVERTRAG

in der Fassung vom
23. Juli 2017 zwischen

TSO-DNL ACTIVE PROPERTY I
General Partner, LP,
einer Kommanditgesellschaft nach dem
Recht von Georgia
als personlich haftender Gesellschafterin

und

Kathrinchen van der Biezen-Kunz,
als Limited Partner zu Grindungszwecken

PRAAMBEL:

Am 17. August 2016 wurde beim Secretary of State
des US-Bundesstaates Georgia eine Grindungs-
urkunde eingereicht, wonach der General Partner und
der Limited Partner zu Grindungszwecken gemaR
den Bestimmungen des Gesetzes eine Limited
Partnership gegriindet haben.

ANGESICHTS DESSEN schlieRen die Parteien
folgenden Gesellschaftsvertrag:

ARTIKEL 1.
DIE GESELLSCHAFT

1.1 Firma. Der Name der Gesellschaft lautet,
»190-DNL Active Property Il, LP*.

1.2 Zweck.

a) Gegenstand der Gesellschaft ist es, durch
Tochterunternehmen, aktiv und operativ auf einem
oder mehreren der folgenden Geschéaftsfelder tatig
zu werden:

(i) Betrieb von Selbstlagerzentren unter der Marke
CubeSmart oder auf andere Weise;

(i) Projektentwicklungin Bezug auf die Marktsegmente
Burogebaude, Einkaufszentren,Industrieanlagen, Self-
Storage Center, Grundsticksteilung, Mehrfamilien-
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For this purpose the Partnership may engage in the
following business activities:

e Concept creation of real properties, whether
or not owned or to be acquired, ground-up
construction of the respective buildings for
the business segments listed above under
(i) and subsequent letting/leasing out and
ultimate sale of the developed real properties;

*  Concept creation and redevelopment of existing
underperforming real properties in the business
segments mentioned above under (i) that
may be acquired by the Partnership through
its subsidiaries and that, as at the acquisition,
require substantial building restoration and/or
physical improvement or intensive development
and expansion activities and to a significant
extent are not rented out; following restoration,
renovation and refurbishment, including -
where applicable — a change in its designated
use, letting/leasing out of these redeveloped
properties and ultimate sale;

(iii) improvement of undeveloped land that may be
acquired for the purpose of site preparation, including
infrastructure, and — where applicable — subdivision
and subsequent sale of the so developed land on a
whole or subdivided basis;

(iv) Restoring, refurbishing, improving and sale of
properties that were acquired by way of foreclosure
of collateral securing defaulted or semi-defaulted
loan receivable acquired by the Partnership through
subsidiaries, if and to the extent that the acquisition
of these loans, when compared to the other activities
described in this Section 1.2 a), only constitutes
support and ancillary activities rather than the
principal activity of the Partnership.

b) The purpose of the Partnership also encompasses
the performance through subsidiaries, of all measures
and activities related to the activities listed above
under Section 1.2 a). The Partnership may also
manage and lease out real estate, if and to the extent
that, when compared to the activities described above
in Section 1.2 a), these activities constitute support
and ancillary activities but not principal activities of the
Partnership. The Partnership may hold the acquired
properties before or after the improvement activities if
and to the extent this is desirable to achieve financial
stabilization. The Partnership, through subsidiaries,
may sell properties before the planned improvement

Mietshauser und Parkplatzanlagen. Hierbei kdnnen
von der Gesellschaft die folgenden beiden Tatigkeiten
aufgegriffen werden:

«  Konzeptentwicklung von eigenen oder zu
erwerbendenoderfremdenImmobilien, Bebauung
der Grundstlicke mitden Gebauden flir oben unter
(i) benannte Geschaftszweige und anschlieRende
Vermietung oder Verpachtung der Flachen und
letztlichem Verkauf der entwickelten Immobilien,

*  Konzeptentwicklung und Wiederentwicklung
bestehender, ertragsschwacher  Immobilien
aus den oben unter (i) genannten
Geschaftszweigen, die von der Gesellschaft
durch Tochterunternehmen erworben werden
kbnnen und die zum  Erwerbszeitpunkt
einer erheblichen baulichen Sanierung und/
oder Substanzveranderung oder intensiver
Entwicklungs- und  Erweiterungstatigkeiten
bedirfen und zu einem wesentlichen Anteil nicht
vermietet sind. Nach entsprechender baulicher
Veranderung und Sanierung und eventueller
Anderung des Nutzungszweckes werden die
wiederentwickelten Immobilien wieder vermietet
und letztlich verkauft;

(iii) Entwicklung von unbebauten Grundstlcken, die
zum Zwecke der ErschlieRung der Flachen erworben
werden konnen und dann gegebenenfalls geteilt
und anschlielfend im Ganzen oder geteilt verkauft
werden;

(iv) Sanierung, bauliche und kommerzielle
Entwicklung sowie anschlieBender Verkauf von
Grundstticken, deren Eigentum im Wege der
Vollstreckung von Sicherheitsrechten erworben wurde
fur notleidende oder uneinbringliche Darlehen, die
von der Gesellschaft durch ihre Tochterunternehmen
erworben wurden, solange der Erwerb dieser
Darlehen, verglichen mit den anderen in dieser
Ziffer 1.2 a) beschriebenen Tatigkeiten, lediglich
untergeordnete Hilfs- und Nebentatigkeiten und nicht
die Haupttatigkeit der Gesellschaft darstellt.

b) Der Zweck der Gesellschaft umfasst auch
die  Durchfihrung aller MaBnahmen durch
Tochterunternehmen, die im Zusammenhang mit
den oben unter Ziffer 1.2 a) genannten Aktivitaten
stehen. Die Gesellschaft ist auch berechtigt,
Immobilien zu verwalten und zu vermieten, wenn
und soweit dies, in Anbetracht der oben in Ziffer 1.2
a) beschriebenen Tatigkeiten, lediglich Hilfs- und
Nebentatigkeiten und nicht Haupttatigkeiten der
Gesellschaft darstellen. Hierbei kann die Gesellschaft
die erworbenen Immobilien vor und nach der
Entwicklung halten, soweit dies fur eine finanzielle
Stabilisierung forderlich ist. Die Gesellschaft kann
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activities listed above under Section 1.2 a) have been
completed if (i) changes in the economical or financial
framework occur, (ii) the condition of the acquired
property deviates from the reasonable expectations
of the Partnership at the time of the acquisition, or
(iii) other new circumstances arise which were not
reasonable foreseeable in the concept development
phase, and as a result of any of (i), (ii) or (iii) the
development of the property is not financially viable.

c) The purpose of the Partnership does notencompass
the following activities:

(i) the acquisition of single family and multi-family
properties which are ,for sale* (as opposed to ,for
rent”), including, without limitations, residential
condominiums;

(i) the acquisition of lodging facilities, including,
without limitations, hotels, motels, and extended- stay
facilities (other than short-term corporate apartments).

d) The Partnership will conduct its permitted activities
through subsidiaries in which the Partnership has a
Controlling Interest. The Partnership will exercise its
management control over the subsidiaries in a way the
Partnership considers adequate to promote the long-
term value of the subsidiaries. For this purpose, the
equity holdings in the subsidiaries shall be held long-
term and with the purpose of generating operating
profits from the permitted activities pursuant to this
Agreement.

e) The subsidiaries of the Partnership will conduct their
permitted activities through special purpose vehicles
in which the respective subsidiary has a Controlling
Interest. The subsidiaries do not pursue the purpose of
selling the special purpose vehicles. The Partnership
shall ensure that sales of real property and sites that
have been erected or developed in accordance with
Sections 1.2 a) and b) shall be conducted as sales of
real property, buildings, sites or other assets but not
as sales of interests in special purpose vehicles.

f) The subsidiaries may enter into a partnership,
co-tenancy, consortium or joint venture (a ,Joint
Venture®) with any other Person as long as the
respective subsidiary, through a majority of votes or

durch Tochterunternehmen erworbene Immobilien
auch vor Fertigstellung der oben unter Ziffer 1.2 a)
aufgefihrten  Entwicklungstatigkeiten  verkaufen,
wenn (i) Anderungen in der wirtschaftlichen oder
finanziellen Struktur eintreten, (ii) der Zustand der
erworbenen Immobilie von den Erwartungen, die die
Gesellschaft zum Erwerbszeitpunkt verniinftigerweise
hatte, abweicht oder (iii) sonstige neue Umstande
auftreten, mit denen zur Planungsphase nicht
vernunftigerweise gerechnet werden musste, und
in Folge von (i), (ii) oder (iii) das Vorhaben finanziell
nicht tragbar wird.

c) Nicht vom Zweck der Gesellschaft erfasst sind die
nachfolgend aufgefiihrten Geschaftstatigkeiten:

0] der Erwerb von Einfamilien- und
Mehrfamilienhdusern, die als ,Verkaufsobjekt®
(und nicht als ,Mietobjekt”) angeboten werden,
einschliellich u.a. Eigentumswohnungen,

(i) der Erwerb von Beherbergungseinrichtungen,
einschlieBlich u.a. Hotels, Motels, Einrichtungen
fur langere Aufenthalte (mit Ausnahme von
Firmenwohnungen fur die kurzfristige Unterbringung).

d) Die Gesellschaft wird ihren zulassigen
Geschaftstatigkeiten  tGber  Tochterunternehmen
nachgehen, an denen die Gesellschaft eine ihr die
Kontrolle vermittelnde Mehrheitsbeteiligung halt.
Die Gesellschaft wird ihren unternehmerischen
Einfluss auf die Tochterunternehmen in einer Weise
ausuben, die nach Ansicht der Gesellschaft geeignet
ist, den langfristigen Wert der Tochterunternehmen
zu fordern. Hierzu sollen die Beteiligungen an den
Tochterunternehmen langfristig und mit dem Ziel
gehalten werden, operative Gewinne aus den nach
diesem Vertrag zuldssigen Geschaftstatigkeiten zu
erzielen.

e) Die Tochterunternehmen der Gesellschaft
werden ihren zulassigen Geschaftstatigkeiten tber
Objektgesellschaften nachgehen, an denen das
jeweilige Tochterunternehmen eine Mehrheits-
beteiligung halt. Die Tochterunternehmen verfolgen
nicht den Zweck, die Objektgesellschaften zu
verauflern. Die Gesellschaft wird sicherstellen, dass
Verkaufe der nach MaRgabe der Ziffern 1.2 a) und
b) errichteten oder entwickelten Immobilien und
Anlagen als Verkaufe von Grundstiicken, Gebauden,
Anlagen oder anderen Vermogensgegenstanden
erfolgen, nicht aber als Verkaufe von Anteilen an
Objektgesellschaften.

f) Die Tochterunternehmen kénnen mit einer anderen
Person eine Personengesellschaft, Mitpachterschaft,
Konsortium oder Joint Venture (ein ,Joint Venture®)
eingehen, solange das jeweilige Tochterunternehmen
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capital or through contractual agreements, solely or
jointly controls the Joint Venture and determines its
business decisions.

1.3 Registered Office, Registered Agent and
Principal Place of Business. The registered office
of the Partnership is located at 1401 Peachtree
Street — Suite 400, Atlanta, GA 30309, U.S.A, and
the registered agent for service of process at such
address is CT Corporation System. Notwithstanding
the foregoing, the General Partner may establish
such other places of business for the Partnership as it
may deem desirable.

1.4 Term of the Partnership. The Partnership
commenced on August 17, 2016 and it shall terminate
on December 31, 2028, unless terminated at an
earlier date by operation of law or judicial decree
or as provided in this Agreement, or extended by a
modification of this Agreement.

The General Partner, in its sole discretion, shall have
the right (but not the obligation) to extend the term
of the Partnership for two additional periods of time,
each lasting one year. The first extension period shall
end on December 31, 2029 and the second extension
period shall end on December 31, 2030.

1.5 Independent Activities. The General Partner
and its Affiliates may engage in whatever activities
they choose, including activities which are competitive
with the Partnership, without having or incurring
any obligation to offer any interest in such activities
to the Partnership or any Partner. This Agreement
shall not prevent the General Partner or its Affiliates
from engaging in such activities or require any of the
Partners or their respective Affiliates to permit the
Partnership or any other Partner to participate in any
such activities.

1.6 Names and Business Addresses of Partners.
The names and business addresses of the Partners
of the Partnership are set forth as follows:

General Partner:

TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP
1401 Peachtree Street, NE, Suite 400 Atlanta,
Georgia 30309

US.A

hierbei aufgrund Stimmen- oder Kapitalmehrheit
oder aufgrund vertraglicher Vereinbarung das Joint
Venture allein oder gemeinsam beherrscht und deren
unternehmerische Entscheidungen bestimmt.

1.3 Sitz, registrierter Bevollmachtigter und
Hauptgeschaftssitz. Der Sitz der Gesellschaft
befindet sich in 1401 Peachtree Street — Suite
400, Atlanta, GA 30309, U.S.A, und der registrierte
Zustellungsbevollmachtigte unter dieser Anschrift ist
CT Corporation System. Unbeschadet vorstehender
Ausfuhrungen kann der General Partner fur die
Gesellschaft andere von ihr als winschenswert
erachtete Geschaftssitze errichten.

1.4 Dauer der Gesellschaft. Die Gesellschaft
beginnt am 17. August 2016 und endet am
31. Dezember 2028, sofern sie nicht aufgrund ge-
setzlicher Vorschriften, durch Gerichtsbeschluss oder
gemalf den Bestimmungen dieses Vertrages zu einem
friheren Zeitpunkt beendet oder die Vertragsdauer
durch Anderung dieses Vertrages verlangert wird.

Der General Partner hat nach eigenem Ermessen
das Recht (aber nicht die Pflicht), die Dauer der
Gesellschaft um zwei weitere Zeitrdume von
jeweils einem Jahr zu verlangern. Der erste
Verlangerungszeitraum endet am 31. Dezember
2029 und der zweite am 31. Dezember 2030.

1.5 Unabhangige Geschéftstaitigkeiten Der
General Partner und seine Verbundenen
Unternehmen koénnen allen Geschaftstatigkeiten
ihrer Wahl nachgehen, einschlieBlich solcher, durch
welche sie mit der Gesellschaft in Wettbewerb treten,
ohne die Verpflichtung zu haben oder einzugehen,
der Gesellschaft oder den Gesellschaftern eine
Beteiligung an  solchen  Geschaftstatigkeiten
anzubieten. Dieser Vertrag hindert den General
Partner oder seine Verbundenen Unternehmen nicht
daran, solchen Geschaftstatigkeiten nachzugehen
oder die Gesellschafter oder ihre jeweiligen
Verbundenen Unternehmen aufzufordern, der
Gesellschaft oder anderen Gesellschaftern die
Teilnahme an solchen Geschaftstatigkeiten zu
gestatten.

1.6 Name und Geschiftsadressen der
Gesellschafter. Die Namen und Geschéaftsadressen
der Gesellschafter lauten wie folgt:

General Partner:

TSO-DNL Active Property Il General Partner, LP
1401 Peachtree Street, NE, Suite 400 Atlanta,
Georgia 30309

US.A
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with a copy to:

DNL Real Invest AG
Am Seestern 8
40547 Dusseldorf
Germany

Initial Limited Partner:

Kathrinchen van der Biezen-Kunz
Am Seestern 8

40547 Dusseldorf

Germany

1.7 Definitions. As used in this Agreement, the
following terms shall have the meanings set forth
below:

LAct® means the Georgia Revised Uniform Limited
Partnership Act, as amended from time to time.

,»Advanced Distributions” shall have the meaning as
set forth in Section 3.1.

,,Affiliate” shall have the following meanings:

(i) in the case of any individual, any relative of such
individual;

(i) any officer, director, trustee, partner, manager,
employee, or holder of ten percent (10%) or more of
any class of the voting shares of or equity interest in
such Person;

(ili) any corporation, partnership, limited liability
company, trust, estate, or other entity controlling,
controlled by, or under common control with such
Person; or

(iv) any officer, director, trustee, partner, manager,
employee, executor, or holder of ten percent (10%)
or more of the outstanding voting securities of any
corporation, partnership, limited liability company,
trust, estate, or other entity controlling, controlled by,
or under common control with such Person.

,,»Additional Limited Partner means all persons who
are admitted as Limited Partners pursuant to the
provisions of this Agreement in addition to the Initial

mit Kopie an:

DNL Real Invest AG
Am Seestern 8
40547 Dusseldorf
Germany

Limited Partner zu Grindungszwecken:

Kathrinchen van der Biezen-Kunz
Am Seestern 8

40547 Dusseldorf

Germany

1.7 Definitionen. Die in diesem Vertrag benutzten
Begriffe haben folgende Bedeutungen:

,,Gesetz" meint den Georgia Revised Uniform Limited
Partnership Act (Uberarbeitetes und einheitliches
Limited Partnership-Gesetz des US-Bundesstaates
Georgia) in seiner jeweils gltigen Fassung.

,,Vorabauszahlung“ hat die in Ziffer 3.1 beschriebene
Bedeutung.

,,Verbundenes Unternehmen® bedeutet:

(i) im Falle einer natlrlichen Person, alle Angehérigen
dieser natirlichen Person;

(i) alle leitenden Mitarbeiter, Geschaftsfuhrer,
Treuhander, Partner, Manager, Angestellten oder
Inhaber von 10% (zehn Prozent) oder mehr der
stimmberechtigten  Anteile  einer  bestimmten
Anteilsklasse oder des Kapitals an einer solchen
Person;

(iii) eine Aktiengesellschaft, Personengesellschaft,
Gesellschaft mit beschrankter Haftung,
Treuhandvermodgen oder sonstige juristische Person,
die eine solche Person beherrscht, von dieser
beherrscht wird oder dieser gleich geordnet ist

(iv) ein leitender Angestellter, Geschéaftsfihrer,
Treuhander, Partner, Manager,  Angestellter,
Nachlassverwalter oder Inhaber von 10 %
(zehn Prozent) oder mehr der ausgegebenen
stimmberechtigten Anteile einer Aktiengesellschaft,
Personengesellschaft, Gesellschaft mit beschrankter
Haftung, Treuhandvermbégens oder sonstigen
juristischen Person, die einer solchen Person
beherrscht, von dieser beherrscht wird oder dieser
gleich geordnet ist.

.Weiterer Limited Partner bedeutet jede Person,
die gemall den Bestimmungen dieses Vertrages
zusatzlich zum Limited Partner zu Griindungszwecken
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Limited Partner.

,,Adjusted Capital Account Deficit* means, with
respect to any Partner, the deficit balance, if any, in
such Partner’s Capital Account as of the end of the
relevant fiscal year, after giving effect to the following
adjustments:

(i) Credit to such Capital Account any amounts which
such Partner is deemed to be obligated to restore
pursuant to the penultimate sentence of Treas. Reg.
§§ 1.704-2 (g) (I) and 1.704-2 (i) (5); and

(i) Debit to such Capital Account the items described
in Treas. Reg. §§ 1.704—1 (b) (2) (ii) (d) (4), (5) and
(6).

The foregoing definition of Adjusted Capital Account
Deficit is intended to comply with the provisions of
Treas. Reg. § 1.704-1 (b) (2) (ii) (d) and shall be
interpreted consistently therewith.

Advisory Board“ shall have the meaning set forth in
Section 12.6 below.

,Agio“ means a premium of not more than US $ 50
per Unit payable to the Partnership by subscribers
for LP Units issued by the Partnership and passed
on to agents in connection with the distribution of
Units; payments of Agio shall not constitute a Capital
Contribution hereunder.

LAgreement‘ means this Agreement of Limited
Partnership, as amended from time to time.

~Capital Account® means, with respect to any Partner,
the Capital Account maintained for such Partner in
accordance with the provisions of this Agreement.

,Capital Contribution means, with respect to any
Partner, the amount of money contributed to the
Partnership by it (but specifically excluding the Agio.)

,Capital Event* means, as may be applicable from
time to time, the occurrence of one of the following
events:

(i) the sale, exchange, transfer, condemnation or
other disposition of all or any material part of a
Property or the interest of a special purpose vehicle
in any Property other than a sale, exchange, transfer
or other disposition that occurs in connection with the
final liquidation of the Partnership or a sale of all or
substantially all of the assets of the Partnership; or

als Limited Partner aufgenommen wird.

,,Berichtigter Passivsaldo des Kapitalkontos® bedeutet
fur jeden Gesellschafter der etwaige Passivsaldo, der
am Ende des betreffenden Geschaftsjahres nach
Vornahme der folgenden Berichtigungen auf dem
Kapitalkonto des Gesellschafters besteht:

(i) Gutschrift der Betrage auf dem Kapitalkonto, zu
deren Ruckerstattung der Gesellschafter verpflichtet
ist oder fur verpflichtet angesehen wird gemaf dem
vorletzten Satz der Treas. Reg. §§ 1.704-2 (g) (1) und
1.704-2 (i) (5); und

(i) Belastung des Kapitalkontos mit den in §§ 1.704-
I(b)(2)(ii)(d)(4), (5) und (6) Treas. Reg. beschriebenen
Positionen.

Die vorstehende Definition des Begriffs ,,berichtigter
Passivsaldo des  Kapitalkontos soll  den
Bestimmungen von § 1.704-1 (b) (2) (ii) (d) Treas.
Reg. gentigen und ist in deren Sinne auszulegen.

,Beirat* hat die in nachstehender Ziffer 12.6
beschriebene Bedeutung.

LAgio“ bedeutet einen Aufpreis von bis zu US $ 50 pro
Anteil, der von den Zeichnern der von der Gesellschaft
ausgegebenen Limited Partner Anteile an die
Gesellschaft zu bezahlen ist, der im Zusammenhang
mit dem Vertrieb an Vermittler weitergegeben wird; die
bezahlten Agio Betrage stellen keine Kapitaleinlage
im Sinne dieses Vertrages dar.

,Vertrag“ bedeutet dieser Limited Partnership Vertrag
in seiner jeweils aktuellen Fassung.

.Kapitalkonto bedeutet fiir jeden Gesellschafter das
Kapitalkonto, das fir diesen Gesellschafter geman
den Bestimmungen dieses Vertrages gefuhrt wird.

.Kapitaleinlage“ bedeutet fir jeden Gesellschafter
der Geldbetrag, den der Gesellschafter als
Gesellschaftseinlage  eingebracht hat (jedoch
insbesondere ohne Agio).

.Kapitalereignis® bedeutet den jeweiligen Eintritt
eines der nachfolgenden Ereignisse:

(i) der Verkauf, Austausch, die Ubertragung,
Enteignung oder sonstige Verfiigung Uber das
gesamte oder einen wesentlichen Teil der Immobilie
oder des Anteils der einer Objektgesellschaft an
einer Immobilie, sofern der Verkauf, Austausch,
die Ubertragung oder sonstige Verfligung nicht
im Zusammenhang mit der endgultigen Auflésung
der Gesellschaft oder dem Verkauf aller oder eines
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(ii) the refinancing of any loan with respect to any
Property.

,Capital Proceeds” means, as applicable for
the indicated Capital Event, (i) with respect to a
Capital Event which is a sale, exchange, transfer,
condemnation or other disposition, the net proceeds
received by the Partnership from such transaction,
after payment of all costs and expenses associated
therewith (including, without limitation, the payment
of commissions, closing costs, and attorneys’ fees
and expenses, and the Disposition Compensation,
if any) and the satisfaction of any indebtedness
secured by the Property, and after the funding of any
Reserves; and (ii) with respect to a Capital Event
which is the refinancing of any loan, the net proceeds
of the refinancing received by the Partnership after
payment of all expenses in connection therewith and
after payment of the loan being refinanced and any
additional expenditures for which such refinancing
was obtained, and after the funding of any Reserves.

,Code" means the Internal Revenue Code of 1986, as
amended from time to time.

»controlling Interest means a participation of more
than 50% of the voting rights.

,Disposition Compensation“ shall have the meaning
set forth in Section 5.3 (e) (iv).set forth in Section 5.3

(e)(iv).

,Early Subscriber Bonus" shall have the meaning set
forth in Section 3.1.

-Entity means any general partnership, limited
partnership, limited liability company, corporation,
joint venture, trust, business trust, cooperative or
association or any foreign trust or foreign business
organization.

.Escrow Account‘ means the Partnership’s Escrow
Accounts in Atlanta, Georgia, as established by the
General Partner under the ,escrow agreement”.

~Escrow Agent® shall mean Specialized Title Services,
Inc., a Georgia corporation.

wesentlichen Teils des Gesellschaftsvermdgens
steht;

(ii) in Bezug auf eine Immobilie die Refinanzierung
eines Kredits.

.Kapitalertrage® bedeutet bezlglich des vorstehenden
Kapitalereignisses (i) in Bezug auf ein Kapitalereignis,
bei dem es sich um einen Verkauf, Austausch, eine
Ubertragung, Enteignung oder sonstige Verfiigung
handelt, die Nettoertrage, die der Gesellschaft
aufgrund dieses Ereignisses nach Zahlung aller damit
im Zusammenhang stehenden Kosten und Auslagen
(einschlieRlich u.a. bezahlter Provisionen, Closing-
Kosten, Anwaltsgebuhren und Auslagen sowie ggf.
der VerauBerungsgebuhr) und nach Rickzahlung
aller durch die Immobilie gesicherten Schulden und
nach Einstellung aller Betrage in die Ruicklagen
zuflieRen und (ii) in Bezug auf ein Kapitalereignis,
bei dem es sich um die Refinanzierung eines Kredits
handelt, die Nettoerldse, die der Gesellschaft
aus der Refinanzierung nach Bezahlung aller
damit im Zusammenhang stehenden Kosten und
nach Rickzahlung des refinanzierten Kredits und
Bezahlung aller zusatzlichen Kosten, fur die diese
Refinanzierung erlangt wurde und nach Einstellung
aller Betrage in die Rucklagen zuflieRen.

~Steuergesetz” bedeutet der Internal Revenue Code
von 1986 in seiner jeweils glltigen Fassung.

.Mehrheitsbeteiligung“ bedeutet eine Beteiligung von
mehr als 50 % der Stimmrechte.

,Veraullerungsgeblhr® hat die in Ziffer 5.3 (e) (iv)
beschriebene Bedeutung.
,Frihzeichner-Bonus“ hat die in Ziffer 3.1

beschriebene Bedeutung.

»Juristische Person“ bedeutet alle allgemeinen
Personengesellschaften, Kommanditgesellschaften,

Gesellschaften mit beschrankter Haftung,
Aktiengesellschaften, Joint Ventures, Konzerne,
Vermogensverwaltungen, Genossenschaften

oder Vereine oder auslandischen Konzerne oder
auslandische Unternehmen.

~Mittelverwendungskonto® bedeutet die Mittelverwen-
dungskonten der Gesellschaft in Atlanta, Georgia,
die mit der personlich haftenden Gesellschafterin
im ,Mittelverwendungskontrollvertrag“  vereinbart
wurden.

,Mittelverwendungskontrolleur® ist die Specialized
Title Services, Inc., eine Gesellschaft nach dem Recht
des US-Bundesstaates Georgia.
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.Foreign Partner* means a Partner that is not a U.S.
person, as defined in Regulation S promulgated
under the Securities Act.

.,General  Partner means TSO-DNL Active
Property Il General Partner, LP, a Georgia limited
partnership, and any other person subsequently
admitted to the Partnership as a General Partner.

,GP Units“ a Partnership Interest issued to the
General Partner pursuant to the provisions of this
Agreement.

Jnitial Limited Partner” means

Kathrinchen van der Biezen-Kunz
Am Seestern 8
40547 Dusseldorf

Germany.

Jnitiator* means TSO Europe Funds, Inc., a Georgia
corporation.

Jnterest* or ,Partnership Interest* means the
ownership interest of a Partner in the Partnership
at any particular time, including the right of such
Partner to any and all benefit to which a Partner
may be entitled under the Act and pursuant to this
Agreement, together with the obligations of such
Partner to comply with all the terms and provisions of
this Agreement and with the requirements of the Act.

,,Limited Partners“ means the Initial Limited Partner
and all other persons who are admitted to the
Partnership as additional or substituted Limited
Partners and ,,Limited Partner” means any one of the
Limited Partners.

,,LP Units“ a Partnership Interest issued to a Limited
Partner pursuant to the provisions of this Agreement,
which is a Foreign Partner.

,,MAI Appraisal“ means an appraisal produced by a
Member of the Appraisal Institute which is performed
using the methodologies and guidelines of the
Appraisal Foundation.

.,Net Capital Contribution® means, with respect
to Partner, such Partner's aggregate Capital
Contributions to the Partnership, reduced from time
to time by distributions of Net Cash Flow and Capital
Proceeds pursuant to Sections 3.2 (b), 3.3 (b) and 3.3

+Auslandsgesellschafter® bezeichnet einen Gesell-
schafter, der nicht US-Blrgerim Sinne der Verordnung
S des Securities Act ist.

,General Partner ist die TSO-DNL Active
Property Il General Partner, LP, eine Gesellschaft
mit beschrankter Haftung nach dem Recht des
Bundesstaates Georgia, und jede andere Person,
die spater als General Partner in die Gesellschaft
aufgenommen wird.

,General Partner Anteile” bedeutet ein an den General
Partner gemaf den Bestimmungen dieses Vertrages
ausgegebener Gesellschaftsanteil.

,Limited Partner zu Grindungszwecken* ist

Kathrinchen van der Biezen-Kunz
Am Seestern 8
40547 Dusseldorf

Germany.

Hnitiator* bedeutet TSO Europe Funds, Inc., eine
Gesellschaft nach dem Recht des amerikanischen
Bundesstaates Georgia.

.Beteiligung“ oder ,Limited Partnership-Beteiligung®
bedeutet der Eigentumsanteil eines Gesellschafters
an der Gesellschaft zu einem bestimmten Zeitpunkt,
einschlieBlich des Rechts dieses Gesellschafters auf
samtliche Vorteile, auf die ein Gesellschafter nach
dem Gesetz oder diesem Vertrag Anspruch hat,
zusammen mit den Verpflichtungen eines solchen
Gesellschafters, alle Regelungen und Bestimmungen
dieses Vertrages und die Vorschriften des Gesetzes
zu erflllen.

,,Limited Partner” (pl.) bedeuten der Limited Partner
zu Grundungszwecken und alle sonstigen Personen,
die als weitere oder anstelle anderer Limited Partnerin
die Gesellschaft aufgenommen werden, und ,,Limited
Partner® (sing.) bedeutet einer dieser Limited Partner.

,Limited Partner Anteile“ bedeutet einen an einen
Limited Partner, der als Auslandsgesellschafter
Limited Partner ist, gemaf den Bestimmungen dieses
Vertrages ausgegebenen Gesellschaftsanteil.

,,MAI-Gutachten“ bedeutet ein von einem Member
of the Appraisal Institute gemal den Methoden
und Richtlinien der Appraisal Foundation erstelltes
Gutachten.

.Nettokapitaleinlage® bedeutet in Bezug auf einen
Gesellschafter, den gesamten von dem Gesellschafter
in die Gesellschaft einbezahlten Einlagebetrag,
abzlglich der jeweils erfolgten Ausschuittungen des
Netto-Cashflows und der Kapitalertrage geman

-114 -



(c) hereof.

,Net Cash Flow" means the Partnership’s cash
receipts from operations of the Partnership after
deduction for (a) all expenses other than depreciation
and other similar non-cash expenses, (b) any amount
set aside as reserves, and (c) any other expenditures
authorized by this Agreement, all as determined by
the General Partner.

,,Non-Foreign Partner® means a Partner that is a
U.S. person as defined in Regulation S promulgated
pursuant to the Securities Act of 1933, as amended.

,,Offering® means the offer to sell LP Units in
accordance with that certain sales prospectus of the
Partnership, approved and any other offer of LP Units
in accordance with applicable law as determined by
the General Partner.

,Partners* means the General Partner and the
Limited Partner, and ,,Partner” means any one of the
Partners.

,Partnership® means the limited partnership
organized and existing under this Agreement.

,,Person“ means any individual or Entity, and the heirs,
executors, administrators, legal representatives,
successors, and assigns of such ,,Person® where the
context so permits.

,,Preferred Return® means an amount, calculated
like simple interest at a rate of eight percent (8%)
per annum, not compounding, on the balance
existing from time to time on a Partner’s Net Capital
Contribution. The Preferred Return shall not begin
to accrue until the first day of the calendar month
following the calendar month in which the Partner's
Capital Contribution has been fully paid in.

,,Property Cost* with respect to Property, the total
Capital Contributions made by the Partners to the
Partnership (including, without limitation, all Soft
Costs) that have been invested or otherwise expended
by the Partnership with respect to the acquisition,
development and ownership of such Property by the
Partnership.

LProfit* and ,Loss“ means the taxable income or loss
of the Partnership for each taxable year or another
period as determined for U.S. federal income tax
purposes, including any income exempt from tax.

Ziffern 3.2 (b), 3.3 (b) und 3.3 (c) dieses Vertrages.

,,Netto-Cashflow“ bedeutet die Bareinnahmen der
Gesellschaft aus ihrer Geschaftstatigkeit, nach Abzug
aller jeweils von dem General Partner festgelegten (a)
Aufwendungen mit Ausnahme von Abschreibungen
und ahnlichen nicht zahlungswirksamen
Aufwendungen, (b) jeglicher in die Ruicklagen
eingestellten Betrdge und (c) sonstiger in diesem
Vertrag genehmigten Ausgaben.

,,Nicht-Auslandsgesellschafter® bezeichnet einen
Gesellschafter, der US-Blrger im Sinne der
Verordnung S des Securities Act von 1933 der
Vereinigten Staaten von Amerika in seiner aktuellen
Fassung ist.

»Angebot* bedeutet das Angebot, Limited Partner
Anteile gemaly dem gebilligten Verkaufsprospekt
der Gesellschaft zu verkaufen, und jedes andere
Angebot, Limited Partner Anteile im Einklang mit
anwendbarem Recht und nach Bestimmung des
General Partners zu verkaufen.

,,Gesellschafter” (pl.) bedeutet der General Partner
und die Limited Partner, und ,,Gesellschafter” (sing.)
bedeutet jeder dieser Gesellschafter.

,,Gesellschaft” bedeutet die gemal diesem Vertrag
errichtete Limited Partnership.

,,Person” bedeutet alle nattrlichen oder juristischen
Personen sowie die Erben, Nachlassverwalter,
Testamentsvollstrecker, gesetzlichen Vertreter,
Nachfolger und Rechtsnachfolger dieser ,,Person®,
wie dies aus dem Zusammenhang hervorgeht.

,,Vorzugsrendite“ bedeutet der Betrag, der sich bei
einem einfachen Zinssatz (ohne Zinseszins) von
8 % p.a. (acht Prozent p.a.) auf den jeweiligen Saldo
der Nettokapitaleinlage eines Gesellschafters ergibt.
Die Vorzugsrendite fallt erst mit dem ersten Tag des
Kalendermonats, der auf den Kalendermonat folgt, in
dem seine Kapitaleinlage vollstandig eingezahlt ist,
an.

LJmmobilienkosten* bedeutet in Bezug auf eine
Immobilie die gesamten von den Gesellschaftern
in die Gesellschaft einbezahlten Kapitaleinlagen
(einschlieRlich u.a. aller Weichkosten), die von der
Gesellschaft investiert oder auf sonstige Weise fur
den Erwerb, die Entwicklung und den Besitz dieser
Immobilie aufgewendet werden.

,Gewinn“ und ,Verlust® bedeuten der steuerlich
relevante Gewinn und Verlust der Gesellschaft in
einem Steuerjahr oder einer anderen Periode, wie
er fur die Zwecke der US-Bundeseinkommensteuer
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,Regulations or ,Treas. Reg.” means the Federal
Income Tax Regulations promulgated under the
Code, as such regulations may be amended from
time to time (including corresponding provisions of
succeeding regulations).

.Reserves” means, with respect to any fiscal period,
funds set aside or amounts allocated during such
period to reserves which shall be maintained in
amounts deemed sufficient by the General Partner
for working capital and to pay taxes, insurance,
debt service or other costs or expenses incident to
the ownership or operation of the Properties and
conducting the Partnership’s business.

,S0ft Costs” means the Organization Compensation
paid pursuant to Section 5.3 (e) below.

~Supermajority Interest® means those Limited
Partners holding not less than seventy-five percent
(75%) of all outstanding LP Units.

.Jermination of a General Partner means the
dissolution, bankruptcy, withdrawal, retirement or
removal of a General Partner or any other event that
causes a General Partner to cease to be a General
Partner as provided under the Act.

»rhreshold Event” shall have the meaning set forth in
Section 2.1 (d) below.

,Units“ collectively means the LP Units and GP Units.

,unpaid Preferred Return“ means, as of any specified
date and with respect to each Partner, the excess
of (i) a Partner’'s Preferred Return which has been
accrued through such date, over (ii) the cumulative
distributions to such Partner pursuant to Sections 3.2
(a) and 3.3 (a) hereof

,unrecovered Property Cost* means, as of any
specified date and with respect to any Property, the
following difference:

(i) the Property Cost invested by the Partnership in
such Property,

less

(i) the sum of:

ermittelt wird, einschliellich steuerfreier Einnahmen.

.Regulations® oder ,Treas. Reg.” bedeuten die
Federal Income Tax Regulations (Ausflihrungs-
bestimmungen), die zum Steuergesetz erlassen
worden sind, in ihrer jeweils aktuellen Fassung
(einschlieRlich  entsprechender  Bestimmungen
spaterer Regulations).

.Rucklagen” bedeutet in Bezug auf ein Geschaftsjahr
alle in diesem Zeitraum in die Rucklagen eingestellten
Betrage bis zur Bildung von Rucklagen in der von
dem General Partner als erforderlich erachteten Héhe
fur Betriebsmittel und die Bezahlung der Steuern
und Versicherungen, des Schuldendienstes und
sonstiger Kosten und Ausgaben im Zusammenhang
mit dem Besitz oder Betrieb der Immobilien und dem
Geschaftsbetrieb der Gesellschaft.

~Weichkosten“ bedeutet die Organisationsgebuhr
geman Ziffer 5.3 (e) dieses Vertrages.

~Qualifizierte Mehrheit“ bedeutet Limited Partner,
die mindestens 75 % (finfundsiebzig Prozent) aller
ausgegebenen Limited Partner Anteile halten.

LJAusscheiden eines General Partners” bedeutet die
Auflésung, der Konkurs, die Kindigung, der Austritt
oder die Abberufung eines General Partners oder
jedes andere Ereignis, das zur Folge hat, dass ein
General Partner nicht mehr General Partner im Sinne
des Gesetzes ist.

»LAuslosendes Ereignis“ hat die unter nachstehender
Ziffer 2.1 (d) beschriebene Bedeutung.

LJAnteile“ bedeutet die Limited Partner Anteile und die
General Partner Anteile.

,Nicht ausbezahlte Vorzugsrendite® bedeutet bezogen
auf einen bestimmten Stichtag und auf die jeweiligen
Gesellschafter der Betrag der (i) bis zu diesem Datum
aufgelaufenen Vorzugsrendite eines Gesellschafters,
der Uber (ii) die aufgelaufenen Ausschuttungen an
den Gesellschafter gemaf Ziffern 3.2 (a) und 3.3 (a)
hinausgeht.

,Nicht zurlickerstattete Immobilienkosten“ bedeutet
bezogen auf einen bestimmten Stichtag und auf eine
Immobilie die folgende Differenz:

(i) die von der Gesellschaft in die Immobilie
investierten Immobilienkosten

abzuglich

(ii) folgender Betrage:
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(A) the cumulative distributions to the Partners
pursuant to Sections 3.3 (b) and 3.3 (c) with respect
to such Property,

(B) the cumulative distributions to the Partners
pursuant to Section 3.2 (b) hereof allocated to such
Property. Distributions to the Partners pursuant
to Section 3.2 (b) shall be allocated among the
Properties pro rata in accordance with the relative
Property Cost of each of the Properties.

For purposes of clause (i) ( A) hereof, if there has
been more than one Property with respect to which a
Capital Event previously occurred, then distributions
pursuant to Section 3.3 (c) shall be deemed to be
applied to the Capital Event that occurred the earliest
in time first and then applied to the more recently
occurring Capital Event.

ARTICLE 2.
CAPITAL CONTRIBUTIONS

2.1 Capital Contributions.

(a) Authorized LP Units Issuable to Limited
Partners. The Partnership shall be authorized to issue
up to an aggregate number of 125,000 LP Units to the
Limited Partners. LP Units may be held only by the
Limited Partners. The LP Units shall be offered for sale
only outside the United States of America pursuant to
Regulation S promulgated under the Securities Act of
1933, as amended, of the United States of America,
and shall not be offered for sale in the United States
of America or its territories or possessions, or to any
partnership, corporation, trust, association, estate,
agency, branch, account or other entity organized or
incorporated under the laws of the United States of
America or its territories or possessions, nor to any
US citizens. The LP Units shall entitle holders thereof
to all economic rights and benefits of participation
in the Partnership, including, but not limited to, an
interest in the income, loss, distributions and capital
of the Partnership, as set forth in this Agreement.
Notwithstanding the foregoing, holders of LP Units
who are Limited Partners will in no event be liable
for the debts, liabilities or other obligations of the
Partnership.

Notwithstanding anything herein to the contrary,
the General Partner shall have the right, in its sole
discretion, to increase, in one or several stages, the
aggregate number of LP Units from 125,000 up to

(A) die kumulativen Ausschittungen an die
Gesellschafter fur die Immobilie gem. Ziffern 3.3 (b)
und 3.3 (c);

(B) die kumulativen auf die Immobilie erfolgten
Ausschittungen an die Gesellschafter gem. Absatz
3.2 (b) dieses Vertrages. Ausschittungen an die
Gesellschafter gemal Absatz 3.2 (b) sind anteilig
entsprechend der jeweiligen Immobilienkosten auf
die entsprechenden Immobilien umzulegen.

Ist ein vorheriges Kapitalereignis im Sinne von Absatz
(i) (A) bezuglich mehr als einer Immobilie eingetreten,
gelten die Ausschuttungen gemaf Ziffer 3.3 (c) zuerst
fur das zeitlich friher eintretende Kapitalereignis und
dann fur das spatere Kapitalereignis.

ARTIKEL 2.
KAPITALEINLAGEN

2.1 Kapitaleinlagen

(a) Genehmigte an die Limited Partner
auszugebende Limited Partner Anteile. Die
Gesellschaft ist zur Ausgabe von insgesamt bis zu
125.000 Anteilen an die Limited Partner berechtigt. Die
Anteile kdnnen nur von den Limited Partnern gehalten
werden. Die Anteile dirfen gemaf der zum Securities
Act von 1933 der Vereinigten Staaten von Amerika
in seiner aktuellen Fassung erlassenen Verordnung
S nur auRerhalb der Vereinigten Staaten von
Amerika zum Verkauf angeboten werden und diirfen
nicht in den Vereinigten Staaten von Amerika oder
ihren Territorien oder Besitzungen oder gegenuber
Personengesellschaften, Kapitalgesellschaften,
Trusts, Vereinigungen, Vermogen, Vertretungen,
Niederlassungen, Konten oder sonstigen nach den
Gesetzen der Vereinigten Staaten von Amerika oder
ihren Territorien oder Besitzungen organisierten oder
gegrundeten Korperschaften zum Kauf angeboten
werden. Die Anteile berechtigen deren Inhaber zu
allen wirtschaftlichen Rechten und Vorteilen, welche
sich aufgrund der Beteiligung an der Gesellschaft
ergeben, einschliellich, aber nicht beschrankt,
auf einen Anteil an den Einnahmen, Verlusten,
Ausschuttungen und dem Kapital der Gesellschaft,
soweit es in diesem Vertrag beschrieben ist.
Ungeachtet des Vorstehenden sind die Anteilsinhaber,
sofern sie Limited Partner sind, in keinem Fall
fir die Schulden, Verbindlichkeiten oder andere
Verpflichtungen der Gesellschaft haftbar.

Ungeachtet des Vorstehenden hat der General
Partner das Recht, nach seinem eigenen Ermessen,
die Gesamtzahl der Gesellschaftsanteile einmal oder
mehrfach von 125.000 auf bis zu 225.000 zu erh6hen.
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225,000. In no event, though, shall the total number
of LP Units sold in the Offering exceed 225,000.

(b) General Partner.

(i) Authorized GP Units Issuable to the General
Partner. The Partnership shall be authorized to issue
up to an aggregate number of One Thousand (1,000)
GP Units to the General Partner. GP Units may be
held only by the General Partner. The GP Units shall
entitle the General Partner thereof to all economic
rights and benefits of participation in the Partnership,
including, but not limited to, an interest in the income,
loss, distributions and capital of the Partnership, as
set forth in this Agreement. The subscription price
for each GP Unit shall be One Thousand Dollars
(US $1,000).

Notwithstanding anything herein to the contrary,
the General Partner shall have the right, in its sole
discretion, to increase the aggregate number of GP
Units from One Thousand (1,000) to Ten Thousand
(10,000). In no event, though, shall the total number
of GP Units sold in the Offering exceed Ten Thousand
(10,000).

(ii) Initial Units. As of the date hereof, the General
Partner has acquired one (1) GP Unit for One
Thousand Dollars (US $1,000) solely for purposes of
forming the Partnership (the ,Initial GP Unit").

Following the occurrence of the Threshold Event, the
General Partner shall make a Capital Contribution
to the capital of the Partnership of not less than
Nine Hundred Ninety-Nine Thousand Dollars (US
$999,000) and as a result, acquire not less than Nine
Hundred Ninety-Nine (999) GP Units (in addition to
the Initial GP Unit).

(c) Limited Partner.

(i) Initial Limited Partner. The Initial Limited Partner
has acquired one (1) LP Unit for US $1,000 solely
for purposes of forming the Partnership (the ,Initial
LP Unit%). Upon sale of a Unit to a Limited Partner,
other than the Initial Limited Partner, the Initial Unit
shall terminate and expire and become available
as unissued Unit, and the Initial Limited Partner will
cease to be a Limited Partner of the Partnership.

In keinem Fall darf die Anzahl der in dem Angebot
verkauften Geschaftsanteile 225.000 Ubersteigen.

(b) General Partner.

(i) Genehmigte an den General Partner
auszugebende General Partner Anteile. Die
Gesellschaft ist berechtigt, insgesamt 1.000 (ein
Tausend) General Partner Anteile an den General
Partner auszugeben. Die an den General Partner
auszugebenden Anteile dirfen nur von diesem
gehalten werden. Die General Partner Anteile
gewahren dem General Partner alle gemall den
Bestimmungen dieses Vertrages mit einer Beteiligung
an der Gesellschaft verbundenen wirtschaftlichen
Rechte und Vorteile, einschlieBlich u.a. der Beteiligung
am Gewinn und Verlust, den Ausschittungen und am
Kapital der Gesellschaft. Der Zeichnungspreis pro
General Partner-Anteil belauft sich auf US $ 1.000
(ein Tausend US Dollar).

Ungeachtet etwaiger anders lautender Bestimmungen
in diesem Vertrag ist der General Partner berechtigt,
nach eigenem Ermessen die Gesamtanzahl der
General Partner Anteile von 1.000 (ein Tausend)
auf 10.000 (zehntausend) Anteile zu erhohen. Die
Gesamtanzahl der im Zuge des Angebots verkauften
General Partner Anteile soll jedoch keinesfalls mehr
als 10.000 (zehntausend) betragen.

(ii) Griindungsanteile. Per dato hat der General
Partner 1 (einen) General Partner-Anteil im Wert
von US $ 1.000 (eintausend US Dollar) zum Zwecke
der Grindung der Gesellschaft erworben (der
,Grindungsanteil®).

Nach Eintritt des Auslésenden Ereignisses
erbringt der General Partner eine
Gesellschaftseinlage von mindestens US $ 999.000
(neunhundertneunundneunzigtausend US Dollar)
und erwirbt dadurch (zuséatzlich zum Griindungsanteil)
mindestens 999  (neunhundertneunundneunzig)
General Partner Anteile hinzu.

(c) Limited Partner.

(i) Limited Partner zu
Der Limited Partner zu Grindungszwecken
hat ausschlieBlich zum Zwecke der Unter-
nehmensgriindung einen Anteil (1) far US $1.000 (der
,Grindungsanteil”) erworben. Nach VerauRerung
eines Anteils an einen Limited Partner, der nicht der
Limited Partner zu Griindungszwecken ist, wird der
Griundungsanteil aufgelost und erlischt und steht als
nicht ausgegebener Anteil zur Verfligung, wahrend
der Limited Partner zu Grindungszwecken als
Limited Partner aus der Gesellschaft ausscheidet.

Griindungszwecken.
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(ii) Additional Limited Partners. Each subscriber
shall contribute One Thousand Dollars (US $1,000)
plus up to five percent (5%) Agio in cash for each Unit
which he or she subscribes, and upon such payment,
after acceptance of his subscription, such Unit shall
be fully paid and non-assessable. Each subscriber
must obtain a minimum of fifteen (15) LP Units in
order to be considered for acceptance or such higher
number as may be required by applicable law, unless
waived by the General Partner. The amount of cash
to be contributed by each Additional Limited Partner
to the capital of the Partnership will be as set forth in
such Limited Partner’s subscription. In no event shall
the Initial Limited Partner or the Additional Limited
Partners be required to make additional contributions
to the capital of the Partnership.

Each subscriber of LP Units shall be deemed to have
been admitted to the Partnership, and the LP Unit
subscribed issued to him or her, as of the first day
of the calendar month following the calendar month
in which his subscription is accepted by the General
Partner, and after the entire payment of his capital
contributions into the Partnership’s Escrow Account
is verified to the General Partner.

(d) Time and Manner of Payment of Contributions;
Escrow Instructions. The Additional Limited Partners
shall be obligated to pay their Capital Contributions,
as provided for in the subscription agreement, into the
account of the escrow agent (the ,Escrow Agent®), the
Partnership’s Escrow Account (,Partnership’s Escrow
Account®), plus the Agio as stated in the subscription
agreement. Upon receipt of subscriptions for at least
Three Thousand (3,000) LP Units or upon receipt
of subscriptions totaling Three Million Dollars (US$
3,000,000) and written instructions from the General
Partner (the ,Threshold Event®), the Escrow Agent of
the Escrow Account shall be authorized to transfer the
balance of the funds in accordance with the Escrow
Agreement upon written confirmation received from
the General Partner that the requirements of the
Escrow Agreement are fulfilled and accomplished.
If a Person fails to make the Capital Contribution as
provided in the subscription agreement, then such
Person shall not be a Limited Partner and shall not
have any interest whatsoever in the Partnership.

(ii) Weitere Limited Partner. Jeder Zeichner hat fir
jeden Anteil, den er zeichnet, US $ 1.000 (eintausend
US Dollar) plus bis zu 5 % (fiinf Prozent) Agio bar
einzuzahlen, und mit dieser Zahlung sowie nach
Annahme seiner Zeichnung ist der Anteil voll
eingezahlt und nicht nachschusspflichtig. Jeder
Zeichner muss mindestens 15 (fiinfzehn) Anteile
erwerben, um aufgenommen zu werden, oder eine
héherer Anzahl, soweit dies gesetzlich erforderlich
ist; der General Partner kann Ausnahmen von
dieser Regel zulassen. Der Barbetrag, der von
jedem Weiteren Limited Partner auf das Kapital der
Gesellschaft zu leisten ist, ist der in der Zeichnung
des betreffenden Limited Partner genannte. In keinem
Fall sind der Limited Partner zu Griindungszwecken
oder die Weiteren Limited Partner verpflichtet, weitere
Gesellschaftseinlagen zu erbringen.

Jeder Zeichner von Limited Partner Anteilen gilt mit
dem ersten Tag des Kalendermonats, der auf den
Kalendermonat folgt, in dem seine Zeichnung von der
personlich haftenden Gesellschafterin angenommen
worden ist und nachdem die vollstandige Einzahlung
seinerKapitaleinlageaufdemMittelverwendungskonto
der Gesellschaft gegenuber der personlich haftenden
Gesellschafterin  nachgewiesen ist, als in die
Gesellschaft aufgenommen und die gezeichneten
Limited Partner Anteile gelten als an diesem Tag an
den Zeichner ausgegeben.

(d) Zeitpunkt und Art der Einlagenzahlung;
Mittelverwendungskontrolle. Die Weiteren Limited
Partner sind verpflichtet, ihre Kapitaleinlagen,
wie in der Zeichnungserklarung vorgesehen, auf
das Konto des Mittelverwendungskontrolleurs
(der ,Mittelverwendungskontrolleur®), das neu
zu ertffnende Mittelverwendungskonto  der
Gesellschaft (das ,Mittelverwendungskonto der
Gesellschaft®), zuzlglich dem in der Beitrittserklarung
vereinbarten Agio einzuzahlen. Nach Eingang
eines Zeichnungsbetrages fiir mindestens 3.000
(dreitausend) Limited Partner Anteile bzw. nach
Eingang eines Gesamtzeichnungsbetrages in
Hohe von mindestens US $ 3.000.000,00 (in
Worten drei Millionen US Dollar) und schriftlichen
Instruktionen der personlich haftenden
Gesellschafterin  (das  ,Ausldsende  Ereignis®)
ist der Mittelverwendungskontrolleur des
Mittelverwendungskontos ermachtigt, die Summe
der Gelder gemaf® Mittelverwendungskontrollvertrag
zu Uberweisen, nachdem die schriftliche Bestatigung
von der personlich haftenden Gesellschafterin
vorliegt, dass die  Voraussetzungen des
Mittelverwendungskontrollvertrages vorliegen.
Wird von einer Person die Gesellschaftseinlage
nicht entsprechend der Bestimmungen der
Zeichnungserklarung einbezahlt, wird diese Person
kein Gesellschafter und erwirbt keinen Anteil an der
Gesellschaft.
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If subscriptions for 3,000 LP Units have not been
received on or before 90 days following the first
release date of a sales prospectus, the Offering shall
be terminated and the Escrow Agent shall cause
all Capital Contributions (less that portion of the
Capital Contributions which have been used by the
General Partner in accordance with Sections 2.1 (e)
and 5.3 (e) of this Agreement) to be returned to the
subscribers, pro rata.

If the Threshold Event has occurred on or before
90 days following the first release date of a sales
prospectus for Limited Partner Units, the Offering shall
end regularly on December 31, 2019 unless extended
by the General Partner, in its sole discretion, for one
(1) additional year.

Once the Threshold Event has occurred, the General
Partner is hereby authorized and directed to cause
the Partnership to commence the operation of its
business consistent with the purpose set forth in
Section 1.3 of this Agreement and as otherwise
set forth in this Agreement, including without
limitation, taking withdrawals from the Partnership’s
Escrow Account for the payment of Organization
Compensation pursuant to Section 5.3 (e) below.

All funds so paid by the Additional Limited Partners
and transferred to the trust account of the Escrow
Agent or otherwise as directed by the General Partner
shall be disbursed pursuant to this Agreement and in
accordance with that certain Escrow Agreement. The
Escrow Agent shall be entitled to rely on certificates
and written instructions from the General Partner with
respect to factual matters.

(e) Payment of the Agio prior to the occurrence
of the Threshold Event. Notwithstanding anything
in this Agreement to the contrary, the Escrow Agent
is hereby authorized and directed to promptly deliver
the Agio to the General Partner from the proceeds
held in the Partnership’s Escrow Account. The Gen-
eral Partner shall promptly pay such Agio to the sales
agent who was the procuring cause of such Limited
Partner subscribing to the Partnership.

If, but only if, the Threshold Event does not occur, the
General Partner shall refund to the Limited Partners
and to itself, any amount debited from the Escrow
Account for the payment of the Agio.

Sofern bis einschliellich 90 Tage nach dem Datum
der ersten Veroffentlichung eines Verkaufsprospektes
keine  Zeichnungen fir mindestens  3.000
(dreitausend) Limited Partner Anteile eingegangen
sind, wird das Angebot beendet und der
Mittelverwendungskontrolleur tragt dafiir Sorge, dass
alle Kapitaleinlagen (abzuglich des von dem General
Partner gemafR Ziffern 2.1 (e) und 5.3 (e) dieses
Vertrages verwendeten Anteils der Kapitalanlage)
anteilmalig an die Zeichner zurlickgezahlt werden.

Bei Eintritt des Auslosenden Ereignisses bis
einschlieBlich des 90. Tages nach dem Datum der
ersten Veroffentlichung eines Verkaufsprospektes fir
Limited Partner Anteile endet das Angebot regular
zum Ablauf des 31. Dezember 2019, wenn es nicht
vom General Partner nach eigenem Ermessen um
ein (1) weiteres Jahr verlangert wird.

Der General Partner wird hiermit ermachtigt und
angewiesen, dafiir Sorge zu tragen, dass bei Eintritt
des Auslosenden Ereignisses die Gesellschaft ihren
Geschaftsbetrieb gemalt dem in Ziffer 1.3 dieses
Vertrages sowie dem an anderer Stelle in diesem
Vertrag bezeichneten Gesellschaftszweck aufnimmt,
einschliellich u.a. der Vornahme von Abhebungen
vom Mittelverwendungskonto der Gesellschaft flr
die Bezahlung der Organisationsgeblihr gemaf}
nachstehender Ziffer 5.3 (e).

Alle so von den Weiteren Limited Partner gezahlten
und auf das Konto des Mittelverwendungskontrolleurs
oder anderweitig entsprechend den Weisungen
des General Partners Uberwiesenen Gelder sind
gemalf den Bestimmungen dieses Vertrages und des
Mittelverwendungskontrollvertrages ~ auszuzahlen.
Der Mittelverwendungskontrolleur ist berechtigt,
sich in Bezug auf tatsachliche Sachverhalte auf
Bescheinigungen und schriftliche Instruktionen des
General Partners zu verlassen.

(e) Zahlung des Agios vor Eintritt des Auslésenden
Ereignisses. Ungeachtet etwaiger anders lautender
Bestimmungen in diesem Vertrag wird der
Mittelverwendungskontrolleur hiermit bevollmachtigt
und angewiesen, das Agio umgehend an den General
Partner aus den auf dem Mittelverwendungskonto der
Gesellschaft eingegangenen Mitteln auszuzahlen.
Der General Partner zahlt dieses Agio umgehend
an den Verkaufsagenten, der die Zeichnung des
Gesellschaftsanteils durch den jeweiligen Limited
Partner vermittelt hat.

AusschlieRlich fir den Fall des Nichteintritts des
Auslésenden Ereignisses hat der General Partner an
die Limited Partner und an sich selbst alle Betrage
zuriickzuzahlen, die dem Mittelverwendungskonto fur
die Auszahlung des Agios belastet wurden.
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2.2 Withdrawal of Capital. No Partner shall have any
right to withdraw or make a demand for withdrawal of
its Capital Contribution, but shall be entitled only to
distributions as provided herein.

2.3 Capital Accounts. A separate Capital Account
shall be maintained by the Partnership for each
Partner. The Capital Accounts of the Partners shall be
determined and maintained throughout the term of the
Partnership in accordance with the capital accounting
rules of Treasury Regulation Section 1.704-l (b), as it
may be amended or revised from time to time.

ARTICLE 3.
DISTRIBUTIONS TO PARTNERS

3.1 Advanced Distribution of Early Subscriber
Bonus. Partners who subscribe their Units within
60 days following the first release date of the sales
prospectus and fully contribute the amount for their
subscription plus Agio in cash by then are entitled to a
nonrecurring distribution of an Early Subscriber Bonus
in priority over the distributions pursuant to Sections
3.2 and 3.3. The Early Subscriber Bonus provides
for payment of an amount of four percent (4%) (not
compounded) on the amount subscribed (excluding
Agio) and fully paid in by a Partner within 60 days
following the release date of the sales prospectus.
The Early Subscriber Bonus will be distributed as a
distribution together with the Distribution of Net Cash
Flow or the Distribution of Capital Proceeds. Upon
complete distribution of the Early Subscriber Bonus
such entitlement lapses.

3.2 Distribution of Net Cash Flow. The General
Partner will assess quarterly whether Net Cash Flow
will be distributed. Net Cash Flow shall be distributed
to the Partners only upon payment of the total amount
of the Early Subscriber Bonuses, and as follows:

(a) First, to the Partners (shared among them pro rata
in accordance with the number of Units owned by
each of them) until their respective Unpaid Preferred
Returns have been reduced to zero;

(b) Second, to the Partners (shared among them pro
rata in accordance with the number of Units owned
by each of them) until their respective Net Capital
Contributions have been reduced to zero; and

(c) Third, (i) 85% (eighty-five percent) to the Limited
Partners (shared among them pro rata in accordance

2.2 Kapitalenthahme. Kein Gesellschafter ist
berechtigt, seine Kapitaleinlage zu entnehmen
oder deren Entnahme zu verlangen, sondern hat
lediglich Anspruch auf die hierin vorgesehenen
Ausschuttungen.

2.3 Kapitalkonten. Die Gesellschaft fihrt fir jeden
Gesellschafter ein gesondertes Kapitalkonto. Die
Kapitalkonten der Gesellschafter werden wahrend
des Bestehens der Gesellschaft in Ubereinstimmung
mit den Regeln fur die Fihrung von Kapitalkonten
gemal § 1.704-1 (b) Treas. Reg. in deren jeweils
geltenden Fassung festgesetzt und gefiihrt.

ARTIKEL 3.
AUSSCHUTTUNGEN AN DIE GESELLSCHAFTER

3.1 Vorabauszahlung von einmaligem
Friihzeichnerbonus. Gesellschafter, die ihren Anteil
innerhalb von 60 Tagen nach dem Datum der ersten
Veroffentlichung des Prospektes Verkaufsprospektes
gezeichnet und den Barbetrag zzgl. Agio in dieser
Zeit voll eingezahlt haben, erhalten als vorrangige
Ausschuttung vor den Ausschittungen nach Ziffern
3.2 und 3.3 einen einmaligen Fruhzeichnerbonus.
Der Fruhzeichnerbonus gewahrt die Zahlung eines
Betrags in Hohe von 4 % (vier Prozent) (ohne
Zinseszins) auf den bis zum Ablauf von 60 Tagen
nach dem Datum der Verdéffentlichung des Prospektes
Verkaufsprospektes gezeichneten und bis dahin voll
eingezahlten Anteil (ohne Agio) eines Gesellschafters.
Die Zahlung des Fruhzeichnerbonus erfolgt als
Ausschittung gemeinsam mit der Ausschittung
des Netto Cash Flows oder der Ausschittung der
Kapitalertrage. Nach der vollstandigen Auszahlung
des Fruhzeichnerbonus erlischt der Anspruch auf
diesen.

3.2 Ausschiittung des Netto Cash Flows.
Der General Partner wird vierteljahrlich dartber
entscheiden, ob Netto Cash Flow ausgeschuttet
wird. Der Netto Cash Flow wird erst nach Auszahlung
des Gesamtbetrages der insgesamt geschuldeten
Frihzeichnerboni und dann wie folgt an die
Gesellschafter ausgeschiittet:

a) erstens (anteilmafig entsprechend ihrer jeweiligen
Anteile) an die Gesellschafter, bis sich ihre jeweilige
Nicht ausbezahlte Vorzugsrendite auf null reduziert
hat;

(b) zweitens an die Gesellschafter (anteilmalig
entsprechend ihrer jeweiligen Anteile), bis sich ihre
jeweilige Nettokapitaleinlage auf null reduziert hat;
und

(c) drittens (i) 85 % (finfundachtzig Prozent) an die
Limited Partner, (anteilmaRig entsprechend ihrer
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with the number of LP Units owned by each of them)
and (ii) 15% (fifteen percent) to the General Partner.

(d) Distributions pursuant to the sharing ratios of
subsection (a) and (b) above will be allotted among
each Partner on a pro rata basis according to the
respective relative portion of the calendar year
which such Partner was a partner of the Partnership
(Section 2.1 (c) (ii)). For example, if Limited Partner A
was admitted to the Partnership on 1 November 2016,
Limited Partner A would be entitled to participate
in and receive an amount corresponding to the
remaining days of the year of the income, expense
and distributions of the Partnership allocable to a
Limited Partner for that year.

3.3 Distribution of Capital Proceeds. The General
Partner shall have the right to determine whether the
Properties are sold or refinanced as a group in a single
transaction or each Property is sold or refinanced in
separate transactions over time.

If a Capital Event occurs with respect to less than all
of the Properties, the Capital Proceeds from such
Capital Event shall be distributed to the Partners at
such time as the General Partner determines (but
no later than sixty (60) days following such event) as
follows:

(a) First, to the Limited Partners and the General
Partner (shared among them pro rata in accordance
with the number of Units owned by each of them) until
their respective Unpaid Preferred Returns have been
reduced to zero;

(b) Second, to the Partners (shared among them
pro rata in accordance with the number of Units
owned by each of them) until the lesser of (i) their
aggregate Net Capital Contributions, or (ii) their
aggregate Unrecovered Property Cost with respect
to the Property or Properties from which the Capital
Proceeds were generated has been reduced to zero;

(c) Third, to the Partners (shared among them pro
rata in accordance with the number of Units owned
by each of them) equal to the lesser of (i) their
aggregate Net Capital Contributions, or (ii) their
aggregate Unrecovered Property Cost with respect
to a Property or Properties for which a distribution
was previously made with respect to such Property or
Properties pursuant to Section 3.3 (b) (i) hereof has
been reduced to zero; and

(d) Fourth, (i) 85% (eighty-five percent) to the Limited
Partners (shared among them pro rata in accordance
with the number of LP Units owned by each of them)
and (ii) 15% (fifteen percent) to the General Partner.

jeweiligen Anteile) und (ii) 15 % (finfzehn Prozent)
an den General Partner.

(d) Ausschuttungen erfolgen im  vorstehend
unter Buchstabe (a) und (b) beschriebenen
Aufteilungsverhaltnis unter den Gesellschaftern
zeitanteilig zur Dauer ihrer jeweiligen Beteiligung an
der Gesellschaft als Gesellschafter im Kalenderjahr
(Ziffer 2.1 (c) (ii)). Falls zum Beispiel Limited
Partner A am 1. November 2016 in die Gesellschaft
aufgenommen worden ware, ware er berechtigt, am
Ertrag, den Kosten und den Ausschittungen der
Gesellschaft in einer den verbleibenden Tagen dieses
Jahres entsprechenden HOhe zu partizipieren.

3.3 Ausschiittung der Kapitalertrage. Der General
Partner kann bestimmen, ob die Immobilien im
Ganzen verkauft oder refinanziert werden oder jede
Immobilie einzeln im Laufe der Zeit verkauft oder
refinanziert wird.

Tritt ein Kapitalereignis fir weniger als alle
Immobilien ein, werden die Kapitalertrage aus diesem
Kapitalereignis an die Gesellschafter an dem von
der Gesellschaft bestimmten Zeitpunkt, (spatestens
jedoch 60 (sechzig) Tage nach dem Eintritt des
Ereignisses) wie folgt ausgeschuittet:

(a) zuerst an die Limited Partner und den General
Partner (anteilmaBig im Verhaltnis ihrer jeweiligen
Anteile), bis ihre jeweilige Nicht ausbezahlte
Vorzugsrendite auf null zuriickgeflhrt ist,

(b) zweitens an die Partner (anteilmalig im Verhaltnis
ihrerjeweiligen Anteile) bis der geringere der folgenden
Betrage, namlich (i) der Gesamtbetrag ihrer jeweiligen
Nettokapitaleinlagen oder (ii) der Gesamtbetrag ihrer
Nicht zurlckerstatteten Immobilienkosten fur die
Immobilie(n), die die Kapitalertrdge erbringt oder
erbringen, auf null zurtickgefuhrt worden ist;

(c) drittens an die Partner (anteilmaRig im Verhaltnis
ihrer jeweiligen Anteile) bis der geringere der
folgenden Betrage, namlich (i) der Gesamtbetrag
ihrer jeweiligen Nettokapitaleinlage oder (ii)
der Gesamtbetrag ihrer Nicht zurlickerstatteten
Immobilienkosten fir die Immobilie (n), fir welche
bereits eine Ausschittung gemal Ziffer 3.3 (b) (i)
erfolgt ist, auf null zuriickgefihrt worden ist; und

(d) viertens (i) 85 % (finfundachtzig Prozent) an
die Limited Partner (anteilmaBig im Verhaltnis ihrer
jeweiligen Limited Partner Anteile) und (ii) 15 %
(finfzehn Prozent) an den General Partner.
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3.4 Withholding Taxes. Unless treated as a Tax
Payment Loan, any amount paid by the Partnership
for or with respect to any Person (including a Foreign
Person) on account of any withholding tax or other
tax payable with respect to the income, profits or
distributions of the Partnership pursuant to the
Code, the Treasury Regulations, or any state or
local statute, regulation or ordinance requiring such
payment (a ,Withholding Tax Act®) shall be treated as
a distribution to such Partner for all purposes of this
Agreement, consistent with the character or source
of the income, profits or cash which gave rise to the
payment or withholding obligation.

To the extent that the amount required to be remitted
by the Partnership under a Withholding Tax Act
exceeds the amount then otherwise distributable to
such Partner, the excess shall constitute a loan from
the Partnership to such Partner (a ,,Tax Payment
Loan®) which shall be payable upon demand and
shall bear interest, from the date that the Partnership
makes the payment to the relevant taxing authority, at
LIBOR plus 3% annum. So long as any Tax Payment
Loan or the interest thereon remains unpaid, the
Partnership shall make future distributions due to
such Partner under this Agreement by applying the
amount of any such distribution first to the payment of
any unpaid interest on all Tax Payment Loans of such
Partner and then to the repayment of the principal of
all Tax Payment Loans of such Partner, provided that
any unpaid interest on a Tax Payment Loan shall be
paid in full no later than each anniversary date of the
payment to the relevant taxing authority.

The General Partner shall have the authority to take
all actions necessary to enable the Partnership to
comply with the provisions of any Withholding Tax
Act applicable to the Partnership and to carry out the
provisions of this Section 3.4. Nothing in this Section
3.4 shall create any obligation on the part of the
Partners to advance funds to the Partnership or to
borrow funds from third parties in order to make any
payments on account of any liability of the Partnership
under a Withholding Tax Act.

ARTICLE 4.
INCOME TAX ALLOCATION OF
PROFITS AND LOSSES

4.1 Allocations of Profits and Losses.
(a) Determination. The Profits or Losses of the

Partnership for each year shall be determined for
U.S. federal income tax purposes as soon as possible

3.4 Quellensteuer. Soweit es sich nicht um ein
Darlehen zur Entrichtung von Steuern handelt,
werden alle von der Gesellschaft fir oder beziglich
einer Person (einschlieRlich auslandischer Personen)
einbehaltenen Quellensteuerbetrdge oder sonstigen
auf Einnahmen, Gewinne oder Ausschuttungen der
Gesellschaft gemall dem Steuergesetz, den Treasury
Regulations oder sonstigen einzelstaatlichen
oder kommunalen Gesetzen, Regelungen oder
Verordnungen (einem »Quellensteuergesetz)
abgefiihrten Betrage als Ausschittungen an einen
Gesellschafter im Sinne dieses Vertrages fur
die jeweiligen der Quellensteuer unterliegenden
Einkommen, Gewinne oder Barbetrage behandelt.

Sofern der von der Gesellschaft gemall dem
Quellensteuergesetz abzufihrende Betrag Uber
den an den jeweiligen Gesellschafter anderenfalls
auszuschittenden  Betrag  hinausgeht,  stellt
der daruber hinausgehende Betrag ein von der
Gesellschaft an den Gesellschafter gewahrtes
Darlehen dar (ein ,Darlehen zur Entrichtung von
Steuern®), das auf Anforderung zahlbar und ab
dem Datum der Entrichtung der Steuern durch
die Gesellschaft an das zusténdige Finanzamt mit
einem Zinssatz von 3 % p.a. Uber dem LIBOR zu
verzinsen ist. Solange ein Darlehen zur Entrichtung
von Steuern oder die darauf anfallenden Zinsen nicht
zurtickbezahlt wurden, verrechnet die Gesellschaft
kiinftige an einen Partner aus diesem Vertrag fallige
Ausschittungen zuerst mit den offenen Zinsen und
danach mitdem Kapitalbetrag des dem Gesellschafter
gewahrten Darlehens zur Entrichtung von Steuern,
sofern die offenen Zinsen auf ein Darlehen zur
Entrichtung von Steuern spatestens zum jeweiligen
Falligkeitsdatum der Zahlung an das entsprechende
Finanzamt vollstandig getilgt sind.

Der General Partner ist berechtigt, alle fir die
Einhaltung der auf die Gesellschaft anwendbaren
Quellensteuergesetze erforderlichen Schritte zu
unternehmen, und die Bestimmungen in dieser Ziffer
3.4 auszufihren. Nichts in dieser Ziffer 3.4 fihrt zu
einer Verpflichtung seitens der Gesellschafter, der
Gesellschaft Mittel vorzustrecken oder sich von Dritten
Mittel zu leihen, um ihren Zahlungsverpflichtungen
fur Verbindlichkeiten der Gesellschaft nach dem
Quellensteuergesetz nachzukommen.

ARTIKEL 4.
EINKOMMENSTEUERLICHE ZURECHNUNG
VON GEWINNEN UND VERLUSTEN

4.1 Zurechnung von Gewinnen und Verlusten
(@) Feststellung. Die Gewinne oder Verluste

der Gesellschaft sind jahrlich fir die Zwecke der
US-Bundeseinkommensteuer so schnell wie moglich
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after the end of each fiscal year of the Partnership in
accordance with the method of accounting adopted
by the General Partner in the Partnership’s initial U.S.
federal income tax return.

(b) Profits. After making any allocations required by
Section 4.2 hereof the Profits of the Partnership for
each fiscal year of the Partnership shall be allocated
among the Partners as follows:

(i) First, to the Partners until the cumulative Profits
allocated pursuant to Sections 4.1 (b) (i) and 4.1
(d) (i) are equal to the cumulative Losses allocated
pursuant to Section 4.1 (c) (iv) hereof for all prior fiscal
years, shared among the Partners in accordance with
the cumulative losses so allocated;

(ii) Second, to the Partners until the cumulative Profits
allocated pursuant to Sections 4.1 (b) (ii) and 4.1 (d)
(i) are equal to the sum of (1) the cumulative Losses
allocated pursuant to Section 4.1 (c) (iii) hereof; (2)
the Early Subscriber Bonus, to the extent applicable;
and (3) the Preferred Return accrued through the
close of such fiscal year (regardless of whether, or
the extent to which, distributions have been made
with respect to the Early Subscriber Bonus or such
Preferred Return), shared among the Partners in
accordance with the sum of (1), (2) and (3) for each
Partner;

(iii) Third, to the Partners until the cumulative Profits
allocated pursuant to Sections 4.1 (b) (iii) and 4.1
(d) (iii) are equal to the cumulative Losses allocated
pursuant to Section 4.1 (c) (ii) hereof for all prior fiscal
years shared among the Partners in accordance with
the cumulative Losses so allocated;

(iv) Fourth, (1) 85% (eighty-five percent) to the Limited
Partners (shared among them pro rata in accordance
with the LP Units owned by each of them); and (2)
15% (fifteen percent) to the General Partner.

(c) Losses. After making any allocations required by
Section 4.2 hereof, and subject to the last paragraph
of this Section 4.1 (c), Losses of the Partnership for
each fiscal year of the Partnership shall be allocated
among the Partners as follows:

(i) First, to the Partners until the cumulative Losses
allocated pursuant to this Section 4.1 (c) (i) are equal
to the excess, if any, of (1) the cumulative Profits
allocated pursuant to Sections 4.1 (b) (iv) and 4.1

nach dem Ende des jeweiligen Geschéftsjahres der
Gesellschaft entsprechend der Bilanzierungsmethode
zu ermitteln, welche der General Partner in der
ersten US-Bundeseinkommensteuererklarung der
Gesellschaft angewendet hat.

(b) Gewinne. Nach Vornahme aller Zuteilungen
gemal Ziffer 4.2 dieses Vertrages, werden die
Gewinne der Gesellschaft fur jedes Geschaftsjahr der
Gesellschaft wie folgt an die Gesellschafter verteilt:

(i) erstens an die Gesellschafter, bis die gemaf
Ziffer 4.1 (b) (i) und Ziffer 4.1 (d) (i) zu verteilenden
aufgelaufenen Gewinne auf die Hohe der gemaf}
Ziffer 4.1 (c) (iv) zu verteilenden aufgelaufenen
Verluste fur alle vorherigen Geschéftsjahre, die auf
die Gesellschafter in der jeweils auf sie entfallenden
Hohe verteilt werden, zurlickgefuhrt worden sind;

(i) zweitens an die Gesellschafter, bis die gemaf
Ziffer 4.1 (b) (i) und Ziffer 4.1 (d) (ii) zu verteilenden
aufgelaufenen Gewinne auf die Hohe (1) der gemaf}
Ziffer 4.1 (c) (iii) zu verteilenden aufgelaufenen
Verluste, (2) des Frihzeichnerbonus, soweit
anwendbar, und (3) der bis zum Ende des jeweiligen
Geschaftsjahres  aufgelaufenen  Vorzugsrendite
(unabhangig davon, ob und in welcher Hoéhe
Ausschuttungen auf den Frihzeichnerbonus oder die
Vorzugsrendite erfolgt sind), die auf die Gesellschafter
in der jeweils auf sie entfallenden Hohe beziiglich
des Betrages zu (1), des Betrages zu (2) und
des Betrages zu (3) verteilt werden, zurlickgefuhrt
worden sind;

(iii) drittens an die Gesellschafter, bis die gemafl
Ziffer 4.1 (b) (iii) und Ziffer 4.1 (d) (iii) zu verteilenden
aufgelaufenen Gewinne auf die Hohe der gemal
Ziffer 4.1 (c) (ii) zu verteilenden aufgelaufenen
Verluste fir alle vorherigen Geschaftsjahre, die auf
die Gesellschafter in der jeweils auf sie entfallenden
Hohe verteilt werden, zuriickgefihrt worden sind;

(iv) viertens (1) 85 % (finfundachtzig Prozent) an die
Limited Partner, (die anteilmaRig entsprechend ihrer
jeweiligen Anteile unter diesen aufzuteilen sind) und
(2) 15 % (finfzehn Prozent) an den General Partner.

(c) Verluste. Nach Vornahme aller Ausschittungen
gemal Ziffer 4.2 dieses Vertrages und vorbehaltlich
des letzten Absatzes vorliegender Ziffer 4.1 (c) werden
die Verluste der Gesellschaft fir jedes Geschaftsjahr
der Gesellschaft wie folgt an die Gesellschafter
verteilt:

(i) erstens an die Gesellschafter, bis die gemaR Ziffer
4.1 (c) (i) zuzuweisenden aufgelaufenen Verluste
zurtickgefiihrt worden sind auf die Hohe eines
etwaigen Uberschusses der (1) gemaR Ziffer 4.1 (b)
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(d) (iv) hereof, over (2) the cumulative distributions
pursuant to Sections 3.1, to the extent applicable, 3.2
(c) and 3.3 (d) hereof through the due date (without
regard to extensions) for filing the Partnership’s
federal information income tax return for the current
fiscal year, shared among the Partners in accordance
with the excess of (1) over (2) for each Partner;

(if) Second, to the Partners until the cumulative Losses
allocated pursuant to this Section 4.1 (c) (ii) are equal
to the sum of (1) the cumulative Net Profits allocated
pursuant to Sections 4.1 (b) (iii) and 4.1 (d) (iii); and
(2) the Net Capital Contribution of the Partners,
determined as of the due date (without regard to
extensions) for filing the Partnership’s federal income
tax return for the current fiscal year, shared among
the Partners in accordance with the sum of (1) and
(2) for each of them;

(iii) Third, to the Partners until the Losses allocated
pursuant to this Section 4.1 (c) (iii) are equal to
the excess, if any, of (1) the cumulative Net Profits
allocated pursuant to Sections 4.1(b) (ii) and 4.1
(d) (ii) hereof, over (2) the cumulative distributions
pursuant to Sections 3.1, to the extent applicable,
3.2 (a) and 3.3 (a) hereof since the inception of the
Partnership through the due date (without regard to
extensions) for filing the Partnership’s federal income
tax return for the current fiscal year shared among the
Limited Partners in accordance with the excess of (1)
over (2) for each Limited Partner;

(iv) Fourth, (1) 85% (eighty-five percent) to the Limited
Partners (shared among them pro rata in accordance
with the number of LP Units owned by each of them);
and (2) 15% (fifteen percent) to the General Partner.

4.2 Special Allocations. Prior to making any
allocations pursuant to Section 4.1 hereof, the
following special allocations shall be made each fiscal
year, to the extent required, in the following order:

(a) Minimum Gain Chargeback; Qualified Income
Offset. Items of Partnership income and gain shall
be allocated for any fiscal year to the extent, and in
an amount sufficient to satisfy the ,minimum gain
chargeback” requirements of Section 1.704-2 (f) and
(i) (4) of the Regulations and the ,qualified income
off-set” requirement of Section 1.704- 1 (b) (2) (ii) (d)
(3) of the Regulations.

(iv) und Ziffer 4.1 (d) (iv) zu verteilenden aufgelaufenen
Gewinne gegenuber (2) den bis zum Stichtag fur
die Einreichung der Einkommensteuererklarung
der Gesellschaft fir das laufende Geschaftsjahr
(ohne Verlangerungen) gemal Ziffern 3.1, soweit
anwendbar, 3.2 (c) und 3.3 (d) dieses Vertrages
aufgelaufenen  Ausschuttungen, die auf die
Gesellschafter entsprechend ihres jeweiligen Anteils
am Uberschuss von (1) gegeniiber (2) verteilt werden;

(i) zweitens an die Gesellschafter, bis die gemafl
Ziffer 4.1 (c) (ii) zuzuweisenden aufgelaufenen
Verluste auf die Hohe des Betrages der (1)
gemal Ziffer 4.1 (b) (iii) und Ziffer 4.1 (d) (iii) zu
verteilenden aufgelaufenen Nettogewinne und (2)
die Nettokapitaleinlage der Gesellschafter zum
Falligkeitsdatum (ohne Verlangerungen) fur die
Einreichung der US-Einkommensteuererklarung fur
daslaufende Steuerjahr, die unterden Gesellschafterin
entsprechend ihrem jeweiligen Anteil am Betrag von
(1) und (2) verteilt werden, zurlckgefihrt worden
sind;

(iii) drittens an die Gesellschafter, bis die gemaf
Ziffer 4.1 (c) (iii) zuzuweisenden aufgelaufenen
Verluste zurtickgefuihrt worden sind auf die Hohe
eines etwaigen Uberschusses von (1) geméaR Ziffer
4.1 (b) (i) und Ziffer 4.1 (d) (ii) zu verteilenden
aufgelaufenen Nettogewinnen gegenuber (2) den
seit Beginn der Gesellschaft bis zum Stichtag fir
die Einreichung der Einkommensteuererklarung
der Gesellschaft fir das laufende Geschaftsjahr
(ungeachtet etwaiger Verlangerungen) gemaf Ziffern
3.1, soweit anwendbar, 3.2 (a) und 3.3 (a) dieses
Vertrages aufgelaufenen Ausschittungen, die auf
die Limited Partner entsprechend ihres jeweiligen
Anteils am Uberschuss von (1) gegeniiber (2) verteilt
werden;

(iv) viertens (1) 85 % (funfundachtzig Prozent) an die
Limited Partner, (die anteilmaRig entsprechend ihrer
jeweiligen Anteile unter diesen aufzuteilen sind) und
(2) 15 % (finfzehn Prozent) an den General Partner.

4.2 Sonderzuteilungen. Vor Vornahme der
Zuteilungen gemal Ziffer 4.1 dieses Vertrages sind
folgende Sonderzuteilungen fir jedes Geschaftsjahr
in der erforderlichen HOhe und in nachfolgender
Reihenfolge vorzunehmen:

(a) Riickbelastung eines Mindestgesellschafts-
gewinns; Qualifizierter Einkommensausgleich.
Zuweisungen von Einkommens- und Gewinn-
positionen der Gesellschaft sind fiir jedes Geschafts-
jahr in der Héhe vorzunehmen, die gemaR § 1.704-
2 (f) und i (4) der Steuerverordnung bezuglich der
Rickbelastung eines Mindestgesellschaftsgewinns
und gemall § 1.704-1 (b) (2) (ii) (d) (3) der
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(b) Partner Nonrecourse Deductions and Non-
recourse Deductions. Partner nonrecourse
deductions shall be allocated to the Partner who
bears the economic risk of loss associated with such
deductions, in accordance with Section 1.704-2(i) of
the Regulations. Partnership nonrecourse deductions
(as that term is defined in Section 1.704- 2 (b) (i) of the
Regulations) shall be allocated (i) 85% to the Limited
Partners (shared among them pro rata in accordance
with the LP Units owned by each of them) and (ii)
15% to the General Partner.

(c) Certain Adjustments. To the extent an adjustment
to the adjusted tax basis of any Partnership asset
pursuant to Section 734(b) of the Code is required,
pursuant to Section 1.704-1 (b) (2) (iv) (m) (4) of the
Regulations to be taken into account in determining
Capital Accounts, the amount of such adjustment
to the Capital Accounts shall be treated as an item
of gain (if the adjustment increases the basis of the
asset) or loss (if the adjustment decreases such basis)
and such gain or loss shall be specially allocated to
the Partners in accordance with the requirements of
Section 1.704- 1 (b) (2) (iv) (m) (4) of the Regulations.

(d) Curative Allocations. The allocations set forth in
the last sentence of Section 4.1 (c) and Sections 4.2
(a) through (c) hereof (the ,Regulatory Allocations®)
are intended to comply with certain requirements of
the Regulations. It is the intent of the Partners that,
to the extent possible, all Regulatory Allocations shall
be offset either with other Regulatory Allocations or
with special allocations of other items of Partnership
income, gain, loss, or deduction pursuant to this
Section 4.2 (d). Therefore, notwithstanding any other
provision of this Article 4 (other than the Regulatory
Allocations), such offsetting special allocations of
Partnership income, gain, loss, or deduction shall
be made in whatever manner the General Partner
determines appropriate so that, after such offsetting
allocations are made, each Partner‘s Capital Account
balance is, to the extent possible, equal to the
Capital Account balance such Partner would have
had if the Regulatory Allocations were not part of the
Agreement and all Partnership items were allocated
pursuant to Sections 4.1 (without regard to the last
two sentences thereof), and 4.2 (e) hereof. In making
such allocations, the General Partner shall take into
account future Regulatory Allocations under Section
4.2 (a) hereof that, although not yet made, are likely
to be made in the future and offset other Regulatory
Allocations previously made under Section 4.2 (b)

Steuerverordnung beziglich des Qualifizierten
Einkommensausgleichs vorgeschrieben sind.

(b) Regresslose Abziige der Gesellschafter und
regresslose Abziige. Die regresslosen Abzige
eines Gesellschafters werden gemall § 1.704-
2(i) der Steuerverordnung dem Gesellschafter
zugewiesen, der das wirtschaftliche Verlustrisiko im
Zusammenhang mit den Abzlgen tragt. Regresslose
Abzige der Gesellschaft (im Sinne von § 1.704-
2 (b) (i) der Steuerverordnung) werden (i) zu 85 %
den Gesellschaftern zugewiesen (und unter diesen
anteilig entsprechend ihrer Anteile aufgeteilt) und (ii)
zu 15 % dem General Partner.

(c) Verschiedene Berichtigungen. Soweit eine
Berichtigung der berichtigten Besteuerungsgrundlage
eines Vermogenspostens der Gesellschaft gemaf
§ 734(b) der amerikanischen Abgabenordnung
erforderlich wird, ist gemaf dem auf die Feststellung
der Kapitalkonten anwendbaren § 1.704-1 (b) (2)
(iv) (m) (4) der Steuerverordnung die Hohe der
Berichtigung des Kapitalkontos als Gewinnposition
zu behandeln (soweit die Berichtigung die
Besteuerungsgrundlage des Vermodgenspostens
erhoht) oder als Verlust (soweit die Berichtigung die
Besteuerungsgrundlage vermindert). Dieser Gewinn
oder Verlust ist den Gesellschaftern gesondert
entsprechend den Bestimmungen des § 1.704-1 (b)
(2) (iv) (m) (4) der Steuerverordnung zuzuweisen.

(d) Heilende Zuteilungen. Durch die Zuteilungen
gemal dem letzten Satz von Ziffer 4.1 (c) und
Ziffer 4.2 (a) bis einschlief3lich (c) dieses Vertrages
(die regulativen Zuteilungen) sollen bestimmte
Bestimmungen der Steuerverordnung erfiillt werden.
Die Gesellschafter wollen, soweit mdglich, dass
alle regulativen Zuteilungen entweder mit anderen
regulativen Zuteilungen oder Sonderzuteilungen
anderer Einkommens-, Gewinn-, Verlust- und
Abzugspositionen der Gesellschaft gemaly Ziffer
4.2 (d) dieses Vertrages verrechnet werden.
Ungeachtet der Ubrigen (nicht die regulativen
Zuteilungen betreffenden) Bestimmungen in Artikel
4 dieses Vertrages, erfolgt die Verrechnung der
Sonderzuteilungen von Einkommens-, Gewinn-,
Verlust- und Abzugspositionen der Gesellschaft
in der von dem General Partner als angemessen
erachteten Weise, damit nach erfolgter Verrechnung
der Zuteilungen der Saldo des Kapitalkontos der
einzelnen Gesellschafter, soweit mdglich, den
Kapitalkontostand aufweist, den ein Partner gehabt
héatte, wenn die regulative Zuteilung nicht Bestandteil
der Vereinbarung ware und alle Positionen der
Gesellschaft gemal Ziffer 4.1 (ungeachtet der
letzten beiden Satze dieser Ziffer) und Ziffer 4.2
(e) dieses Vertrages zugeteilt worden waren. Bei
Vornahme dieser Zuteilungen sind von dem General
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hereof.

(e) Special Allocations Upon Liquidation of the
Partnership. With respect to the fiscal year in which
occurs the final liquidation of the Partnership in
accordance with Article 11 hereof or in which there is a
sale or other disposition of all or substantially all of the
assets of the Partnership, if, after tentatively making
all allocations pursuant to this Agreement other than
this Section 4.2 (e), the positive Capital Account
balances of the Partners do not equal the amounts
that the Partners would receive if all remaining
Partnership assets were distributed to them pursuant
to Section 3.3 hereof without regard to Section 11.3
hereof, then items of Partnership income, gain, loss
and deduction shall be specially allocated among
the Partners pursuant to this Section 4.2 (e) in such
amounts and priorities as are necessary so that after
making all allocations pursuant to this Article 4 the
positive Capital Account balances of the Partners
equal the amounts that would be so distributed to
each of them. For purposes of this Section 4.2 (e), a
Partner's Capital Account balance shall be deemed
to be increased for any amounts that such Partner
is deemed to be obligated to restore pursuant to the
penultimate sentence of Sections 1.704-2 (g) (1) and
-2 (i) (5) of the Regulations.

4.3 Other Allocation Rules

(a) Tax / Book Differences. If the book value of any
Partnership property, pursuant to Section 1.704-
1 (b) (2) (iv) (d) or (f) of the Regulations differs
from the adjusted tax basis of such property, then
allocations with respect to such property for income
tax purposes shall be made in a manner which takes
into consideration differences between such book
value and such adjusted tax basis in accordance
with Section 704 (c) of the Code, the Regulations
promulgated thereunder and Section 1.704-1 (b)
(2) (iv) (f) (4) of the Regulations. Such allocations
for income tax purposes shall be made using such
method(s) permitted pursuant to such provisions
which the General Partner, in its sole and absolute
discretion, selects. Such tax allocations shall
not affect, or in any way be taken into account in
computing, any Partner‘s Capital Account or share of
Profits, Losses, other items, or distributions pursuant
to any provision of this Agreement. Any allocations
with respect to any such property for purposes of
maintaining the Partners’ Capital Accounts, and the

Partner bisher noch nicht erfolgte, jedoch kunftig zu
erwartende regulative Zuteilungen gemaf Ziffer 4.2
(a) dieses Vertrages zu bericksichtigen und mit zuvor
gemal Ziffer 4.2 (b) erfolgten anderen regulativen
Zuteilungen zu verrechnen.

(e) Sonderzuteilungen bei Liquidation der
Gesellschaft. Weisen in dem Geschaftsjahr, in
dem die endgultige Auflosung der Gesellschaft
gemal Artikel 11 dieses Vertrages eintritt oder in
dem ein Verkauf oder eine sonstige Verfigung aller
oder im Wesentlichen aller Vermogenswerte der
Gesellschaft stattfindet, die positiven Saldenstande
der Kapitalkonten der Gesellschafter nach der
vorlaufigen Vornahme aller nicht unter Ziffer 4.2 (e)
fallenden Zuteilungen nicht die gleiche Hohe aus wie
die Betrage, die die Gesellschafter erhalten wirden,
wenn alle Ubrigen Vermdgenswerte der Gesellschaft
gemal Ziffer 3.3 dieses Vertrages und ungeachtet
Ziffer. 11.3 dieses Vertrages an sie verteilt werden
wlrden, dann sind die Einkommens-, Gewinn-,
Verlust- und Abzugspositionen der Gesellschaft den
Gesellschaftern gesondert gemaf Ziffer 4.2 (e) in der
Hohe und Rangstufe zuzuweisen, die erforderlich
ist, damit nach Vornahme aller Zuteilungen geman
Ziffer 4 die positiven Saldenstande der Kapitalkonten
der Gesellschafter die gleiche Hohe wie die Betrage
ausweisen, die an die jeweiligen Gesellschafter
verteilt worden waren. Im Sinne dieser Ziffer 4.2 (e)
gilt der Kapitalkontosaldo eines Gesellschafters als
um die Betrage erhoht, zu deren Ruckerstattung der
Gesellschafter gemall dem vorletzten Satz des §
1.704-2 (g) (1) und -2 (i) (5) der Steuerverordnung
verpflichtet ist.

4.3 Sonstige Zuteilungsregelungen

(a) Steuer- /| Buchabweichungen. Weicht der
Buchwert von Vermdgenspositionen der
Gesellschaft gemal® § 1.704-1 (b) (2) (iv) (d) oder
(f) der Steuerverordnung von der berichtigten
Besteuerungsgrundlage dieser Vermogenspositionen
ab, sind hinsichtlich dieser Vermdgenspositionen
Zuteilungen zu Einkommensteuerzwecken unter
Berlcksichtigung der Abweichungen zwischen
dem Buchwert und der berichtigten Besteuerungs-
grundlage gemall § 704 (c) der amerikanischen
Abgabenordnung, der darunter erlassenen Steuer-
verordnung und § 1.704-1 (b) (2) (iv) (f) (4) der
Steuerverordnung vorzunehmen. Die Zuteilungen zu
Einkommensteuerzwecken sind unter Anwendung
der von dem General Partner nach alleinigem
Ermessen bestimmten Methode(n) vorzunehmen.
Die Steuerzuweisungen wirken sich nicht auf das
Kapitalkonto oder den Anteil am Gewinn, Verlust
oder sonstigen Positionen oder Ausschittungen
eines Gesellschafters gemalR den Bestimmungen
dieses Vertrages aus und werden nicht bei dessen
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determination of Profits and Losses, shall be made by
reference to the book value of such property, and not
its adjusted tax basis, all in accordance with Section
1.704-1 (b) (2) (iv) (g) of the Regulations.

(b) Allocations of Items. Any allocation to a Partner
of Profits or Losses shall be treated as an allocation
to such Partner of the same share of each item of
income, gain, loss or deduction that is taken into
account in computing Profits or Losses. Unless
otherwise specified herein to the contrary, any
allocation to a Partner of items of Partnership income,
gain, loss, deduction or credit (or item thereof) shall be
treated as an allocation of a pro rata portion of each
item of Partnership income, gain, loss, deduction or
credit (or item thereof).

(c) Consent and Tax Reporting. The Partners
are aware of the income tax consequences of the
allocations made by this Article 4 and hereby agree
to be bound by the provisions of this Article 4 in
reporting their shares of Partnership income and loss
for income tax purposes

(d) Treatment as a Partnership for Income Tax
Purposes. The Partners intend that the Partnership
shall be treated as a partnership for federal and state
income tax purposes, and neither the Partners nor
the General Partner shall take any action to change
such treatment, unless and until all of the Partners
decide that the tax status of the Partnership shall be
changed.

ARTICLE 5.
MANAGEMENT OF THE PARTNERSHIP

5.1 Management. Subject only to the provisions
of Section 5.2 (b) and Article 6 hereof, the General
Partner shall exclusively manage and control the
affairs of the Partnership and shall use its commercially
reasonable efforts to carry out the purposes of the
Partnership, as set forth in Section 1.3. Without
the consent of the Limited Partners, the General
Partner shall not resign before the Partnership has
accomplished its purposes and/or been wound up
after its dissolution.

Berechnung berlcksichtigt. Alle zur Bestands-
erhaltung des Kapitalkontos eines Gesellschafters
erfolgten Vermodgenszuweisungen und die Fest-
stellung des Gewinns und Verlusts erfolgen
auf der Grundlage des Buchwertes dieser
Vermogensgegenstande und nicht auf der berichtigten
Besteuerungsgrundlage gemaR § 1.740-1 (b) (2) (iv)
(g) der Steuerverordnung.

(b) Zuteilung von Positionen. Alle Gewinn- oder
Verlustzuteilungen an einen Gesellschafter sind als
eine anteilige Zuteilung derselben Einkommens-,
Gewinn-, Verlust oder Abzugsposition an den
Gesellschafter zu behandeln, die in der Gewinn-
und Verlustberechnung berlcksichtigt  wurden.
Soweit in diesem Vertrag keine anders lautenden
Vereinbarungen getroffen wurden, sind Zuteilungen
an einen Gesellschafter von Einkommens-, Gewinn-,
Verlust-, Abzugs- oder Guthabens Positionen (oder
eine Position davon) als anteilige Zuteilung einer
Einkommens-, Gewinn-, Verlust-, Abzugs- oder
Guthabenposition (oder einer Position davon) zu
behandeln.

(c) Zustimmung und Steuererkldrung. Die
Parteien sind Uber die einkommenssteuerlichen
Folgen der Zuteilungen gemaf Artikel 4 in Kenntnis
und erklaren sich damit einverstanden, bei der
Einkommensteuererklarung hinsichtlich ihres Anteils
am Gewinn und Verlust der Gesellschaft an die
Bestimmungen vorliegenden Artikel 4 gebunden zu
sein.

(d) Behandlung als Gesellschaft zu Einkommen-
steuerzwecken. Die Gesellschafter wollen, dass
das Unternehmen zu bundes- und einzelstaatlichen
Einkommensteuerzwecken als Gesellschaft
behandelt wird und dass von den Gesellschaftern
und dem General Partner keine Mallnahmen zur
Anderung dieser Behandlung unternommen werden,
sofern nicht von allen Gesellschaftern eine Anderung
des Steuerstatus der Gesellschaft beschlossen wird.

ARTIKEL 5.
GESCHAFTSFUHRUNG

5.1 Geschéftsfilhrung. Vorbehaltlich der Be-
stimmungen von Ziffer 5.2 (b) und Artikel 6 dieses
Vertrages hat der General Partner die Geschéafte der
Gesellschaft nach besten Kraften zu fihren und zu
beaufsichtigen und hat sich nach besten Kraften zu
bemihen, die in Ziffer 1.3 genannten Zwecke der
Gesellschaft auszufuhren. Ohne die Zustimmung
der Limited Partner darf der General Partner
erst ausscheiden, wenn die Gesellschaft ihren
Gesellschaftszweck erflllt hat und/oder aufgelOst
worden ist.
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5.2 General Partner.

(a) Powers of the General Partner. The General
Partner shall have the exclusive authority to act on
behalf of the Partnership in all of the following matters:

* matters regarding the operations of the
Partnership;

* matters regarding the properties of the
partnership.

Without limiting the generality of the foregoing, the
General Partner is expressly authorized on behalf of
the Partnership to:

(i) perform any and all acts which the General Partner
considers necessary or appropriate to the acquisition,
management and oversight of the Partnership’s
interest in the Investment Partnership. The scope of
actions and authority of the General Partner in this
regard includes, but is not limited to, any and all
measures which the General Partner may consider
as necessary or appropriate for the benefit of the
Partnership and its assets. Actions by the General
Partner may include, but are not limited to, the
supervision of the interest of the Partnership and all
the decisions required in this context, in order to not
only hold the interest for the Partnership’s benefit, but
also for controlling, and organizing and developing in
an economically successful way;

(i) execute and deliver on behalf of and in the
name of the Partnership any contracts (including
any and all agreements of sales concerning the
Limited Partnership Interests and Units), deeds,
assignments, bills of sale, leases, subleases, notes,
insurances, deeds to secure debt, deeds of trust,
mortgages and security agreements, and any other
instruments necessary or desirable in connection
with the operation and conduct of the business of the
Partnership;

(iii) coordinate all accounting and clerical functions
of the Partnership and employ such accountants,
attorneys, tax consultants and other management
or service personnel as may from time to time be
required to carry on the business of the Partnership;

(iv) open and close bank accounts, and other
commercial accounts in which all Partnership funds
shall be deposited and from which payments shall
be made, and invest any excess Partnership funds

5.2 General Partner.

(a) Befugnisse des General Partners. Der General
Partner besitzt die ausschliel3liche Befugnis, in den
folgenden Angelegenheiten fir die Gesellschaft zu
handeln:

* Angelegenheiten, die sich auf die Geschafte der
Gesellschaft beziehen;

* Angelegenheiten, die sich auf die Immobilien der
Gesellschaft beziehen.

Ohne die Allgemeinglltigkeit dieser Aussage
einzuschranken, ist der General Partnerinsbesondere
befugt, fir die Gesellschaft:

(i) alle Handlungen vorzunehmen, welche der
General Partner fur den Erwerb, die Verwaltung
und die Aufsicht der Gesellschaftsbeteiligung an
der Investmentgesellschaft fir notwendig und
erforderlich erachtet. Der Rahmen der Tatigkeiten
und Befugnis des General Partners in diesem
Zusammenhang umfasst, ohne darauf beschrankt zu
sein, alle Malinahmen, die nach Ansicht des General
Partners zum Wohle der Gesellschaft und ihrer
Vermogenswerte notwendig oder geeignet sind. Die
Tatigkeiten des General Partners umfassen u.a. die
Uberwachung der Beteiligung an der Gesellschaft.
und alle im Zusammenhang mit dieser Tatigkeit
erforderlichen Entscheidungen, um diese Beteiligung
zum Wohle der Gesellschaft nicht nur zu halten,
sondern auch zu kontrollieren und wirtschaftlich
erfolgreich zu gestalten und zu entwickeln;

(ii) fur und im Namen der Gesellschaft Vertrage
(einschlieRlich aller Vereinbarungen zur Veraul3erung
der Limited Partnership-Beteiligungen und Anteile
an dieser Gesellschaft), Urkunden, Abtretungen,
Verkaufsurkunden, Mietvertrage, Untermietvertrage,
Wechsel, Versicherungen, Urkunden zur Besicherung
von Darlehen, Treuhandurkunden, Hypotheken
und Sicherungsvereinbarungen der Gesellschaft
und alle anderen Dokumente auszufertigen und
auszuhandigen, die im Zusammenhang mit dem
Betreiben und der Flihrung der Geschafte der
Gesellschaft notwendig oder wiinschenswert sind;

(iii) alle Buchfuhrungs- und Verwaltungsfunktionen
der Gesellschaft zu koordinieren und die Buchprifer,
Anwalte und Steuerberater und das sonstige fiir den
Geschaftsbetrieb jeweils erforderliche Verwaltungs-
oder Dienstleistungspersonal anzustellen;

(iv) Bankkonten und andere Konten zu eréffnen oder
zu schlieRen, auf die alle Gelder der Gesellschaft
eingezahlt und von denen Zahlungen geleistet
werden, und von Zeit zu Zeit Uberschussige Gelder
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from time to time in savings accounts, government
securities, money market funds, securities, and
commercial paper which is at least investment grade.
The General Partner may advance, from time to time,
funds to Affiliates of the Partnership or the General
Partner provided such advances bear interest at fair
market commercial rates;

(v) commence, prosecute and settle any litigation
involving the Partnership;

(vi) execute any and all documents necessary to
document the funding and closing of any loan,
purchase money or otherwise, or any advance of
funds, in any way related to the Property and the
operations of the Partnership and, in connection
therewith, the General Partner shall be entitled to act
on behalf of the Partnership.

(vii) The General Partner is authorized to exercise
the powers of the General Partner of the Partnership
and to bind the Partnership, including the execution
of any instrument in the name and on behalf of the
Partnership. Further the General Partner shall have
the authority to appoint an attorney-in-fact, who may
be any person selected by the General Partner to
exercise any and all of the powers contained herein
in the name of and as the act and deed of the General
Partner. The appointment of any such attorney-in-fact
may be made at any time and from time to time by
the General Partner and any power of attorney so
granted or conferred may be general in nature or may
be limited or confined to specific instances, at the
election of the General Partner.

(viii) The Tax Matters Partner, as defined in the Code,
shall be the General Partner.

(b) Limitations on the Powers of the General
Partner. Without the prior consent of a Supermajority
of the Limited Partners, the General Partner shall not
cause the Partnership to do either the following:

(i) the aggregate borrowings of the Partnership and
all of its subsidiaries shall not exceed 60% of the fair
market value (as determined by the General Partner
in its sole discretion) of all of the Partnership’s assets;
and

(ii) the Partnership cannot purchase a real estate

der Gesellschaft in Sparkonten, Staatspapieren,
Geldmarktpapieren, Wertpapieren und Anleihen mit
mindestens Investmentgrade Rating anzulegen.
Der General Partner darf von Zeit zu Zeit Voraus-
zahlungen an Verbundene Unternehmen der
Gesellschaft oder des General Partners leisten,
soweit diese Vorauszahlung zu marktublichen Raten
verzinslich sind;

(v) Rechtsstreitigkeiten, in welche die Gesellschaft
involviert ist, anzustrengen, durchzufihren und durch
Vergleich beizulegen;

(vi) alle Dokumente auszufertigen, die zur
Dokumentation der Aufnahme und Auszahlung
von Krediten, Kaufgeldern oder sonstigem oder
fur Vorschusszahlungen notwendig sind, die in
irgendeiner Weise mit dem Vermdgen und den
Geschaften der Gesellschaft im Zusammenhang
stehen, und im Zusammenhang damit soll der General
Partner berechtigt sein, im Namen der Gesellschaft
zu handeln.

(vii) Der General Partner ist erméachtigt, seine
Befugnisse als General Partner der Gesellschaft
auszuiben und die Gesellschaft zu binden, wozu
auch die Ausfertigung von Urkunden fir und im
Namen der Gesellschaft zahlt. Ferner ist der General
Partner ermachtigt, einen Vertreter zu bestellen,
bei dem es sich um jede von dem General Partner
ausgewahlte Person handeln kann, um alle hierin
vorgesehenen Befugnisse im Namen und als
Handlung und Rechtsakt des General Partners
auszuuben. Die Bestellung eines solchen Vertreters
kann durch den General Partner jederzeit und von Fall
zu Fall erfolgen, und jede so erteilte oder tbertragene
Vollmacht kann nach Wahl des General Partners
eine Generalvollmacht oder eine auf bestimmte
Handlungen beschrankte oder begrenzte Vollmacht
sein.

(viii) Der fur die steuerlichen Belange nach MaRRgabe
der Steuergesetze zustandige Gesellschafter ist der
General Partner.

(b) Beschrankungen der Befugnisse des General
Partners. Der General Partner tragt dafiir Sorge, dass
die Gesellschaft ohne die vorherige Zustimmung der
Qualifizierten Mehrheit der Limited Partner keine der
nachfolgenden Handlungen vornimmt:

(i) Kredite fir die Gesellschaft und deren Verbundene
Unternehmen aufzunehmen, die insgesamt 60 %
des fairen Marktwertes des Gesellschaftsvermogens
(dessen Bestimmung im alleinigen Ermessen des
General Partners liegt) Ubersteigen; und

(ii) Immobilien-Vermdgensgegenstande flr einen Uber
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asset for an amount greater than its appraised value,
as determined from an MAI Appraisal obtained by, or
on behalf of, the Partnership or any of its lenders.

5.3 Duties of the General Partner. The General
Partner shall perform or cause to be performed all
acts necessary for the conduct of the Partnership’s
business. The duties of the General Partner shall
include the overall management, the financial and
business planning, the asset management of the
acquired limited partnership of the Investment
Partnership and, without limitation of the foregoing,
the performance of the following services:

(a) Books, Records and Reports. In order to conduct
properly the business of the Partnership, and in order
to keep the Limited Partners properly informed, the
General Partner shall keep, maintain and preserve
all Partnership accounts, books, records and other
relevant documents of the Partnership at the principal
place of business of the Partnership and furnish
reports to the Limited Partners as maybe provided in
this Agreement. The General Partner shall keep and
preserve the foregoing information during the term of
the Partnership and for five (5) years thereafter.

(b) Financial Statements. The annual audit of
the financial statements shall be done by a firm of
independent certified public accountants chosen by
the General Partner at the end of each financial year,
the first time being in the year 2017 (,Financial Audit®)
(according to the definition of this term by the US
accounting institute ,American Institute of Certified
Public Accountants®). The General Partner shall
keep the Limited Partners informed about all material
activities of the partnership and all associated
companies (and in any event shall provide written
updates to the Limited Partners annually during the
fourth quarter of each year) - including information
regarding any important income and expenses of the
associated companies.

(c) Income Tax Returns. The General Partner,
on behalf of the Partnership, shall file any and all
U.S. income tax (state and federal) returns of the
Partnership necessary to be filed and in such a
manner as is consistent with the classification of
the Partnership as a partnership for income tax
purposes of the United States. Each Partner shall be
furnished all information annually, after the close of
the Partnership’s tax year or more often, as may be
necessary to enable each Partner to file all returns

deren Schatzwert liegenden Betrag zu erwerben, der
von der Gesellschaft oder ihren Kreditgebern durch
MAI-Gutachten ermittelt wurde.

5.3 Pflichten des General Partners. Der General
Partner hat alle Handlungen vorzunehmen oder
vornehmen zu lassen, die fur die Fuihrung der
Geschafte der Gesellschaft notwendig sind. Zu den
Pflichten des General Partners zahlen die allgemeine
Geschaftsfuhrung, die Kontrolle und Verwaltung der
Beteiligungen, die Finanz- und Geschaftsplanung,
die Verwaltung der erworbenen Beteiligung an der
Investmentgesellschaft und, ohne Einschrankung
des Vorangegangen, die Erbringung der folgenden
Leistungen:

(a) Handelsbiicher, Geschéftsunterlagen und
Berichte. Um die Geschafte der Gesellschaft
ordnungsgemall zu fllhren und die Limited
Partner ordnungsgemafl zu informieren, hat der
General Partner alle Konten, Geschaftsbicher,
Geschaftsunterlagen und sonstigen relevanten
Dokumente der Gesellschaft am Hauptgeschaftssitz
zu fihren und zu verwahren und den Limited Partnern
die in diesem Vertrag vorgesehenen Berichte zu
liefern. Der General Partner hat die vorstehenden
Unterlagen wahrend der Dauer der Gesellschaft und
noch 5 (funf) Jahre danach zu verwahren.

(b) Jahresabschliisse. Die Jahresabschlisse
werden am Ende eines jeden Wirtschaftsjahres,
erstmals fur das Wirtschaftsjahr 2017, einer
Abschlusspriifung  (,Financial  Audit®) (gemafR
Definition dieses Begriffes durch das US -
amerikanische Wirtschaftspriferinstitut ,American
Institute of Certified Public Accountants®) durch
eine unabhangige Wirtschaftsprifungsgesellschaft
unterzogen, die von dem General Partner ausgewahlt
wird. Der General Partner berichtet den Limited
Partnern Uber die wesentlichen Tatigkeiten der
Gesellschaft und der Beteiligungsgesellschaften
(in  jedem Fall erfolgen jahrliche schriftliche
Informationsmitteilungen an die Limited Partner
wahrend des vierten Quartals eines jeden Jahres); zu
diesem Bericht gehért auch eine Zusammenfassung
der wichtigsten Ertrage und Aufwendungen der
Beteiligungsgesellschaften.

(c) Einkommensteuererklarungen. Der General
Partner reicht fir die Gesellschaft samtliche
erforderlichen  einzel- und bundesstaatlichen
Einkommensteuererklarungen ein, und zwar in
einer Weise, die der Einstufung der Gesellschaft flr
Einkommensteuerzwecke in den Vereinigten Staaten
entspricht. Jeder Gesellschafter erhalt jahrlich nach
Abschluss des Steuerjahres der Gesellschaft, oder
haufiger, alle Informationen, die notwendig sind,
damit jeder Gesellschafter alle Erklarungen Uber
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with any government having jurisdiction to levy
taxes with respect to the income of the Partnership
allocable to such Partner. All filings made by Partners
shall be of their own expense. The General Partner
shall furnish such annual tax information not later
than March 31st of each year.

(d) Indemnification of the Partners. The Partnership
shall indemnify and hold harmless the Partners to
the fullest extent allowable by applicable law against
any and all losses, claims, liabilities, judgments,
costs, damages and expenses (including reasonable
attorneys’ fees actually incurred at standard hourly
rates) that any of them may incur or sustain by reason
of any claim by any creditor of the Partnership;
provided that said damages shall not cover any
unauthorized, wanton or willfully negligent act by a
Partner.

(e) Costs of the General Partner and its Affiliates.
For its efforts administering and maintaining the
accounting, records and reports of the Partnership,
the Partnership shall pay the General Partner the
following:

(i) Organization Compensation. An amount equal
to 13.9% of the Capital Contributions made by the
Limited Partners to the Partnership (the Organization
Compensation) consisting of the following
percentages of such Capital Contributions:

*  Marketing and procurement of equity capital:
5.9%

*  Expenses for drafting the sales documents and
developing the investment structure: 3.3 %

» Initiator’s consideration together with expenses
for organizing and founding the Partnership:
3.0%

*  Expenses for legal costs, legal standards and
ratings and expenses for drafting, editing and
printing of the sales prospectus: 1.7 %

The Organization Compensation shall be used by
the General Partner in any manner determined by
the General Partner in its sole discretion, including,
without limitation, to pay organizational expenses
of the Initiator, and to pay other costs due to the
General Partner, its Affiliates, and other third parties.
The Organization Compensation shall be paid to
the General Partner immediately upon the General
Partner’'s demand and may be paid prior to the

die ihm zuzurechnenden Gewinne der Gesellschaft
bei den zur Erhebung von Steuern zustandigen
Behorden einreichen kann. Die Gesellschafter tragen
die ihnen bei der Einreichung ihrer Erklarungen
entstehenden Kosten selbst. Der General Partner
hat diese jahrlichen Steuerinformationen bis zum 31.
Marz eines jeden Jahres zu liefern.

(d) Freistellung der Gesellschafter. Die Gesellschaft
stellt die Gesellschafter soweit gesetzlich zulassig
von samtlichen Verlusten, Anspriichen, Haftungen,
Urteilen, Kosten, Schadensersatzsummen und
Aufwendungen  (einschlieRBlich  tatsachlich an-
gefallener angemessener Anwaltsgebihren nach
Ublichen Stundensatzen) frei, die diesen durch die
Inanspruchnahme durch Glaubiger der Gesellschaft
entstanden sind, soweit der Schaden nicht auf eine
unberechtigte, vorsatzliche oder bewusst fahrlassige
Handlung eines Gesellschafters zuriickzufiihren ist.

(e) Gebiihren des General Partners und der mitihm
verbundenen Unternehmen. Fir die Bemuhungen
bezlglich der Verwaltung und Fuhrung der Bucher,
Akten und Berichte der Gesellschaft erhalt der
General Partner von der Gesellschaft nachfolgende
Gebuhren:

(i) Organisationsgeblihr. Einen einmaligen Be-
trag in Hohe von 13,9 % der Kapitaleinlagen
(die ,Organisationsgeblihr®), die sich aus den
nachfolgend genannten prozentualen Kapitaleinlagen
zusammensetzt.

* Marketing und Einwerbung von Eigenkapital:
5.9%

» Aufwendungen fiir die Konzeption der Verkaufs-
und Beteiligungsstruktur: 3,3 %

« Initiatorgebihr, nebst den Kosten flir die
Errichtung und Grindung der Gesellschaft: 3.0%

*  Rechtsberatungskosten, Kosten fur die Erflllung
von Rechtsstandards und fir Ratings sowie
Kosten fir die Erstellung, redaktionelle Bearbeit-
ung und den Druck des Verkaufsprospekts:
1,7 %

Die Verwendung der Organisationsgeblihr durch
den General Partner erfolgt in ihrem alleinigen
Ermessen u. a. fur die Erstattung der dem Initiator
entstandenen  Organisationskosten  und  die
Erstattung von Kosten, die dem General Partner,
seinen Verbundenen Unternehmen und Dritten
entstandenen sind. Die Organisationsgebihr ist an
den General Partner umgehend nach Aufforderung
durch diesen zu bezahlen und kann vor Eintritt
des Auslésenden Ereignisses entrichtet werden.
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occurrence of the Threshold Event. The Escrow
Agent is hereby authorized to deliver the Organization
Compensation to the General Partner prior to the
occurrence of the Threshold Event.

If the Organization Compensation is delivered to
the General Partner prior to the occurrence of the
Threshold Event and the Threshold Event does not
occur, the General Partner shall refund to the Limited
Partners and to itself, any amount debited from the
Escrow Account for the payment of the Organization
Compensation.

(i) Asset Management Compensation. An annual
amount equal to following (the ,Asset Management
Compensation®):

e From the date of this Agreement through
December 31, 2022, 1.8% of the total Capital
Contributions of the Limited Partners to the
Partnership collected by the Partnership from the
sale of Units;

and

* Thereafter, for the life of the Partnership, 1 %
of the total Capital Contributions of the Limited
Partners to the Partnership collected by the
Partnership from the sale of Units.

The Asset Management Compensation shall be paid
by the Partnership to the General Partner each fiscal
year in equal monthly installments.

(i) Compensation for Real Estate Services. The
General Partner may engage its Affiliates and/or
the Affiliates of the Initiator to provide certain real
estate services to the Partnership, its subsidiaries or
the special purpose vehicles, such as due diligence
analysis, acquisition and feasibility services,
leasing, property management, and construction
management. The compensation payable for
providing such services is the ,Property Management
Compensation“. The amount of such Property
Management Compensation shall not exceed the
compensation which is customarily paid for such
services in the region where the Property is located
and taking into account the Property’s type and
nature. The Property Management Compensation
may vary from Property to Property.

(iv) Disposition Compensation. The Partnership shall
pay to the General Partner an amount equal to three
percent (3%) of the gross sale proceeds from the
sale of a Property of the Partnership (the ,Disposition
Compensation®). The Disposition Compensation shall

Der Mittelverwendungskontrolleur  wird  hiermit
bevollmachtigt, die Organisationsgebihr vor Eintritt
des Ausldsenden Ereignisses an den General Partner
auszuzahlen.

Wird die Organisationsgebuhr vor Eintritt des
Auslésenden Ereignisses an den General Partner
entrichtet und tritt das Auslosende Ereignis nicht
ein, hat der General Partner an die Limited Partner
und an sich selbst alle Betrage zuriickzuzahlen, die
dem Mittelverwendungskonto fir die Entrichtung der
Organisationsgebuhr belastet wurden.

(i) Asset-Management-Gebtihr. Einen jahrlichen
Betrag in folgender Hohe (die ,Asset-Management-
Geblhr):

e ab Unterzeichnung dieses Vertrages bis
einschlieBlich 31. Dezember 2022 1,8% des
Gesamtbetrages der Kapitaleinlagen der Limited
Partner, die der Gesellschaft durch den Verkauf
der Anteile zugeflossen sind;

und

» danach wahrend der Dauer der Gesellschaft, 1 %
des Gesamtbetrages der Gesellschaftseinlagen
der Limited Partner, die der Gesellschaft durch
den Verkauf der Anteile zugeflossen sind.

Die Asset-Management-Gebihr ist fir jedes
Geschaftsjahr von der Gesellschaft an den General
Partner in gleich bleibenden monatlichen Raten zu
bezahlen.

(iii)  Vergltung fur Immobiliendienstleistungen.
Der General Partner kann seine Verbundenen
Unternehmen und/oder die Verbundenen
Unternehmen des Initiators beauftragen, bestimmte
Immobiliendienstleistungenfir die Gesellschaft, deren
Tochterunternehmen oder die Objektgesellschaften
zu erbringen, wie z.B. Prifung von Objekten,
Erwerbs- und Machbarkeitsdienstleistungen,
Vermietung, Immobilienverwaltung, Bauleitung. Als
Vergutung fur diese Dienstleistungen erhalten diese
eine Immobilienverwaltungsgebihr. Die Hohe der
Immobilienverwaltungsgebihr darf nicht tber die am
Standort der Immobilie und fir die Art der Immobilie
Ubliche Vergltung fiir solche Dienstleistungen
hinausgehen. Die Immobilienverwaltungsgebuhr
kann fir die einzelnen Immobilien unterschiedlich
sein.

(iv) Verauflerungsgebihr. Die Gesellschaft zahit
dem General Partner eine Gebuhr in Hohe von
3% (drei Prozent) des Bruttoverkaufserléses aus
dem Verkauf der Immobilie der Gesellschaft (die
.verauRRerungsgebuhr®). Die Verauflerungsgebuihr
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be paid at the time of the closing of any sale of a
Property of the Partnership and shall be paid prior
to any distribution of the Capital Proceeds from such
sale to the Partners pursuant to Section 3.3 hereof.

ARTICLES 6.
RESTRICTIONS ON THE POWERS
OF THE GENERAL PARTNER

6.1 General Limitation on the General Partner‘s
Authority. The General Partner has no authority to:

(a) do any act in contravention of the Certificate of
Limited Partnership or this Agreement;

(b) do any act which would make it impossible to carry
on the ordinary business of the Partnership;

(c) confess a judgment against the Partnership;

(d) possess Partnership property or assign the rights
of the Partnership in specific Partnership property for
other than Partnership purposes; or

(e) admit a person as a General Partner or Limited
Partner except as otherwise provided in this
Agreement.

ARTICLE 7.
RIGHTS AND POWERS OF THE LIMITED
PARTNERS; LIMITED LIABILITY

7.1 Rights and Powers of the Limited Partners.
The Limited Partners shall have the following rights in
addition to those granted elsewhere herein:

(a) to have the Partnership books kept at the principal
place of business of the Partnership, and at all
reasonable times to inspect any of them;

(b) to demand and receive true and full information
of all things affecting Partnership affairs and a
formal accounting of Partnership affairs, whenever
circumstances render it just and reasonable;

(c) to receive from the Partnership distributions as
provided herein;

(d) to amend this Agreement with the consent of the
General Partner, subject to the terms and provisions
of Section 7.2 below;

ist bei Abschluss des Verkaufes der Immobilie
der Gesellschaft fallig und ist zahlbar, bevor die
Kapitalertrage aus einer solchen Verauflerung an
die Gesellschafter gemaR Ziffer 3.3 dieses Vertrages
ausbezahlt werden.

ARTIKEL 6.
EINSCHRANKUNGEN DER BEFUGNISSE
DES GENERAL PARTNERS

6.1 Allgemeine Einschriankung der Befugnisse
des General Partners. Der General Partner hat
nicht das Recht:

(a) Handlungen vorzunehmen, die gegen die
Griundungsurkunde oder diesen Vertrag verstol3en;

(b) Handlungen vorzunehmen, die es unmoglich
machen wirden, die gewdhnlichen Geschafte der
Gesellschaft zu tatigen;

(c) ein Urteil gegen die Gesellschaft anzuerkennen;

(d) fir andere Zwecke als den Gesellschaftszweck
Vermdgen der Gesellschaft zu besitzen oder Rechte
der Gesellschaft an bestimmten Vermdgenswerten
der Gesellschaft zu Ubertragen; oder

eine Person als General Partner oder Limited Partner
aufzunehmen, soweit in diesem Vertrag nichts
anderes vereinbart wurde.

ARTIKEL 7.
RECHTE UND BEFUGNISSE DER LIMITED
PARTNER; BESCHRANKTE HAFTUNG

7.1 Rechte und Befugnisse der Limited Partner.
Die Limited Partner haben folgende Rechte neben
denjenigen, die ihnen anderswo in diesem Vertrag
eingeraumt werden:

(a) die Bulcher der Gesellschaft an deren
Hauptgeschaftssitz fihren zu lassen und diese
Bulcher zu allen angemessenen Zeiten einzusehen,;

(b) auf Verlangen wahrheitsgetreu und vollstandig
Auskinfte Uber alle Angelegenheiten, die sich auf
die Geschafte der Gesellschaft beziehen, und,
wann immer es die Umstande rechtfertigen, einen
formellen Rechenschaftsbericht Gber die Geschafte
der Gesellschaft zu erhalten;

(c) von der Gesellschaft die vorgesehenen Aus-
schittungen zu erhalten;

(d) mit Zustimmung des General Partners diesen
Vertrag gemaf den Bestimmungen in nachstehender
Ziffer 7.2 zu andern;
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(e) to dissolve the Partnership with the consent of the
General Partner;

(f) to remove the General Partner or any successor
General Partner in accordance with the provisions of
this Agreement; and

(9) to elect a successor General Partner or to continue
the business of the Partnership upon Termination
of the General Partner or any successor General
Partner as provided for in this Agreement.

7.2 Procedure for Consent. In any circumstances
requiring the approval or consent of the Limited
Partners as specified in this Agreement, such
approval or consent shall require the approval of
those Limited Partners holding a simple majority of
all outstanding Partnership Units, except as expressly
provided to the contrary in this Agreement, and be
given or withheld in the sole and absolute discretion
of the Limited Partners and conveyed in writing to the
General Partner not later than thirty (30) days after
receipt of all information which is consistent with
the General Partner’s recommendation with respect
to the proposal. If the General Partner receives
the necessary approval or consent of the Limited
Partners to such action, the General Partner shall be
authorized and empowered to implement such action
without further authorization by the Limited Partners.

7.3 Limited Liability. No Limited Partner shall be
liable for any of the debts of the Partnership or any of
the losses thereof beyond the amount of such Limited
Partner’s Capital Contributions to the Partnership.

7.4 Limitation on Rights of Limited Partner.
Except as may expressly be provided elsewhere
in this Agreement, the Limited Partners shall have
absolutely no rights or powers to take part in the
management or control of the Partnership or its
business and affairs.

7.5 Exclusion of ordinary termination right. As
the participation in the Partnership constitutes an
entrepreneurial investment over a certain period, the
Limited Partners have no right of ordinary termination
regarding their LP Units.

7.6 Removal of the General Partner. With the
written consent of a Supermajority Interest, the
Limited Partners may remove the General Partner as
a General Partner of the Partnership. Notwithstanding

(e) mit Zustimmung des General Partners die
Gesellschaft aufzuldsen;

(f) den General Partner oder jeden nachfolgenden
General Partner gemall den Bestimmungen dieses
Vertrages abzuberufen; und

(g) einen Nachfolger des General Partners zu wahlen
oder die Geschafte der Gesellschaft nach Aus-
scheiden des General Partners oder eines
nachfolgenden  General Partners nach den
Bestimmungen dieses Vertrages fortzufiihren.

7.2 Zustimmungsverfahren. In allen in diesem
Vertrag bezeichneten Angelegenheiten, die der
Genehmigung oder Zustimmung der Limited Partner
bedurfen, erfordert eine solche Genehmigung oder
Zustimmung eine einfache Mehrheit der wirksam
gezeichneten Gesellschaftsanteile, wenn in diesem
Vertrag nicht ausdriicklich etwas Gegenteiliges
bestimmt ist, und die nach alleinigem und freien
ErmessenderLimited Partnergegeben oderabgelehnt
werden kann und dem General Partner spatestens
30 (dreiBig) Tage nach Erhalt aller Informationen in
Ubereinstimmung mit der Empfehlung des General
Partners beziiglich der Beschlussvorlage schriftlich
zuzuleiten ist. Wenn der General Partner die
notwendige Genehmigung oder Zustimmung der
Limited Partner zu einer solchen MaRnahme erhalt,
ist der General Partner befugt und ermachtigt, diese
Handlung ohne weitere Ermachtigung durch die
Limited Partner vorzunehmen.

7.3 Beschrankte Haftung. Kein Limited Partner
haftet flr die Verbindlichkeiten oder Verluste
der Gesellschaft mit einer Summe, die Uber die
Kapitaleinlagen des Limited Partners bei der
Gesellschaft hinausgeht.

7.4 Einschriankungen der Rechte der Limited
Partner. Abgesehen von dem, was in diesem Vertrag
ausdricklich bestimmt wird, haben die Limited Partner
kein Recht und keine Befugnis, an der Verwaltung
oder Kontrolle der Gesellschaft oder ihrer Geschafte
teilzunehmen.

7.5 Ausschluss des ordentlichen Kiindigungs-
rechts. Da die Beteiligung an der Gesellschaft eine
unternehmerische Investition fir eine bestimmte
Dauer darstellt, haben die Limited Partner kein
ordentliches  Kindigungsrecht hinsichtlich ihrer
Limited Partner Anteile.

7.6 Abberufung des General Partners. Mit der
schriftlichen Zustimmung der Qualifizierten Mehrheit
der Anteile kdnnen die Limited Partner den General
Partner als General Partner der Gesellschaft
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the foregoing, the General Partner shall not be
deemed to have been removed as a General Partner
of the Partnership until all of the following conditions
have occurred:

(i) The General Partner and its Affiliates shall have
been fully and unconditionally released from all liability
under all loans to the Partnership and its Affiliates,
including guaranteed and other security rights;

(il) The Partnership has paid to the General Partner
such amounts so that the General Partner’s Unpaid
Preferred Returns and Net Capital Contributions have
been reduced to zero; and

(iii) The Partnership has paid such General Partner
an amount equal to the same amount to which the
General Partner would have been entitled (in excess
of the General Partner’s Net Capital Contribution) had
a sale of all of the assets of the Partnership occurred
on the day immediately preceding the removal.

For purposes of making the determination of such
an amount payable to the General Partner pursuant
to Section 7.6 (iii), the estimated fair market value of
the Properties will be obtained by MAI Appraisals.
The General Partner shall appoint an independent
appraiser and shall send the results of such MAI
Appraisal to the Limited Partners. If a Limited Partner
gives written notice to the General Partner that it does
not agree with the results of such MAI Appraisal within
30 (Thirty) days after the date the results are sent to
the Limited Partners the Limited Partner may appoint
a second appraiser. The results of the MAI Appraisal
of the second appraiser, if any, shall be sent to all
Partners. If the General Partner gives the Limited
Partner written notice that it does not agree with the
MAI Appraisal of the second appraiser within thirty
(30) days after receiving the results of the second
appraiser, the two MAI Appraisals shall be averaged
and the results of such averaging shall be binding
upon all Partners.

Notwithstanding the foregoing, the General Partner
shall not be entitled to any of the compensation
described in this Section 7.6 if the General Partner
is removed for ,cause.“ As used herein ,cause” shall
mean that a Federal or state court has entered a final,
non-appealable order finding that the General Partner
has misappropriated Partnership funds, committed
fraud against the Partnership or engaged in willful
misconduct in performing its duties as general partner
of the Partnership.

abberufen. Ungeachtet dieser Regelung gilt der
General Partner erst als General Partner der
Gesellschaft abberufen, wenn alle nachstehenden
Voraussetzungen vorliegen:

(i) Der General Partner und die mit ihm Verbundenen
Unternehmen wurden vollumfanglich und
bedingungslos aus allen Verpflichtungen aus
Krediten an die Gesellschaft und ihre Verbundenen
Unternehmen einschlieBlich Garantien und anderer
Sicherheiten entlassen;

(i) die Gesellschaft hat an den General Partner alle
Betrage ausbezahlt, so dass die Nicht ausgeschiittete
Vorzugsrendite und die Nettokapitaleinlage auf null
zurlickgefihrt wurden, und

(iii) die Gesellschaft hat an den General Partner einen
Betrag in Hohe des (Uber die Nettokapitaleinlage des
General Partners hinausgehenden) Betrages bezahlt,
der dem General Partner zustehen wirde, sofern der
Verkauf aller Vermodgenswerte der Gesellschaft am
der Abberufung vorausgehenden Tag erfolgt wére.

Zur Feststellung des an den General Partner gemaf
Ziffer 7.6 (iii) auszubezahlenden Betrages wird
der faire Marktpreis der Immobilien mittels MAI-
Gutachten ermittelt. Der General Partner bestellt
einen unabhangigen Gutachter und lasst den
Limited Partnern das Ergebnis des MAI-Gutachtens
zukommen. Sofern ein Limited Partner gegeniber
dem General Partner innerhalb von 30 (dreiRig)
Tagen nach Erhalt des Ergebnisses schriftlich anzeigt,
dass er mit dem Ergebnis des MAI-Gutachtens
nicht einverstanden ist, kann der Limited Partner
einen zweiten Gutachter bestellen. Das Ergebnis
des MAI-Gutachtens eines zweiten Gutachters ist
ggf. allen Gesellschaftern zu Ubermitteln. Zeigt der
General Partner gegeniiber dem Limited Partner
innerhalb von 30 (dreiRig) Tagen ab Erhalt des
Ergebnisses des zweiten Gutachters an, dass sie
mit dem MAI-Gutachten des zweiten Gutachters
nicht einverstanden ist, wird der Durchschnittswert
der beiden MAI-Gutachten ermittelt, welcher fir alle
Gesellschafter verbindlich ist.

Ungeachtet vorstehender Regelung erhédlt der
General Partner keine Gebuhr gemaf vorliegender
Ziffer 7.6, sofern der General Partner aus wichtigem
Grund abberufen wird. Im Sinne dieses Vertrages
bedeutet ,wichtiger Grund, dass durch ein
US- amerikanisches bundes- oder einzelstaatliches
Gericht rechtskraftig festgestellt wurde, dass der
General Partner Gesellschaftsmittel veruntreut hat,
die Gesellschaft betrogen hat oder gegen seine
Pflichten als General Partner der Gesellschaft
vorsatzlich verstof3en hat.
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Upon any removal of the General Partner as herein
provided, the removed General Partner’s future
liability, obligations, and duties as a General Partner
of the Partnership shall immediately cease, and the
Partnership shall indemnify and hold the removed
General Partner harmless from and against any and
all losses, costs, claims, and damages arising from or
relating to any action or omissions of the Partnership
from and after such removal of the General Partner.

ARTICLE 8.
TRANSFER OF INTERESTS

8.1 Restrictions on Transfers. Every transfer,
assignment or encumbrance (whether direct or
indirect) regarding the LP Units (or any interest in the
capital or income thereof) or any part thereof must be
approved by the General Partner in order to be valid
and effective.

8.2 Substitute Limited Partners. A Limited Partner
may assign all or any part of his interest in the
Partnership only with the prior written consent of the
General Partner. No assignee of all or any part of a
Limited Partner’s interest shall become a substitute
Limited Partner unless the General Partner shall
consent thereto in writing, which consent may not
unreasonably be withheld, and, in the event that such
consent is granted, it shall be effective only on the
following conditions, each of which, except paragraph
8.2 (d), may be waived by the General Partner:

(a) the assignee shall consent in writing, in form
prepared by or satisfactory to the General Partner,
to be bound by the terms and conditions of this
Agreement in the place and stead of the assigning
Limited Partner.

(b) the assignee shall pay an administrative cost to
the General Partner in the amount of 0.5% (one half
of one Percent) of the stated value of the interest
transferred, as well as any out of pocket expenses of
the General Partner in effecting the substitution;

(c) all requirements of the Act, including any
necessary amendment to this Agreement, shall have
been completed by the assignee and the Partnership;

(d) the assignment is effected in compliance with
all applicable securities laws, including, without

Bei Abberufung des General Partners nach
MaRgabe dieses Vertrages erloschen die ihm
als General Partner der Gesellschaft obliegende
Haftung, Verpflichtungen und Pflichten sofort und
die Gesellschaft stellt den abberufenen General
Partner von Verlusten, Kosten, Ansprichen und
Schadenersatz aus und im Zusammenhang mit
Handlungen oder Unterlassungen der Gesellschaft
aufgrund und infolge der Abberufung des General
Partners frei.

ARTIKEL 8.
ANTEILSUBERTRAGUNG

8.1 Beschrankungen fiir Anteilsiibertragungen.
Jegliche Ubertragung, Abtretung und Belastung (ob
direkt oder indirekt) eines Gesellschaftsanteils (oder
einer Kapitalbeteiligung oder der Ertrag hieraus) oder
von Teilen davon ist nur mit vorheriger Zustimmung
des General Partners zulassig und wirksam.

8.2 Nachfolgende Limited Partner. Ein Limited
Partner darf seine gesamte Beteiligung an der
Gesellschaft oder Teile davon nur mit vorheriger
schriftlicher Einwilligung des General Partners
tibertragen. Ein  Ubertragungsempfanger,  der
die Gesamtheit oder einen Teil der Beteiligung
eines Limited Partners Ubernommen hat, wird erst
nachfolgender Limited Partner, wenn der General
Partner dem schriftlich zugestimmt hat, wobei die
Zustimmung nicht ohne sachlichen Grund verweigert
werden darf, und im Falle der Erteilung dieser
Zustimmung wird die Ubertragung nur unter den
folgenden Bedingungen wirksam, von denen der
General Partner, mit Ausnahme der Ziffer 8.2 (d),
jedoch absehen kann:

(a) der Ubertragungsempfanger hat in einer von dem
General Partner vorbereiteten oder fiir sie zufrieden
stellenden Form schriftlich zu bestatigen, dass er an
die Regelungen und Bedingungen dieses Vertrages
anstelle des ausscheidenden Limited Partners
gebunden ist;

(b) der Ubertragungsempfanger hat an den General
Partner eine Verwaltungsgebuhr in Héhe von 0,5 %
(ein halbes Prozent) des angegebenen Wertes der
Ubertragenen Kapitaleinlage sowie die Kosten zu
zahlen, die dem General Partner fur die Durchfiihrung
der Ubertragung entstehen;

(c) alle Bestimmungen des Gesetzes, einschlief3lich
einer etwa notwendigen Anderung dieses Vertrages,
missen vom Ubertragungsempfanger und der
Gesellschaft erfillt worden sein;

(d) die Ubertragung wird unter Einhaltung der
Bestimmungen alleranwendbaren Wertpapiergesetze
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limitation, Regulation S promulgated under the
Securities Act; and

(e) the assignment shall be valid and binding only
when all the requirements for assignment set forth
above have been satisfied, as confirmed by the
General Partner by written notice of acceptance
thereof, and the substitute Limited Partner’s written
agreement to be bound by all rights and obligations
regarding this Partnership Agreement by signing
a substitute signature page to this Agreement and
execution of such other documents which the General
Partner requires in connection with such assignment.

Only a substitute Limited Partner accepted by the
General Partner according to the procedure set
forth above shall have the rights provided in Article
7 above.

8.3 Dissolution of a Limited Partner. Upon the
dissolution of any Limited Partner the Partnership
Interest of the Limited Partner shall pass to its succes-
sor(s). Any such successor-in-interest shall be
obligated to furnish the General Partner with evidence
of his succession in a manner satisfactory to counsel
for the Partnership. In no event shall the dissolution of
a Limited Partner terminate the Partnership or cause
the Partnership to be dissolved.

8.4 Death of a Limited Partner. Upon the death,
incompetence or incapacity of a Limited Partner, the
Partnership Interest of said Limited Partner shall pass
in accordance with his will or by intestacy to the heirs
or the guardian or administrator of said Limited Partner
or said Limited Partner’s heirs, estate or successor-
in-interest as the case may be, shall become a
substitute Limited Partner in the Partnership. Any such
successor-in-interest shall be obligated to furnish the
General Partner with evidence of his succession in
a manner satisfactory to counsel for the Partnership.
If there are two (2) or more heirs, they shall appoint
in writing a joint representative to exercise any rights
under this Agreement. The heirs shall not be entitled
to exercise these rights until they have provided
evidence of their succession and appointed a joint
representative as aforesaid. In no event shall the
death of a Limited Partner terminate the Partnership
or cause the Partnership to be dissolved.

8.5 Assignment of the Partnership. Any attempted
assignment of the LP Units which is not effected
in accordance with the terms of Article 8 hereto is

vollzogen, einschlielllich u.a. der zum Gesetz von
1933 erlassenen Verordnung S; und

(e) eine Ubertragung wird nur dann wirksam und
rechtsverbindlich, wenn alle fur die Ubertragung oben
dargelegten Voraussetzungen erfullt wurden und
dieses durch eine schriftliche Zustimmungserklarung
des General Partners bestatigt wurde, und eine
schriftliche Erklarung des nachfolgenden Limited
Partners, durch die er sich verpflichtet, in alle
Rechte und Pflichten dieses Vertrages einzutreten,
was durch die Unterschrift auf einer dem Vertrag
angehangten zusatzlichen Unterschriftenseite erfolgt,
und sonstige Dokumente, die der General Partner im
Zusammenhang mit dieser Abtretung fur erforderlich
erachtet, vorliegen.

Nur ein nachfolgender Limited Partner, der gemaf
dem oben dargelegten Verfahren von dem General
Partner akzeptiert wurde, hat die im obigen Artikel 7
vorgesehenen Rechte.

8.3 Auflésung eines Limited Partners. Im Falle
der Auflésung eines Limited Partners geht dessen
Gesellschaftsanteil auf seine(n) Rechtsnachfolger
Uber. Solche Rechtsnachfolger sind verpflichtet, dem
General Partner ihre Rechtsnachfolge in einer fur
den rechtlichen Berater der Gesellschaft zufrieden
stellenden Form nachzuweisen. In keinem Fall
beendet die Auflésung eines Limited Partners die
Gesellschaft oder fuhrt zu ihrer Auflésung.

8.4 Tod eines Limited Partners. Mit Tod oder

Geschaftsunfahigkeit eines  Limited  Partners
geht dessen Anteil entsprechend seinen
testamentarischen  Verflgungen  oder  durch

gesetzliche Erbfolge auf seinen Erben oder Vormund
oder Testamentsverwalter Uber, und der Erbe bzw.
Nachlass- oder der Rechtsnachfolger tritt an die Stelle
des betroffenen Limited Partners in die Gesellschaft
ein. Jeder Rechtsnachfolger ist verpflichtet, der
personlich haftenden Gesellschafterin einen dem
Rechtsberater der  Gesellschaft genligenden
Nachweis Uber seine Rechtsnachfolge zu erbringen.
Gibt es 2 (zwei) oder mehr Erben, sind sie verpflichtet,
schriftlich einen gemeinsamen Reprasentanten zu
bestimmen, der alle Rechte aus diesem Vertrag
wahrnimmt. Bevor die Erben keinen Nachweis im
soeben beschriebenen Sinn erbracht und keinen
gemeinsamen Reprasentanten bestimmt haben,
sind sie nicht berechtigt, ihre Gesellschafterrechte
auszuutben. In keinem Fall fuhrt der Tod eines
Limited Partners zur Beendigung oder Aufldsung der
Gesellschaft.

8.5 Vertragswidrige Ubertragung von Limited
Partner Anteilen. Versuchte Ubertragungen von
Limited Partner Anteilen, die nicht gemal den
Bestimmungen dieses Artikels 8 vorgenommen
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null and void. The Partnership will not consider any
assignments in breach of the terms of this Agreement,
including (but not limited to) when crediting and
distributing profits and distributions.

ARTICLE 9.
PARTNER MEETINGS

9.1 Convening of a Meeting of the Partners.

9.1.1 Annual Meeting. Annual meetings of Partners
shall be held during each year, the precise date of
such meeting to be specified by the General Partner
in a written notice sent to the Limited Partners. The
first meeting shall be held during the year following
the year in which the Threshold Event occurs.

9.1.2 Special Meetings. The General Partner can
convene a meeting of the Partners at any time and
from time to time with at least thirty (30) days prior
written notice to the Limited Partners. If a meeting is
requested by the Limited Partners who hold at least
forty percent (40%) of the LP Units, the General
Partner must convene a special meeting of the
Partners; provided the Limited Partners requesting
such meeting deliver the agenda for such meeting in
advance of the meeting. The only topics which can be
addressed at such meeting are those topics on which
the Limited Partners have the right to vote pursuant to
the terms of this Agreement.

9.1.3 Location. The place of all Partners’ meeting
shall be Dusseldorf, Germany or another city in
Germany that has a stock exchange, as determined
by the General Partner. The precise location shall be
specified by the General Partner in the meeting notice
to the Limited Partners.

9.1.4 Notice Regarding Partners‘ Meetings.
Notices of Partners’ meeting will be announced in
writing, by telefax or by electronic mail and include
the agenda for the meeting and the time of such
meeting. Each meeting notice shall be sent out at
least thirty (30) days prior to the date of such meeting.
The notices shall be sent to the most recent address
of the Limited Partners, Telefax number, or electronic
mail address given to the Partnership. In case of an
emergency Partners meeting, the deadline for the
convocation may be reduced to fourteen (14) days.

wurden, sind nichtig und unwirksam. Die
Gesellschaft wird vertragswidrige Ubertragungen
bei Ergebniszurechnungen und Ausschittungen
nicht berticksichtigen, einschlieBlich u.a. dann, wenn
sie Gewinne und Ausschuttungen gutschreibt und
verteilt.

ARTIKEL 9.
GESELLSCHAFTERVERSAMMLUNGEN
9.1 Einberufung  von Gesellschafterver-
sammlungen

9.1.1 Hauptversammlung. Die Jahresversammlung
der Gesellschafter findet jahrlich statt, wobei der
General Partner den Limited Partnern das genaue
Datum der Versammlung schriftlich mitteilt. Die erste
Versammlung findet im Laufe des Jahres statt, das
auf den Eintritt des Auslésenden Ereignisses folgt.

9.1.2 AuBerordentliche Gesellschafterversamm-
lungen. Der General Partner kann eine
Gesellschafterversammlung jederzeit einberufen,
sofern die Einberufung den Limited Partnern jeweils
schriftlich 30 (dreiRig) Tage vorher angezeigt wird. Wird
die Einberufung einer Gesellschafterversammiung
von einem Gesellschafter verlangt, der mindestens
40 % (vierzig Prozent) der Limited Partner Anteile
halt, muss der General Partner eine aulRerordentliche
Gesellschafterversammlung  einberufen, sofern
die Gesellschafter, die die Einberufung verlangen,
vor Abhaltung der Gesellschafterversammiung
die Tagesordnung Ubermittelt haben. Auf der
Gesellschafterversammlung konnen nur Tages-
ordnungspunkte behandelt werden, bezlglich welcher
die Limited Partner gemaf den Bestimmungen dieses
Vertrages stimmberechtigt sind.

9.1.3 Ort. Ort der Gesellschafterversammlung ist
Dusseldorf, Deutschland oder nach Bestimmung
des General Partners ein anderer Ort innerhalb
Deutschlands, an dem eine Borse besteht. Der
genaue Ort ist den Limited Partnern von dem General
Partner im Einladungsschreiben mitzuteilen.

9.1.4 Einladung zur Gesellschafterversammlung.
Einladungen zu den Gesellschafterversammlungen
erfolgen schriftlich, per Telefax oder per E-Mail
unter Angabe der Tagesordnung und des Datums
der Versammlung. Das Einladungsschreiben ist
mindestens 30 (dreiRig) Tage vor Abhaltung der
Gesellschafterversammlung zu versenden. Die
Einladungsschreiben sind an die zuletzt benannte
Anschrift, Telefaxnummer oder E-Mail-Anschrift
der Limited Partner zu senden. Bei dringenden
aulderordentlichen Gesellschafterversammlungen
kann die Einberufung auf 14 (vierzehn) Tage verkiirzt
werden.
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The General Partner may invite third parties to attend
a Partners’ meeting or allow the attendance of third
parties at a Partners’ meeting.

9.1.5 Chairman of the Meetings. A representative or
officer of the General Partner shall preside at, and be
the chairman of, all meetings of the Partnership.

9.2 Topics to be decided on at the Partners’
Meeting. During the Partners’ meeting, only the
following may be decided on:

(i) material changes of this Partnership Agreement,
i.e. all changes which are not within the authorization
of the General Partner pursuant to Section 12.1 of
this Agreement;

(ii) the dissolution of the Limited Partnership;

(iii) the removal of the General Partner but only strictly
in accordance with the terms of this Agreement,
including, without limitation, Section 7.6;

(iv) any other items requiring the vote of the Partners’
meeting according to this Agreement or applicable
law; and

(v) any items that the General Partner requests to be
voted upon by the Partners.

9.3 Representations in Partners‘ Meetings. Each
Limited Partner can be represented by a General
Partner, another Limited Partner, his spouse, his
parents, grandparents, great-grandparents, or his
child and grandchildren, great-grandchildren, a person
bound by professional confidentiality obligations or
the sales agent who was the procuring cause of the
Limited Partner subscribing to the Partnership. The
representative has to present a written power of
attorney prepared for this Partners’ meeting.

9.4 Quorum

9.4.1 A Partners’ meeting has the necessary quorum,
if at least twenty five percent (25%) of all of the
subscribed Units are present or are duly represented
in person or by proxy at the Partners’ meeting.

9.4.2 If the meeting does not have the required
quorum, the General Partner shall cancel the meeting
and instead initiate a written action of the Partners
within four weeks based on the same agenda.
Decisions in this written action may be made whether
or not a quorum is reached, if this had been pointed
out in the invitation to the written action.

9.5 Voting rights

Der General Partner kann dritte Personen zur
Teilnahme an einer Gesellschafterversammiung
einladen oder deren Teilnahme daran zulassen.

9.1.5 Vorsitz bei Gesellschafterversammlungen.
EinVertreterdes General Partnersleitetund Gbernimmt
den Vorsitz bei allen Gesellschafterversammiungen.

9.2 Beschlussgegenstande. Die Gesellschafterver-
sammlung beschliefl3t nur tber:

(i) wesentliche Anderungen dieses Gesellschafter-
vertrages, d.h. alle Anderungen, die nicht der
Ermachtigung des General Partners gemaR Ziffer
12.1 unterliegen,

(ii) die Auflésung der Gesellschaft,

(iii) die Abberufung des General Partners unter strikter
Beachtung der Bestimmungen dieses Vertrages,
einschlielRlich u.a. Ziffer 7.6,

(iv) jegliche andere Gegenstande, die nach diesem
Vertrag oder anwendbarem Recht eines Beschlusses
der Gesellschaft bedurfen, und

(v) jeglicher Gegenstand, fir die der General Partner
die Beschlussfassung durch die Gesellschafter
vorsieht.

9.3 Vertretung in Gesellschafterversammlungen.
Jeder  Gesellschafter kann  sich in  der
Gesellschafterversammlung durch den General
Partner, einen anderen Limited Partner, einen
Ehegatten, einen Verwandten in gerader Linie, eine
zur Berufsverschwiegenheit verpflichtete Person oder
dem Anlagevermittler seiner Beteiligung vertreten
lassen. Der Vertreter hat eine schriftliche Vollmacht,
ausgestellt fir diese Gesellschafterversammiung,
vorzulegen.

9.4 Beschlussfahigkeit

9.4.1 Eine Gesellschafterversammliung ist beschluss-
fahig, wenn mindestens 25% (funfundzwanzig
Prozent) der gesamten gezeichneten Anteile
anwesend oder ordnungsgemal vertreten sind.

9.4.2 Ist die Versammlung nicht beschlussfahig,
wird sie abgebrochen und der General Partner
hat innerhalb von vier Wochen eine schriftliche
Abstimmung  mit  identischer =~ Tagesordnung
durchzufiihren. Beschlisse kdnnen im Rahmen der
schriftlichen Abstimmung unabhangig vom Erreichen
des Quorums gefasst werden, wenn hierauf in der
Aufforderung zur Abstimmung hingewiesen wurde.

9.5 Stimmrechte
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9.5.1 Each Limited Partner shall have one vote per
LP Unit owned by such Limited Partner. Subject to
Section 9.5.3 and other provisions of this Agreement
or applicable law, the General Partner shall not have
a vote.

9.5.2 At the Partners’ meeting each item for vote will
be decided by a simple majority of the LP Units as to
which votes are cast, provided that no other majority
has been established in this Agreement or due to
binding provisions of the appropriate law. Abstention
from voting or invalid ballots will be regarded as votes
that were not cast at all.

9.5.3 Material changes to the Partnership Agreement
require a majority of 75% of the votes cast by the
Limited Partners and the consent of the General
Partner.

9.6 Resolution without presence of the Partners.
Any action or decision of the Partnership under this
Article 9 may be made without a meeting by written
action of the Partners or via telefax or e-mail as may be
determined by the General Partner. Any such action
shall require a written notice, which may be delivered
by telefax or electronic mail, giving a minimum of ten
(10) days for the conduction of such vote. The General
Partner shall inform the Partners regarding the result
of such a vote, and such communication may be by
telefax or electronic mail. Sections 9.1.2, 9.2, 9.3 and
9.5 shall apply, mutatis mutandis. A quorum is not
required for written resolutions.

9.7 Writing of the minutes. A minutes report,
which has to be signed by the General Partner and
submitted to all Partners concerning all resolutions
shall be produced for each meeting of the Partners.
All matters complained of regarding the minutes
report have to be decided on in the following general
meeting.

9.8 Nullity. A lawsuit regarding the nullity of the
Partners’ resolutions has to be filed against the
Partnership within the cut-off period of one (1) month,
beginning on the day of reception of the minutes
report. Once the deadline has passed, the matters
complained of can be considered cured.

ARTICLE 10.
ACCOUNTING PRINCIPLES

The fiscal year of the Partnership shall be the calendar
year and the books of the Partnership shall be kept on
an accrual basis for accounting purposes.

9.5.1 Die Limited Partner haben je eine Stimme pro
Anteil. Vorbehaltlich der Regelung in Ziffer 9.5.3
und weiteren Bestimmungen dieses Vertrages und
anwendbaren Rechts hat der General Partner keine
Stimme.

9.5.2 Die Gesellschafterversammlung beschlief3t
durcheinfachen Gesellschafterbeschluss miteinfacher
Mehrheit der bei der Gesellschafterversammiung
abstimmenden Limited Partner Anteile, soweit
nicht in diesem Vertrag oder aufgrund zwingender
gesetzlicher Vorschriften eine andere Mehrheit
vorgesehen ist. Stimmenthaltungen und ungultige
Stimmen gelten als nicht abgegeben.

9.5.3 Wesentliche Anderungen des Gesellschafter-
vertrages bedirfen einer Mehrheit von 75% der von
den Limited Partnern abgegebenen Stimmen und der
Zustimmung des General Partners.

9.6 Beschlussfassung ohne die Anwesenheit der
Gesellschafter. Jede Handlung oder Entscheidung
der Gesellschaft gemaf Artikel 9 kann schriftlich, per
Telefax oder E-Mail, je nach Bestimmung durch den
General Partner, und ohne Versammlung erfolgen.
Eine solche Vorgehensweise bedarf der schriftlichen
Mitteilung, welche per Fax oder E-Mail Ubermittelt
werden kann und 10 (zehn) Tage fir die Abgabe der
Stimme gewahrt. Der General Partner informiert die
Gesellschafter schriftlich, per Fax oder per E-Mail
Uber das Ergebnis. Die Ziffern 9.1.2, 9.2, 9.3 und
9.5 gelten entsprechend. Eine Mindestteilnahme
von Partnern ist fir schriftiche Beschlisse nicht
erforderlich.

9.7 Niederschrift. Uber die Beschlisse der
Gesellschafterversammlung ist eine Niederschrift
anzufertigen, die vom Versammlungsleiter zu
unterzeichnen ist und von welcher die Gesellschafter
eine Abschrift erhalten. Uber Beanstandungen
entscheidet die nachste Gesellschafterversammlung.

9.8 Unwirksamkeit. Die Unwirksamkeit von
Gesellschafterbeschlissen kann nur binnen einer
Ausschlussfrist von 1 (einem) Monat nach Zugang der
Niederschrift Uber die Gesellschafterversammlung
durch Klage gegen die Gesellschaft geltend gemacht
werden. Nach Ablauf der Frist gilt der Mangel als
geheilt.

ARTIKEL 10.
BILANZIERUNGSGRUNDSATZE

Das Geschéaftsjahr der Gesellschaft ist das
Kalenderjahr. Die Blcher der Gesellschaft werden
fur Bilanzierungszwecke nach dem Prinzip der
Periodenabgrenzung geflihrt.
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ARTICLE 11.
DISSOLUTION AND LIQUIDATION

11.1 Dissolution. The Partnership shall dissolve (a)
upon the expiration of the term of the Partnership as
specified in Section 1.4, or (b) by operation of law or
by decree of court, or (c) by the sale of all assets of
the Partnership and the collection of all proceeds of
such sale, or (d) by resolution of the Limited Partners,
or (e) upon Termination of the General Partner
unless the Limited Partners resolve to continue the
Partnership as hereinafter provided for.

In the event of a Termination of the General Partner
the Limited Partners may, within thirty (30) days
following the occurrence of such event, elect a new
General Partner to continue the business of the
Partnership. After such resolution has been made,
the terminated General Partner shall surrender and
convey all business documents of the Partnership to
the newly elected General Partner.

11.2 Effect of Termination of the General Partner
upon the his Interest in the Partnership. In the
event of a Termination of the General Partner which
does not result in the dissolution of the Partnership,
the GP Units pass to the newly elected general
partner of the Partnership after all of the conditions of
Section 7.6 above have been satisfied.

11.3 Liquidation of the Partnership. In the event
the Partnership is dissolved, the General Partner
shall sell any assets of the Partnership (or convert
the same to cash) and shall wind up the affairs of the
Partnership. The proceeds of such liquidation shall be
distributed in the following order: (a) first, to creditors,
including any Partners who may have made loans to
the Partnership, in such order of priority as may be
provided by law; (b) second, to the establishment of
any reserve which the General Partner may deem
necessary for any contingent or unforeseen liabilities
or obligations of the Partnership; and (c) third, to the
Partners in the manner and within the time provided
in Section 3.3 hereof.

ARTICLE 12.
MISCELLANEOUS PROVISIONS

121 Changes. The General Partner is hereby
authorized, without prior notice to or the consent
of any Limited Partner to make changes to this
Agreement to satisfy requirements contained in any

ARTIKEL 11.
AUFLOSUNG UND LIQUIDATION

11.1 Auflésung. Die Gesellschaft wird aufgelost: (a)
mit Ablauf der gemaR Ziffer 1.4. fur die Gesellschaft
festgelegten Dauer, (b) aufgrund gesetzlicher
Bestimmungen oder eines Gerichtsbeschlusses, (c)
mit dem Verkauf samtlicher Vermodgensgegenstande
der Gesellschaft und der Einziehung samtlicher
Verkaufserlose hierfur, (d) durch Beschluss der
Limited Partner, oder (e) mit Ausscheiden des
General Partners, sofern die Limited Partner nicht
beschlieflen, die Gesellschaft fortzusetzen, wie unten
bestimmt.

Im Falle des Ausscheidens des General Partners
kénnen die Limited Partner innerhalb von 30
(dreiBig) Tagen nach dem Eintritt dieses Ereignisses
einen neuen General Partner wahlen, welcher die
Geschafte der Gesellschaft fortfuhrt. Nachdem
ein solcher Beschluss gefasst worden ist, hat der
ausgeschiedene General Partner dem neu gewahlten
General Partner samtliche Geschaftsunterlagen der
Gesellschaft zu iberlassen.

11.2 Wirkung des Ausscheidens des General
Partners auf seine Beteiligung an der Gesellschaft.
Im Falle eines Ausscheidens des General Partners,
das nicht zur Auflésung der Gesellschaft fuhrt, gehen
die General Partner Anteile auf den neu gewahlten
General Partner lber, nachdem die Voraussetzungen
der Ziffer 7.6 oben erfullt sind.

11.3 Liquidation der Gesellschaft. Wird die
Gesellschaft aufgelost, hat der General Partner
die Vermogensgegenstande der Gesellschaft zu
verkaufen (oder in liquide Mittel umzusetzen) und
die Geschafte der Gesellschaft abzuwickeln. Die
Erlése einer solchen Liquidation werden in der
folgenden Reihenfolge ausgeschiittet: (a) erstens
an die Glaubiger einschlieRlich der Gesellschafter,
die der Gesellschaft Kredite gewahrt haben, und
zwar in der gesetzlich vorgesehenen Reihenfolge,
(b) zweitens fir die Bildung von Ruckstellungen,
welche der General Partner zur Deckung bedingter
oder unvorhergesehener Verbindlichkeiten oder
Verpflichtungen der Gesellschaft fiir notwendig halt,
und (c) drittens an die Gesellschafter in der Weise
und innerhalb der Frist, die in Ziffer 3.3 vorgesehen
sind.

ARTIKEL 12.
SONSTIGE BESTIMMUNGEN

12.1 Anderungen. Der General Partner wird hiermit
ermachtigt, ohne vorherige Benachrichtigung oder
Zustimmung der Limited Partner Anderungen an
diesem Vertrag vorzunehmen, um Erfordernissen zu
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opinion, directive, order ruling or regulation of any
U.S. federal or state agency or in any U.S. federal
or state statute, or resulting from changes of law or
required or advisable to implement the purposes of
this Agreement, compliance with which, upon the
advice of the Partnership counsel, does not have a
material adverse effect upon the rights or interests
of the Limited Partners. The General Partner is
further authorized to effect ministerial changes to
this Agreement. The General Partner shall give
written notice to all Partners promptly after any such
amendment has become effective.

12.2 Tax Compliance. Each Partner hereby
undertakes promptly to provide the Partnership at its
request, with any and all information, statements, or
certificates which the General Partner may, at any
time, judge necessary to comply with the tax laws of
any jurisdiction, or in order to minimize any obligation
which the Partnership may have to withhold tax as
contemplated by Section 3.4 hereof, or for any other
reasonable purpose. Such items shall include, but
are not necessarily limited to, properly completed
Forms W-8, Forms 1001, applications for taxpayer
identification numbers and renewals of any such
items. Each Partner shall indemnify and hold the
Partnership harmless from and against any adverse
consequences of such Partner’s failure duly to file
any such items with the proper tax authorities or duly
to provide any such items to the Partnership, as the
case may be. Each Partner hereby grants a power
of attorney to the General Partner for the duration
of the Partnership, to complete, sign and file on
such Partner’s behalf any item contemplated by this
Section 12.2, provided that such power of attorney
shall in no way diminish such Partner’s obligations
to the Partnership duly to supply such items to the
Partnership itself. Each Limited Partner hereby
appoints the General Partner and each successor
General Partner, with full power of substitution, as
his true and lawful attorney-in-fact to receive for him
in his name, place and stead any notices given by
German tax authorities to such Limited Partner.

12.3 Notices. Any Notice required hereunder shall
be deemed to have been given (a) to the General
Partner if sent by registered air mail or express courier

genlgen, die in einem Gutachten, einer Richtlinie,
Anordnung, Regelung oder Verordnung einer
US-Bundesbehdrde oder einzelstaatlichen Behdrde
oder einem US-Bundesgesetz oder einzelstaatlichen
Gesetz enthalten sind oder aus Gesetzesanderungen
resultieren oder erforderlich oder empfehlenswert fir
die Umsetzung der Zwecke dieses Vertrages sind und
deren Beachtung nach Empfehlung des rechtlichen
Beraters der Gesellschaft keine wesentlichen
nachteiligen Auswirkungen auf die Rechte oder
Anspriche der Limited Partner hat. Der General
Partner ist auflerdem ermachtigt, rechtstechnische
Anderungen dieses Vertrages vorzunehmen. Der
General Partner hat alle Gesellschafter unverziiglich
nach dem Wirksamwerden einer solchen Anderung
schriftlich zu benachrichtigen.

12.2 Erfillung der Steuergesetze. Jeder
Gesellschafter  verpflichtet sich  hiermit, der
Gesellschaft auf deren Verlangen unverziglich
samtliche Informationen, Erklarungen oder
Bescheinigungen zuzuleiten, die der General Partner
zu irgendeinem Zeitpunkt fir notwendig halt, um die
Steuergesetze eines Rechtsgebiets zu erflillen, um die
Verpflichtung der Gesellschaft, Steuern gemaf Ziffer
3.4 einzubehalten, so gering wie moglich zu halten,
oder flr jeden anderen angemessenen Zweck. Zu
diesen Unterlagen zahlen, ohne notwendigerweise
hierauf beschrankt zu sein, ordnungsgeman
ausgeflllte Formulare W-8, Formulare 1001, Antrage
auf Erteilung einer Steuernummer und Erneuerungen
solcher Unterlagen. Jeder Gesellschafter stellt
die Gesellschaft von den nachteiligen Folgen frei,
welche die Unterlassung des Gesellschafters nach
sich zieht, solche Unterlagen bei den zustandigen
Steuerbehdrden  ordnungsgemal®  einzureichen
oder, je nach Fall, der Gesellschaft zuzuleiten.
Jeder Gesellschafter erteilt der personlich haftenden
Gesellschafterin fur die Dauer der Gesellschaft
die Vollmacht, die in dieser Ziffer 12.2 genannten
Dokumente in seinem Namen auszuflillen, zu
unterschreiben und einzureichen, jedoch mit der
MaRgabe, dass diese Vollmacht in keiner Weise
die gegenuber der Gesellschaft bestehenden
Verpflichtungen  des  Gesellschafters, diese
Unterlagen selbst bei der Gesellschaft einzureichen,
mindert. Jeder Limited Partner bestellt hiermit
den General Partner und jeden seiner Nachfolger
mit uneingeschrankter Befugnis zur Erteilung von
Untervollmacht zu seinem gesetzlichen Vertreter,
um fir ihn in seinem Namen und an seiner Stelle
alle Bescheide entgegenzunehmen, welche die
deutschen Steuerbehérden dem Limited Partner
zustellen.

12.3 Mitteilungen. Mitteilungen, die im Rahmen
dieses Vertrages gemacht werden muissen, gelten
als gemacht: (a) an den General Partner, wenn
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either to the registered office or to the principal place
of business of the Partnership and (b) to the Limited
Partner if sent by registered air mail or, express
courier to such Partner, by telefax or by electronic
mail at his last address, telefax number or electronic
mail address supplied to or otherwise known to the
General Partner.

12.4 Counterparts. This Agreement may be
executed in several counterparts and all so executed
shall constitute one Agreement, binding upon all the
parties hereto, notwithstanding that all the parties are
not signatory to the original or some counterpart. This
Agreement may be executed with multiple signature
pages which may be affected to and from one or more
counterparts of this Agreement.

12.5 Translations; Currency. It is understood that
this Agreement will be translated into German. In
case of conflict between the two versions, the English
version shall prevail. All amounts paid to, and paid by,
the Partnership shall be paid in United States Dollars.

12.6 Advisory Board. The General Partner, in its
sole discretion, may create an Advisory Board that
consists of a maximum of three (3) people whose task
lies exclusively in giving counsel to the management
of the Partnership regarding financial, legal and
strategic matters. The members of the Advisory
Board shall have the right to receive reimbursement
for their reasonable expenses, but they do not have
the right to receive a salary or other compensation.
There is no obligation on the General Partner to
accept, follow or act upon the recommendations of
the Advisory Board. All members of the Advisory
Board shall be Partners.

12.7 Jurisdiction and Applicable Law. All disputes
arising from this Agreement, especially regarding the
effectiveness of its regulations, shall be finally settled
according to the laws of the State of Georgia by a
court of competent jurisdiction in the State of Georgia.

12.8 Violations, Waiver. The failure of any party to
seek redress for violation of, or to insist upon the
strict performance of, any covenant or condition of
this Agreement shall not prevent a subsequent act,
which would originally have constituted a violation,
from having the effect of an original violation.

sie mit eingeschriebener Luftpost oder Express-
Kurier entweder an den eingetragenen Sitz oder
den Hauptgeschaftssitz der Gesellschaft und (b) an
einen Limited Partner, wenn sie mit eingeschriebener
Luftpost, Express-Kurier, an den Gesellschafter, per
Telefax oder E-Mail an seine zuletzt dem General
Partner mitgeteilte oder auf sonstige Weise dem
General Partner bekannt gegebene Anschrift, Tele-
fax-Nummer oder E-Mail-Adresse geschickt wurden.

12.4 Ausfertigungen. Dieser Vertrag kann in
mehreren Ausfertigungen unterschrieben werden,
und alle Ausfertigungen stellen einen einzigen Vertrag
dar, der fur alle Vertragsparteien bindend ist, auch
wenn nicht alle Parteien das Original oder dieselbe
Ausfertigung unterschrieben haben. Dieser Vertrag
kann mit mehreren Unterschriftenseiten ausgefertigt
werden, die diesem Vertrag angehangt werden oder
eine oder mehrere Ausfertigungen dieses Vertrages
bilden kénnen.

12.5 Ubersetzungen; Wihrung. Dieser Vertrag
wird in die deutsche Sprache Ubersetzt. Im Falle
eines Konflikts zwischen beiden Fassungen soll die
englische Fassung die ausschlaggebende sein. Die
Bezahlung aller Betrage, die an die Gesellschaft und
von dieser bezahlt werden, erfolgt in US Dollar.

12.6 Beirat. Der General Partner kann nach eigenem
Ermessen einen Beirat errichten, der aus héchstens
3 (drei) Personen besteht und dessen Aufgabe allein
darin besteht, die Geschaftsfliihrung der Gesellschaft
in finanziellen, rechtlichen wund strategischen
Belangen zu beraten. Die Beiratsmitglieder haben
lediglich Anspruch auf Ersatz ihrer angemessenen
Auslagen, nicht aber Anspruch auf eine Vergitung
oder sonstige Entschadigung. Der General Partner ist
nicht verpflichtet, die Empfehlungen des Beirats zu
befolgen oder diese auszufihren. Alle Mitglieder des
Beirats sind Gesellschafter.

12.7 Gerichtsstand und anwendbares Recht. Alle
Streitigkeiten aus diesem Vertrag, insbesondere der
Wirksamkeit einzelner seiner Bestimmungen, werden
abschliefend vor einem zustandigen Gericht im
US-Bundesstaat Georgia nach dem Recht des US-
Bundesstaates Georgia beigelegt.

12.8  Vertragsverletzungen, Verzicht. Die
Unterlassung einer Partei, der Verletzung einer Abrede
oder Bedingung dieses Vertrages abhelfen zu lassen
oder auf ihrer strikten Erflllung zu bestehen, soll
nicht zur Folge haben, dass eine spatere Handlung,
die eine ursprungliche Vertragsverletzung dargestellt
hatte, nicht die Wirkung einer urspriinglichen
Vertragsverletzung hat.
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12.9 Severability. Every provision of this Agreement
is intended to be severable. If any term or provision
hereof is held to be invalid or unenforceable for any
reason whatsoever, such invalidity or unenforceability
shall not affect the validity or enforceability of the
remainder hereof.

12.10 Rights and Remedies Cumulative. The
rights and remedies provided by this Agreement
are cumulative, and reliance upon any one right or
remedy by any party shall not preclude or cause the
waiver of such party’s right to rely upon any or all other
remedies. Such rights and remedies are granted in
addition to those which the parties may have by law,
statute, ordinance or otherwise.

12.11 Binding Effect. Each and all of the covenants,
terms, provisions, and agreements herein contained
shall be binding upon and inure to the benefit of
the parties here to and, to the extent provided by
this Agreement, their respective heirs, personal
representatives, successors and assigns.

IN WITNESS WHEREOF, the undersigned have
executed this Agreement of Limited Partnership of
TSO-DNL Active Property Il, LP as of the day and
year first above written.

GENERAL PARTNER:

TSO-DNL ACTIVE PROPERTY Il General Partner,
LP

By: 4&7@ ===

Manager
A. Boyd Simpson

LIMITED PARTNERS:

% ?@gﬂ& ;%«4&

Kathrinchen van der Biezen-Kunz
Initial Limited Partner

12.9 Teilnichtigkeit. Jede Bestimmung dieses
Vertrages ist teilbar. Wenn eine Regelung oder
Bestimmung dieses Vertrages aus irgendeinem Grund
nichtig oder nicht einklagbar ist, Iasst diese Nichtigkeit
oder mangelnde Einklagbarkeit die Wirksamkeit
oder Einklagbarkeit der brigen Bestimmungen des
Vertrages unberihrt.

1210 Rechte und Rechtsbehelfe kumulativer
Natur. Die in diesem Vertrag vorgesehenen Rechte
und Rechtsbehelfe sind kumulativer Natur, und die
Tatsache, dass sich eine Partei auf ein Recht oder
einen Rechtsbehelf beruft, soll nicht das Recht
dieser Partei ausschlieRen oder den Verzicht dieser
Partei enthalten, sich auf einige oder alle anderen
Rechtsbehelfe zu berufen. Diese Rechte und
Rechtsbehelfe lassen die Rechte und Rechtsbehelfe,
die den Parteien gemaR den Gesetzen, Verordnungen
oder auf anderer Grundlage zustehen, unbertihrt.

12.11 Rechtsverbindlichkeit. = Samtliche in
diesem Vertrag enthalten Abreden, Bedingungen,
Bestimmungen und Vereinbarungen sind fir alle
Parteien dieses Vertrages und in dem Umfang, den
dieser Vertrag bestimmt, fir ihre jeweiligen Erben,
personlichen Vertreter, Gesamtrechtsnachfolger und
Einzelrechtsnachfolger bindend und sollen ihnen
zugutekommen.

ZUM ZEUGNIS DESSEN haben die Unterzeichner
diesen Vertrag der TSO-DNL Active Property II, LP
an dem oben an erster Stelle genannten Datum
ausgefertigt.

GENERAL PARTNER:

TSO-DNL ACTIVE PROPERTY Il General Partner,
LP

DUFChZ%@;

Geschaftsfuhrer (Manager)
A. Boyd Simpson

LIMITED PARTNER:

% @Zﬂ& ;%«4&

Kathrinchen van der Biezen-Kunz
Limited Partner zu Griindungszwecken
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XVI. Mittelverwendungskontrollvertrag

ESCROW AGREEMENT OF / MITTELVERWENDUNGSKONTROLLVERTRAG
DER TSO-DNL ACTIVE PROPERTY II, LP

ESCROW AGREEMENT
The Agreement in the form effective March 30, 2017
by and between

TSO-DNLACTIVE PROPERTY II, LP, (,Partnership®),
a Georgia limited partnership formed on August 17,
2016 and registered in the State of Georgia, U.S.
under the Control Number 16078254 (Partnership)

and

SPECIALIZED TITLE SERVICES, INC. (,Escrow
Agent”)

(the ,Agreement").
WITNESSETH

A. The Partnership is in the process of syndicating an
offering of its LP Units.

B. In connection with its syndication, the Partner-
ship is raising money in the amount of One Hundred
Twenty Six Million Dollars (US $126,000,000), subject
to increase as set forth in the Partnership Agreement
(defined below). The Partnership has agreed that
the pro-ceeds of syndication of LP Units will be held
in escrow by an escrow agent, subject to the terms
of the partnership agreement of the Partnership
(,Partnership Agreement®).

C. Escrow Agent has agreed to act as an escrow
agent to hold the Funds pursuant hereto.

D. Unless stated otherwise, the capitalized terms
used in this Agreement have the meanings assigned
to them in the Partnership Agreement.

NOW, THEREFORE, in consideration of the
premises herein contained and in consideration of
the sum of TEN DOLLARS (US $ 10) in hand paid
to each of the parties hereto, and other good and
valuable considerations, the receipt and sufficiency
whereof are hereby acknowledged, the parties hereto
covenant and agree as follows:

MITTELVERWENDUNGSKONTROLLVERTRAG
in der Fassung vom 30. Marz 2017
zwischen

TSO-DNL ACTIVE PROPERTY I, LP (die
,Gesellschaft’), eine am 17. August 2016 gegrindete
Limited Partnership nach dem Recht des US
Bundesstaates Georgia, eingetragen unter der
Kontroll-Nr. 16078254 (die Gesellschaft)

und

SPECIALIZED TITLE SERVICES, INC.
(,Mittelverwendungskontrolleur®)

(der ,Vertrag"®).
PRAAMBEL

A. Die Gesellschaft ist dabei, ein Angebot zum Kauf
ihrer Limited Partner Anteile zu syndizieren.

B. Im Zusammenhang mit der Syndizierung nimmt
die Gesellschaft Mittel in Hohe von US $ 126.000.000
US Dollar auf, die nach MaRRgabe des (nachstehend
definierten) Gesellschaftsvertrages erhoht werden
konnen. Die Gesellschaft hat sich damit bereit
erklart, dass die ihr durch die Syndizierung der
Limited Partner Anteile zuflieRenden Mittel von
einem Mittelverwendungskontrolleur gemafll den
Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags (der
,Gesellschaftsvertrag®) verwaltet werden.

C. Der Mittelverwendungskontrolleur hat sich bereit
erklart, in dieser Eigenschaft die Verwendung von
Mitteln gemaRy den Bestimmungen dieses Vertrages
zu kontrollieren.

D. In diesem Vereinbarung verwendete definierte
Begriffe haben die ihnen im Gesellschaftsvertrag
zugewiesene Bedeutung, sofern sie nicht anderweitig
definiert werden.

Dies vorausgeschickt treffen die Parteien fur eine
Gegenleistung von ZEHN DOLLAR (US $ 10), die
jede von ihnen in bar erhalten hat, und flr eine
sonstige angemessene Gegenleistung, deren Erhalt
und angemessene HOhe hiermit bestatigt werden,
folgende Vereinbarung:
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1. Deposit of Funds. Partnership agrees that all of
the funds that are raised prior to the Threshold Event
of the acquisition of the LP Units will deposited in a
special trust account with escrow agent. The Escrow
Agent hereby confirms that he will act under the
terms and conditions set forth below and set in the
Partnership Agreement.

2. Interest on account. Escrow Agent shall cause the
Escrow Account to be interest bearing, with interest to
be credited to the Partnership. Partnership will have
the responsibility to account for and pay interest on
the Funds to the individual investors if interest is owed
to them according to partnership agreement with the
limited partners.

3. Escrow Account. Escrow Agent agrees to open
such an account at Wells Fargo Bank, N. A, a
federally insured banking institution.

4. Application of Funds. Escrow Agent shall hold
the funds it receives in the Escrow Account and shall
release them only for the following purposes:

A. to pay the Organization Compensation and the
Agio, prior to the occurrence of the Threshold Event;

B. to complete acquisition of the LP Units and attendant
costs. Once the Threshold Event has occurred, the
escrow agent shall turn over the balance of the Funds
and the interest thereon to partnership, and or

C. to return the Funds (less the Organization
Compensation and the Agio) to the limited partners
if the Threshold Event does not occur at latest on or
before 90 days after the first publication of a sales
prospectus. If closing fails to occur partnership
shall so notify escrow agent at which time escrow
agent shall disburse the Funds and interests and
individual investors according to written instructions
of partnership which shall state the name of each
investor, the amount of every investors contribution
and the date such contribution was made. It is
understood that wire transfer charges may be
assessed on wired funds received from or sent
outside the United States of America and Escrow
Agent shall be responsible only for the net amounts
received in the Account and able to be wired out after

1. Einzahlung der Mittel. Die Gesellschaft
erklart sich damit einverstanden, dass alle
Mittel, die vor dem Auslosenden Ereignis fir den
Erwerb der Limited Partner Anteile eingehen,
auf ein spezielles Mittelverwendungskonto beim
Mittelverwendungskontrolleur einbezahlt werden. Der
Mittelverwendungskontrolleur bestatigt hiermit, dass
er dabei gemafR den nachstehenden Bestimmungen
sowie den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages
handeln wird.

2. Verzinsung des Kontoguthabens. Der
Mittelverwendungskontrolleur tragt dafir Sorge,
dass das Kontoguthaben verzinst wird und die
Zinsen der Gesellschaft gutgeschrieben werden.
Die Gesellschaft rechnet die Zinsen gegenliber den
einzelnen Anlegern ab und zahlt sie an diese aus,
soweitden Anlegern gemaf dem Gesellschaftsvertrag
Zinsen geschuldet werden.

3. Mittelverwendungskonto. Der  Mittelver-
wendungskontrolleur erklart sich damit einverstanden,
bei der Wells Fargo Bank N. A., einem staatlich
abgesicherten Bankinstitut, ein solches Mittelver-
wendungskonto zu erdffnen.

4. Mittelverwendung. Der Mittelverwendungs-
kontrolleur verwaltet die auf dem Mittelverwendungs-
konto einbezahlten Mittel und gibt diese nur fiir die
folgenden Zwecke frei:

A. zur Bezahlung der Griindungsvergitung und des
Agios vor Eintritt des Auslosenden Ereignisses;

B. zur Durchfihrung des Erwerbs der Limited
Partner Anteile und der Nebenkosten. Bei Eintritt
des Auslosenden Ereignisses Uberweist der
Mittelverwendungskontrolleur den Saldo der einbe-
zahlten Mittel zuzuglich darauf anfallender Zinsen an
die Gesellschaft; und/oder

C. zur Rulckzahlung der Mittel (abzuglich der
Organisationsgeblhr und des Agios) an die Limited
Partner, sofern das Auslosende Ereignis nicht bis
einschlieBlich 90 Tage nach erster Veroffentlichung
eines Verkaufsprospektes vollzogen ist. Kommt
es zu keinem Closing, erteilt die Gesellschaft dem
Mittelverwendungskontrolleur schriftliche Weisungen
beziglich des Zeitpunkts der Auszahlung der Mittel
zuziglich Zinsen und der einzelnen Anlegern, nebst
Angabe der Namen der einzelnen Anlegern, ihre
entsprechende Kapitaleinlage und dem Datum der
Erbringung der Kapitaleinlage. Es wird vereinbart,
dass fir telegrafische Uberweisungen von Mitteln
aus den USA oder in die USA Geblhren fur
telegrafische Uberweisung berechnet werden und
dass der Mittelverwendungskontrolleur nur fir die
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deduction of bank fees, if any.

5. Compensation of Escrow Agent. The Escrow
Agent shall be entitled to receive Ten Thousand
Dollars (US $10,000) for providing such services.

6. Reliance. The Escrow Agent may act in reliance
upon any writing or instrument or signature which it,
in good faith, believes to be genuine; may assume
the validity and accuracy of any statements or
assertion contained in such writing or instrument;
and may assume that any person purporting to give
any writing, notice, advice or instruction in connection
with the provisions hereof has been duly authorized
to do so. The Escrow Agent shall not be liable in
any manner for the sufficiency or correctness as to
form, manner of execution, or validity of any written
instructions delivered to it, nor as to the identity,
authority, or rights of any person executing the same.
The duties of the Escrow Agent shall be limited to the
holding of the funds in the Escrow Account and for
disbursements of same in accordance herewith. The
Escrow Agent undertakes to perform only such duties
as are expressly set forth herein, and no implied
duties or obligations shall be read into this Agreement
against the Escrow Agent. The Escrow Agent may
rely upon written instructions received via facsimile.
No third parties may rely upon this Agreement or be
deemed third party beneficiaries hereof.

7. Extent of Escrow Agent’s Duty. Notwithstanding
anything in this Agreement to the contrary, express
or implied, the Escrow Agent has no interest in the
Partnership Agreement or the syndication of the
LP Units, and its duties, obligations and liabilities
hereunder are limited solely to the function of holding
and paying funds required of it as Escrow Agent
hereunder. It is further agreed that the Escrow Agent
shall have no duty or responsibility in connection with
any of the other covenants and agreements made
by Partnership to any investor or limited partner,
nor shall it have any duty or responsibility as to the
ultimate disposition of any funds that have been paid
by the Escrow Agent in accordance with the terms of
this Agreement.

auf dem Konto eingehenden Nettobetrage, die ggf.
nach Abzug der Bankgebihren wieder telegrafisch
zurtckiberwiesen werden kdnnen, verantwortlich ist.

5. Vergiitung des Mittelverwendungskontrolleurs.
Der Mittelverwendungskontrolleur erhalt fur die
Erbringung seiner Leistungen eine Vergitung von US
$ 10.000 (zehntausend US Dollar).

6. Vertrauen auf Unterlagen. Der Mittelver-
wendungskontrolleur kann bei seiner Tatigkeit auf
alle schriftlichen Unterlagen oder Dokumente oder
Unterschriften vertrauen, die er in gutem Glauben fiir
echt halt und beztiglich welcher er von der Giiltigkeit
und Korrektheit der darin gemachten Angaben oder
Behauptungen ausgehen kann sowie daraufvertrauen
kann, dass die Personen, die diese Schriftstlicke,
Mitteilungen, Rat oder Weisungen ausgestellt oder
erteilt haben, dazu ordnungsgemaR bevollmachtigt
waren. Der Mittelverwendungskontrolleur ist weder
fur die Zulanglichkeit, Erfullung der Formvorschriften,
Ausfuhrungsweise, oder Gultigkeit der ihm erteilten
schriftichen Weisungen verantwortlich, noch flr
die Identitat, Bevollmachtigung oder Berechtigung
der Personen, die diese Weisungen erteilt haben.
Die Pflichten des Mittelverwendungskontrolleurs
sind auf die Verwaltung der Mittel auf dem Konto
und die Auszahlung derselben gemall den
Bestimmungen dieser Vereinbarung begrenzt. Der
Mittelverwendungskontrolleur verpflichtet sich, nur
die ausdrucklich in dieser Vereinbarung aufgefihrten
Pflichten auszuliben; aus dieser Vereinbarung
sind keine stillschweigenden Aufgaben oder
Pflichten gegen den Mittelverwendungskontrolleur
herzuleiten. Der Mittelverwendungskontrolleur kann
auf schriftliche Telefaxweisungen vertrauen. Dritte
kénnen nicht auf diese Vereinbarung vertrauen oder
als Drittbeglinstigte dieser Vereinbarung betrachtet
werden.

7. Umfang der Aufgaben des Mittelverwendungs-
kontrolleurs. Ungeachtet  etwaiger  anders
lautender ausdricklicher oder stillschweigender
Bestimmungen in dieser Vereinbarung st
der Mittelverwendungskontrolleur nicht am
Gesellschaftsvertrag oder der Syndizierung der
Limited Partner Anteile beteiligt, und seine Aufgabe,
Pflicht und Verantwortung aus dieser Vereinbarung
beschrankt sich ausschlieRlich auf die Verwaltung
und die Ausbezahlung der vertragsgegenstandlichen
Mittel. Des Weiteren wird vereinbart, dass dem
Mittelverwendungskontrolleur keinerlei Pflichten im
Zusammenhang mit anderen Zusicherungen oder
Vereinbarungen der Gesellschaft gegenliber einem
Anleger oder Limited Partner obliegen und er keinerlei
Verantwortung beztglich der letztendlichen Verfiigung
Uber die Mittel, die vom Mittelverwendungskontrolleur
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8. Standard of Care. Escrow Agent shall have no
liability hereunder to Partnership or to any third party
for any reason except for its willful misconduct or
gross negligence.

Escrow Agent shall have no liability as a result of
selection of a Bank by Partnership and Escrow Agent
shall have no liability with respect to funds it does not
receive.

9. Indemnity of Escrow Agent. Partnership shall
indemnify and hold harmless the Escrow Agent
from and against all claims, damages, demands,
judgments, decrees or other executions made,
entered, claimed or threatened against Escrow Agent,
from, upon, arising out of or related to the performance
of Escrow Agent's duties hereunder unless resulting
from Escrow Agent's willful misconduct or gross
negligence, and the indemnity herein contained
extends to and includes reasonable attorney's fees
incurred at all levels by Escrow Agent.

10. Disputes and Interpleader. It is specifically
understood and agreed that should any dispute or
difference arise between Partnership, its investors,
Escrow Agent and/or any third party, or if any
conflicting demand shall be made upon Escrow
Agent concerning this Agreement or its construction,
Escrow Agent shall not be required to determine
the same or take any action thereon, but shall, in its
sole discretion, have the right to deposit all monies
held hereunder affected by such dispute (hereinafter
referred to as the ,Disputed Sums®) with the Clerk
of the Superior Court of Fulton County, for the
purposes of having the respective rights of the parties
adjudicated; whereupon, all liability hereunder on the
part of the Escrow Agent as to the Disputed Sums
shall fully cease except to the extent of accounting
for any monies that may have been theretofore paid
out of the Escrow Account. The Escrow Agent shall
be indemnified by Partnership for all costs, including
reasonable attorney's fees, in connection with such
an interpleader action.

11. Lien and Setoff. Escrow Agent is hereby given
a lien upon and right of setoff against all sums

gemall den Bestimmungen dieser Vereinbarung
bezahlt wurden, tragt.

8. Ubliche Sorgfalt. Der Mittelverwendungs-
kontrolleur haftet gegeniliber der Gesellschaft oder
Dritten nur fUr Vorsatz oder grobe Fahrlassigkeit.

Der Mittelverwendungskontrolleur haftet nicht fur die
Auswahl der Bank durch die Gesellschaft und auch
nicht flr Mittel, die er nicht erhalt.

9. Haftungsfreistellung des Mittelverwendungs-
kontrolleurs. Die Gesellschaft stellt den
Mittelverwendungskontrolleur von allen
Ansprichen, Schadenersatzforderungen, Urteilen
oder sonstigen Verfiigungen frei, die gegen den
Mittelverwendungskontrolleur im Zusammenhang
mit der Ausubung seiner vertragsgegenstandlichen
Pflichten geltend gemacht, gefordert oder
diesem  angedroht werden, soweit diese nicht
auf Vorsatz oder grobe Fahrlassigkeit durch den
Mittelverwendungskontrolleur zurtickzufihren sind;
die Haftungsfreistellung erstreckt sich auch auf alle
angemessenen Rechtsanwaltsgebihren fiur alle
Instanzen, die dem Mittelverwendungskontrolleur
entstanden sind.

10. Streitigkeiten und Nebenintervention. Es
wird ausdricklich vereinbart, dass im Falle von
Streitigkeiten  oder  Meinungsverschiedenheiten
zwischen der Gesellschaft, ihren Anlegern, dem
Mittelverwendungskontrolleur und/ oder Dritten
oder im Falle der Inanspruchnahme des Mittel-
verwendungskontrolleurs aus diesem Vertrag
oder aufgrund dessen Auslegung, sich der
Mittelverwendungskontrolleur nicht dagegen
verteidigen muss, sondern nach eigenem Ermessen
dazu berechtigt ist, alle von ihm verwalteten
vertragsgegenstandlichen Mittel, die Gegenstand
solcher Streitigkeiten sind (nachstehend die
~Streitgegenstandlichen Betrage“ genannt), bei der
Geschéaftsstelle des Superior Court des Bezirks
Fulton zu hinterlegen, damit Uber die entsprechenden
Rechte der Parteien entschieden wird, wodurch
die Haftung des Mittelverwendungskontrolleurs
in Bezug auf die streitgegenstandlichen Betrage
vollumfanglich endet, soweit es sich nicht um von
ihm abzurechnende Gelder handelt, die deshalb vom
Mittelverwendungskonto ausbezahlt worden sind. Die
Gesellschaft halt den Mittelverwendungskontrolleur
fur alle Kosten, einschlieBlich angemessener
Anwaltsgeblihren, im Zusammenhang mit einer
Nebenintervention schadlos.

11. Pfandrecht und Aufrechnung. Als Sicherheit fir
die an den Mittelverwendungskontrolleur zu zahlende,
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deposited in the Escrow Account and, if applicable,
thereafter deposited into the registry of the court by
Escrow Agent, to secure payment to Escrow Agent of
all sums of every kind and nature which may be due
or owing at any time to Escrow Agent hereunder.

12. Notices. Each notice, request, approval, demand,
consent or other communication which may be or
which is required to be given under this Agreement
shall be in writing and shall be deemed to have been
properly given if the same is delivered personally
or by professional courier service at the address
last designated hereunder for the intended recipient
during normal business hours, sent by United States
registered or certified mail, return receipt requested,
postage prepaid and addressed to the intended
recipient at the address of such recipient last
designated hereunder, or telecopied to the telecopier
number of the recipient last designated hereunder
and receipt of the transmission is confirmed by the
sender's telecopy machine. Any notice delivered
personally or by courier shall be effective on the date
so delivered; any notice served by mail or professional
courier service in the manner herein provided shall be
effective on the earlier of actual receipt thereof or the
first date of refusal of delivery by the addressee or
attempted delivery by the postal or courier service;
and any notice that is telecopied shall be effective on
the day of receipt. The address or telecopier number
of any party to whom notices may be or are required
to be given may be changed from time to time by
notice given as herein provided.

Until further notice is given as herein provided, the
addresses of the parties shall be as follows:

If to Partnership

TSO-DNL ACTIVE PROPERTY II, LP
c/o A. Boyd Simpson

1401 Peachtree Street — Suite 400
Atlanta, Georgia 30309

Telecopier: (001) 404 —253- 6364

If to Escrow Agent:

SPECIALIZED TITLE SERVICES, INC.
c/o George C. Calloway

6133 Peachtree Dunwoody Road, N.E
Atlanta, Georgia 30328 — USA
Telecopier: (001) 770 — 698 — 2028

13. Translations; Currency. It is understood that this
Agreement will be translated into German. In case of

ihm aus diesem Vertrag zustehende Vergltung,
wird dem Mittelverwendungskontrolleur hiermit ein
Pfandrecht auf alle auf dem Mittelverwendungskonto
einbezahlten Betrage sowie das Recht zur
Aufrechnung mit den darauf einbezahlten und ggf.
spater von ihm bei der Geschaftsstelle des Gerichts
hinterlegten Betrage gewahrt.

12. Mitteilungen. Alle Mitteilungen, Aufforderungen,
Genehmigungen, Zustimmungen oder sonstigen
gemall den Bestimmungen dieser Vereinbarung
vorzunehmenden  Mitteilungen  bedurfen  der
Schriftform und gelten als ordnungsgemal erfolgt,
wenn sie personlich oder durch Kurierdienst an der
zuletzt benannten Anschrift an den beabsichtigten
Empfanger wahrend der ublichen Geschaftszeiten
Ubergeben wurden, wenn sie durch vorfrankierten
eingeschriebenen Brief mit Empfangsbestatigung
an den beabsichtigten Empfanger an dessen zuletzt
benannte Anschrift gesandt wurden oder wenn sie per
Telefax mit Sendeprotokoll an die zuletzt benannte
Telefaxnummer des Empfangers gesandt wurden.
Eine personlich oder durch Boten ubergebene
Mitteilung gilt am Tag der Ubergabe als zugestellt,
eine gemal dieser Vereinbarung per Post oder durch
Kurierdienst zugestellte Mitteilung gilt entweder am
Tag des tatsachlichen Empfangs, am Tag der ersten
Ablehnung der Zustellung durch den Empfanger oder
am Tag der versuchten Zustellung durch die Post oder
den Kurierdienst als zugestellt und zwar je nachdem,
was zuerst der Fall war, und eine Telefaxmitteilung gilt
am Tag des Erhalts als zugestellt. Die Anderung der
Anschrift oder der Telefaxnummer einer Partei, an die
eine Mitteilung erfolgt oder erfolgen muss, ist gemaf
den Bestimmungen dieser Vereinbarung bekannt zu
geben.

Bis auf Widerruf haben die Parteien folgende
Anschriften:

die Gesellschaft:

TSO-DNL ACTIVE PROPERTY I, LP
c/o Boyd Simpson

1401 Peachtree Street, Suite 400
Atlanta, Georgia 30309

Fax-Nr. (001) 404-253-6364

der Mittelverwendungskontrolleur:

SPECIALIZED TITLE SERVICES, INC.
c/o George C. Calloway

6133 Peachtree Dunwoody Road, N.E
Atlanta, Georgia 30328 — USA
Telecopier: (001) 770 — 698 — 2028

13. Ubersetzungen; Wahrung. Diese Vereinbarung
wird in die deutsche Sprache Ubersetzt. Im Falle
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conflict between the two versions, the English version
shall prevail. All amounts paid to, and paid by, the
Partnership shall be paid in United States Dollars. This
Agreement is subject to the Partnership Agreement.
In case of conflict between this Agreement and the
Partnership Agreement, the terms and provisions of
the Partnership Agreement shall prevail, govern and
control this Agreement.

14. Entire Agreement. This Agreement represents
the entire understanding and agreement between the
parties with respect to the subject matter hereof, and
supersedes all other negotiations, understandings
and representations (if any) made by and between
such parties.

15. Amendments. The provisions of this Agreement
may not be amended, supplemented, waived or
changed orally, but only by a writing signed by the
party to whom enforcement of any such amendment,
supplement, waiver or modification is sought and
making specific reference to this Agreement.

16. Further Assurances. The parties hereby agree
from time to time to execute and deliver such further
and other transfer, assignments and documents and
do all matters and things which may be convenient or
necessary to more effectively and completely carry
out the intentions of this Agreement.

17. Binding Effect. All of the terms and provisions
of this Agreement, whether so expressed or not,
shall be binding upon, inure to the benefit of, and
be enforceable by the parties and their respective
administrators, executors, legal representatives,
heirs, successors and permitted assigns.

18. Governing Law. This Agreement and all matters
arising hereunder shall be governed by and construed
in accordance with Georgia law.

19. Construction of Agreement. This Agreement
has been thoroughly analyzed by the parties to this
Agreement who all agree that this Agreement shall be
interpreted without regard to any presumption or other
rule requiring interpretation against the party causing
this Agreement or any part thereof to be drafted.

20. Faxed Signatures. Faxed signatures on this
Agreement shall be binding as originals.

eines Widerspruchs zwischen den beiden Versionen
ist die englische Version vorrangig. Alle an und von
der Gesellschaft bezahlten Betrdge werden in US
Dollar bezahlt. Diese Vereinbarung unterliegt dem
Gesellschaftsvertrag. Im Falle eines Widerspruchs
zwischen vorliegender Vereinbarung und dem
Gesellschaftsvertrag sind die Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrags vorrangig und fir diese
Vereinbarung mafgeblich.

14. Vollstandige Vereinbarung. Diese Vereinbarung
ist die vollstandige zwischen den Parteien Uber
den Gegenstand dieser Vereinbarung getroffene
Absprache und ersetzt alle anderen Verhandlungen,
Absprachen und (ggf.) Zusicherungen zwischen den
Parteien.

15. Anderungen. Anderungen und Ergédnzungen
dieser Vereinbarung bedurfen der Schriftform und
mussen durch die Partei erfolgen, gegen die eine
solche Anderung oder Ergdnzung durchgesetzt
werden soll und zwar unter ausdriicklichem Verweis
auf diese Vereinbarung.

16. Weitere Zusicherungen. Die Parteien
vereinbaren hiermit, jeweils solche Ubertragungen
vorzunehmen, Urkunden auszufertigen und Schritte
zu unternehmen, die fir die effektive und vollstandige
Durchfuihrung dieser Vereinbarung erforderlich sind.

17. Bindende Wirkung. Alle ausdricklichen
oder stillschweigenden Bestimmungen dieser
Vereinbarung sind bindend, wirken zugunsten der
Parteien, ihren Verwaltern, Nachlassverwaltern,
gesetzlichen Vertretern, Erben, Nachfolgern und
genehmigten Rechtsnachfolgern und sind von diesen
durchsetzbar.

18. Anwendbares Recht. Diese Vereinbarung und
alle sich daraus ergebenden Streitigkeiten unterliegen
dem Recht des US Bundesstaates Georgia.

19. Auslegung der Vereinbarung. Diese Ver-
einbarung wurden von allen Vertragsparteien
sorgfaltig Uberprift, die alle Ubereinstimmen,
dass diese Vereinbarung ungeachtet etwaiger
Vermutungen oder der Regel ausgelegt werden soll,
wonach die Auslegung gegen die Partei zu erfolgen
hat, die diese Vereinbarung oder einen Teil dieser
Vereinbarung ausgearbeitet hat.

20. Telefaxunterzeichnung. Die Telefaxunter-
zeichnung dieser Vereinbarung hat die bindende
Wirkung eines Originals.
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IN WITNESS WHEREOF, the parties have executed Zur Bestatigung wird diese Vereinbarung von

this Agreement the day and year first above den Parteien am eingangs angegebenen Datum
written. geschlossen.

TSO-DNL ACTIVE PROPERTY II, LP TSO-DNL ACTIVE PROPERTY II, LP

By: durch:

TSO-DNLACTIVE PROPERTY Il GENERAL PARTNER, TSO-DNLACTIVE PROPERTY Il GENERAL PARTNER,
LP lts: General Partner LP, dessen: General Partner

By: durch:

A. Boyd Simpson, Presiden A. Boyd Simpson, Praside

ices, Inc.

T Vice President
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XVII. Haftungs- und Abwicklungshinweise

|. Haftungshinweise

Die Erstellung dieses Verkaufsprospekts erfolgte mit grofitmdglicher Sorgfalt. Alle Angaben, Berechnungen,
Annahmen sowie die Erlauterung der rechtlichen und steuerlichen Grundlagen erfolgten nach bestem Wissen und
entsprechen dem zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bekannten Stand der Erkenntnisse. Gleichwohl stellen
etwaige vergangene erwirtschaftete Ertrage der Limited Partner Anteile oder anderer von der Anbieterin bereits
platzierter Vermdgensanlagen keinen Indikator fur zukinftigen Ertrage dar noch kann fiir den wirtschaftlichen
Erfolg der Limited Partner Anteile eine Garantie tbernommen werden. Auch ist eine Investition in die Limited
Partner Anteile mit einem gewissen Verlustrisiko behaftet und der Wert der Limited Partner Anteile kann u.a.
aufgrund ihrer eingeschrankten Fungibilitdt Schwankungen unterliegen. Interessenten wird daher dringend
geraten, diesen Verkaufsprospekt griindlich zu lesen und bei Bedarf einen steuerlichen oder rechtlichen Berater
hinzuzuziehen. Grundlage einer Beteiligung an diesen Limited Partner Anteile ist ausschlie3lich der vorliegende
Verkaufsprospekt, Stand 22. September 2017. Niemand ist berechtigt, die Limited Partner Anteile unter
Benutzung anderer oder zusatzlicher Unterlagen anzubieten, oder dabei vom Inhalt des Verkaufsprospektes
abweichende Aussagen zu den Limited Partner Anteile zu treffen. Die Anbieterin Gbernimmt — soweit gesetzlich
zulassig — keine Haftung fur die Beratung oder Vermittlung dieser Limited Partner Anteile durch Dritte.

lI. Abwicklungshinweise
Zusammen mit diesem Verkaufsprospekt erhalten Sie

eine Zeichnungsvereinbarung (Subscription Agreement) als Vertragsangebot an die TSO-DNL Active
Property I, LP,

samtliche nach § 312d Abs. 2 BGB i.V.m. Art. 246b §1 Absatz 1 EGBGB erforderlichen Informationen,
eine Widerrufsbelehrung und,
ein Vermdgensanlagen-Informationsblatt
B Zeichnungsvereinbarung
Wenn Sie sich an der in diesem Verkaufsprospekt dargestellten Limited Partner Anteile beteiligen mdchten, fiillen
Sie bitte den Zeichnungsschein vollstandig aus und unterschreiben ihn an allen dafiir vorgesehenen Stellen. Den
Zeichnungsschein senden Sie bitte entweder an
die Anbieterin und Prospektverantwortliche
TSO Europe Funds, Inc.
1401 Peachtree Street, Suite 400
Atlanta, Georgia 30309, USA
oder an die Vertriebsgesellschaft
DNL Real Invest AG
Am Seestern 8
40547 Dusseldorf
Deutschland
Beide werden daflir Sorge tragen, dass das Vertragsangebot auf der Zeichnungsvereinbarung an den General
Partner der Emittentin weitergeleitet wird. Vertragsangebote werden in der Reihenfolge ihres Eingangs bei der

Anbieterin oder der Vertriebsgesellschaft von dem General Partner angenommen. Nach Annahme durch den
General Partner haben Sie die Kapitaleinlage zuztglich Agio innerhalb von 14 Tagen auf das Konto des
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Mittelverwendungskontrolleurs

SPECIALIZED TITLE SERVICES, Inc.,
6133 Peachtree, Dunwoody Road, N.E
Atlanta, Georgia 30328

bei der

Wells Fargo Bank,
420 Montgomery Street,
San Francisco, CA 94101, USA

Bankleitzahl / ABA: 121000248

Kontonummer / Account: 2 000 12 30 29 432
S.W.L.LF.T. Code: WFBIUS6S

Verwendungszweck: TSO-DNL Active Property Il, LP

einzuzahlen.
B Hohe der Unternehmensbeteiligung

Die Mindestzeichnungssumme betragt USD 15.000 zuziiglich eines Agios in Héhe von 5 % auf den gezeichneten
Kapitaleinlagebetrag; hohere Betrage miissen restfrei durch 1.000 teilbar sein. Gemeinschaftliche Zeichnungen,
z. B. von Ehepartnern, sind nicht méglich. Eine Reduzierung des Agios erfolgt ausschlieRlich auf Verlangen des
jeweils handelnden Vermittlers des Limited Partner Anteils, an den das Agio nach Zahlung durch den Anleger
weitergeleitet wird.

B Datenschutz
Ihre auf der Zeichnungsvereinbarung erfassten Daten werden ausschlieRlich zum Zwecke der Beteiligungs-
verwaltung elektronisch gespeichert und verarbeitet. Die Daten werden unter Beachtung des Datenschutzes

nur dann an Dritte weitergegeben, soweit dies gesetzlich vorgeschrieben ist, fiir die steuerliche Betreuung der
Emittentin oder lhrer Limited Partner Anteile erforderlich ist oder Sie mit der Weitergabe einverstanden sind.
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XVIII. Verbraucherinformationen flr Fernabsatzvertrage

1. Allgemeine Informationen

1.1. Emittentin (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 1, 2, 3, 4 EGBGB)

TSO-DNL Active Property I, LP

eine Limited Partnership (Personengesellschaft)

nach dem Recht des Bundesstaates Georgia, USA

Sitz:

Atlanta, Georgia 30309, USA

Registrierungsnummer und Ort:

Registrierungsnummer 16078254, Secretary of State, Atlanta, Georgia

Geschéftsanschrift:

1401 Peachtree Street, NE Atlanta, GA 30309, USA

Geschaftsfiihrung:

Zur Geschaftsfihrung der Emittentin ist gemal Ziffer 5.2 (a) des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seite
129 im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) ausschlie3lich der General Partner der Emittentin, TSO-DNL Active
Property Il General Partner, LP, berechtigt und verpflichtet. Diese wird wiederum gesetzlich vertreten durch ihren
General Partner German One, LP.

Hauptgeschiftstatigkeit:

Projektentwicklung, Erwerb, Verwaltung, Vermietung, Finanzierung, Refinanzierung, Renovierung und Verkauf
von Ertrag bringenden Gewerbeimmobilien und unbebauter Grundstiicken zum Zwecke der Erschliefung,
entweder durch die Tochterunternehmen.

Aufsichtsbehorden:

Eine Aufsichtsbehdrde besteht jeweils nicht.

1.2. Anbieterin und Prospektverantwortliche

TSO Europe Funds, Inc.

Sitz:

Atlanta, Georgia 30309, USA

Registrierungsnummer und Ort:

Registrierungsnummer 0638454, Secretary of State, Atlanta, Georgia

Geschaftsanschrift:

1401 Peachtree Street, NE Suite 400, Atlanta, Georgia 30309, USA

Geschaftsfiihrung:

A. Boyd Simpson

-155 -



TSO-DNL Active Property I, LP

Hauptgeschéftstatigkeit:

Die Entwicklung und Konzeption von geschlossenen Anlagen fur Gewerbeimmobilien, insbesondere in Form von
Limited Partnerships (Personengesellschaften); der Erwerb, den Neubau, die VerauRerung und die Verwaltung
von Gewerbeimmobilien und Beteiligungen, insbesondere im Rahmen von geschlossenen Anlagestrukturen, der
Vertrieb von Vermogensanlagen, die Vertriebsunterstiitzung und Schulung der Vertriebsmitarbeiter, die Betreu-
ung bereits platzierter geschlossener Fonds inkl. der Abwicklung von Zweitmarktgeschaften.

1.3 Personlich haftende Gesellschafterin/General Partner (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 3, 4 EGBGB)

TSO-DNL Active Property General Partner Il, LP, eine Limited Partnership (Personengesellschaft) nach dem
Recht von Georgia, USA

Sitz:

Atlanta, Georgia 30309, USA

Registrierungsnummer und Ort:

Registrierungsnummer 16078241, Secretary of State, Atlanta, Georgia
Geschéftsanschrift:

1401 Peachtree Street, Atlanta, Georgia 30309, USA

Geschiftsfiihrung (Manager):

A. Boyd Simpson

Hauptgeschiftstatigkeit:

Die Ubernahme der personlichen Haftung fiir die Emittentin und die Funktion der Geschéftsfiihrung der
Emittentin, Finanz- und Geschaftsplanung, die Kontrolle und Verwaltung der erworbenen Beteiligungen an den
Tochterunternehmen und Objektgesellschaften sowie Beteiligung an der Emittentin.
1.4 Limited Partner zu Griindungszwecken

Kathrinchen van der Biezen-Kunz

Geschéftsanschrift:

Am Seestern 8, 40547 Dusseldorf, Deutschland

1.5 Mittelverwendungskontrolleur (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 3, 4 EGBGB)
Specialized Title Services, Inc.

Sitz:

Atlanta, Georgia 30328, USA

Registrierungsnummer und Ort:

Registrierungsnummer K1 407427, Secretary of State, Atlanta, Georgia
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Geschaftsanschrift:

6133 Peachtree Dunwoody Road, NE,
Atlanta, Georgia 30328, USA

Geschaftsfiihrung:

George Calloway, Diane Calloway

Hauptgeschiftstatigkeit:

Verwahrung der durch die Anleger eingezahlten Gelder auf dem Mittelverwendungskonto bis zum Vorliegen der
Mittelfreigabevoraussetzung, um diese gemaR dem Gesellschaftsvertrag der Emittentin und dem Mittelverwen-
dungskontrollvertrag zu verwenden.

1.6 Vertriebsgesellschaft (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 3, 4 EGBGB)

DNL Real Invest AG

Sitz:

Dusseldorf, Deutschland

Handelsregister und Registernummer:

Amtsgericht Disseldorf, HRB 69099

Geschéftsanschrift:

Am Seestern 8, 40547 Disseldorf, Deutschland

Geschiftsfiihrung:

Kathrinchen van der Biezen-Kunz, Vorstand

Hauptgeschiftstatigkeit:

Vertriebsorganisation, Vertriebsschulung, Betreuung der Anleger, Kommunikation.

1.7 Anlagevermittler (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 3, 4 EGBGB)

Informationen zum jeweiligen Anlagevermittler ergeben sich aus der jeweiligen Zeichnungsvereinbarung des
Anlegers.

1.8 Aufsichtsbehorden (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 2 EGBGB)
Die Emittentin, der General Partner, der Limited Partner zu Grindungszwecken, die Anbieterin, der

Mittelverwendungskontrolleur und die Vertriebsgesellschaft unterliegen jeweils nicht der Aufsicht einer
Aufsichtsbehorde.

2. Informationen zu den Vertragsverhaltnissen

2.1. Wesentliche Leistungsmerkmale und Zustandekommen der Vertrage (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 5
EGBGB)

Die Anleger beteiligen sich unmittelbar an der Emittentin als Limited Partner. Als Limited Partner sind die Anleger
am Vermogen und Geschaftsergebnis (Gewinn und Verlust) der Emittentin nach naherer Malkgabe der Ziffern
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3 und 4 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seite 121 ff. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) beteiligt.
Eine bestimmte Renditezusage ist fir den Anleger mit dem Erwerb der Vermdgensanlage nicht verbunden.

Der Anleger gibt durch das vollstandige Ausflillen und Unterzeichnen der Zeichnungsvereinbarung ein Angebot
ab, sich an der Emittentin zu beteiligen und eine Kapitaleinlage in einer bestimmten Hohe einzuzahlen sowie das
Agio zu zahlen. Die Zeichnungsangebote werden in der Reihenfolge ihres Eingangs bei der Anbieterin oder der
Vertriebsgesellschaft von dem General Partner der Emittentin angenommen.

Ein Anleger gilt am Ersten des Monats, der auf die Annahme seiner Zeichnung durch den General Partner
und der vollstandigen Einzahlung seiner Kapitaleinlage folgt, als in die Gesellschaft aufgenommen und die
gezeichneten Limited Partner Anteile gelten als an diesem Tag an den Anleger ausgegeben. Soweit ein Anleger
den zu zahlenden Betrag nicht wie vereinbart einzahlt, kann der General Partner im Namen der Emittentin den
Zeichnungsvertrag mit diesem Anleger kiindigen und beenden.

Auch nach erfolgter Annahmeerklarung durch den General Partner, kann der Anleger aus der Emittentin
ausgeschlossen werden, wenn der Mindestbetrag von USD 3.000.000 bis 90 Tage nach Veroffentlichung dieses
Verkaufsprospektes nicht gezeichnet wurde. In diesem Fall werden die bereits eingegangenen Anlegerbeitrage
abzlglich des Agios sowie der Organisationsgebihr vom Mittelverwendungskontrolleur an die Anleger
zurlickgezahlt. Die Rickzahlung des Agios sowie der Organisationsgebuhr bernimmt der General Partner
gegeniber den Anlegern.

2.2 Gesamtpreis der Finanzdienstleistung, die einzelnen Preisbestandteile und die von der Emittentin
abgefiihrten Steuern (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 6 EGBGB)

Die Mindestzeichnungssumme betragt USD 15.000 zuzlglich eines Agios in Héhe von 5 % auf den gezeichneten
Kapitaleinlagebetrag, hohere Betrage sollen durch 1.000 teilbar sein

2.3 Zusitzliche Kosten einschliellich Telekommunikationskosten und Steuern, die nicht liber die
Emittentin abgefiihrt werden (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 7 EGBGB)

Bei der Einzahlung ihrer Kapitaleinlage nebst Agio auf das US-amerikanische Konto des Mittelverwen-
dungskontrolleurs haben die Anleger voraussichtlich die Kosten der Auslandsiberweisung zu tragen. Die
tatsachlichen Kosten werden von den einzelnen Banken festgesetzt, weshalb ihre genaue Hohe hier nicht
angegeben werden kann.

Im Falle einer rechtsgeschéftlichen Ubertragung der Limited Partner Anteile hat der Erwerber eine
Verwaltungsgebihr in Hohe von 0,5 % des angegebenen Wertes der Ubertragenen Limited Partner Anteile an
den General Partner zu zahlen, im Falle einer Ubertragung der Limited Partner Anteile von Todes wegen hat der
Erbe seine Erbenstellung u.U. durch einen Erbschein nachzuweisen, wodurch weitere Kosten entstehen kénnen.
Fur die Beantragung der personlichen US-Steuernummer fallen ca. USD 50 sowie ggf. fur die Erstellung der
jahrlichen US-Steuererklarung derzeit USD 85 an.

Bei Abberufung des General Partners kdnnen dem Anleger im Zusammenhang mit der Beauftragung eines
weiteren MAI - Gutachtens zur Ermittlung des Verkehrswerts der Gewerbeimmobilien gemaf Ziffer 7.6 (iii) des
Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seiten 136 f. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®) hier nicht bezifferbare
Gutachterkosten entstehen.

Durch den Anleger selbst veranlasste Kosten, wie beispielsweise fiir die Einsichtnahme in die Bulcher der
Emittentin, fir Rechts- und Steuerberatung, Reisekosten sowie fiir Telefon, Internet, Porto etc. hat der Anleger
zu tragen. Die Hohe der vorstehend genannten Kosten ist vom Einzelfall abhangig und kann aus diesem Grund
nicht beziffert werden. Dariiber hinaus sind mit dem Erwerb, der Verwaltung und der VerauRerung der Limited
Partner Anteile keine weiteren Kosten verbunden.

Zu den steuerlichen Auswirkungen der Limited Partner Anteile fur den Anleger wird auf die Ausfliihrungen
im Verkaufsprospekt, insbesondere auf Seiten 43 ff. im Kapitel VI. ,Angaben Uber die Vermdgensanlage
(§ 4 VermVerkProspV)“ verwiesen. Bei weiteren Fragen sollte sich der Anleger an die fir ihn zustandige
Steuerbehdrde bzw. seinen steuerlichen Berater wenden.
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2.4 Mit der Vermogensanlage verbundene Risiken (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 8 EGBGB)

Das vorliegende Angebot unterliegt Risiken, die mit einer Investition in Limited Partner Anteile verbunden
sind. Neben dem Risiko verringerter, verspateter oder ganz ausfallender Ausschittungen und dem Risiko des
Totalverlusts des fiir die Zeichnung der Limited Partner Anteile eingesetzten Kapitals, des Agios und der mit der
Zeichnung verbundenen Nebenkosten besteht fir den Anleger das Risiko der Gefahrdung seines sonstigen
Vermdgens bis hin zur Privatinsolvenz.

Die wesentlichen Risiken im Zusammenhang mit den Limited Partner Anteilen sind auf den Seiten 27 ff. im
Kapitel V. ,Wesentliche tatsachliche und rechtliche Risiken im Zusammenhang mit den Limited Partner Anteilen”
naher beschrieben.

Auch kann der Wert der Limited Partner Anteile kann aufgrund der eingeschrankten Fungibilitat der Limited
Partner Anteile Schwankungen unterliegen.

2.5 Giiltigkeitsdauer der zur Verfiigung gestellten Informationen (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 9 EG-BGB)

Die hier zur Verfugung gestellten Informationen beruhen auf dem Stand zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung. Diese Informationen bleiben bis zur Bekanntgabe von Anderungen giiltig. Anderungen wéhrend
der Platzierungsfrist werden durch Nachtrag zum Verkaufsprospekt bekannt gegeben. Der vorliegende
Verkaufsprospekt hat eine Giiltigkeitsdauer von héchstens zwolf Monaten nach Veréffentlichung.

2.6 Einzelheiten bzgl. der Zahlung und der Erfiillung (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 10 EGBGB)

Der Erwerbspreis zzgl. eines Agios von 5 % ist von dem Anleger 14 Tage nach Annahme der Beitrittserklarung
durch den General Partner in bar auf das Konto des Mittelverwendungskontrolleurs, Specialized Title Services,
Inc., bei der

Wells Fargo Bank, N.A.
420 Montgomery Street
San Francisco, CA 94101

ABA / Bankleitzahl: 1210 00 248

Account / Kontonummer: 2000-12-302-943-2

SWIFT BIC Routing: WFBIUS6S
Verwendungszweck: TSO-DNL Active Property Il, LP,

einzuzahlen.

Ein Anleger gilt am Ersten des Monats, der auf die Annahme seiner Zeichnung durch den General Partner und der
vollstandigen Einzahlung seiner Kapitaleinlage folgt, als in die Gesellschaft aufgenommen und die gezeichneten
Limited Partner Anteile gelten als an diesem Tag an den Anleger ausgegeben. Soweit ein Zeichner den zu zahlenden
Betrag nicht wie vereinbart einzahlt, kann der General Partner der Emittentin den Zeichnungsvertrag mit diesem
Zeichner kundigen und beenden.

Wird bis 90 Tage nach Veroffentlichung dieses Verkaufsprospektes nicht das erforderliche Mindestkapital von
USD 3.000.000 eingezahlt, wird das Angebot beendet. Die eingezahlten Kapitaleinlagen und das gezahlte Agio
werden dann an die Anleger im Verhaltnis ihrer Beteiligungen zurlickgezahlt. Fir die Rickzahlung des Agios als
auch fir die Riuckzahlung der Organisationsgebuhr steht der General Partner ein. Fur die Ruckgewahrung der
restlichen Kapitaleinlagen steht in diesem Fall der Mittelverwendungskontrolleur ein.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus der Zeichnungsvereinbarung sowie aus Ziffer 2 des Gesellschaftsvertrages
der Emittentin (Seiten 117 ff. im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag®).

Die Leistungen des Mittelverwendungskontrolleurs sind im Mittelverwendungskontrollvertrag und im Gesellschafts-
vertrag, die Leistungen der Emittentin sind im Gesellschaftsvertrag der Emittentin geregelt.
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TSO-DNL Active Property II, LP

2.7 Widerrufsrecht (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 12 EGBGB)

Widerrufsbelehrung
Widerrufsrecht

Sie kénnen lhre Vertragserklarung zur Zeichnung von Limited Partner Anteilen an der TSO-DNL
Active Property Il, LP innerhalb von 14 Tagen ohne Angabe von Grinden mittels eindeutiger Erklarung
widerrufen. Die Frist beginnt nach Erhalt dieser Belehrung auf einem dauerhaften Datentrager, jedoch nicht,
bevor lhnen auch eine Vertragsurkunde, |hr schriftlicher Antrag oder eine Abschrift der Vertragsurkunde
oder des Antrags zur Verfligung gestellt worden ist und auch nicht vor Vertragsschluss und auch nicht vor
Erfallung unserer Informationspflichten geman Artikel 246b § 1 Absatz 1 und § 2 EGBGB. Zur Wahrung der
Widerrufsfrist gentigt die rechtzeitige Absendung des Widerrufs, wenn die Erklarung auf einem dauerhaften
Datentrager (z.B. Brief, Telefax, E-Mail) erfolgt. Der Widerruf ist zu richten an:

TSO — DNL Active Property II, LP, 1401 Peachtree Street, NE Atlanta/GA, 30309, USA
oder

TSO Europe Funds, Inc.,1401 Peachtree Street, Suite 400, Atlanta/GA, 30309, USA
Fax: (001) 404 875 7636 / Email:info@simpsonorg.com

oder

DNL Real Invest AG, Am Seestern 8, D 40547 Dusseldorf
Fax: 0221 — 52 28 71 20 / Email: info@dnl-invest.de

Widerrufsfolgen

Im Falle eines wirksamen Widerrufs sind die beiderseits empfangenen Leistungen zurlickzugewahren. Sie
sind zur Zahlung von Wertersatz fir die bis zum Widerruf erbrachte Dienstleistung verpflichtet, wenn Sie vor
Abgabe lhrer Vertragserklarung auf diese Rechtsfolge hingewiesen wurden und ausdricklich zugestimmt
haben, dass wir vor dem Ende der Widerrufsfrist mit der Ausfiihrung der Gegenleistung beginnen.
Besteht eine Verpflichtung zur Zahlung von Wertersatz, kann dies dazu filhren, dass Sie die vertraglichen
Zahlungsverpflichtungen fir den Zeitraum bis zum Widerruf dennoch erfiillen missen. |hr Widerrufsrecht
erlischt vorzeitig, wenn der Vertrag von beiden Seiten auf Ihren ausdriicklichen Wunsch vollstandig erfullt
ist, bevor Sie lhr Widerrufsrecht ausgelibt haben. Verpflichtungen zur Erstattung von Zahlungen missen
innerhalb von 30 Tagen erfullt werden. Die Frist beginnt fir Sie mit der Absendung lhrer Widerrufserklarung,
fur uns mit deren Empfang.

Ende der Widerrufsbelehrung

2.8 Mindestlaufzeit des Vertrages (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 13 EGBGB)

Die Emittentin wurde am 17. August 2016 gegrundet und endet am 31. Dezember 2028, sofern sie nicht
aufgrund gesetzlicher Vorschriften oder durch Gerichtsbeschluss zu einem friheren Zeitpunkt beendet oder
durch gsellschaftsvertragliche Vereinbarung verlangert wird. (Ziffer 1.4 des Gesellschaftsvertrages der
Emittentin (Seite 110 im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag“)). Die Emittentin ist auflerdem aufzulésen, wenn
samtliche Vermdgensgegenstande verkauft und alle daraus resultierenden Erlése eingezogen wurden, durch
Beschluss der Limited Partner oder mit dem Ausscheiden des General Partners sofern die Limited Partner nicht
beschlieRen, die Emittentin fortzusetzen.
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2.9 Vertragliche Kiindigungsmaoglichkeiten einschlieBlich etwaiger Vertragsstrafen (Art. 246b § 1 Abs. 1
Nr. 14 EGBGB)

Kindigungsmoglichkeiten oder Vertragsstrafen sind vertraglich nicht vorgesehen.
2.10 Vorvertragliche Rechtsbeziehungen (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 15 EGBGB)

Fur alle vorvertraglichen Rechtsbeziehungen zwischen den Beteiligten, insbesondere zwischen dem Anleger
und dem Anlagevermittler, gilt das Recht der Bundesrepublik Deutschland. Fir den Gerichtsstand gelten in
diesem Fall ebenso die gesetzlichen Regelungen nach deutschem Recht.

2.11 Anwendbare Rechtsordnung und Gerichtsstandvereinbarungen (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 16 EGBGB)

Der fiir die Beteiligung der Anleger Uber ihrer Limited Partner Anteile wesentliche Gesellschaftsvertrag der
Emittentin und die Zeichnungsvereinbarung unterliegen dem Recht des US-Bundesstaates Georgia.
Ein Gerichtsstand ist in Ziffer 12.7 des Gesellschaftsvertrages der Emittentin (Seite 144 im Kapitel XV.
.Gesellschaftsvertrag®) insofern vereinbart, als dass Rechtsstreitigkeiten abschlieRend vor einem zustandigen
Gericht im US-Bundesstaates Georgia beigelegt werden sollen.

2.12 Vertragssprache und Sprache, in der die Vorabinformationen den Anlegern mitgeteilt werden
(Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 17 EGBGB)

Die Kommunikation mitden Anlegern, insbesondere zwischen dem Anleger und der Emittentin sowie der Anbieterin
erfolgt in englischer Sprache. Fir eine Kommunikation in deutscher Sprache steht die mit der Verwaltung der
Anlegerbelange und der Kommunikation mit den Anlegern in Deutschland beauftragte Vertriebsgesellschaft,
DNL Real Invest AG, Am Seestern 8, D 40547 Dusseldorf, Deutschland, zur Verfligung.

MaRgebliche Sprache fiir das zwischen den Anlegern begriindete Vertragsverhaltnis in Form des
Gesellschaftsvertrages der Emittentin und der Zeichnungsvereinbarung (soweit diese in englischer Sprache
gefasst ist) ist Englisch. Insoweit allein maRlgeblich ist der Gesellschaftsvertrag der Emittentin in seiner
englischen Fassung, der gemeinsam mit einer unverbindlichen deutschen Ubersetzung im Verkaufsprospekt auf
den Seiten 106 - 145 im Kapitel XV. ,Gesellschaftsvertrag“ abgedruckt ist und dessen wesentlicher Inhalt in dem
Verkaufsprospekt auf den Seiten 39 ff. im Kapitel VI. ,Angaben Gber die Vermdgensanlage (§ 4 VermVerkProspV)*
in deutscher Sprache erlautert wird.

2.13 AuBergerichtliche Beschwerde- und Rechtsbehelfsverfahren und die entsprechenden Zugangs-
voraussetzungen (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 18 EGBGB)

Zur aulergerichtlichen Streitbeilegung von Beschwerden im Zusammenhang mit dem Fernabsatz von
Finanzdienstleistungen ist bei der Deutschen Bundesbank eine Schlichtungsstelle eingerichtet.

Samtliche Informationen Uber die Zustandigkeit der Schlichtungsstelle und das Beschwerdeverfahren sind bei
der

Deutsche Bundesbank,

Schlichtungsstelle Postfach 11 12 32,

60047 Frankfurt am Main

www.bundesbank.de

erhaltlich.

2.14 Garantiefonds oder andere Entschadigungsregelungen (Art. 246b § 1 Abs. 1 Nr. 19 EGBGB)

Ein Garantiefonds existiert nicht. Andere Entschadigungsregelungen sind nicht vorgesehen.

Ende der Verbraucherinformation fiir den Fernabsatz.

-161 -



Anbieterin und Prospektverantwortliche

TSO Europe Funds, Inc.

1401 Peachtree Street, Suite 400
Atlanta, Georgia, 30309

Tel.: 001/404/8723990
Fax.. 001/404/8727363
E-Mail: info@simpsonorg.com

Beauftragte in Deutschland Uberreicht durch:

DNL Real Invest AG HANSETRUST - Der AIF Spezialist

Schaarsteinwegsbriicke 2 - 20459 Hamburg
Am SeeStern 8 TEL 040.688 743 47 | FAX 040.688 743 67

40547 Dusseldorf RAANNETRUST | WwWW.HANSETRUST.DE
Deutschland > "™ | by NEWPORT ASSET FINANCE

Tel.: 0211/5228710
Fax.: 0211/5228 7120
E-Mail: info@dnl-invest.de
Web:  www.dnl-invest.com
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