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6.

Emissions- und

Investmenthaus

6.1

Die SHEDLIN Capital AG stellt sich vor

Die SHEDLIN Capital AG ist ein innovatives Investment-
haus, dessen Ziel es ist, den Anlegern Investitionsmog-
lichkeiten mit auRergewdhnlichen Renditeaussichten
zu erschlieRen. Kernkompetenz ist die Entwicklung und
Strukturierung von Investitionen in Wachstumsmarkten
wie Asien, Osteuropa, Afrika, Lateinamerika und dem
Mittleren Osten. Die Investitionen erfolgen vor allem in
den Anlageklassen Gesundheitswesen, Infrastruktur und
Immobilienprojektentwicklung.

Die SHEDLIN Capital AG entwickelt und managt geschlos-
sene Investments in Form von Private Placements oder
Publikumsfonds und mit ihrem Beteiligungsunternehmen,
der SHEDLIN Investment AG, auch offene Fonds, die be-
reits mehrfach ausgezeichnet wurden.

Mit ihrem Investmentansatz, einen langfristig hohen Kapi-
talzuwachs durch eine strategische Anlagepolitik jenseits
eingefahrener Wege zu erzielen, ist die SHEDLIN Capital
AG nachweislich erfolgreich.



Drei herausragende Personlichkeiten standen Pate bei der
Namensgebung der SHEDLIN Capital AG. So steht SHED-
LIN flr: Shackleton, Eclison und Lincoln.
Polarforscher Sir Ernest Henry Shackleton be-
eindruckte als hervorragender Stratege und
Organisator. Zwar wollte er als erster Mensch den Stidpol
erreichen, doch er ordnete dieses Ziel der Sicherheit und

der Flrsorge fur sein Team unter.

Thomas Alva Edison, eine der groiten Unterneh-

merpersénlichkeiten aller Zeiten, erkannte das
Potenzial seiner Erfindungen und nutzte es konsequent.
Mit Kreativitat und Beharrlichkeit begegnete er allen
Schwierigkeiten.

US-Préasident Abraham Lincoln hat trotz vieler
Schicksalsschlage nie aufgegeben, an sich zu
glauben. Er strebte stets Gerechtigkeit fiir sein Volk an.

Nach dem Vorbild dieser Namensgeber engagiert sich
SHEDLIN fiir seine Anleger: mit Verantwortung, Strategie,
Ausdauer und Kreativitat. Die SHEDLIN Philosophie ist
dabei ebenso schlicht wie anspruchsvoll: Auf Worte folgen
Taten.

SHEDLIN-Mitarbeiter denken und arbeiten zielorientiert.
Sie streben nach hervorragenden Ergebnissen und Erfolg
fUr die Anleger. Die Produkte der SHEDLIN sind so konzi-
piert, dass die Zielerreichung flir den Anleger auch tber
den eigenen Ertrag entscheidet. Nur wer Leistung bringt,
hat das Recht auf Bezahlung. Das ist ein faires Prinzip.
SHEDLIN entwickelt fiir seine Anleger attraktive Invest-
mentldsungen, bei deren Realisierung konsequent auf die
prognostizierten Ziele hingearbeitet wird.

6.2

Produkte

Innovative Kapitalmarktprodukte mit Alleinstellungs-
merkmal differenzieren die SHEDLIN-Angebote deutlich
vom Wettbewerb und erschlieBen neue renditestarke
Investitionsfelder. Bei der Konzeption geschlossener Fonds
legt die SHEDLIN Capital AG einen hohen Wert auf die
Gestaltung innovativer Produkte. Das aktuelle Produkt-
angebot im Bereich der geschlossenen Fonds umfasst 4
Produkte: SHEDLIN Middle East Health Care 2, SHEDLIN
New European Frontiers 3, SHEDLIN Chinese Property 1
und SHEDLIN Portfolio Fund 2. Im Bereich der offenen
Fonds des Investmenthauses gibt es den SHEDLIN War-
rior Fund sowie den SHEDLIN Defender Fund. Weitere
geschlossene Fonds befinden sich in der konzeptionellen
Entwicklung: ,,Erneuerbare Energien* in der Turkei, Im-
mobilienprojektentwicklungen in Stidafrika und Brasilien.
Die SHEDLIN Capital AG hat den Anspruch, auch in der
Emission geschlossener Fondsprodukte stets erste Platze
einzunehmen, nicht beim Platzierungsvolumen, wohl aber
bei der Produktqualitat.
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7.
Wirtschaftliche

Grundlagen
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Die Republik Stidafrika

Die Republik Stdafrika liegt an der Stdspitze Afrikas. Im Mosambik und Swasiland im Osten. Das Kénigreich
Stden und Stidosten grenzt das Land an den Indischen, Lesotho ist eine Enklave und wird daher vollstandig von
im Westen an den Atlantischen Ozean. Nachbarlander Stidafrika umschlossen.

sind Namibia, Botswana und Simbabwe im Norden,
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Sudafrika umfasst eine Flache von 1.219.912 km? und
ist damit mehr als dreimal so grofl wie Deutschland. Die
Bevdlkerungszahl wurde fiir 2008 mit 48,78 Mio. ange-
geben. Das entspricht einer Bevdlkerungsdichte von etwa
40 Einwohnern pro km2,

Hauptstadt von Siidafrika ist Pretoria (etwa 1 Mio. Ein-
wohner). Die groften Stadte sind jedoch Johannesburg
und Durban mit jeweils mehr als 3 Mio. Einwohnern, sowie
Kapstadt mit 2,3 Mio. Einwohnern.

Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2008 von Sudafrika be-
trug 291 Mrd. USD (Auswartiges Amt, Bundesrepublik
Deutschland, South Africa Yearbook 2008/2009). Das
entspricht einem Wachstum von 3,7 % gegeniiber dem
Vorjahr.

Die suidafrikanische Wéhrung ist der Rand, der derzeit
(27.11.2009) 11,203:1 zum Euro notiert. Viele serigse
Analysten sehen den Rand derzeit um 15 bis 20 % un-
terbewertet. Durch diese Unterbewertung profitiert vor
allem der Tourismus, der in den letzten Jahren zu einem
wichtigen Wirtschaftsfaktor geworden ist. Auch der fiir
Sudafrika nach wie vor bedeutende Goldberghau konn-
te im Exportbereich von der nachgebenden Wahrung
profitieren.
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Wirtschaftliche Grundlagen




Makrodkonomische Basisdaten Sudafrika 2008 mit Vergleich zu Deutschland

Quellen: Auswartiges Amt, Bundesrepublik Deutschland, South Africa Yearbook 2008/2009

Land Republik Studafrika
Flache 1.219.912 km?
Bevélkerung 48,78 Mio.
Einwohner/km? 40

BIP 291 Mrd. USD

BIP/Einwohner ca. 6.000 USD

Sudafrika zéhlt zu den sogenannten Schwellenlandern.
Das sind Lander, die sich im Ubergang vom Entwicklungs-
land zum Industrieland befinden. Die Zahl der Schwellen-
l&nder schwankt je nachdem welche Definition in Betracht
gezogen wird. Die Weltbank und der Internationale
Waéhrungsfonds (IWF) kategorisieren jeweils zehn L&nder
als Schwellenlander, darunter auch Stidafrika. Die OECD
hingegen weist wesentlich mehr Lander als Schwellenlan-
der aus, da ihre Auslegung weiter reicht.

Laut Definition der Weltbank weisen Schwellenlander in
der Regel Gberdurchschnittliche Wachstumsraten auf. Sie
stecken mitten im Umbau ihrer Wirtschaftsstrukturen und
verfolgen das Ziel der Umgestaltung von der Agrarwirt-
schaft bis hin zur vollstandigen Industrialisierung. Diese
La&nder schaffen durch gezielte Investitionen in die materi-
elle und soziale Infrastruktur, vor allem in Aushildung von
Humankapital, die Voraussetzung fiir Entwicklungsspriin-
ge. Schwellenlander haben eine mit den Industrielandern
vergleichbare Arbeitsproduktivitat, jedoch ein deutlich
niedrigeres Lohnniveau.

71.2

Kurzer historischer Uberblick

Stidafrika gilt als eine Wiege der Menschheit, die altesten
Fossilienfunde von unmittelbaren Vorfahren der Gattung
Homo (Hominini) wurden in den Héhlen von Sterkfontein
nahe Johannesbhurg gefunden und werden auf ein Alter
von etwa 3,5 bis 4 Mio. Jahren datiert.

Bundesrepublik Deutschland
357.050 km?

82,3 Mio.

231

2.491,4 Mrd. Euro

30.270 Euro

Wahrend der Friihgeschichte siedelten im stdlichen Afrika
die sogenannten San, die bis heute Reste steinzeitlichen
Lebens bewahren. Auch die als nomadische Hirten le-
benden Khoikhoi bevélkerten den Stiden Afrikas. Spater
wanderten Bantu-Volker in das Land und lieBen sich als
Bauern und Hirten nieder, wobei sie die San und die Khoik-
hoi immer weiter vertrieben.

Nachdem Bartolomeu Diaz 1488 als erster Europder die
Stdspitze Afrikas erreichte, griindete Jan van Riebeeck im
Auftrag der Niederlandischen Ostindien-Kompanie 1652
mit Kapstadt die erste Siedlung am Kap, die sich rasch
zu einer Kolonie erweiterte. Diese wurde 1806 von den
Briten in Besitz genommen. Nach Norden vertriebene nie-
derlandisch stdmmige ,,Buren* griindeten daraufhin ver-
schiedene Burenrepubliken. Der burisch-englische Konflikt
gipfelte im ersten (1880-1881) und im zweiten Burenkrieg
(1899-1902). Nach der Eingliederung der Burenrepubliken
in das Britische Empire entstand 1910 die Stidafrikanische
Union als selbst regierte Kolonie im britischen Common-
wealth. 1926 erhielt Siidafrika die faktische Souverénitét,
1931 auch formal die gesetzgeberische Unabhangigkeit
von GrolRbritannien.

Nach dem Zweiten Weltkrieg fiihrte die weie Bevolke-
rungsminderheit unter der politischen Fuhrung der Nati-
onal Party das System der Apartheid ein, in welchem das
Parlament eine Reihe von Gesetzen verabschieden konnte,
die das Land und das alltagliche Leben streng nach den
verschiedenen Hautfarben trennte. Erleichtert wurde diese
Politik durch die weitgehende rdumliche Trennung der
weiRen und der schwarzen Bevdlkerungsgruppen. Ange-
strebt wurde dauerhafte Abschiebung der Schwarzen in
gesondert ausgewiesene Gebiete.



Als Folge der Apartheid-Politik schied das Land sowohl
aus dem Commonwealth als auch aus den Vereinten Na-
tionen aus und geriet in jahrzehntelange aufenpolitische
Isolation.

Seit Beginn der 90er Jahre verschwand die Apartheid
Schritt fur Schritt wieder aus der Verfassung. Im Jahr
1990, nach einem langen Zeitraum des Widerstandes
verschiedener Anti-Apartheid-Bewegungen ging die
Regierung der National Party einen ersten Schritt in Rich-
tung ihrer eigenen Entmachtung, als sie das Verbot des
ANC (African National Congress) und anderer politischer
Parteien aufhob. Nelson Mandela wurde nach 27 Jahren
aus dem Gefangnis freigelassen. Im April 1994 fanden die
ersten freien Wahlen fiir alle Bewohner statt.

Der ANC errang einen Uberwéltigenden Wahlsieg (62 %
aller Stimmen). Nelson Mandela wurde zum ersten
schwarzen Présidenten des Landes gewahlt. Nach der
Uberwindung der internationalen Isolation trat die Repub-
lik Stdafrika 1994 wieder in den Commonwealth ein und
wurde erneut in die UNO-Vollversammlung aufgenommen.
Thabo Mbeki, Vorsitzender des ANC, trat 1999 die Nach-
folge von Nelson Mandela im Amt des Staatsprésidenten
an. Unter seiner Fihrung wurde unter anderem das viel
begriikte Gleichheitsgesetz verabschiedet, das jegliche
Form der Rassendiskriminierung bestraft. Bei den Parla-
mentswahlen am 22. April 2009 erhielt der ANC 65,9 %
der Stimmen. Derzeitiger Président ist Jacob Zuma.

Besonders hervorzuheben ist, dass Nelson Mandela zu-
sammen mit Frederik Willem de Klerk — dem letzten Prési-
denten der National Party — den Friedensnobelpreis fiir die
Beitrdge zur Beendigung der Apartheid erhielt.

Mandela wurde zur Identifikationsfigur, zum Sinnbild fur
die Freiheit und Gleichheit der schwarzen Bevélkerung und
zum Wegbereiter des neuen Stdafrika.

Heute ist Stidafrika eine demokratische Republik mit ei-
nem stabilen politischen System, einem fortschrittlichen
Rechtswesen und einem gut durchdachten und robusten
Finanzwesen. Auch diese Faktoren machen Sudafrika fir
auslandische Investoren zu einem interessanten Markt.
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Bevolkerungsstruktur- und Entwicklung

Sidafrika, die ,,Regenbogennation®, ist ein multikulturel-
les Land.

Es hat die grolte europdisch-stammige Bevolkerungszahl
und auch die gréRte indisch-stdmmige Einwohnerzahl auf
dem afrikanischen Kontinent, was das Land zu einem der
ethnisch vielfaltigsten Lander in Afrika macht. Es ist die
Heimat von verschiedenen afrikanischen Gesellschaften,
von niederlandischen, deutschen, franzosischen, asiati-
schen und englischen Einwanderern und von Menschen
mit gemischten Vorfahren.

Bis zum Jahr 1991 teilte die siidafrikanische Verfassung
die Bevolkerung in vier groRe Klassen: ,,Schwarze® (Af-
rikaner), ,,WeiRRe*, ,,Farbige* (gemischte Vorfahren) und
Asiaten. Obwohl es diese Einteilung im Gesetz heute nicht
mehr gibt, sehen sich viele Siidafrikaner immer noch als
Zugehdrige einer dieser Klassen und auch offizielle staatli-
che Statistiken benutzen noch diese Kategorien.



Afrikaner bzw. Schwarze stellen etwa 79,5 % der ge-
samten Bevolkerung dar. Der Anteil der Weillen an der
Gesamtbevolkerung betragt 9,2 %; hauptséchlich sind es
Nachfahren niederlandischer, deutscher, franzdsischer und
englischer Einwanderer. Etwa 8,9 % der Bevolkerung sind
zu den sogenannten ,,Farbigen zu zéhlen. Die Asiaten
stellen 2,5% der Gesamtbevolkerung und leben haupt-
séchlich in der Provinz KwaZulu-Natal.

Waéhrend die Bevolkerungszahl bis zum Jahr 2000 stark
anstieg, liegt das durchschnittliche jahrliche Bevolkerungs-
wachstum seither bei 0,5 bis 1%. Im November 2008
zahlte Sidafrika etwa 48,78 Mio. Einwohner. Etwa 60 %
der Stdafrikaner leben in stadtischen Ballungsrdumen.
Sudafrika besitzt eine relativ junge Bevolkerung. 30,3 %
der Einwohner sind 15 Jahre alt oder junger, 64,5% zwi-
schen 15 und 64 Jahre und 5,2 % alter als 65 Jahre.

Bevolkerungsentwicklung in Stidafrika

Quelle: Statistics of the FOOD AND AGRICULTURE ORGANIZATION OF THE UNITED NATIONS 2008
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Der Alphabethisierungsgrad in Stidafrika ist relativ hoch,
etwa 87 % der uber 15-jahrigen Sudafrikaner kénnen
lesen und schreiben.
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Sudafrika hat elf amtliche Landessprachen — Englisch,
Afrikaans, isiZulu, Siswati, isiNdebele, Sesotho, Nordliches
Sotho, Xitsonga, Setswana, Tshivenda und isiXhosa — und
ist damit nach Indien das Land mit den meisten offiziellen
Sprachen der Erde.



71.4

Verfassung Sudafrikas

Die demokratische Republik Studafrika besitzt seit 1997
eine Verfassung als oberste Gesetzesgrundlage des Staa-
tes, welche beispielsweise auch die Gewaltenteilung und
die Menschenrechte beinhaltet.

VerfassungsgemaR ist der Prasident der Republik Stidaf-
rika sowohl Staatsoberhaupt als auch Regierungschef.
Er wird alle funf Jahre durch die Nationalversammlung
gewéhlt und durch einen Vizeprésidenten vertreten. Die
Minister werden als Mitglieder des Kabinetts vom Prési-
denten ernannt und entlassen.

Stdafrika besitzt ein Zweikammerparlament mit Sitz in
Kapstadt. Die erste Kammer (Unterhaus), die Nationalver-
sammlung, wird nach dem Verhaltniswahlrecht gewahlt.
Die zweite Kammer (Oberhaus) ist der Provinzrat. In diese
Vertretung der Gliedstaaten entsendet jede der neun
Provinzen Stidafrikas, unabhangig von ihrer GroRe oder
Einwohnerzahl, zehn Mitglieder. Eine Legislaturperiode
dauert in beiden Hausern flinf Jahre. Die Regierung wird
im Unterhaus gewahlt und gebildet, wobei ublicherweise
der Vorsitzende der starksten Fraktion, das Amt des
Staatsprasidenten ausiibt.

Stdafrika hat ein modernes Rechtswesen auf westlichem
Niveau. Das Verfassungsgericht mit Sitz in Johannesburg
ist die hdchste Instanz in Verfassungsfragen, wéahrend das
Oberste Gericht in Bloemfontein das hdchste ordentliche
Gericht ist. Die meisten Verhandlungen werden jedoch auf
lokaler Ebene in den ortlichen Gerichten abgehalten.

Die Gesetzgebung in Bezug auf Handel, Arbeit und Hoch-
seeangelegenheiten ist besonders fortschrittlich und die
Wettbewerbsgesetze sowie die Gesetze zu Urheberrecht,
Patenten und Warenzeichen entsprechen internationalen
Normen und Gepflogenheiten.
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Wirtschaft

Sudafrika ist das wirtschaftliche Machtzentrum Afrikas
und ist fiihrend in Bezug auf Industrie- und Minerali-
enproduktion und der gréRte Energieerzeuger auf dem
afrikanischen Kontinent.

Das Land hat eine Fiille von Bodenschatzen, hoch entwi-
ckelte Finanz-, Rechts-, Kommunikations-, Energie- und
Transportsektoren, eine der 20 wichtigsten Wertpapier-
borsen der Welt und eine moderne Infrastruktur, die einen
wirtschaftlichen Vertrieb von Waren im gesamten stidli-
chen Afrika ermdglicht.

Die Regulierung des Bankwesens zéhlt zu den besten der
Welt und der Bankensektor an sich rangiert weltweit in
den Top 10.

Rund 64 % des BIP werden durch den Dienstleistungssek-
tor erwirtschaftet, 32% durch die Industrie, knapp 4 %
tragt die Landwirtschaft bei. Stidafrika besitzt eine gut
entwickelte Autoindustrie. Einige groRe deutsche Auto-
hersteller wie BMW, Volkswagen und Daimler unterhalten
Produktionsstandorte in Stdafrika. Obwohl nur etwa
4% des sudafrikanischen BIPs aus der Landwirtschaft
stammen, ist das Land der drittgrofite Exporteur von Ag-
rarprodukten der Welt. Wichtigste Wirtschaftszweige sind
Rohstoffférderung (weltweit grolter Forderer von Platin,
Gold, Chrom, Diamanten), Metallverarbeitung, Eisen- und
Stahlproduktion, aber auch die Nahrungsmittelproduk-
tion (Getreide, Zuckerrohr, Obst und Gemise, Fleisch,
Weinanbau). Das BIP ist mit 291 Mrd. das hdchste aller
afrikanischen Staaten.

Der Anteil Stidafrikas am Weltsozialprodukt liegt bei 0,9 %
und gehort daher zu den 20 groRten Volkswirtschaften
der Welt. Der Anteil ist gréRer als der von Landern wie
beispielsweise der Schweiz oder der Niederlande.



BIP nach Sektoren

Sonstiges 5,20 %

Quellen: Quelle: South Africa National Institute of Statistics

Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 3,80 %

Offentliche Verwaltung 14,60 %

Kredit- und Versicherungswesen
21,70%

Verkehr und Nachrichteniibermittiung 9,40 %

7.1.6

Wirtschaftliche Entwicklung

Sudafrikas Wirtschaft erhielt nach dem Einzug der De-
mokratie 1994 eine Generaluberholung. Breit angelegte
Reformen haben die Wettbewerbsfahigkeit verbessert und
die Wirtschaft angekurbelt.

Heute ist Stidafrikas Wirtschaft die wichtigste und groRte
in Afrika, sie tragt alleine mit ca. 25% zum gesamten BIP
des Kontinents bei.

Stidafrikas Wirtschaft muss den internationalen Vergleich
nicht fiirchten. Sie befindet sich heute auf dem Niveau
einer Industrienation mit konkurrenzféhigen Produkten

Bergbau und Minen 7,70 %

\ Sachgiitererzeugung 18,40 %

Energie- und
Wasserversorgung 2,40 %

Bauwesen 2,60 %

Handel, Beherberungs- und Gaststattenwesen 14,20 %

flr den Weltmarkt. Bei der Bewertung des Landerrisikos
im Hinblick auf politische und wirtschaftliche Rahmenbe-
dingungen (Deka Country Risk Indikator, DCRI) erreicht
Stidafrika 80 von 100 moglichen Punkten und liegt damit
weit vor Landern wie China, Indien, Russland oder der
Tirkei. Beim Kriterium der Stabilitdt des Wachstums wird
Siidafrika sogar mit 100 von 100 Punkten bewertet.

Siidafrikas reelles BIP stieg zwischen 2004 und 2007 um
durchschnittlich 5,1%. Im Jahr 2008 verringerte sich der
Anstieg des BIP, die Steigerungsrate betrug aber immer
noch 3,2%. Fiir 2009 prognostiziert der IWF zwar ein
leichtes Absinken des BIP auf 98,5 % des Vorjahreswertes,
flr 2010 wird wieder eine Steigerung um 2,3% erwartet
(World Economic Outlook Update, July 2009).



BIP von Siidafrika

Quellen: CIA Facthook, Auswértiges Amt, Deutschland, IWF 2008
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Stidafrikas Verbraucherpreisindex lag zwischen 2004 und
2007 bei durchschnittlich 4,6 %. 2008 lag die Inflations-
rate bei 6,5%, was fur Wachstumslander immer noch
einen durchaus gewohnlichen Wert darstellt (CIA World
Factbook — Version Mai 16, 2008).
Inflationsrate — Verbraucherpreisindex
Quelle: Index Mundi
Jahr Inflationsrate-Verbraucherpreisindex Rang Anderung
2003 9,90% 35
2004 5,90% 65 -40,40%
2005 4,50% 140 -23,73%
2006 4,00% 119 -11,11%
2007 5,00% 133 25,00%
2008 6,50% 149 30,00%

Wirtschaftswachstum und umsichtiges Finanzmanagement
haben zu einem erheblichen Riickgang des Haushaltsdefi-
zits Stidafrikas gefiihrt: von 5,1 % des BIP-Wachstum in
den Jahren 1993/95 bis auf 0,5% im Jahr 2005. 2006 er-
zielte das Land zum ersten Mal einen Haushaltstiberschuss
von 0,3% (Federal Reserve Bank South Africa). 2007 be-
trug der Uberschuss bereits 0,8 %, 2008 war ein leichtes

Defizit von 1,1% zu verzeichnen. Damit wiirde Stidafrika
die Maastrich-Kriterien der Européischen Union mehr als
erflllen. Deutschland hatte zwar 2007 und 2008 einen
ausgeglichenen Haushalt zu verzeichnen, erfullte jedoch in
den Jahren 2003 bis 2005 mit Defiziten von mehr als 3%
diese Kriterien nicht.



Haushaltsiiberschiisse und -defizite in% von BIP (2002-2009)

Quellen: Europdische Zentralbank, South African Reserve Bank, The Economist

Wirtschaftliche Entwicklung

Der Tourismus ist eine der am schnellsten wachsenden
Wirtschaftsbranchen Stidafrikas. Der Anteil am BIP stieg
von 4,6 % im Jahre 1993 auf 8,1 % im Jahr 2007 und
8,5% im Jahr 2008 (2009, South African Tourism). Touris-
mus ist der Jobmotor und wertet die vielen natrlichen und
kulturellen Ressourcen des Landes auf. Am Tourismus han-
gen heute direkt und indirekt ca. 7% der Arbeitsplatze.
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Die Perspektiven fiir diese Branche sind extrem aussichts-
reich, insbesondere angesichts der bevorstehenden FIFA
FuBball-Weltmeisterschaft. Dieses groRte Sportereignis
der Welt wird 2010 in Stdafrika stattfinden und wird
erhebliche Verbesserungen der Transport- und Beherber-
bungsinfrastruktur mit sich bringen.
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7.2

Tourismus in Stidafrika

Durch seine landschaftliche Schonheit, sonniges Klima und
Kulturvielfalt hat sich Stidafrika zu einem der gefragtesten
Urlaubs- und Geschéftsreiseziele der Welt entwickelt.
Das Land steht, direkt nach Agypten, auf Platz zwei der
weltweit beliebtesten Touristendestinationen in Afrika
(Euromonitor International 2007). Aufgrund seiner Vielfalt
was Klima, Kultur, touristische Unternehmungen und Inf-
rastruktur betrifft, ist Stiidafrika passend fiir jeden touris-
tischen Geschmack — vom Oko- und zum Kulturtourismus
bis hin zu Sporttourismus.

Vor einiger Zeit wurde das Land noch als Geheimtipp
gehandelt, heute gilt Stidafrika unter Golfern als abso-
lutes Traumland. Dank des britischen Einflusses und des
exzellenten Klimas bietet Stidafrika auf Gber 500 Platzen
hervorragende Golfmdglichkeiten.

Der internationale Tourismus nach Siidafrika ist seit dem
Ende der Apartheid sprunghaft angestiegen. 1994 be-
reisten nur 3,9 Mio. ausléndische Besucher das Land. Bis
2004 hatte sich diese Zahl mit 6,7 Mio. fast verdoppelt.
2007 verzeichnete Stdafrika 9,09 Mio. auslandische Be-
sucher — ein Anstieg von 8,3 % gegeniiber dem Vorjahr.
2008 haben 9,6 Mio. ausléndische Besucher Siidafrika
bereist, ein Anstieg um 5,5% gegeniber dem Vorjahr.
Etwa 1,5 der 9,6 Millionen Besucher kamen aus Europa
(South African Tourism Departure Surveys, South African
Tourism Analysis 2008).

Anzahl auslandische Touristen (Ankinfte) in Sidafrika

Quellen: 2008 Annual Tourism Report, South Africa; Highlights of tourism's performance in 2008, South African Tourism.

in Mio.
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Sporttourismus

Etwa 2% der nach Sudafrika reisenden auslandischen
Touristen geben Sport (aktiv) als Zweck ihrer Reise an
(South Afrika Tourism Report 2007).

Somit sind 2008 mehr als 190.000 Touristen zum Sport-
treiben nach Stidafrika gekommen.

Schatzungsweise sind etwa 70 % dieser Touristen Golf-
spieler (134.000 Touristen jéhrlich, Tendenz steigend).
Golf wird in Stidafrika schon seit dem letzten Jahrhundert
gespielt. Der erste Golfclub am Kap wurde im Jahr 1885
gegriindet. Heute gibt es mehr als 500 Platze im ganzen
Land. Einen international guten Ruf bekam Stdafrika
durch die Profispieler Ernie Els und Gary Player. Auf dem
Gary Player Country Club in Sun City wurde alljahrlich das
bisher teuerste Turnier der Welt ausgetragen, die soge-
nannte ,,Million Dollar Golf Classics*.

Die besten Golf-Destinationen weltweit

Quelle: South Afrika Tourism Report 2007
Rang Land

1 USA
Neuseeland
Kanada
Irland
Sudafrika
Karibik
7 Schottland
Mexiko
9 Australien
Dubai
Frankreich
Spanien
China
19  Deutschland
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Sudafrika liegt heute auf dem 5. Platz der besten Golfdes-
tinationen der Welt.

Sidafrikas Golfplatze, allen voran der Leopard Creek, der
Gary Player Country Club und auch der neu entstandene
Lost City Golfplatz in Sun City, liegen in verschiedenen
Rankings (The Telegraph UK, Destination Golf D, Golf
Digest USA) unter den Top-Golfplatzen weltweit.

Der neue, bei George entstehende 18-Loch-Golfplatz Le
Grand von Greg Norman, wird sich aufgrund seiner Kon-
zeption und Lage nahtlos in die Reihe dieser Weltklasse-
platze einreihen kénnen.

Sudafrika bietet, wie die nachfolgende kurze Darstel-
lung der fiinf fiihrenden Platze des Landes beweist, ein
hohes MaR an Abwechslung flir den anspruchsvollen
Golfspieler.

Leopard Creek

Von der Golf Digest USA (2005) als bester Platz Stidafrikas
und Nummer 25 der Welt, auRerhalb der USA bewertet,
liegt der Leopard Creek an der Grenze zum weltberiihm-
ten Kruger Nationalpark. Gary Player's Entwurf bezog die
natirliche Umgebung mit ein, das Zuhause von Afrikas
""grofRen Finf" — Lowe, Leopard, Elefant, Rhinozeros und
Blffel — und dber 200 Vogelarten. Die Spieler bleiben
dabei mittels innovativer Architektur- und Landschafts-
baumethoden geschiitzt.

Gary Player Country Club

Der Gastgeber des Nedbank Turniers, der Gary Player
Country Club in Sun City in der Nord West Provinz, verfugt
tiber 2 Bahnen, die sich auf der Golf Online Liste der 500
besten Golfholes im Jahr 2005 platziert haben: Das 520 m
neunte Loch Par 5 und das 402 m achtzehnte Loch Par 4.
Golf Liste USA (2005) setzte den Platz auf Nummer 29 in
der Welt auBerhalb der USA.



Wild Coast Country Club

Entworfen von dem bekannten Golfplatzdesigner Robert
Trent Jones, prasentiert sich der Platz in exzellenter Lage
vor dem Hintergrund des Indischen Ozeans — aber ist eine
Strafe fur diejenigen, die sich in die Wildnis verirren. Das
Vorzeige-Loch des Clubs ist das 13. Par 3, welches mit
nur 146 Metern Lange eine wirkliche Herausforderung
darstellt und in die 500 besten Ldcher von Golf Online
aufgenommen wurde.

Fancourt Hotel, Country Club und Golf Estate

Auf dem umwerfenden Fancourt Hotel, Country Club und
Golfanwesen im malerischen Stid-Kap gelegen, waren die
Golfpléatze bei Fancourt 2003 Gastgeber einer unvergess-
lichen Presidents Cup Austragung zwischen den USA und
einem internationalen Team, wie auch Gastgeber bei der
Eroffnung des Women's World Cup of Golf im Jahr 2005.
In dem Jahr in der Golf Liste USA an 59. Stelle in der Welt

auBerhalb der USA gefilhrt, ist der Platz einzigartig in Stid-
afrika. Gary Player benétigte ein Konstruktionswunder, um
ihn zusammenzusetzen — mit diber 700.000 Kubikmetern
Erde, die bewegt werden mussten, um einen typischen
Links-Platz dort zu kreieren, wo vorher ein flaches Stiick
Land war.

Durban Country Club

Dieser Platz hat mehr sudafrikanische Meisterschaften
ausgerichtet als irgendein anderer im Land. Die Liste der
Gewinner beinhaltet Namen wie Gary Player, Bobby Locke,
Bob Charles, Ernie Els und Tim Clark. Auf einem von hohen
Dunen umgebenen alten Sumpfland gebaut, verschmilzt
der Platz mit seiner Umgebung entlang der Kistenlinie
unweit des Indischen Ozeans. 2005 bewertete Golf Digest
USA den Platz mit der Position 62 in der Welt, auBerhalb
der USA, wobei 3 Locher in den Golf Online Top 500 auf-
genommen wurden.

Die 10 fiihrenden Golfplatze Sudafrikas

Golfclub

Leopard Creek

Gary Player Country Club

Wild Coast Country Club

Fancourt Country Club and Golf Estate
Durban Country Club

Arabella Country Club

Glendower Golf Club

George Golf Club

Pecanwood Golf and Country Club Estate

River Club Golf Course

Leopard Creek

Quelle: Destination Golf

Standort Golfplatz Hotel
Kruger Nationalpark ja Nein
Sun City ja Nein
Port Edward ja Nein
George ja Ja
Durban ja Nein
Western Cape Ja Ja
Gauteng Ja Nein
George Ja Nein
Hartbeesport Dam Ja Nein
Sandton ja Nein

Fancourt Golf Estate
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Wirtschaftliche Grundlagen

Die zehn fihrenden Golfplatze Siidafrikas

Gary Player Country Club

Pecanwood Golf and
Country Club Estate

River Club Golf Course

Glendower Golf Club

Kapstadt

Leopard Creek

Wild Coast Sun Country Club

George Golf Club

Port Elizabeth

Fancourt Hotel, Country Club and Golf Estate

Arabella Country Club

Neben Golf bietet Stidafrika natirlich auch andere Sport-
arten: Klettern, Surfing, Tauchen, Wandern, Reitsafaris,
Mountainbiking, Rafting — es gibt kaum eine Sportart, die
in Stidafrika nicht vertreten ist und durch einen engagier-
ten Betreiber betreut wird.

Erstklassige Wettkampfstatten und gute Infrastruktur, in-
ternationale Top-Events und Stidafrikas Sportbegeisterung
verschmelzen und machen so das Land zu einem Spielfeld
fir Sportfans. Rund 3% der ausléandischen Touristen
kamen 2007 nach Sudafrika um passiv Sportveranstal-
tungen zu besuchen. Siidafrika richtet regelmagig grofRe
internationale Sportereignisse aus. Zu den hisherigen

SportgroRveranstaltungen des Landes zé&hlen die Rugby-
WM 1995, die Cricket-WM 2003, die Golf-WM der Frauen
2005-2008, die ersten World Twenty-Cricket Meister-
schaften 2007 und das einzige StraRenrennen im Rahmen
der ALGP-Motorsport-WM, das in den Jahren 2006, 2007
und 2008 in Durban abgehalten wurde. Jetzt bereitet sich
das Land auf das gro3te Ereignis von allen vor: die Fuball-
weltmeisterschaft 2010.



Die FIFA FuBball-WM 2010

Die FIFA-FuRballweltmeisterschaft, das gréfte Sport-
ereignis der Welt nach den Olympischen Spielen — und
in Bezug auf das Fernsehpublikum sogar groRer als die
Olympischen Spiele — spielt in einer eigenen Liga. Ab dem
11.06.2010 wird Stidafrika einen Monat lang das Zentrum
der Welt sein. Die WM in Deutschland erzielte die besten
Einschaltquoten in der Fernsehgeschichte. Stidafrika 2010
verhei3t ein noch gréReres Publikum. Milliarden von TV-
Zuschauern, Millionen von internationalen Besuchern und
die Créme de la Créme des Sportjournalismus werden wie
gebannt die Ereignisse an der Stidspitze Afrikas verfolgen.

Die Spiele der FIFA FuRball-WM 2010 werden in zehn
Stadien stattfinden: zwei in Johannesburg und jeweils ein
weiteres Stadion in den Ubrigen acht Gastgeberstadten.
Insgesamt werden wahrend der WM in den zehn Stadien
64 Spiele vor mehr als 570.000 Zuschauern angepfiffen.

Finf der zehn Stadien existieren bereits und werden fiir
die WM vorbereitet. Dazu gehdért auch Soccer City, der
Austragungsort des Erdffnungs- und des Endspiels in
Johannesburg. Die verbleibenden fiinf Stadien werden
komplett neu erbaut.

Austragungsorte sind neben Johannesburg, Kapstadt,
Durban, Pretoria und Port Elizabeth auch Bloemfontein,
Rustenburg, Nelspruit, und Polokwane.

Schatzungen zufolge wird die FIFA FuRball-WM 2010 ganze
129.000 Arbeitsplatze schaffen und mit ca. 21 Mrd. Rand
mafgeblich zur Steigerung des BIP in Stidafrika beitragen.
Zudem werden Steuereinnahmen in Hoéhe von 7,2 Mrd.
Rand erwartet. Alleine durch die Besucher die der WM
rechnet Stidafrika mit zusatzlichen Einnahmen von 9,8
Mrd. Rand.

Austragungsorte der FIFA FuBball-WwM 2010 in Sudafrika

Nelson Mandela Bay Stadion, Port Elizabeth
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Moses-Mabhida Stadion, Durban

Polokwane

Pretoria Nels‘pruit
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Rustenburg\'jl @

Johannesburg

Bloemfontein
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O Port Elizabeth

Durban



7.2.2

Kultur- Freizeit- und Okotourismus

Sudafrika ist die Heimat verschiedener Kulturen, von den
Zulus, die den européischen Eroberern widerstanden bis
zu den San-Nomaden in der Karoo Wiiste. Jede Kultur hat
ihre eigene unverwechselbare Musik, Kunst und traditio-
nellen Rituale hervorgebracht, wéhrend die Nachfahren
der Kolonialsiedler eigene Variationen ihrer europdischen
Waurzeln entwickelten. Suidafrikas Geschichte, einst von
Konfrontation gepragt, wird in jungster Zeit mehr und
mehr von Konsens beeinflusst. Seit 1994 sind zahlreiche
Statten entstanden, die der Vergangenheit des Landes
gedenken und seine neue Einheit hochleben lassen.

Sudafrika besitzt heute acht UNESCO-Welterbestatten
von denen finf Kulturstatten sind: Robben Island, die
Fundstétten fossiler Hominiden (Wiege der Menschheit),
die Kulturlandschaften Mapungubwe und Richtersveld
sowie die Kultur- und Naturlandschaft Drakensberg
(Qathlamba).

UNESCO-Welterbestétten in Stdafrika
Robben Island (Gefangnisinsel vor Kapstadt)(K/1999)
Fundstatten fossiler Hominiden von Sterkfontein,
Swartkrans und Kromdraai und ihre Umgebung
(K/1999; 2005 erweitert)
Feuchtgebiet Greater St. Lucia Wetland Park (N/1999)
Naturpark Drakensberg (Qathlamba) (K/N/2000)
Kulturlandschaft Mapungubwe (K/2003)
Schutzregion Cape Floral (N/2004)
Vredefort Dome (N/2005)
Kulturlandschaft Richtersveld (K/2007)

Die Zahl der Nationalparks des Landes — wie der welt-
bertihmte Kruger Nationalpark — ist mittlerweile auf 21
gestiegen und die Regierung ist bestrebt, bis 2010 die
Schutzgebiete des Landes von aktuell 5,4 % auf 8% und
seine Meeresschutzgebiete von jetzt 11 % auf 20% zu
erweitern.

Stidafrika ist auferdem der Wegbereiter einer der gréRten
grenziibergreifenden Initiativen, die sich zurzeit im Stiden
Afrikas formieren und die grenziiberschreitende Natur-
parks konzipieren und durchsetzen méchten.

7.2.3

Geschéaftstourismus

Sudafrika wendet sich auch in zunehmendem Mafe an
Geschaftsreisende, deren Ausgaben in der Regel um ein
Dreifaches hoher als bei Urlaubsreisenden sind, wobei die
Ubergange zwischen Arbeit und Urlaub teilweise flieBend
sind, da viele Geschaftsreisende ihre freie Zeit fur Ausfliige
nutzen und dabei Appetit auf mehr bekommen haben und
in den darauf folgenden Jahren zurtickkehren.

Mit seiner erstklassigen Infrastruktur, dem warmen Klima
und den atemberaubenden Landschaften — von den vielen
groBen Golflandschaften ganz zu schweigen — ist Stidaf-
rika der ideale Ort fur Kongresse und Konferenzen. Das
Land bietet Gber 1.000 Kongress- und Messezentren von
Weltniveau, jedes mit einer Fiille an Mdglichkeiten fiir Frei-
zeitaktivitaten, Ausflugsprogramme und Veranstaltungen:
vom Wandern mit Elefanten tiber afrikanische Kulturerleb-
nisse bis hin zum Luxus-Shopping und Relaxen.

Schétzungsweise 6—7 % der auslandischen Besucher Std-
afrikas waren 2007 Geschaftsreisende. Dies entspricht ca.
550.000 Personen im Vergleich zu 470.000 im Jahr 2006.
Die direkten Gesamtausgaben von Geschaftstouristen im
Land lagen 2006 bei 2,4 Mrd. Rand gegeniiber 2,1 Mrd.
Rand 2005.

7.3

Der Hotelmarkt in Stidafrika

Mit der j&hrlich steigenden Touristenzahl in Stdafrika
steigt parallel die Nachfrage nach hochwertigen Hotel-
immobilien. Der suidafrikanische Hotelimmobilienmarkt
verzeichnet daher eine enorme Entwicklung.

Von den ersten 30 der in der Liste der besten Hotels
weltweit (Travel and Leisure World’s Best 2009) gefiihrten
Hotels befinden sich neun in Siidafrika. Sieben dieser neun
Hotels waren 2008 noch nicht in der Statistik zu finden.
Platz 1 der besten Hotels weltweit belegt das ,,Bushmans
Kloof Wilderness Reserve and Retreat in der westlichen
Kapprovinz in Siidafrika mit fast 99 von 100 méglichen
Punkten.



Die besten Hotels weltweit

Quellen: Travel and Leisure World’s Best 2009

Rang Name Ort Land

. Cedarberg
1 Bushmans Kloof Wilderness Molntaine Siidafrika
Reserve and Retreat
Western Cape

2 Oberoi Vanyavilas Ranthambhore Indien
3 Sabi Sabi Private Game Reserve Sa_b| Se_md Sudafrika
Wildtuin
3 Jade Mountain St. Lucia St. Lucia
5  Innat Manitou McKe[Iar, Kanada
Ontario
— . Sabi Sand . .
6  Singita Sabi Sand Wildtuin Sudafrika
7 Fo_ur Seasons Tented Camp Golden Chiang Rai Thailand
Triangle
8  Oberoi Udaivilas Ud_a|pur, Indien
Rajasthan
9  Governors' Camp Masai Mara Masai Mara Kenia
10  Jack’s Camp Kalahari Kalahari Botswana
15  Twelve Apostels Hotel and Spa Kapstadt Sudafrika
24 Lions Sand Private Game Reserve Sa.b' Sa}nd Sudafrika
Wildtuin
25 Royal Malewane gl Sudafrika

Nationalpark

27  Shamwari Game Reserve Eastern Cape  Sldafrika
Singita Kruger National Park Kruger Sudafrika
29 Nationalpark
The Saxon Jonannesburg  Sudafrika
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Bushmans Kloof Wilderness Reserve and Retreat

Punktezahl

98,67/100

98/100
97,5/100
97,5/100

95,59/100

95,52/100

95/100

94,88/100

94,82/100
94,72/100
93,91/100

93,28/100

93,15/100

93/100

92,86/100

Singita Sabi Sand, Sabi Sand Wildtuin The Saxon, Johannesburg



Der stidafrikanische Hotelimmobilienmarkt verzeichnet
landesspezifische Strukturen. Ein Segment bilden Ferien-
anlagen mit europdischem Standard, darunter 4- bis
5-Sterne-Komplexe. Eine Besonderheit stellen die lan-
destypischen ,,Guest Houses* und ,,Guest Farms* dar,
kleine Hotel- oder Apartmentanlagen bzw. Farmen, die
oft als Familienbetriebe gefiihrt werden. Im Mai 2009
gab es in Stidafrika etwa 60.000 Hotelzimmer (Statistics
South Africa, Tourist Accomodation 2009). Hinzu kommen
noch etwa 7.200 Zimmer in Gasteh&usern oder Farmen.
Die durchschnittliche Auslastung der Hotelzimmer lag bei
57 % (Zeitraum Mai 2008 bis Mai 2009). Der Zimmerer-
trag lag bei durchschnittlich 700 Rand. Daraus ergibt sich
ein RevPar (revenue per available room) von durchschnitt-
lich 400 Rand. Bezieht man sich nur auf 4- und 5-Sterne-

Hotels, so liegt die Auslastungsquote mit etwa 70 %
(Deloitte Hotel Benchmark Survey, 2007) deutlich hoher.

Fur 2008 wurde ein RevPar von durchschnittlich 593 Rand
fur 4-Sterne-Hotels und Hotelanlagen und 1.147 Rand fir
5-Sterne-Anlagen erwartet (Pam Golding Hospitality, RSA
Survey, Juli 2008).
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Direkter Wettbewerb zu Le Grand

Aus den unten aufgelisteten elf Hotels steht nur eines in
direkter Konkurrenz zu Le Grand. Dieses bietet ebenfalls
eine Golfanlage und ein 5-Sterne Hotel. Alle anderen
Resorts konnen aufgrund des qualitativ niedrigeren Stan-
darts nicht mit Le Grand zu verglichen werden.

Hotels in George

Name

Fancourt Country Club and Golf Estate
Tramanto Function Venue

10 Caledon Streer Guest House

Acorn Guest House

Ambleside Country House

Argyle House

Fairview Historic Homestead

The Garden Villa

© 0 N oo o B~ W N P

Malvern Manor Country Guest House

[
o

Edenwood Guest House
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Die Waenhuis Guest House

Quelle: www.sa-venues.com

Sterne Golfplatz
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Nein
Nein
Nein
Nein
Nein
Nein
Nein
Nein

Nein
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Greg Norman




8.
Investment — Hotel-

immobilienentwicklung
Le Grand in George

Das Gesamtprojekt befindet sich in erstklassiger Lage
nahe George, direkt auf der Hohe der kliffgepragten Kiiste
des Indischen Ozeans, an der beriihmten Garden Route.
Es bestehet aus einem 5-Sterne Luxushotel (Le Grand),
126 Wohnvillages und einem renommierten 18-Loch-Golf-
platz. Das einzigartige Golf-Urlaubs-Wohn-Hotelresort
fangt die natrliche Schonheit der Garden Route mit
den Bergen, dem Wasser sowie der Tier-, Pflanzen- und
Vogelwelt perfekt ein. Dadurch werden alle erdenklichen
Annehmlichkeiten flr Freizeit und Erholung mit einem
Championship Golfplatz und der luxuriésen Lebensweise
auf einem prestigetrachtigen Estate sowohl als Golfspieler,
Hotelgast als auch Immobilieneigentiimer mdglich.

Shelley Point

Das gesamte Projekt steht unter dem Patronat des ehe-
maligen australischen Profilgolfers Greg Norman, der
in den 1980er und 1990er Jahren 331 Wochen lang die
Golf-Weltrangliste angefiihrt hat und zudem insgesamt
29 Top-Ten-Platzierungen bei groBen Golfturnieren auf-
weisen kann.

Das vorliegende Beteiligungsangebot umfasst ausschliel3-
lich das Hotelimmobilienprojekt — Le Grand — das sich be-
reits in der finalen Planungsphase befindet. Der Golfplatz
und die Wohnvillages sind gerade im Bau, wobei diese
Projekte im Folgenden nur am Rande umrissen werden,
um das ganzheitliche Bild des einzigartigen Gesamtpro-
jektes zu vermitteln. Aus diesem Grund wird in diesem
Kapitel nur auf das Hotelentwicklungsprojekt detaillierter
eingegangen.

Golfplatz

Auf einer Flache von 86 Hektar entsteht gerade ein
18-Loch-Championship-Golfplatz. Greg Norman persén-
lich hat das Golfresort als ,,International Signature Design
Course* geplant. Dies bedeutet, dass der Golfplatz als



zweiter weltweit den Namenszusatz ,,Greg Norman Links
Course* tragen darf und damit fir hgchsten Profianspruch
im Golfsport steht. Das Golfresort wird der erste Golfplatz
in Stidafrika sein, der von Greg Norman entworfen und
konzipiert wurde. Die Bauarbeiten wurden bereits in 2008
begonnen. Die geplante Fertigstellung ist fur Ende 2010
vorgesehen.

Das Golf-Clubhaus wird tiber die tblichen Einrichtungen
wie Empfang, Umkleiderdume, Duschen und Toiletten
sowie SchlieBfacher verfiigen. AuRerdem wird ein ProShop
eingerichtet, der allen Anspriichen der Golfspieler Rech-
nung tragt. Ein Platinum-Clubraum sowie Reparatur- und
Pflegeservice runden das Angebot ab.

Wohnvillages

Die 313 Landparzellen, die sich auf rund 40 Hektar erstre-
cken, wurden bis auf zwei bereits alle verkauft. Die neuen
Landeigentiimer werden ihre Grundstiicke innerhalb von
drei Jahren bebauen.

8.1

Das Beteiligungsangebot Le Grand
5-Sterne Hotel

In exponierter Lage an der Garden Route entsteht mit Blick
auf den Ozean einerseits und auf den Urwald andererseits
— Le Grand — ein 5-Sterne Luxushotel. Es erfllt hochste
Anspriiche eines Urlaubers bzw. Golfspielers durch ein ex-
klusives Angebot an Wellness, Gastronomie und Service,
das durch die wunderschone Natur noch attraktiver wird.

8.2
Projektstandort

8.21

Der Makrostandort — Stadt George

Die Stadt George liegt am dstlichen Ende der westlichen
Kapprovinz etwa 430 km 6stlich von Kapstadt sowie 330 km
westlich von Port Elizabeth an der sogenannten Garden
Route. George liegt etwa 8 km vom Indischen Ozean
entfernt und zu FiRen der malerischen Outeniqua Moun-
tains, im Zentrum des groRten Hopfen-Anbaugebiets von
Sudafrika. Die Stadt mit etwa 150.000 Einwohnern ist
ein bedeutendes Wirtschaftszentrum und mit der Nelson
Mandela Metropolitan University eine moderne Universi-
tatsstadt. Rund 10.000 Studenten studieren hier Kunst,
BWL und VWL, Erziehungswissenschaften, Bauingenieur-
wesen, Informatik, Jura oder auch Medizin mit exzellenter
Anbindung an Wirtschaftsunternehmen der Region.

George verfiigt Uiber eine hervorragende Infrastruktur und
Verkehrsanbindung und einen modernen Flughafen. Die
Transferzeit vom Flughafen in George zum Le Grand Golf
Resort betragt etwa 15 Minuten. Kapstadt mit seinem inter-
nationalen Flughafen ist etwa 25 Minuten Flugzeit entfernt.

SUDAFRIKA

Kapstadt

1

Port Elizabeth

S
({o]

Investment — Hotelimmobilienentwicklung Le Grand in George




Die Flugzeit nach Johannesburg betrégt etwa 90 Minuten.
George ist an das Bahnnetz angeschlossen und verfiigt
uber sehr gut ausgebaute Schnellstral3en.

Die Garden Route ist eine der bekanntesten und bevor-
zugten Touristendestinationen in Slidafrika. Dank des
ausgeglichenen Klimas ist die Garden Route ideal fir alle
Freizeitaktivitaten, die in der Natur stattfinden. Neben
Golf sind vor allem Wandern, Radfahren, Tauchen, Dra-
chenfliegen, Wasserski, Segeln und (Wind-) Surfen zu er-
wahnen. AufRerdem kann man verschiedene Nationalparks
und Wildreservate besuchen, um die auBergewthnlich
schone Flora Stidafrikas zu genieffen und der einzigartigen
Tierwelt, zum Beispiel den ,,Big Five* (Léwen, Leopar-
den, Elefanten, Nashdrnern und Biffeln) einen Besuch
abzustatten.

8.2.2

George und Golf

George ist die ,,Golfhauptstadt* Stidafrikas. Bereits 1885
wurden auf einer Farm bei George die ersten Abschlagver-

suche getétigt. Heute liegen zwei weltberiihmte Golfclubs
westlich der Stadt, das Fancourt Country Club Estate, mit

Projektgebiet Le Grand inmitten des Greg Norman Links Course

vier 18-Loch-Golfplatzen und der George Golf Club. Beide
Anlagen befinden sich seit Jahren unter den Top 10 der
Golfplatze in Sudafrika und finden besondere internatio-
nale Anerkennung.

2007 wurde die Garden Route von der IAGTO (Interna-
tional Association for Golf Tour Operators) zur besten
Golfdestination Afrikas gewéhlt. Abgestimmt haben
Golfreiseveranstalter aus 38 L&ndern. Der Ehrenpreis der
IAGTO ging 2007 an Greg Norman.

Der Mikrostandort des Le Grand Golf Resorts

Le Grand wird im Golf-Mekka Stidafrikas entstehen, nahe
George an der Garden Route, auf einem natlrlich schnen
Gelénde in traumhafter Lage mit Blick uber das Kliff auf
den Indischen Ozean. Zum Standort gelangt man in nur
15 Autominuten vom Flughafen George. Der Transfer
wird vom Hotelbetreiber organisiert. Das Grundsttick ist
ebenfalls an das StraBennetz angebunden, so dass auch
Autoreisende das Hotelresort leicht erreichen werden. Das
Stadtzentrum von George ist nur wenige Autominuten von
der Hotelanlage entfernt.




8.3
Beschreibung des Projektes

8.31

Vorliegendes Beteiligungsangebot - Le Grand
Bei vorliegendem Investitionsprojekt handelt es sich um
einen 5-Sterne Hotelkomplex, welcher eingebettet in
einen 18-Loch-Golfplatz auf einer Gesamtflache von 2,86
ha direkt an der Kiste mit Blick auf den Indischen Ozean
errichtet wird. Das Hotel wird aus 15 Hotelzimmern, 70
freistehenden Hotelvillen, einem Gemeinschaftsbereich
mit Rezeption, Restaurants und Pool, Wellnesszentrum mit
Spa sowie einem Halfway-Haus bestehen.

8.3.2

Luxushotel — Detailbeschreibung

Das hier vorstellte Hotel wird in Form eines kleinen Dorfes
errichtet. Es wird aus einem Haupthaus mit 15 Zimmern,
einem Hotelgebdude sowie 70 Hotelvillen mit je zwei
Schlafzimmern bestehen. Ein weiterer Bestandteil des
Investments ist das Halfwayhaus.

Der Hotelkomplex wird mittels gestalterischer Vielfalt durch
Teiche, Pflanzen und Wasserspiele eine entspannende

VILLAGE

Atmosphdre erhalten. Hierdurch wird gleichzeitig eine
funktionelle Aufteilung nach Einrichtungen flir den Hotel-
gast, Einrichtungen fiir den Tagesgast, Konferenzraumlich-
keiten sowie Administration der Anlage gegliedert sein.
Der Haupteingang offnet sich zentral zur Hotelhalle. Ein
Restaurant wird sowohl in der Hotelhalle, auf den aufen-
liegenden Decks mit Ozeanblick, an der Bar als auch in der
gemdatlichen Lounge (im Winter bei Kaminfeuer) Speisen
und Getranke anbieten. Geplant ist auRerdem eine kleine
Boutique. Der Tagesgast wird sich in den fiir ihn bereitge-
stellten, separaten Aufenthaltsrdumen, die dem Halfway-
haus angegliedert sind, gut aufgehoben fiihlen.

Das Herzstlick der Anlage bildet der sogenannte Le Grand
Dorfplatz. Dort ist das Haupthaus vorgesehen, das als
zweigeschossiger Gebaudekomplex fungiert, der innen-
und auBenliegende Erholungs- und Kommunikationsfla-
chen sowie Raum flr Wirtschaftsrdume bereithalt. Im
Haupthaus befinden sich die Rezeption, das Restaurant,
eine kleine Boutique, Wellness- und Fitnessrdume sowie
weitere Hotelfunktionsrdume. Im Aufenbereich sind ein
Swimmingpool, der Kinderpool, ein Kinderspielplatz sowie
AuRenanlagen untergebracht.

Haupthaus Front und Poolansicht



Villenbeschreibung

Die modern und exklusiv eingerichteten Villen bieten ein
hohe MaR an Komfort und Wohlbefinden. Grol3e Glas-
flachen und minimalistische Ausstattung sollen einen
Eindruck von der rdumlichen Freiheit durch die Verschmel-
zung des Innenraumes mit der Natur von auBen simulieren
und so an den berihmten Baustil von Mies-van-der-Rohe
erinnern. Die ausschlieBlich mit nattirlichen Materialien
wie Sandstein, Holz und Ton entworfene Architektur ver-
mittelt so einen einmaligen afrikanischen Stil.

Jede der 70 Villen ist zweigeschossig und hat eine Flache von
mehr als 80 m2. Im Erdgeschoss wird jede Villa tber einen
grofzligigen Wohn- und Essbereich mit direktem Zugang zu
einer privaten AulRenanlage mit zwei Terrassen (eine davon
Uberdacht) und einem kleinen Innenhof verfligen. AuBerdem
befindet sich im Erdgeschoss ein Doppelschlafzimmer mit
Bad. Im Obergeschoss befinden sich das Hauptschlafzimmer
mit groRem Badezimmer sowie ein privater Balkon.

Folgende Ausstattung ist Standard: modernste techni-
sche Ausstattung mit Raumklang-Musikgeraten, zwei
Flachbild-Fernseher, Zugang zu einer groRen Anzahl von
Satellitenprogrammen, High-Speed-Internetzugang via
Glasfasertechnologie und ein privater Safe.

Die Gaste der Villen erhalten vollen 24-Stunden Service
und Zugang zu allen Hotelangeboten. Ein Menu wird
taglich auch in den Villen serviert. Das komplette Angebot
des Golfplatzes kann in Anspruch genommen werden,
auch ein privates Golfkart zur unbegrenzten Nutzung ist
flr die Hotelgaste inklusive.

Mustervilla



Beschreibung der Hotelzimmer

Dariiber hinaus zéhlt das Hotel 15 Zimmer: funf Standard-
zimmer mit zwei Doppelbetten, acht Zimmer mit jeweils
einem Kingsizebett sowie ein behindertengerechtes
Zimmer. Diese sind in zwei zweigeschossigen Gebduden
(Erdgeschoss plus 1. Stock) am Dorfplatz auf dem Kliff
nahe dem neuen Greg Norman Golfplatz untergebracht.
Sie verfiigen Uber ein Badezimmer mit Badewanne und
separater Dusche. Die Ausstattung ist ebenfalls im Stil der
Hotelvillen und umfasst das gleiche Serviceangebot.

Das vorgesehene Halfwayhaus verfligt tiber einen separa-
ten Eingang von der Hotelauffahrt aus. Es wird eine eigene
Rezeption haben, die speziell auf die BedUrfnisse von
Golfspielern ausgerichtet ist und von Tagesgésten genutzt

werden kann. Auch die Bewirtung mit Bar und Sitzplatzen
im Innen- und AuRenbereich wird Erfrischungen und Spei-
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Innenausétattung der Mustervilla

sen anbieten. Fir Caddies ist ein eigener Aufenthaltsraum
vorgesehen. Im Halfwayhaus werden sich auRerdem die
Hotelverwaltung und die Sicherheitseinrichtungen fiir den
Gesamtkomplex befinden.

Nahe der Hotelrezeption ist eine Parkplatzanlage fiir etwa
40 Fahrzeuge und eine Tiefgarage mit 80 Stellplatzen
eingeplant. Auf dem Grundstiick selbst erfolgt der Verkehr
ausschlieBlich mittels Golfkarts.

Das Spa- und Wellnesszentrum wird von OneWellness
betrieben — ein Markenname, der fiir hochsten Qualitats-
anspruch steht. OneWellness war das erste Spa Afrikas
dass Uber 300 Kriterien erflllte und das Priifsiegel des
TUV Rheinland erhielt.




8.4

Projektstatus

Es liegen bereits alle erforderlichen Genehmigungen fur
den Bau des Hotels auf dem landschaftlich traumhaft
schonen Gelénde vor. Die StraRenanbindung ist bereits
vorhanden und wird im Rahmen des Projektes noch weiter
ausgebaut.

Der Projektpartner, Greentee Properties (Pty) Ltd., hat
das Grundstiick fiir das Gesamtprojekt gesichert. Das
Grundstuick fur das Hotelresort wurde bereits fur den Bau
vorbereitet. Der anschlieBende Hotelbetrieb wird durch ei-
nen Management-Kontrakt an eine erfahrene Hotelgruppe
vergeben.

Die Le Grand Golfanlage hat die gesetzlich vorgeschriebene
Lizenzierung und Genehmigung von der PGA und der South
African Golf Association erhalten. Im Dezember 2008
wurde mit den ersten BaumaBnahmen am Golf- und
Wohnanlagegrundstiick begonnen. Die Fertigstellung
des Golfplatzes durch Greg Norman Golf Course Design
ist fur Ende 2010 geplant. Gegenwaértig werden die Erd-
arbeiten durchgefuhrt, die bereits jetzt drei Wochen vor
Plan liegen.

8.5

The Tournament of Dreams

Die Kernidee des Gesamtprojektes ist das Golfturnier ,,The
Tournament of Dreams*,

Diese internationale Golfturnierserie soll nach Fertigstel-
lung der Gesamtanlage starten und wird das am hdchsten
dotierte Golfturnier der Welt.

Die wichtigsten Eckpunkte des Turniers:
Das Turnier findet unter dem Patronat von Greg
Norman statt und wird zu den Turnieren der Southern
Africa PGA Tour gezéhlt.
Es werden 48 Qualifikationsturniere mit je 96 Teilneh-
mern gespielt.
Die besten zwei Spieler jedes Qualifikationsturniers
qualifizieren sich fiir das Hauptturnier.
Das Hauptturnier wird mit 96 Qualifikanten und den
ersten 44 der Golf-Weltrangliste ausgetragen.
Teilnahmemdglichkeiten bestehen fir alle Profispieler
weltweit (von der Profi- bis zur Regionalliga).
Das Startgeld betrdgt 5.600 Euro inklusive Hotelauf-
enthalt fur 1 Woche.
Die Preisgelder liegen insgesamt uber 6,7 Mio. Euro.
Der hochste Einzelgewinn fiir den Turniersieger
betragt 2,2 Mio. Euro.
Geplant ist, das Turnier auf einem eigenen Fernseh-
kanal zu Ubertragen; die Turniere werden aber auch
dartiber hinaus stark durch internationale Medien und
Presse begleitet.
Als Sponsoren des Turniers konnten unter anderem
Rolex, Lamborghini und Adidas gewonnen werden.

2Ny
ROLEX Lambérghini adidas



8.6

Vorteile der Beteiligung

Die einzigartige Lage des Luxushotels, der prestigetréch-
tige Golfplatz, der vom Golfprofi Greg Norman geplant
und betrieben wird, sowie die langjahrige Erfahrung aller
Projektpartner ergeben eine fundierte Grundlage fiir ein
erfolgreiches Investitionsprojekt.

Vorteile auf einen Blick:

() Das Beteiligungsangebot verfiigt iiber eine kurze
Laufzeit von rund 3 Jahren.

) Die attraktive Fondsrendite liegt bei ilber 15% p.a.
IRR*,

) Es werden Einkommen in Siidafrika mit erheblichen
Vorteilen durch das Doppelbesteuerungsabkommen
generiert.

() Das Grundstiickseigentum ist grundbuchrechtlich
gesichert.

() Erstklassige und erfahrene Projektpartner wie Green-
tee, Queensgate und Greg Norman Golf Design sind
an diesem Projekt beteiligt.

() Siidafrika ist eine der 20 gréRten Volkswirtschaften
der Welt und wéchst kontinuierlich weiter

) In Siidafrika herrschen stabile politische und demo-
kratische Verhltnisse.

() Der Tourismussektor wéchst schneller als das Brutto-
inlandsprodukt.

() 2010 finden die FIFA-FuBballweltmeisterschaft statt.

() Siidafrika ist ein etabliertes MICE-Reiseziel (Meeting,
Incentive, Conference & Event).

*vergleiche Kapitel 2.14

Luftaufnahmen vom Gesamtprojektgebiet,
unten: Erdarbeiten fur den 9 m tiefen See am Loch 5
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Projektpartner
mit Renommee

und Expertise

GREG NORM4 o

COURSE

GOLF DESIGN
Greg Norman

Golfplatz-Designer

Greg Norman ist ein Profigolfer, der in den 1980er und
1990er Jahren 331 Wochen lang die Weltrangliste ange-
fihrt hat. Er ist auch unter dem Namen ,,White Shark*, der
weilRe Hai, bekannt. Inzwischen ist er ein erfolgreicher Ge-
schaftsmann, der 1987 sein Unternehmen Greg Norman
Golf Course Design (GNGCD) griindete.

Greg Norman mit seinem Planungsteam

GNGCD verfugt uber hervorragende Expertise in der
Planung von Golfanlagen in aller Welt und ist ein klarer
Marktfiihrer und Spezialist fir Gestaltung, Entwurf und
Bau von exklusiven Golfplatzen. Bis heute wurden welt-
weit 66 Golfprojekte geplant und in Betrieb genommen.
Diese Uberzeugen die versiertesten Golfspieler durch
hohen Anspruch und einzigartiges Design. Darunter
finden sich namhafte Adressen wie beispielsweise der El
Camaledn Golf Course in Mexiko, der Norman Course at
PGA West in Kalifornien (USA) sowie der Brookwater Golf
Club Queensland (Australien). Zudem befinden sich 23
Golfplatze derzeit in der Umsetzung und weitere 29 sind
in Planung.

Flr das Design seines ersten Projektes in Stdafrika, dem
18-Loch Golfresorts in George, zeichnet Greg Norman als
Managementpartner persénlich verantwortlich und ist zu-
dem malgeblicher Initiator des nach dessen fertigstellung
jahrlich stattfindenden The Tournament of Dreams — dem
hochst dotierten Profiturnier der Welt.
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Hotels & Leisure

Queensgate Hotels & Leisure

Hotelentwickler / Hotelmieter

Queensgate ist ein in Kapstadt anséssiges und an der
stidafrikanischen Borse notiertes, flihrendes regionales
Unternehmen im Bereich der Hotelindustrie. Das Kernge-
schaft ist die Anmietung und Bewirtschaftung von Hotels
und Vermégenswerten im Freizeitbereich. Dartiber hinaus
identifiziert Queensgate verschiedene Investments und
liefert zudem technische Hilfestellung sowie Projektma-
nagementexpertise auf hochstem Niveau. Queensgate
fungiert als Katalysator zwischen Bautragern, Investoren
und Betreibern. Weiterhin besitzt und verwaltet das Unter-
nehmen mehrere 4- und 5-Sterne Hotels in Stidafrika, so
beispielsweise das direkt an der Kiiste gelegene 4-Sterne
Radisson Blu Hotel Waterfront in Kapstadt oder die exklu-
sive Tinga Private Game Lodge im Kruger Nationalpark.
Insgesamt besitzt Queensgate elf Hotels und mehrere
Restaurants.

Queensgate ist Mitglied des vom Gesetzgeber und der
Aufsichtsbehdrde gesteuerten ,,Black Economic Empower-
ment* Programms und setzt sich somit fiir die Forderung
von Geschéftsgriindungen der in Siidafrika lebenden
schwarzen Mitbirger ein.

HONE

wellness

ONE Wellnes
SPA-Spezialist
Zur Queensgategruppe gehdrt auch die SPA-Kette ONE

Wellness. Das Unternehmen wurde bereits zum zweiten
Mal in Folge mit dem LES NOUVELLES ESTHETIQUES
SPA Award fir das beste Wellness-Center Stidafrikas
ausgezeichnet. Die Betreiber dieser pramierten Wellness-
und Spa-Einrichtungenvon ONE Wellness sind das bekannte
4-Sterne Radisson Blu Waterfront Hotel in Kapstadt und

das 4-Sterne Radisson Blu Hotel in Johannesburg.

Radisson Blu Waterfront Hotel, Kapstadt



GREEN [|EE PROJECTS

Greentee Properties (Pty) Ltd.
Projektentwickler

Die renommierte Greenteegruppe fungiert als Projekt-ent-
wickler. Hekkie Janse van Rensburg ist Managing Director
der Gruppe, deren Schwerpunkte insbesondere auf der
GrundstiickserschlieBung und anschlieBenden Projektent-
wicklung liegen. Mit The Hills, Hartenbos Landgoed 1+2
und Le Grand verwaltet die Gruppe ein Projektvolumen
von mehr als 6,5 Mrd. Rand. Die herausragende Expertise
liegt in der Identifizierung potenzieller Grundstticke, Be-
stimmung der Bebauungsart, Planung, Budgetierung und
Finanzkontrolle.

Das Wissen um unterschiedliche geographische Gege-
benheiten, Geb&udestandards und Umweltschutztechnik
versetzt das Unternehmen in die Lage, Fallstricke zu ver-
meiden, sodass in der Planung und Umsetzung eines Pro-
jektes jederzeit héchste Qualitat erzielt wird. Die Expertise
von Greentee in den Genehmigungs-, Planungs-, Auftei-
lungs-, Konstruktions-, Marketing- und Verkaufsprozessen
unterstiitzt alle Phasen der GrundsttickserschlieBung und
tréagt damit maRgeblich zum Erfolg des jeweiligen Projek-
tes bei.

Bislang wurden unter der Projektleitung von Hekkie Janse
van Rensburg und seinem Team 70 Golfplétze geplant und
umgesetzt. Diese uUberzeugen den versierten Golfspieler
durch hohen Anspruch und liefern zudem hervorragende
wirtschaftliche Ergebnisse.

Hekkie Janse van Renshurg ist seit 1989 in die Erschlie-
Rung von Wohnprojekten eingebunden. Er begann seine
Karriere mit dem Verkauf des weltbekannte Silver Lakes
Estate in Pretoria an die Anglo American Property Servi-
ces, bei dem er als Projektmanager fungierte. Dieses Golf
Estate ist bis heute eines der groften und erfolgreichsten
in Sudafrika. Zudem war er der urspringliche Bautrdger
des erfolgreichen Centurion Golf Estate und war in Schlus-
selposition bei vier weiteren Golf Estates tatig.

HEEIDS A
.' ARCHITECTS
HA

INTERNATIONAL
DSA Architects International

europe africa middle-east

Projektplaner

Fir die Planung des Hotels mit Rezeption, Restaurants und
Halfwayhaus, der Villen und der Hotelzimmer sowie des
Wellness-Zentrums ist das renommierte Architektenbiro
DSA Architects International verantwortlich. Dieses Unter-
nehmen unterh@lt Biros in Dubai, Portugal und Stidafrika
und verflgt Gber herausragende Erfahrungen in der Pla-
nung und Abwicklung von nationalen und internationalen
Projekten, darunter viele Geschéfts- und Freizeithotels.
DSA Architects International hat zahlreiche namhafte
Auszeichnungen fiir ihre Planungen erhalten.

DSA Architects International verfligt tiber sehr gute Ver-
bindungen zu lokalen Architekten und Ingenieurbiros, die
die entsprechenden kommunalen Gesetze und Auflagen
kennen. Somit ist DSA in der Lage, das volle Spektrum
an Dienstleistungen vom urspriinglichen Konzept, tiber
Design und Planung, bis zur Vertragsdokumentation und
Konstruktionsbegleitung zu erbringen.

DSA Architects International hat zahlreiche namhafte Aus-
zeichnungen fiir ihre Planungen erhalten. Unter anderem
planten und setzten sie folgende Hotels um:

The Saxon, Johannesburg

Phinda Rock Lodge, Kwa Zulu Natal

Zimbali Estate and Hotel, Kwa Zulu Natal

Le Telfair Golf & Spa, Mauritius

Chobe Chilwero, Botswana

Le Touessrok Hotel, Mauritius

The One and Only Royal Mirage, Dubai

The One and Only Royal Mirage, Dubai



Projektgebiet Le Grand



10.

Investitions- und
Finanzplan (Prognose)

10.1

Vorbemerkung

Der Investitions- und Finanzplan fur die SHEDLIN South
Africa 1 GmbH & Co. KG (Fondsgesellschaft) geht von
den kalkulierten Betrdgen fur die Investitionsdurchfiihrung
in Stidafrika aus. Die Investitionen in Grundstiickserwerb
und Bebauung des Grundstiicks mit einem 5-Sterne-Lu-
xushotel werden Uber einen siidafrikanischen Treuhénder
der Fondsgesellschaft (Trust) durchgefiihrt und erfolgen in
der lokalen Wahrung Rand. Hierfiir wurden zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung bereits der Grundstiickskauf-
vertrag sowie der Bauvertrag fest abgeschlossen. Die
weiteren geplanten Vertrdge werden kurzfristig ebenfalls
unterzeichnet. Ausgehend von den voraussichtlichen
Gesamtinvestitionskosten in Rand wurde unter Beriick-
sichtigung des aktuellen Wechselkursniveaus mit einem
Wechselkurs von 1 Euro gleich 11 Rand kalkuliert.

10.2

Mittelverwendung

Der wesentliche Teil des Gesellschaftskapitals wird als
Kapitaleinlage in den SHEDLIN SUDAFRIKA 1 GMBH & CO.
KG TRUST eingelegt. Der Trust wird dieses Kapital in den
Erwerb eines in unmittelbarer N&he eines neu errichteten
Golfresorts in der Gemeinde George gelegenen Grundstiicks
und die Bebauung dieses Grundstiicks mit einem 5-Sterne-
Luxushotel investieren. Hierfur wird der Trust zusatzlich
Fremdkapital in Hohe von Rand 95 Mio. aufnehmen.

Auf Ebene der Fondsgesellschaft fallen dariiber hin-
aus fondsabhéngige Kosten im Zusammenhang mit der
Griindung der Gesellschaft sowie der Einwerbung des
Eigenkapitals an (Position 2.). Darliber hinaus wurde
eine Liquiditatsreserve einkalkuliert, die inshesondere zur
Deckung der laufenden Fondsverwaltungskosten fiir die
Zeit bis zu den ersten Riickflussen aus dem Trust dienen
soll (Position 3).



Alle vorstehend genannten Vergitungen sind vertraglich
fest vereinbart und &ndern sich quotal, wenn und insoweit
das Eigenkapital der Fondsgesellschaft den Betrag von
Euro 12.900.000 unter- oder (iberschreitet.

A. MITTELVERWENDUNG

Betrag in TEuro

Betrag in TRand

in% d. Eigenkapitals

FX Rate Euro —Rand = 1:11

1. Anschaffungskosten des Projektes einschlieBlich
Nebenkosten

11 Kapitaleinlage in Trust

2. Fondsabhéngige Kosten
Kapitalbeschaffung
Konzeption und Projektierung
Prospekterstellung, Werbung, Marketing
Mittelfreigabekontrolle
Steuerliche und rechtliche Beratung

3. Liquiditatsreserve
Gesamtinvestitionsvolumen
Agio
Gesamtinvestitionsvolumen inkl. Agio

10.3

Mittelherkunft

Das geplante Eigenkapital der Gesellschaft betrégt Euro
12.900.000. Es setzt sich zusammen aus dem Kapital der
Grindungsgesellschafter in Hohe von Euro 2.000 und
dem einzuwerbenden Kommanditkapital in Hohe von Euro
12.898.000. Dariiber hinaus wird ein Agio in HGhe von
2,5% auf das einzuwerbende Kommanditkapital erhoben.

10.909

1.290
323
32

13
129

204
12.900
322
13.222

120.000

14.190
3.548
355
142
1.419

2.247
141.900
3.547
145.447

84,57%

10,00%
2,50%
0,25%
0,10%
1,00%

1,58%
100,00%
2,50%
102,50 %

Eine Aufnahme von Fremdkapital ist auf Ebene des stidaf-

rikanischen Trusts (s.0. Punkt 10.2), nicht aber auf Ebene

der Fondsgesellschaft geplant.

B. MITTELHERKUNFT

Betrag in TEuro

Betrag in TRand

in % d. Eigenkapitals

FX Rate Euro — Rand = 1:11
1. Eigenkapital
11. Eigenkapital Grindungsgesellschafter
1.2. Einzuwerbendes Kommanditkapital
Gesamtfinanzierungsvolumen
Agio
Gesamtfinanzierungsvolumen inkl. Agio

12.898
12.900
322
13.222

22
141.878
141.900
3.547
145.447

0,02%
99,98 %
100,00%
2,50%
102,50 %
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11.

Prognoserechnung

111

Liquiditatsprognose

Die folgende Liquiditatsprognose zeigt alle Zahlungsflusse
flr die Investitions- sowie die Betriebs- und Verauferungs-
phase konsolidiert fur die beiden Projektebenen in Sudaf-
rika und Deutschland. Dabei werden alternativ Laufzeiten
von drei, funf und acht Jahren dargestellt. Die tatsdchliche
Laufzeit der Fondsgesellschaft hangt maBgeblich von der
Vorlage eines attraktiven Kaufangebotes fiir das Hotel-
grundstiick sowie der Zustimmung der Gesellschafter zu
einem solchen Kaufangebot ab.

Die Darstellung erfolgt in stidafrikanischen Rand, da
bis auf die Kapitaleinwerbung und die laufenden Ge-
sellschaftskosten in Deutschland alle maBgeblichen In-
vestitions- und Finanzierungsmafnahmen in Siidafrika
stattfinden bzw. dort vereinbart werden. Fiir Zwecke der
Wahrungsumrechnung der in Deutschland anfallenden
Zahlungsstrome wird in der Liquiditatsprognose mit einem
konstanten Wechselkurs von 11,0 Rand/Euro gerechnet.



Konsolidierte Liquiditatsprognose Angaben TRand
Investitionsphase 3Jahre 5 Jahre 8 Jahre

1. Kapitaleinlage Anleger (inkl. Agio) 145.447 145.447 145.447
2. Hypothekendarlehen 95.000 95.000 95.000
3. Anschaffungskosten Grundstiick -10.000 -10.000 -10.000
4. Baukosten Hotelanlage inkl. Nebenkosten -245.000 -245.000 -245.000
5. Grindungskosten gem Investitions- und Finanzierungsplan -23.200 -23.200 -23.200
6. Cash Flow aus der Investitionsphase -37.753 -37.753 -37.753
Betriebs- und VerduRerungsphase 3Jahre 5 Jahre 8 Jahre

7. Mieteinnahmen 56.000 112.243 214,633
8. Netto-VerduRerungserlos 354.000 412.906 520.142
9. | Zinsen Hypothekendarlehen -27.494 -41.570 -45.540
10. ' Tilgung Hypothekendarlehen -95.000 -95.000 -95.000
11. laufende Trust- und Gesellschaftskosten -8.372 -13.707 -22.519
12. Cash Flow aus der Betriebs- und VeréuBerungsphase 279.134 374.872 571.716
13. Gesamt Cash Flow 241.381 337.118 533.962
14. Kapitaleinlage Anleger (inkl. Agio) -145.447 -145.447 -145.447
15. Erwirtschafteter Uberschuss vor Steuern 95.934 191.671 388.515
IRR* p.a. auf Fondsebene (vor Steuern) 18% 18% 18%

Erlauterungen:

Zeile 1

Ausgewiesen wird das von den Griindungsgesellschaftern
und den beitretenden Anlegern Gbernommene Eigenka-
pital in Hohe von Rand 141.900.000 (entsprechend Euro
12.900.000) zzgl. 2,5% Agio auf das einzuwerbende
Kommanditkapital.

Zeile 2

Neben dem geplanten Eigenkapital dient der Gesamtfi-
nanzierung der Investition planmaRig ein Hypothekendar-
lehen einer stidafrikanischen Bank in Hohe von bis zu Rand
95.000.000, welches der Trust in Stidafrika aufnehmen
wird. Hierfur wurden noch keine vorbereitenden Verein-
barungen zwischen dem siidafrikanischen Projektpartner
und einer Bank getroffen.

*vergleiche Kapitel 2.14

Zeile 3

Ausgewiesen wird der vereinbarte Kaufpreis fir das
Grundstick im Le Grand, auf dem die Hotelanlage errich-
tet werden soll.

Zeile 4

Der ausgewiesene Betrag entspricht den Vereinbarungen
im Bauvertrag bzw. im Vertrag iiber die Baubetreuung und
-liberwachung.

Zeile 5

Summe der fondsabhéangigen Griindungskosten gem.
Investitions- und Finanzierungsplan (vgl. Kapitel 10, Punkt
2. der Mittelverwendungsprognose).

Zeile 6
Summe der Zeilen 1 bis 5.

Zeile 7

Ein Mietvertrag mit einer fest vereinbarten Laufzeit von 10
Jahren mit einer indexierten Jahresmiete ist zum Abschluss
vorbereitet.



Zeile 8

Kalkulation des erzielbaren Netto-VerauRerungserloses fiir
die Hotelanlage inkl. Grundstiick bei VerduRerung nach
drei, fiinf oder acht Jahren. Bei der Prognose des erziel-
baren Ver&ufRerungserlses wurden die Einschatzungen
und Erfahrungen des stidafrikanischen Projektpartners
Queensgate mit von ihm in der Vergangenheit durchge-
flihrten vergleichbaren Projekten beriicksichtigt.

Zeile 9

Die Zinsen fiir das geplante Hypothekendarlehen wurden
unter Berlcksichtigung des aktuellen Zinsniveaus in Stid-
afrika mit durchgehend mit 12 % p.a. kalkuliert.

Zeile 10
Siehe Erlauterung zu Zeile 2.

Zeile 11

Ausgewiesen werden die laufenden Kosten auf Ebene des
Trusts in Stdafrika bzw. auf Ebene der Fondsgesellschaft
in Deutschland z.B. flr Erstellung von Jahresabschliissen
und Steuererklarungen. Daneben sind in diesem Betrag
die gesellschaftsvertraglich vereinbarten Vergitungen fur
Treuhdnderin und persénlich haftende Gesellschafterin
enthalten.

Zeile 12
Summe der Zeilen 7 bis 11.

Zeile 13
Summe der Zeilen 6 und 12.

Zeile 14
Siehe Erlauterung zu Zeile 1.

Zeile 15
Prognostizierter Uberschuss aus dem Gesamtinvestment
vor personlichen Steuern (Zeile 13 abzglich Zeile 14)

Aus dem prognostizierten Gesamtiiberschuss lasst sich
eine Projektrendite auf Fondsebene vor Steuern nach der
Internen Zinsfuk-Methode ermitteln. Unter der Annahme,
dass die erwirtschafteten Uberschiisse stets zum Ende der
jeweils unterstellten Laufzeit an die Anleger ausgeschiittet
werden, ergibt sich eine IRR-Rendite von 18 % p.a.



11.2

Kapitalriickflussprognose

Nachfolgend wird eine prognostizierte Kapitalflussrech-
nung firr eine beispielhafte Beteiligung in Hohe von Euro
200.000 zzgl. 2,5% Agio dargestellt. Die Berechnungen
unterstellen einen Anlegerbeitritt zum 01.03.2010 und
berticksichtigen wiederum alternative Fondslaufzeiten
von drei, finf und acht Jahren. Grundlage fir das Berech-

nungsbeispiel ist die konsolidierte Liquiditatsprognose
gem. Kapitel 11. Fir alle Zahlungsfliisse wird ein Wechsel-
kurs von 11,0 Rand/Euro unterstellt. Verdnderungen des
Rand gegeniiber dem Euro insbesondere zum Zeitpunkt
der Riickflisse an den Anleger kdnnen die Wirtschaftlich-
keit einer Beteiligung beeinflussen.

Kapitalrickflussprognose fur eine Beteiligung von Euro 200.000

Angenommener Wechselkurs 11,0 Rand = 1 Euro
1. Kapitaleinlage inkl. Agio

Kapitalrtckfluss brutto

Bruttouiberschuss

zu versteuerndes Einkommen in Stidafrika

Steuerzahlungen in Stidafrika

Kapitalriickfluss netto

Netto-Uberschuss

in% vom Nominalkapital (inkl. Agio)

IRR* p.a. nach Steuern

Erlauterungen:

Zeile 1
Beteiligungssumme inkl. 2,5% Agio.

Zeile 2

Prognostizierter Kapitalriickfluss vor Steuern. Dieser Be-
trag ergibt sich aus dem erwirtschafteten Gesamt-Cash
Flow auf Fondsebene gem. Zeile 13 der Liquidit&tsprog-
nose unter Berlicksichtigung des unterstellten Wechsel-
kurses von 11,0 Rand/Euro und der Erfolgsbeteiligung des
Fondsmanagements nach Erreichen der Vorzugsrendite
von 12 % p.a. fiir die Anleger.

Zeile 3
Summe der Zeilen 1 und 2.

Zeile 4

Kumuliertes steuerliches Ergebnis in Sudafrika aus
laufenden Einkiinften sowie aus der VerduBerung des
Hotelgrundstiicks.

*vergleiche Kapitel 2.14

3Jahre 5 Jahre 8 Jahre
-205.000 -205.000 -205.000
308.319 415.810 635.234
103.319 210.810 430.234
67.834 140.503 304.367
-15.873 -37.353 -88.447
292.446 378.457 546.787
87.446 173.457 341.787
42,66 % 84,61% 166,73%
13% 13% 13%

Zeile 5

Kumulierte Steuerzahlungen in Stdafrika fiir den Anleger.
Die Steuerzahlungen werden unmittelbar von dem stidaf-
rikanischen Trust vorgenommen und kiirzen entsprechend
die Ausschiittungsanspriiche. Die Steuerzahlzungen wur-
den auf der Basis des aktuellen Einkommensteuertarifs
flir 2009/2010 in Stdafrika kalkuliert. Dieser Tarif wird
jahrlich angepasst. Fir weitere Einzelheiten vgl. Kapitel 13
,»oteuerliche Grundlagen*.

Zeile 6
Summe der Zeilen 2 und 5.

Zeilen 7und 8

Erwirtschafteter Netto-Uberschuss des Anlegers nach per-
sonlichen Steuern (Summe der Zeilen 6 und 1) in absoluter
und relativer Hohe.

Zeile 9

Unter den beschriebenen Annahmen und bei prospekt-
geméRem Verlauf ergibt sich flr den Anleger mit einer
Beteiligung von nominal Euro 200.000 eine IRR-Rendite
nach Steuern in Héhe von ca. 13%.



12.
Rechtliche Grundlagen

121

Vorbemerkung

Die nachfolgende Darstellung ist eine Zusammenfassung
der wesentlichen rechtlichen Grundlagen fiir Anleger, die
sich unmittelbar oder mittelbar tber die Treuh&nderin als
Kommanditisten an der SHEDLIN South Africa 1 GmbH &
Co. KG beteiligen.

Eine Zusammenfassung kann nicht alle Aspekte, insbe-
sondere nicht samtliche Bestimmungen des Gesellschafts-
vertrages der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG
berlicksichtigen, die fur einen Anleger bei einer Beteili-
gung an der Gesellschaft relevant werden kdnnen. AuRRer-
dem koénnen solche Aspekte nicht behandelt werden, die
sich aus personlichen Umsténden eines einzelnen Anlegers
ergeben konnen. Diese Zusammenfassung begriindet kei-
nen konkreten Rechtsrat fur den einzelnen Anleger. Jedem
Anleger wird daher dringend angeraten, insbesondere die
Bestimmungen des in Kapitel 14 abgedruckten Gesell-

Kap der guten Hoffnung

schaftsvertrages der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co.
KG vollstandig zu priifen und ggf. mit seinem persénlichen
rechtlichen Berater zu erdrtern.

12.2
Struktur der SHEDLIN South Africa 1
GmbH & Co. KG

12.21

Angaben zur Emittentin

Der Kapitalanleger beteiligt sich als Treugeber oder Kom-
manditist an der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG
mit Sitz in 90471 Nirnberg, Breslauer Str. 396. Gegen-
stand der Gesellschaft ist der Grundsttickserwerb, die Pla-
nung und Errichtung, der Betrieb und die anschlieBende
VerdauRerung eines 5-Sterne-Hotels nahe George in Std-
afrika. Hierzu hat die Gesellschaft ein Treuhandverhaltnis
(Trust) in Stidafrika begriindet. Der Trust wird in eigenem
Namen Erwerb, Bebauung, Vermietung und VerduBerung
des Grundstiicks vornehmen. Wirtschaftlich Begtinstige
des Trusts ist die Fondsgesellschaft und damit die Anleger.
Das Geschéftsjahr der Gesellschaft beginnt am 01. Méarz



eines Jahres und endet am 28./29. Februar des darauf
folgenden Jahres.

Die Fondsgesellschaft wurde am 07.07.2008 als Vorrats-
gesellschaft gegrindet und am 01.10.2008 unter HRA
15015 in das Handelsregister beim Amtsgericht Niirberg
eingetragen. Sitz der Fondsgesellschaft ist Nurnberg. Die
Gesellschaft unterliegt der deutschen Rechtsordnung.

Mit Beschluss vom 21.01.2009 ist die SHEDLIN Verwal-
tungs GmbH (ehemals SHEDLIN Holding GmbH) aus der
Gesellschaft ausgeschieden und die Aureus Treuhand
GmbH als Kommanditistin eingetreten.

Mit Datum vom 20.11.2009 wurde der Gesellschafts-
vertrag zwischen der SHEDLIN Management GmbH und
Aureus Treuhand GmbH (im Folgenden: Grindungsgesell-
schafter) neu gefasst.

Die Gesellschaft hat zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung ein Gesellschaftskapital in Hohe von Euro 2.000. Es
besteht aus der Einlage der Komplementérin SHEDLIN Ma-
nagement GmbH in Hohe von Euro 1.000, die noch nicht
eingezahlt ist und der bereits eingezahlten Kommanditein-
lage der Aureus Treuhand GmbH in Hohe von Euro 1.000.

12.2.2

Angaben zu den Griindungsgesellschaftern und
zum Grundungskapital

Grindungsgesellschafter der SHEDLIN South Africa 1
GmbH & Co. KG sind die SHEDLIN Management GmbH als
personlich haftende Gesellschafterin und die Aureus Treu-
hand GmbH als Kommanditistin. Beide Griindungsgesell-
schafter haben ihren Sitz in 90471 Nirnberg, Breslauer Str.
396. Auf die Erlduterungen zum geplanten Wechsel der
personlich haftenden Gesellschafterin im Kapitel 12.2.3
wird ausdrucklich hingewiesen. Die Griindungsgesell-
schafter sind am Ergebnis der Gesellschaft entsprechend
ihrer Beteiligungsquote am Kapital der Gesellschaft betei-
ligt. Nachdem die Gesellschafter Auszahlungen in Hohe
ihrer Kommanditeinlage zzgl. einer rechnerischen internen
Verzinsung von 12 % p.a. (IRR*) erhalten haben, ist die
personlich haftende Gesellschafterin dariiber hinaus mit
40% am Ergebnis der Gesellschaft beteiligt.

*vergleiche Kapitel 2.14

12.2.3

Angaben zur Struktur der Komplementarin
Personlich haftende Gesellschafterin/Komplementérin
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung ist die SHEDLIN
Management GmbH. Sie ist seit dem 05.12.2007 im Han-
delsregister beim Amtsgericht Niirnberg unter HRA 23903
eingetragen. Sie wird vertreten durch ihre einzelvertre-
tungsberechtigten Geschaftsfiihrer Robert Schmidt und
Dr. Gerald Schussel. Das Stammkapital der Komplementa-
rin betrdgt Euro 25.000 und ist voll eingezahlt.

Die Haftung der Komplementarin fur Verbindlichkeiten der
Fondsgesellschaft ist Dritten gegeniiber unbeschrankt. Da
die Komplementarin im vorliegenden Fall eine Kapitalge-
sellschaft ist, beschrénkt sich deren Haftung auf ihr Gesell-
schaftsvermdgen. Die im Gesellschaftsvertrag bestimmte
gesellschaftliche Struktur der Gesellschaft weicht insofern
von dem gesetzlichen Leitbild des als natlirliche Person
unbeschrénkt haftenden Komplementars ab. Weitere von
der gesetzlichen Regelung abweichende Bestimmungen
beziiglich der Komplementérin enthélt der Gesellschafts-
vertrag der Fondsgesellschaft nicht.

GemaR Satzung wird die persdnlich haftende Gesell-
schafterin, sofern sie mehrere Geschaftsfiihrer hat, durch
zwei Geschéftsfiihrer gemeinschaftlich oder durch einen
Geschéftsfuhrer in Gemeinschaft mit einem Prokuristen
vertreten. Per Gesellschafterbeschluss kann Einzelvertre-
tungshefugnis sowie Befreiung von den Beschréankungen
des § 181 BGB erteilt werden.

Es ist vorgesehen, dass nach ihrer Eintragung in das
Handelsregister die SHEDLIN Management GmbH als
personlich haftende Gesellschafterin/Komplementérin in
die Gesellschaft eintritt und die SHEDLIN Management
GmbH anschlieBend aus der Gesellschaft ausscheidet. Im
Ubrigen wird der Gesellschaftsvertrag vom 20.11.2009 in
allen Passagen betreffend die personlich haftende Gesell-
schafterin unverdandert bleiben. Die SHEDLIN Management
GmbH wurde am 24.11.2009 unter HRB 25910 in das Han-
delsregister beim Amtsgericht Nurnberg eingetragen. Sie
wird vertreten durch ihre einzelvertretungsberechtigten
Geschaftsflihrerinnen Johanna Borus und Susanne Rieger.



12.2.4

Geschaftsfihrung der Gesellschaft

Die Komplementarin SHEDLIN Management GmbH ist
zur alleinigen Geschéftsfiihrung der Fondsgesellschaft
berechtigt und verpflichtet. Sie wird durch ihre einzelver-
tretungsberechtigten Geschaftsfiihrer Robert Schmidt und
Dr. Gerald Schussel vertreten. Beide sind geschéftsansas-
sig in 90471 Nirnberg, Breslauer Stralle 396.

12.2.5

Geplante Laufzeit der Gesellschaft

Die Gesellschaft hat eine unbestimmte Laufzeit. Eine
Kiindigung des Gesellschaftsverhéltnisses durch die
Kommanditisten/Treugeber ist erstmals zum 28.02.2013
mdaglich. Davon unberiihrt bleibt die Kindigung aus wich-
tigem Grund.

12.3
Beitritt zur Gesellschaft und Kapitaleinzahlung

12.31

Grundlage

Mit dem vorliegenden Verkaufsprospekt werden Komman-
ditanteile an der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG
zur Zeichnung angeboten. Grundlage fiir die Ubernahme
eines Kommanditanteils an der Gesellschaft sind dieser
Verkaufsprospekt einschlieBlich des darin abgedruckten
Gesellschaftsvertrages der Gesellschaft (Kapitel 14.1) und
des abgedruckten Treuhand- und Verwaltungsvertrages
(Kapitel 14.2) sowie die zugehdrigen Beitrittsunterlagen.
Hinzu kommt eine Handelsregistervollmacht fiir Anleger,
die der Gesellschaft unmittelbar beitreten.

12.3.2

Emissionsvolumen, Mindestzeichnungsbetrag,
Zeichnungsfrist

Angeboten wird eine Beteiligung als Kommanditist oder
Treugeber an der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG.
Das geplante Emissionsvolumen betragt Euro 12.898.000.
Die Mindestzeichnungssumme fiir eine Beteiligung betragt
Euro 200.000. Hohere Betrage miissen durch 1.000 teilbar
sein. Gemal 84 Ziffer 3 des Gesellschaftsvertrags kann
das Kommanditkapital der Gesellschaft um weitere bis zu
Euro 2.100.000 erhoht werden.

12.3.3

Beteiligung als Treugeber oder
Direktkommanditist

Der Anleger beteiligt sich entweder unmittelbar als Direkt-
kommanditist oder mittelbar Uber die Aureus Treuhand
GmbH als Treugeber an der Gesellschaft. Der Beitritt von
Anlegern erfolgt mit Vervollstandigung und Unterzeich-
nung der Beitrittsunterlagen durch den Anleger und die
Annahme des Beitrittsangebotes durch die Treuh&nderin
im Auftrag der Komplementarin. Fir den Fall des unmit-
telbaren Beitritts ist die Unterzeichnung und Uberlassung
einer Handelsregistervollmacht durch den Anleger in nota-
riell beglaubigter Form erforderlich.

Mit Unterzeichnung der Beitrittserklarung bietet der An-
leger der Treuhanderin den Abschluss des Treuhand- und
Verwaltungsvertrages an (Kapitel 14.2) Dieser kommt mit
Annahme der Beitrittserklarung des Anlegers zustande.
Auf der Grundlage des Treuhand- und Verwaltungsvertra-
ges wird die Treuhanderin fiir Anleger, die der Gesellschaft
mittelbar beitreten, die Beteiligung an der SHEDLIN South
Africa 1 GmbH & Co. KG in eigenem Namen, aber auf
Rechnung des Anlegers erwerben, halten und verwalten.
Anleger, die der Gesellschaft unmittelbar beitreten, erwer-
ben ihre Beteiligung an der SHEDLIN South Africa 1 GmbH
& Co. KG in eigenem Namen und auf eigene Rechnung.
Fur diese Anleger wird die Treuhanderin die Beteiligung
an der Gesellschaft nach MalRgabe der Bestimmungen des
Treuhand- und Verwaltungsvertrages verwalten.

12.3.4

Zeichnungsstelle

Zur Annahme der Beitrittserklarung ist allein die Aureus
Treuhand GmbH, Breslauer Str. 396, 90471 Nirnberg,
berechtigt. Angebote zur Zeichnung von Anteilen an der
SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG sind anhand der
Beitrittsunterlagen abzugeben, die diesem Verkaufspros-
pekt beigefiigt sind.

12.3.5

Erwerb, Einzahlungskonto,
Einzahlungsmodalitaten

Der Erwerbspreis fiir eine Beteiligung in Hohe von min-
destens Euro 200.000 zzgl. 2,5% Agio ist geméaRl den
Bestimmungen der Beitrittserklarung auf nachstehendes



Sonderkonto der Aureus Treuhand GmbH zu (iberweisen:

Aureus Treuhand GmbH wg.

SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG
Konto-Nr.: 010371011

BLZ 760 50101

Bank Sparkasse Niirnberg

Hohere Betrdge miissen ohne Rest durch 1.000 teilbar
sein. Der Einzahlungsbetrag (Beteiligungssumme zzgl.
2,5% Agio) ist in voller Hohe innerhalb von 14 Tagen
nach Annahme der Beitrittserklarung zu leisten. Die An-
nahme der Beitrittserkl&rung wird dem Anleger durch eine
entsprechende schriftliche Mitteilung der Treuh&nderin
bestétigt.

12.3.6

Folgen bei Verzug

Kommt der Anleger mit der Einzahlung seiner Komman-
diteinlage zzgl. Agio in Verzug, so entstehen ihm ab dem
Zeitpunkt der Falligkeit ohne weitere Mahnung der Ge-
sellschaft Verzugszinsen in Héhe von 5% p.a. iber dem
zum Zeitpunkt der Félligkeit geltenden Basiszinssatz gem.
§ 247 BGB. Leistet der sdumige Anleger danach seine
fallige Einlage auf eine schriftliche Zahlungsaufforderung
hin nicht innerhalb einer gesetzten Frist, ist die personlich
haftende Gesellschafterin erméchtigt, den Anleger auch
ohne besonderen Gesellschafterbeschluss ganz oder teil-
weise aus der Gesellschaft auszuschlieRen.

12.4
Kosten, Mittelfreigabekontrolle
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Mit Erwerb, Verwaltung und Verduf3erung

der Beteiligung verbundene Kosten

Gemal Gesellschaftsvertrag und Beitrittserklarung wird
bei Zeichnung einer Beteiligung an der Gesellschaft ein
Agio in Hohe von 2,5% auf die Nominalbeteiligung er-
hoben. Sofern ein Anleger mit der Zahlung seiner Einlage
zzgl. Agio in Verzug gerét, entstehen ihm Verzugszinsen
gemal Kapitel 12.3.6.

Sollte der Anleger sich selbst als Kommanditist in das Han-
delsregister eintragen lassen, fallen fiir die Beglaubigung
der Handelsregistervollmacht und fiir die Eintragung in
das Handelsregister Kosten an, die der Anleger selbst zu
tragen hat. Scheidet der Kommanditist aus der Gesell-
schaft aus, fallen Kosten fiir die Loschung der Eintragung
im Handelsregister an. Diese Kosten richten sich nach
dem Gesetz (iber die Kostenangelegenheit der freiwilligen
Gerichtsbarkeit (Kostenordnung) und hangen von der
Hohe der Beteiligung ab. Die genauen Kosten kdnnen bei
einem Notar erfragt werden. Im Falle einer Ubertragung
einer Beteiligung erhebt die Treuh&nderin eine Gebiihr in
Hohe von Euro 150 zzgl. der ihr von Dritten in Rechnung
gestellten Kosten.

Dartiber hinaus sind mit dem Erwerb, der Verwaltung und
der VerauRerung der Vermdgensanlage keine weiteren
Kosten verbunden.

12.4.2

Kosten auf Ebene der Gesellschaft

Die SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG tragt die
Kosten im Zusammenhang mit ihrer Errichtung, der Ein-
tragung in das Handelsregister sowie die Kosten im Zu-
sammenhang mit ihrer Konzeption gem. Investitions- und
Finanzplan geméR § 3 des Gesellschaftsvertrages. Der
Investitions- und Finanzplan ist dartiber hinaus in Kapitel
10 abgedruckt und erlautert.

Die Fondsgesellschaft hat mit der SHEDLIN Capital AG

einen Geschaftshesorgungsvertrag geschlossen. Danach

tber nimmt die SHEDLIN Capital AG gegentiber der Fonds-

gesellschaft die folgenden Leistungen:

a) die Konzeption und Projektierung der Vermdgensanlage

b) die Erstellung des Fondsprospektes und weiterer
Werbeunterlagen

¢) die Auswahl und Koordination der Berater (Rechts-
und Steuerberater, Wirtschaftspriifer) in Bezug auf
alle mit der rechtlichen und wirtschaftlichen Griin-
dung der Fondsgesellschaft zusammenhéangenden
bzw. als notwendig erachteten Leistungen



Soweit erforderlich, kann sich die SHEDLIN Capital AG bei
Erfullung der ihr obliegenden Aufgaben Dritter bedienen.
Die Beauftragung erfolgt in diesen Fallen auf Rechnung
der SHEDLIN Capital AG.

Die SHEDLIN Capital AG erhélt fiir die vorstehend ge-
nannten Leistungen gemal Buchstabe a) eine Vergiitung
in Hohe von Euro 322.500 inkl. der gesetzlichen Umsatz-
steuer. FUr Leistungen gemaR Buchstabe b) erhélt sie eine
Vergiitung in Hohe von Euro 32.250 inkl. der gesetzlichen
Umsatzsteuer und flir Leistungen gemdl Buchstabe c) eine
Verglitung von Euro 129.000 inkl. gesetzlicher Umsatz-
steuer. Die Verglitungen andern sich quotal, wenn und in-
soweit das Eigenkapital der Fondsgesellschaft den Betrag
von Euro 12.900.000 uber- bzw. unterschreitet.

Mit dem Eigenkapitalvertrieb hat die Fondsgesellschaft die
SHEDLIN Vertriebsservice GmbH beauftragt. Hierflr erhalt
diese eine Vergutung in Hohe von 10% des Kommandit-
kapitals zzgl. 2,5% Agio (bezogen auf das eingeworbene
Kommanditkapital). Soweit erforderlich, kann sich die
SHEDLIN Vertriebsservice GmbH hierbei Dritter bedienen.
Die Beauftragung erfolgt in diesen Fallen auf Rechnung
der SHEDLIN Vertriebsservice GmbH.

Fir die Mittelfreigabekontrolle wurden 0,1 % des Eigen-
kapitals der Gesellschaft inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer
kalkuliert (siehe Kapitel 12.4.4).

Die Gesellschaft hat dartiber hinaus die Kosten ihrer ei-
genen laufenden Verwaltung zu tragen. Hierzu gehdren
unter anderem die Vergiitung fur die Komplementérin in
Hohe von 0,7 % p.a. des Kommanditkapitals zzgl. gesetz-
licher Umsatzsteuer, die Vergiitung fir die Treuh&nderin in
Hohe von 0,3% p.a. des treuhénderisch gehaltenen oder
im Wege der Verwaltungstreuhand verwalteten Komman-
ditkapitals zzgl. Umsatzsteuer sowie weitere laufende
Kosten, beispielsweise fiir die Erstellung der Steuererkla-
rungen der Gesellschaft und Kosten zur Vorbereitung und
Durchftihrung von Gesellschafterversammlungen.

12.4.3

Kosten auf Ebene des Trusts

Zur Durchfiihrung der Investition hat die Fondsgesellschaft
in Stidafrika ein Treuhandverhaltnis (Trust) gegriindet. Auf
Ebene des Trusts fallen ebenfalls Kosten fiir die Griindung
sowie flr die laufende Verwaltung, insbesondere fiir die
Erstellung von Jahresabschlissen und Steuererklarungen
in Stidafrika sowie fur die Treuhandervergiitung an.

12.4.4

Mittelfreigabekontrolle

Die Fondsgesellschaft hat mit einer unabhéngigen Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft einen Mittelfreigabekont-
rollvertrag abgeschlossen. Danach dirfen die von den
Anlegern auf das Treuhandkonto gezahlten Gelder nur
dann an die Fondsgesellschaft weitergeleitet werden,
wenn samtliche im Mittelfreigabekontrollvertrag vor-
gesehenen Voraussetzungen zur ordnungsgemafRen
Verwendung der Anlegergelder erfiillt sind. Hierzu ge-
horen im Wesentlichen die Vorlage des rechtsverbindlich
unterzeichneten Trust Agreements und die vom Trust
rechtsverbindlich abgeschlossenen Vertrége fiir den Er-
werb des Hotelgrundstlicks sowie dessen Bebauung und
Vermietung.

Die Mittelfreigabekontrolle umfasst lediglich die Uberprii-
fung der formalen Mittelfreigabevoraussetzungen. Nicht
Gegenstand der Mittelfreigabekontrolle ist die Prifung,
ob die Investition unter rechtlichen, wirtschaftlichen oder
steuerlichen Gesichtspunkten sinnvoll ist.

Die Vergiitung fir die Mittelfreigabekontrolle betragt
einmalig 0,1 % inkl. Umsatzsteuer bezogen auf das Eigen-
kapital der Gesellschaft. Der Mittelfreigabekontrollvertrag
hat eine Laufzeit bis zum 30. Juni 2011, endet jedoch spa-
testens mit der vollstandigen Mittelverwendung flr den
Bau der Hotelanlage. Im Ubrigen kann eine Kiindigung
dieses Vertrages nur aus wichtigem Grund erfolgen.



12.5
Mit der Vermdgensanlage verbundene Rechte
Nachfolgend werden die Rechte der Anleger im Zusam-
menhang mit ihrer Beteiligung an der SHEDLIN South Afri-
ca 1 GmbH & Co. KG dargestellt, die sich aus dem Gesetz,
dem Gesellschaftsvertrag und dem Treuhand- und Verwal-
tungsvertrag ergeben. Die mittelbar Uber die Treuhdnderin
beteiligten Anleger haben dabei dieselben Rechte wie die
unmittelbar beteiligten Direktkommanditisten:
Beteiligung am laufenden Ergebnis und am Vermdgen
der Gesellschaft
Teilnahme an Gesellschafterversammlungen und
Mitwirkung bei Beschlussfassungen
Weisungsbefugnis gegeniiber der Treuhdnderin hin-
sichtlich der Austibung des Stimmrechts
Informations- und Kontrollrechte
Direkteintragung in das Handelsregister
Kiindigung des Gesellschaftsverhaltnisses (erstmals
zum 28.02.2013)
Widerrufsrecht

In den nachfolgenden Kapiteln werden die genannten
Rechte ausftihrlich erlautert. Abweichungen gegentiber
den Rechten der derzeitigen Gesellschafter bestehen
lediglich hinsichtlich der Gewinnbeteiligung der SHEDLIN
Management GmbH und hinsichtlich des Vorkaufsrechtes
der SHEDLIN Management GmbH. Auf die Ausflihrungen
in Kapitel 12.2.3 wird hingewiesen. AuRerdem ist in den
Fallen des 810 Ziffer 2a) des Gesellschaftsvertrages eine
Beschlussfassung der Gesellschafterversammlung nur mit
Zustimmung der Komplementdrin moglich.

Die Hafteinlage der Aureus Treuhand GmbH entspricht de-
ren Pflichteinlage. Beitretende Anleger werden demgegen-
Uber mit 1% ihrer Beteiligungshohe in das Handelsregister
eingetragen. Dariiber hinaus bestehen keine Abweichun-
gen zwischen den Rechten der derzeitigen Gesellschafter
und denen der zukinftig beitretenden Anleger.
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Ergebnisbeteiligung

Das Ergebnis der Gesellschaft wird zunéchst auf alle Ge-
sellschafter entsprechend dem Verhéltnis ihrer Beteiligung
am Gesellschaftskapital verteilt. MaBgeblich ist hierbei
das jeweils zum Ende eines Geschaftsjahres vorhandene

Kapital. Die Ergebnisverteilung erfolgt auf diese Weise so
lange, bis die Gesellschafter Auszahlungen in Hohe ihrer
Kommanditeinlagen (ohne Agio) zzgl. einer rechnerischen
internen Verzinsung in Hohe von 12 % p. a. flr die Zeit der
Kapitalbindung ab SchlieBung der Gesellschaft erhalten
haben (Berechnung auf Basis der internen Zinsfumetho-
de). Alle dartber hinausgehend erwirtschafteten Ergeb-
nisse werden zu 60 % auf die Anleger entsprechend ihrer
Beteiligungsquote und zu 40 % auf die Komplementérin
verteilt.

12.5.2

Ausschuttungen an Anleger

Die Fondsgesellschaft erwirtschaftet Liquiditat durch
Rickfllisse aus dem Trust. Steht freie Liquiditat fir Aus-
zahlungen an die Gesellschafter zur Verfligung, wird
die Fondsgesellschaft diese nach dem Ermessen der
Komplementdrin an die Gesellschafter im Verhéltnis der
Kapitaleinlagen zueinander ausschiitten. Bei der Festle-
gung der auszuschiittenden Betrdge ist eine angemessene
Reserve zur Deckung der laufenden Kosten der Gesell-
schaft zu berlicksichtigen. Da es sich bei dem vorliegenden
Investment um die Beteiligung an einer Immobilienprojekt-
entwicklung handelt, wird darauf hingewiesen, dass plan-
maRig keine laufenden Ausschiittungen zu erwarten sind,
sondern vielmehr ein Gesamtriickfluss nach VerduRerung
des Hotelgrundstticks geplant ist.

12.5.3

Teilnahme an Gesellschafterversammlungen,
Mitwirkung bei Beschlussfassungen,
Weisungsbefugnis gegeniber der Treuhénderin
Alle Gesellschafter haben das Recht auf Teilnahme an
den Gesellschafterversammlungen der Gesellschaft. Ge-
sellschafterversammlungen sollen einmal jahrlich nach
Ablauf eines Geschéaftsjahres bis spatestens zum 28./29.
Februar des Folgejahres stattfinden. AuRerordentliche
Gesellschafterversammlungen sind von der Komplemen-
térin einzuberufen, wenn es das dringende Interesse der
Gesellschaft erfordert oder wenn sie dies fiir zweckmaRig
hélt. Die Komplementdrin ist insbesondere dann zur Ein-
berufung einer auBerordentlichen Gesellschafterversamm-
lung berechtigt, wenn der Fondsgesellschaft (vertreten
durch den stdafrikanischen Trust) ein Kaufangebot zum
Erwerb der Hotelimmobilie vorgelegt wird, welches einen



Kaufpreis von mindestens Rand 330.000.000 vorsieht.
Die Verpflichtung zur Einberufung einer auBerordentlichen
Gesellschafterversammlung besteht auch dann, wenn
Kommanditisten, die zusammen mindestens 25 % des
Kommanditkapitals auf sich vereinigen, dies unter Angabe
einer Tagesordnung und einer Begriindung gegenliber der
Komplementérin schriftlich verlangen. Ordentliche und
auBerordentliche Gesellschafterversammlungen kdnnen
auch im schriftlichen Umlaufverfahren durchgefiihrt
werden.

In der Gesellschafterversammlung gewahren jeweils
volle 1.000 Euro der geleisteten Kommanditeinlage eine
Stimme. Jeder Gesellschafter ist berechtigt, sich in der
Gesellschafterversammlung durch eine oder mehrere mit
schriftlicher Vollmacht versehene Person(en) vertreten
zu lassen. Als Treugeber mittelbar Gber die Treuh&nderin
beteiligte Anleger sind berechtigt, der Treuhanderin Wei-
sungen hinsichtlich der Ausiibung ihres Stimmrechts in der
Gesellschafterversammlung zu erteilen.

Die Gesellschafterversammlung ist beschlussfahig, wenn
die anwesenden oder vertretenen Gesellschafter zu-
sammen Uber mindestens 50 % des Kommanditkapitals
verfligen. Im schriftlichen Beschlussverfahren ist die
Beschlussfahigkeit stets gegeben, unabhangig von der An-
zahl der wirksam ausgeubten Stimmrechte. Die einzelnen
Beschlussgegensténde regelt § 10 des Gesellschaftsver-
trages, der in Kapitel 14.1 abgedruckt ist. Die Gesellschaf-
ter beschlieBen in der Regel mit der einfachen Mehrheit
der abgegebenen Stimmen. Hiervon abweichend bedrfen
inshesondere die Anderungen des Gesellschaftsvertrages,
die VerduRerung des Fondsobjektes und die Auflésung
der Gesellschaft einer Dreiviertelmehrheit der abgegebe-
nen Stimmen sowie der ausdriicklichen Zustimmung der
Komplementarin.

12.5.4

Informations- und Kontrollrechte

Sowohl den unmittelbar beteiligten Kommanditisten als
auch den mittelbar als Treugeber beteiligten Anlegern
stehen die gesetzlich bestimmten Widerspruchs-, Informa-
tions- und Kontrollrechte gemaR §§ 164,166 HGB zu.

12.5.5

Eintrag im Handelsregister

Jeder Anleger hat das Recht, sich persénlich als Komman-
ditist in das Handelsregister der Gesellschaft eintragen zu
lassen. Hierzu hat er der personlich haftenden Gesellschaf-
terin eine notariell beglaubigte Handelsregistervollmacht
zu Uberlassen.

12.5.6

Klindigung des Gesellschaftsverhaltnisses,
Ausscheiden aus der Gesellschaft

Die Gesellschaft hat eine unbestimmte Laufzeit. Eine
Kindigung des Gesellschaftsverhaltnisses durch einen
Kommanditisten/ Treugeber ist mit einer Frist von sechs
Monaten auf das Ende eines Geschéftsjahres maglich,
erstmals zum 28.02.2013. Davon unberihrt bleibt die
Kundigung aus wichtigem Grund, die zu jedem Zeitpunkt
maglich ist.

Ein Gesellschafter kann auch durch Ausschluss aus der
Gesellschaft ausscheiden. Die Gesellschaft wird dann
grundsétzlich ohne den ausgeschiedenen Gesellschafter
fortgesetzt. Ein Gesellschafter kann aus der Gesellschaft
ausgeschlossen werden, wenn er seinen Einzahlungsver-
pflichtungen nicht nachkommt. Dariiber hinaus scheidet
er aus der Gesellschaft aus, wenn Gber sein Vermdgen das
Insolvenzverfahren eréffnet oder die Erdffnung mangels
Masse abgelehnt oder sein Auseinandersetzungsguthaben
gepféndet und die Gesellschaft gem. § 135 HGB wirksam
gekiindigt wird. Entsprechend scheidet anteilig die Treu-
handkommanditistin aus, sofern der Ausschluss in der
Person eines Treugebers begriindet liegt.

12.5.7

Verfligungen Uber die Beteiligung

an der Gesellschaft

Die Anleger kdnnen ihre Beteiligung an der Gesellschaft mit
schriftlicher Zustimmung der personlich haftenden Gesell-
schafterin zu Beginn bzw. zum Ende eines Geschaftsjahres
im Wege der Abtretung (ibertragen. Die Zustimmung der
personlich haftenden Gesellschafterin darf nur aus wichti-
gem Grund verweigert werden. Nicht der Zustimmung der
personlich haftenden Gesellschafterin bedtrfen Verfligun-
gen zugunsten von Ehegatten, Geschwistern oder in gera-
der Linie mit dem Gesellschafter verwandter Personen.



Sofern Verfugungen nur einen Teil eines Gesellschaftsan-
teils betreffen, miissen entstehende Gesellschaftsanteile
ohne Rest durch 1.000 teilbar sein. Bei einer VerduRerung
der Beteiligung an Dritte steht der personlich haftenden
Gesellschafterin ein Vorkaufsrecht zu.

Es wird darauf hingewiesen, dass die freie Handelbar-
keit einer Beteiligung an der Gesellschaft auch dadurch
eingeschrénkt ist, dass fur den Handel von Anteilen an
geschlossenen Fonds noch kein geregelter Zweitmarkt
existiert bzw. ein solcher gerade erst im Aufbau befindlich
ist.

Im Erbfall geht die Beteiligung des Anlegers auf den oder
die Erben oder den oder die Verméchtnisnehmer tber. Die
Erben haben sich durch Vorlage eines Erbscheins oder
durch einen anderen entsprechend geeigneten Nachweis
zu legitimieren.

12.5.8

Widerrufsrecht

Die Zeichner der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG
haben das Recht, ihre Zeichnung innerhalb von zwei Wo-
chen ohne Angabe von Griinden zu widerrufen.

12.6

Haftung, weitere Leistungen des Anlegers

Die Haftung des Anlegers, der sich unmittelbar als Kom-
manditist an der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co.
KG beteiligt, ist im Innenverh&ltnis auf die Verpflichtung
zur Einzahlung der ibernommenen Kommanditeinlage
beschrankt. Im AuRenverhéltnis haftet der Kommanditist
gegeniber Glaubigern der Gesellschaft bis zur Hohe seiner
im Handelsregister eingetragenen Hafteinlage unmittel-
bar. Die Hafteinlage betragt gem. §6 Ziffer 2 des Gesell-
schaftsvertrages 1 % der gezeichneten Kommanditeinlage.
Eine weitergehende Haftung ist ausgeschlossen, sofern
die Hafteinlage geleistet ist (§ 171 Abs. 1 HGB). Sofern die
Hafteinlage nur zum Teil eingezahlt ist, haftet der Kom-
manditist gegentiber den Glaubigern der Gesellschaft wei-
ter in Hohe des Differenzbetrages zwischen Hafteinlage
und tatséchlich darauf geleisteter Betrage.

Wenn die Kommanditeinlage durch Entnahmen (Ausschiit-
tungen) unter den Betrag der eingezahlten Hafteinlage
herabgemindert wird, lebt die Haftung nach §172 Abs.
4 HGB bis maximal in Hohe der Hafteinlage wieder auf.
Das Gleiche gilt, sofern Entnahmen — auch auf Gewinne —
getatigt werden, wahrend der Kapitalanteil des Komman-
ditisten durch Verluste unter den Betrag der eingezahlten
Hafteinlage herabgemindert ist.

Die Haftung des Anlegers, der sich mittelbar tiber die Treu-
handerin an der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG
beteiligt, ist im Innenverhéltnis ebenfalls auf die von ihm
gezeichnete Kommanditeinlage beschrénkt. Sobald diese
Kommanditeinlage in voller Hohe geleistet ist, unterliegt
der Treugeber keiner Nachschusspflicht. Sollte die Treu-
handerin in ihrer Eigenschaft als Kommanditistin tiber die
geleistete Einlage hinaus haften, haben die Treugeber die
Treuh&nderin aufgrund des Treuhand- und Verwaltungs-
vertrages freizustellen.

Scheidet ein Gesellschafter aus der Gesellschaft aus, so
haftet er ab dem Zeitpunkt seines Ausscheidens weitere
5 Jahre fur Verbindlichkeiten der Gesellschaft, die zum
Zeitpunkt seines Ausscheidens begriindet waren.

Eine Nachschussverpflichtung kann ohne Zustimmung
aller Gesellschafter auch nicht durch einen den Gesell-
schaftsvertrag andernden Beschluss begriindet werden.

Die Gesellschaft stellt die personlich haftende Gesell-
schafterin, die Treuhdnderin sowie ihre Geschaftsfuhrer,
Angestellten und sonstigen Beauftragten vollumfanglich
von jedem Schaden und jeder Haftung frei, die diesen
aus ihrer Tatigkeit fiir die Gesellschaft erwachsen kénnen.
Davon ausgenommen bleibt die unbeschrénkte Haftung
der personlich haftenden Gesellschafterin. Die Freistellung
bezieht sich dartber hinaus nicht auf Schaden infolge vor-
satzlichen oder grob fahrldssigen Handelns.



12.7
Rechtliche Aspekte des Treuhand- und
Verwaltungsvertrages

12.71

Aufgaben, Rechtsgrundlage, wesentliche Rechte
und Pflichten der Treuh&nderin

Treuh&nderin ist die Aureus Treuhand GmbH mit Sitz in
90471 Niirnberg, Breslauer Str. 396. Die Treuh&nderin er-
wirbt und verwaltet die von den Anlegern tibernommenen
Beteiligungen in eigenem Namen, jedoch auf Rechnung
der beigetretenen Anleger (82 des Treuhand- und Ver-
waltungsverwaltungsvertrages). Mit der Beitrittserklarung
beauftragen die beitrittswilligen Anleger als Treugeber
die Treuhdnderin, Kommanditanteile treuhdnderisch zu
erwerben und zu halten. Mit Annahme der Beitrittserkla-
rung durch die Treuh&nderin tritt jeder einzelne Treugeber
dem Treuhand- und Verwaltungsvertrag bei. Bestandteil
des Treuhand- und Verwaltungsvertrages ist der Gesell-
schaftsvertrag, nach dessen MaRgabe sich die Treuhén-
derin als Treuhandkommanditistin an der SHEDLIN South
Africa 1 GmbH & Co. beteiligt.

Rechtsgrundlage flir die Tatigkeit der Treuh&nderin ist der
beigefiigte Treuhand- und Verwaltungsvertrag (Kapitel
14.2). Die Treuh&nderin informiert die Anleger tber die
wirtschaftlichen Verhéltnisse der Fondsgesellschaft und
ist erste Ansprechpartnerin bei allen die Beteiligung be-
treffenden Fragen. Sie hat die Stimm- und Kontrollrechte
nach MaRgabe des Gesellschafts- und des Treuhand-
und Verwaltungsvertrages. Sie ist den Treugebern nach
83 des Treuhand- und Verwaltungsvertrages gegen-
uber berechtigt und verpflichtet, die Stimmrechte in der
Gesellschafterversammlung gem. den Weisungen der
Treugeber auszutliben. Jeder Treugeber ist jedoch auch
berechtigt, seine Gesellschafterrechte persénlich wahrzu-
nehmen und an Gesellschafterversammlungen personlich
teilzunehmen.

12.7.2

Vergltung der Treuhanderin

Die Treuh&nderin erhélt fir ihre Tatigkeit von der Fonds-
gesellschaft eine laufende jahrliche Vergutung in Hohe
von 0,3% zzgl. der gesetzlichen Umsatzsteuer bezogen
auf das treuh&nderisch gehaltene oder im Wege der

Verwaltungstreuhand verwaltete Kommanditkapital
zum jeweiligen Ende eines Geschaftsjahres. Bei planma-
Riger Einwerbung des Eigenkapitals in Hohe von Euro
12.898.000 stiinde der Treuhanderin somit eine jahrliche
Verguitung in Hohe von Euro 38.694 zzgl. USt. zu.

12.7.3

Maogliche Interessenkonflikte der Treuhanderin

Es bestehen gesellschaftsrechtliche Verbindungen zwi-
schen der personlich haftenden Gesellschafterin SHEDLIN
Management GmbH, der Treuh&nderin Aureus Treuhand
GmbH und der Anbieterin und Prospektverantwortlichen
SHEDLIN Capital AG. Sowohl die SHEDLIN Management
GmbH als auch die Aureus Treuhand GmbH sind 100 %ige
Tochtergesellschaften der SHEDLIN Capital AG. Gleiches
gilt fir die als neue personlich haftende Gesellschaf-
terin vorgesehene SHEDLIN Management GmbH. Die
Geschaftsflihrer der Aureus Treuhand GmbH, Herr Jorg
Béhren und Frau Kathlen Schneider, sind zugleich fur die
SHEDLIN Capital AG tatig. Interessenkonflikte der Treu-
hénderin sind nicht auszuschlieen.

12.8
Weitere wichtige Vertrage

12.8.1

Trust Agreement (Treuhandvertrag mit
sudafrikanischem Treuh&nder)

Die Fondsgesellschaft hat zum Erwerb des Grundstlicksei-
gentums, zu dessen Bebauung mit der Hotelanlage sowie
zu deren anschlieBender Vermietung ein sog. Trust Agree-
ment (Treuhandverhdltnis) in Stidafrika abgeschlossen.
Das Treuhandverhaltnis (SHEDLIN SUDAFRIKA 1 GMBH
& CO. KG TRUST) wird durch drei natirliche Personen als
Treuhdnder (Trustees) vertreten. Die Treuhander haben
ihren standigen Wohnsitz in Stidafrika.

Der Erwerb des Grundstiicks in der Nahe von George
in Stidafrika erfolgt nach der Vereinbarung fiir und im
Namen des Treuhandverhaltnisses (Trust), welches auch
im Grundbuch als zivilrechtliche Eigentiimerin des Hotel-
grundstiicks eingetragen wird.



Gegenstand des Treuhandverhltnisses ist die Bebauung
mit einer Hotelanlage sowie die anschlieBende laufende
Vermietung der gesamten Immobilie im Namen und
zugunsten des Treuhandverhaltnisses. Der Trust bzw. die
Treuhdnder sind berechtigt, alle hierfur erforderlichen
Vertrége im Namen des Treuhandverhéltnisses abzuschlie-
RBen. Dies betrifft inshesondere den Bauvertrag und den
Managementvertrag. Der Kaufvertrag fiir das Grundstick,
und der Mietvertrag wurden bereits abgeschlossen.

Die Finanzierung des Grundstickskaufpreises sowie der
Baukosten fir das Hotel erfolgt planmaRig durch die Ein-
lage der Fondsgesellschaft in den Trust in Hohe von Rand
120.000.000 sowie durch ein Hypothekendarlehen einer
finanzierenden Bank in Héhe von Rand 95.000.000. Die
Besicherung erfolgt durch Eintragung einer Hypothek im
Grundbuch zugunsten der finanzierenden Bank.

Wirtschaftlich Begiinstigte aus dem Treuhandverhaltnis ist
die Fondsgesellschaft bzw. — da es sich hierbei um eine
transparente Gesellschaft handelt — die an der Fondsge-
sellschaft beteiligten Treugeber/Kommanditisten. Die vom
Trust erwirtschafteten Einnahmen stehen — nach Abzug
der Tilgungs- und Zinszahlungen sowie der eigenen Ver-
waltungskosten — der Fondsgesellschaft zu. Die Fondsge-
sellschaft hat gemaR Trust Agreement die entsprechend an
sie ausgezahlten Betrdge an die Anleger weiterzuleiten.

Die EinkUnfte aus dem Treuhandverhdltnis (also insbeson-
dere die Einkiinfte aus der Vermietung der Hotelimmobilie
und deren spéterer Ver&uRerung) sowie sonstige Aus-
schiittungen aus dem Vermdgen des Treuhandverhaltnis-
ses werden im Ergebnis den Treugebern/Kommanditisten
der Fondsgesellschaft zugewiesen.

Die Treuh&nder haben darlber hinaus — allerdings nur mit
vorheriger Zustimmung der Fondsgesellschaft — alle erfor-
derlichen Mafnahmen und Handlungen durchzufihren,
die sich aus der laufenden administrativen Abwicklung
des Treuhandverhdltnisses in Stdafrika ergeben. Sie
haben insbesondere die fiir die Fondsgesellschaft und
die Anleger erforderliche Betreuung in organisatorischer,
juristischer und steuerlicher Hinsicht sicherzustellen. Zur
Erfullung der diesbeziiglichen Pflichten ist der Treuhander
berechtigt, auf Kosten des Treuhandverhéltnisses Dritte

mit der Erflillung der entsprechend notwendigen Aufga-
ben zu betrauen.

Der Treuhdnder hat jahrlich einen vereidigten Buchprifer
zu bestellen, der jeweils auf den 28./29. Februar eines
Jahres einen Jahresabschluss fir den Trust zu erstellen hat.
Darin ist das Kapital des Treuhandvermdgens mit allen
Einnahmen und Ausgaben sowie entsprechende Anlagen
dazu auszuweisen.

Die sich aus dem Treuhandvertrag (Trust Agreement)
ergebenden voraussichtlichen Kosten wurden in der Liqui-
ditatsprognose (Kapitel 11) in der Position ,,laufende Trust-
und Gesellschaftskosten* entsprechend beriicksichtigt.

12.8.2

Grundstickskaufvertrag

Der Trust hat am 02.11.2009 einen Kaufvertrag (Me-
morandum of Agreement of Sale) Uber den Erwerb des
Grundstlickseigentums abgeschlossen. Mit diesem Ver-
trag hat der Trust das Recht erworben, insgesamt 2,86 ha
Grundstucksflache, bestehend aus drei Einzelflachen,
des Le Grand Golf Resorts in der Gemeinde George in
Stidafrika zu erwerben. Verkéufer der Grundstticksflachen
ist Broad Brush Investments 19 (Proprietary) Limited, eine
stidafrikanische Gesellschaft. Der Eigentumsiibergang
auf den Trust erfolgt mit vollstdndiger Kaufpreiszahlung,
spatestens jedoch zum 30.04.2010.

12.8.3

Bauvertrag, Baubetreuungsvertrag

Parallel zum Grundstiickskaufvertrag wurde der Bau-
vertrag Uber die Errichtung der geplanten Hotelanlage
(Construction Agreement) ausgehandelt. In diesem Bau-
vertrag beauftragt der SHEDLIN SUDAFRIKA 1 GMBH &
CO. KG TRUST die Azraforce (Proprietary) Limited mit der
Durchfiihrung aller erforderlichen Manahmen zum Bau
der Hotelanlage (Hotelgebaude, hochwertige Bungalows,
Restaurant, Wellness Centre sowie Parkplatze) einschliel3-
lich der hierzu erforderlichen Erdarbeiten, Anschliisse an
das oOffentliche Versorgungsnetz sowie Gestaltung der
AuRenanlagen.



Die Fertigstellung der Hotelanlage und damit die Ubernah-
me durch den Trust ist fiir den 30.08.2010 geplant.

Der Bauvertrag wurde unter der aufschiebenden Bedin-
gung des zeitnahen Abschlusses weiterer Vertrage, insbe-
sondere eines Mietvertrages mit Queensgate Hotels and
Leisure Limited sowie eines Managementvertrages fur den
Hotelbetrieb, geschlossen. Es ist geplant, alle erforderli-
chen Vertrdge noch im Jahr 2009 zu unterzeichnen.

Die Baubetreuung und -tiberwachung vor Ort wird der
Trust an Queensgate Business Development (Proprie-
tary) Limited (im Folgenden: QBD) tbertragen. QBD wird
vereinbarungsgemal den Baufortschritt tiberwachen und
dabei inshesondere auf die Einhaltung der Vereinbarungen
tiber die Bauweise, die zu verwendenden Baumaterialien,
die allgemeinen technischen Merkmale der zu errichten-
den Gebdude sowie deren Ausstattung und die Innen-
einrichtung der Hotelzimmer bzw. Bungalows achten. Fur
diese Tatigkeiten erhalt QBD wéhrend der Bauphase eine
angemessene Vergitung. Dartiber hinaus erhdlt QBD eine
erfolgsabhéngige Vergitung bei VerauRerung des ge-
samten Hotelgrindsticks. Hierdurch besteht fur QBD der
Anreiz, die Einhaltung der vereinbarten hohen Qualitats-
standards beim Bau der Hotelanlage zu gewahrleisten, da
erst ab Erreichen des vertraglich festgelegten Mindestver-
auRerungserldses eine Erfolgsheteiligung vorgesehen ist.

12.8.4

Mietvertrag

Der Trust wird einen 10-Jahres-Mietvertrag mit Queens-
gate Hotels and Leisure Limited Gber die Vermietung des
errichteten Hotelkomplexes abschlieBen. Der Mietvertrag
beginnt nach Fertigstellung des Hotels und enthalt eine
international tbliche Indexklausel.



Projektgebiet Le Grand



13.
Steuerliche Grundlagen

131

Vorbemerkung

Die nachfolgende Darstellung enthalt die wesentlichen
Grundlagen der steuerlichen Konzeption fiir eine Betei-
ligung an der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG
(,,Fondsgesellschaft*). Dabei wird davon ausgegangen,
dass der Anleger eine in Deutschland unbeschrankt steu-
erpflichtige natlrliche Person ist, welche die Beteiligung
im Privatvermdgen halt. Des Weiteren wird angenommen,
dass Anleger in Stidafrika mit seinen dortigen Eink{inften
nur beschrankt einkommensteuerpflichtig ist. Bei Beteili-
gungen, die im Betriebsvermdgen gehalten werden, gelten
zum Teil erheblich abweichende steuerliche Regelungen.
In diesen Féllen wird empfohlen, vor dem Eingehen einer
Beteiligung an der Fondsgesellschaft unbedingt mit einem
steuerlichen Berater die zu erwartenden steuerlichen Kon-
sequenzen eines Beteiligungserwerbes zu erdrtern.

Strand von Le Grand

Diese Zusammenfassung kann nicht alle steuerlichen
Bedingungen und Wirkungen beriicksichtigen, die sich
aus den persdnlichen Umstanden des Anlegers ergeben.
Jedem Anleger wird deshalb dringend geraten, sich wegen
der Steuerfolgen einer Beteiligung an der Gesellschaft mit
seinem personlichen Steuerberater in Verbindung zu set-
zen. Die Darstellung begriindet keinen konkreten steuerli-
chen Rat, sondern ist lediglich eine allgemeine Darstellung
anlagebezogener Aspekte aus steuerlicher Sicht.

Die nachstehenden Ausflihrungen beruhen auf der An-
wendbarkeit der Rechtslage zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung, die sich aus den aktuellen Steuergesetzen,
der verdffentlichten Rechtssprechung sowie der veréffent-
lichen Auffassung der Finanzverwaltung ergibt.

Weder die Anbieterin des Beteiligungsangebotes noch die
Fondsgesellschaft ibernehmen die Zahlung von Steuern
fur die Anleger bzw. zu Gunsten der Anleger.



13.2
Doppelbesteuerungsabkommen
Deutschland - Sudafrika

13.21

Uberblick

Mit dem vorliegenden Beteiligungsangebot beteiligt sich
der Anleger Uber die Fondsgesellschaft sowie einen stid-
afrikanischen Treuh&nder (SHEDLIN SUDAFRIKA 1 GMBH
& CO. KG TRUST) an einem Grundstiick in Stdafrika.
Nach dem Erwerb des Grundstucks sind die Bebauung
des Grundstiicks mit einem Hotel, die anschlieRende
Vermietung des Hotels und die spétere VerdufRerung des
Grundstlicks vorgesehen. Der Anleger erzielt Einkiinfte
aus unbeweglichem Vermdgen, insbesondere solche
aus laufender Vermietung und spaterer VerauRerung in
Stdafrika.

Die Fondsgesellschaft ist nicht selbst zivilrechtliche Eigen-
tlimerin des zu erwerbenden Hotelgrundstiicks und somit
auch nicht unmittelbarer Vermieter. Das zivilrechtliche
Eigentum an dem Grundstiick wird bei dem SHEDLIN SUD-
AFRIKA 1 GMBH & CO. KG TRUST, dem Treuhdnder der
Fondsgesellschaft, liegen. Durch die Ausgestaltung des
Treuhandvertrages (Trust Agreement) wird sicher gestellt,
dass wirtschaftlich Beglinstigte aus dem Treuhandverhalt-
nis allein die Fondsgesellschaft ist. Die Vermietungstatig-
keit und eine evtl. VerduRerung des Grundstlicks werden
damit der Fondsgesellschaft und im Ergebnis deren Gesell-
schaftern wirtschaftlich und steuerlich zugerechnet. Die
Fondsgesellschaft und mittelbar ihre Anleger tragen alle
mit der Vermietung und Verpachtung und einer spéteren
VerduRerung des Grundstiicks verbundenen Chancen und
Risken. Damit erzielen die Anleger mittelbar Einkiinfte
aus unbeweglichem Vermdgen in Sudafrika mit den oben
beschriebenen Konsequenzen.

Grundsatzlich unterliegen die durch die Beteiligung an
dem Fonds erzielten Einkiinfte sowohl der unbeschrénk-
ten Einkommensteuerpflicht in Deutschland als auch der
beschrankten Einkommensteuerpflicht in Stidafrika. Um
eine doppelte Besteuerung in solchen Fallen zu vermeiden,
hat Deutschland mit vielen Staaten, darunter auch mit
Stidafrika, sog. Abkommen zur Vermeidung der Doppelbe-
steuerung (kurz: DBA) geschlossen.

Zwischen Deutschland und der Republik Stidafrika gilt der-
zeit das Doppelbesteuerungsabkommen vom 25.01.1973.
Am 09.09.2008 haben beide Staaten den Text eines
neuen DBA unterzeichnet. Fiir dieses neue DBA ist das
Gesetzgebungs- bzw. Ratifikationsverfahren zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung noch nicht abgeschlossen.
Es ist daher noch nicht in Kraft getreten. Es ist jedoch
davon auszugehen, dass wahrend der Fondslaufzeit das
bisher geltende DBA durch das neue DBA ersetzt wird.
Im Folgenden werden daher die fiir die Besteuerung der
Einkunfte aus der Fondsgesellschaft mafRgeblichen Be-
stimmungen sowohl des bisherigen als auch des zukunftig
geltenden DBA dargestellt. Grundsétzlich kann davon
ausgegangen werden, dass sowohl fiir die Besteuerung
von laufenden Einktnften als auch flr die Besteuerung
von VerduBerungseinkinften beide DBA’s zum gleichen
Ergebnis flihren.

13.2.2

Die Regelungen des derzeit giltigen

DBA vom 25.01.1973

Das zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung giiltige DBA
zwischen Deutschland und Siidafrika in der Fassung vom
25.01.1973 weist in Artikel 10 das Besteuerungsrecht
an unbeweglichem Vermdgen und den daraus erzielten
Einkiinften sowohl der Republik Stidafrika als Belegen-
heitsstaat als auch der Bundesrepublik Deutschland
als Wohnsitzstaat des Anlegers zu. Dies gilt sowohl fiir
laufende Vermietungseinkiinfte (Artikel 10 Abs. 3 Satz 1)
als auch fiir Einklinfte aus der VeraufRerung von unbeweg-
lichem Vermdgen (Artikel 10 Abs. 3 Satz 2). Deutschland
verzichtet jedoch auf die (zusétzliche) Besteuerung von
Immobilieneinkiinften aus Stdafrika (Artikel 20 Abs. 2
a), stellt sie jedoch unter Progressionsvorbehalt. Zu den
Einklnften aus der VerduRerung zéhlen sowohl die Verdu-
Rerung der Immobilie durch die Fondsgesellschaft als auch
die VerduRerung eines Anteils an der Fondsgesellschaft
durch einen Anleger.

13.2.3

Die Regelungen des neuen DBA in der

Fassung vom 09.09.2008

Die Neufassung des DBA Deutschland/Stdafrika in der
von beiden Seiten bereits unterzeichneten Fassung vom
09.09.2008 wird unmittelbar nach Ratifizierung durch die



zustandigen politischen bzw. gesetzgeberischen Gremien
in beiden Staaten in Kraft treten und das bisherige DBA
abldsen. Das neue DBA wurde gegeniiber der alten Fas-
sung modernisiert und an den Stand der wirtschaftlichen
Beziehungen zwischen beiden Staaten angepasst. Es
orientiert sich strukturell und inhaltlich an der Neufassung
des OECD-Musterabkommens.

Im neuen DBA ist die Besteuerung von laufenden Eink{inf-
ten sowie von VerduRerungseinkiinften aus unbewegli-
chem Vermdgen an verschiedenen Stellen geregelt. Artikel
6 weist das Besteuerungsrecht fiir laufende Einkinfte,
also inshesondere Vermietungseinkunfte, sowohl der Re-
publik Stdafrika als Belegenheitsstaat des unbeweglichen
Vermdgens als auch der Bundesrepublik Deutschland als
Wohnsitzstaat einer abkommensberechtigten Person zu.
Abkommensberechtigte Person ist im vorliegenden Fall der
Anleger der deutschen Fondsgesellschaft. Nach Artikel 22
Abs. 1 Buchst. a) und b) des neuen DBA werden laufende
Vermietungseinkiinfte aus unbeweglichem Vermdgen in
Stidafrika von der Besteuerung in Deutschland freigestellt,
unterliegen jedoch dem Progressionsvorbehalt.

Flr die Gewinne aus der VerauRerung von unbeweglichem
Vermdgen ist kiinftig Artikel 13 Abs. 1 des neuen DBA zu
beachten. Danach steht das Besteuerungsrecht fiir Gewin-
ne aus der VerauRerung von unbeweglichem Vermdgen in
Sudafrika grundséatzlich wiederum beiden Staaten zu. Es
greift jedoch auch hier wieder die Bestimmung des Arti-
kels 22 Abs. 1 Buchst. a) und b), wonach sich ergibt, dass
Deutschland entsprechende VerdufRerungsgewinne von
der deutschen Besteuerung freistellt, sie jedoch unter den
Progressionsvorbehalt stellt. Diese Regelung gilt sowohl
flr die VerduRerung der Hotelimmobilie durch die Fonds-
gesellschaft bzw. den siidafrikanischen Trust als auch fir
die VeréuBerung eines Anteils an der Fondsgesellschaft
durch einen Anleger.

Die grundsétzliche Freistellung der Einkiinfte aus Stidafrika
von der deutschen Einkommensbesteuerung steht nach
dem neuen DBA unter dem Vorbehalt der sog. ,,Aktivitats-
klausel“ in Artikel 22 Abs. 1 Buchst. c) des neuen DBA.
Danach wird unter bestimmten Voraussetzungen anstelle
der Freistellung der Einklnfte aus Stuidafrika lediglich die
Anrechnung der in Sudafrika gezahlten Steuern auf die

deutsche Einkommensteuer gewahrt. Dies gilt bei Ein-
kiinften aus unbeweglichem Vermdgen dann, wenn dieses
unbewegliche Vermdgen einer Betriebsstétte dient und die
Betriebsstatte ihre Bruttoertrage nicht aus unter §8 Abs.
1 Nr. 1-6 des deutschen AuRensteuergesetzes (AStG)
fallenden Tatigkeiten bezieht.

Nach der hier vertretenden Auffassung unterhalt die
SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG im Rahmen ihrer
Tatigkeiten in Stidafrika keine Betriebsstatte im abkom-
mensrechtlichen Sinn. Daher ist die Aktivitatsklausel in Ar-
tikel 22 Abs. 1 Buchst. ¢) des neuen DBA auf die Einkiinfte
der Fondsgesellschaft aus Stidafrika nicht anzuwenden.

Sollte die Finanzverwaltung im Rahmen der steuerlichen
Veranlagung oder einer spateren Betriebspriifung hinge-
gen die Auffassung vertreten, dass die Fondsgesellschaft
in Stidafrika eine Betriebsstatte unterhalt, so ist gleich-
wohl Artikel 22 Abs. 1 ¢ des neuen DBA nicht anwendbar,
da es sich bei den Tatigkeiten der Fondsgesellschaft um
s0g. aktive Tatigkeiten im Sinne des 88 Abs. 1 Nr. 2 bzw.
Nr. 6 Buchst. b) AStG handelt. Im Ergebnis bleibt es damit
bei der Anwendung des Artikels 22 Abs. 1 Buchst. a)
des neuen DBA, so dass die laufenden Einkiinfte sowie
VerduRerungseinkinfte aus Stidafrika in Deutschland von
der Besteuerung freigestellt sind, jedoch dem Progressi-
onsvorbehalt unterliegen.

13.3

Grunderwerbsteuer in Studafrika

Grundsétzlich fallt in Siidafrika bei der Ubertragung von
Grundstickseigentum eine Steuer in Hohe von maximal
10 % des Kaufpreises (,,Transfer Duty*) an. Es gibt je-
doch eine Ausnahmeregelung, wonach diese Steuer nicht
erhoben wird, wenn die Ubertragung zwischen zwei
umsatzsteuerlich registrierten Einheiten erfolgt und durch
die Ubertragung der laufende Betrieb nicht beriihrt wird.
Diese Bedingungen sind in dem vorliegenden Fall erfullt,
sodass keine Steuer auf den Grundstckserwerb anfallt.



13.4
Besteuerung der laufenden Einkunfte

13.41

Besteuerung in Sudafrika

Auf Ebene des stidafrikanischen Trusts als unmittelbarem
Eigentlimer des Hotels wird ein Jahresabschluss erstellt,
der einem deutschen handelsrechtlichen Jahresabschluss,
bestehend aus Bilanz und Gewinn- und Verlustrech-
nung, entspricht. Aus diesem Jahresabschluss wird das
steuerpflichtige Einkommen abgeleitet. Das steuerpflich-
tige Einkommen wird sodann auf die einzelnen Anleger
entsprechend ihrer Beteiligungsquote an der deutschen
Fondsgesellschaft verteilt und stellt die Grundlage der
Besteuerung der einzelnen Anleger in Stdafrika dar.

Der stidafrikanische Trust wird mit Erwerb des Grund-
stlicks unmittelbarer zivilrechtlicher Eigentiimer. Nach den
Regelungen im Trust Agreement (Treuhandvereinbarung)
ist die Fondsgesellschaft als Treugeber als wirtschaftliche
Eigentlimer des Grundstuicks anzusehen. Der Fondsgesell-
schaft sind damit sowohl die laufenden Einkiinfte als auch
Einklnfte aus der VerduRerung des Grundstiicks zuzurech-
nen, da sie am Trust zu 100 % beteiligt ist.

Auf Ebene des Trusts entstehen keine Steuerzahlungen.
Der Trust selbst unterliegt in Stidafrika nicht der Besteu-
erung, er dient lediglich der Ermittlung des jahrlichen
Gewinns. Aus diesem wird anschliefend das steuer-
pflichtige Einkommen der an dem Trust Beteiligten, hier
der Fondsgesellschaft, abgeleitet. Die deutsche Fonds-
gesellschaft selbst wird in Stdafrika, vergleichbar wie
in Deutschland, flr einkommensteuerliche Zwecke als
transparente Gesellschaft behandelt und ist nicht selbst
Subjekt der Besteuerung. Das steuerpflichtige Einkommen
der Fondsgesellschaft wird auf die einzelnen an der Fonds-
gesellschaft beteiligten Investoren entsprechend ihrer
Beteiligungsquote verteilt.

Dies bedeutet, dass die Fondsgesellschaft selbst lediglich
als Subjekt zur Gewinnermittlung dient, die daraus ab-
geleiteten Einkiinfte flir Zwecke der Besteuerung jedoch
direkt den an der Gesellschaft beteiligten Gesellschaftern
zugewiesen werden. Die Anleger unterliegen demzufolge
in Stidafrika mit ihren anteiligen Vermietungseinkiinften

der dortigen (beschrénkten) Steuerpflicht.

Sowohl die laufenden Vermietungseinkinfte als auch
Einklinfte aus der VerauRerung der Immobilie sind der
Einkommensbesteuerung zu unterwerfen. VerduBerungs-
gewinne gehen dabei jedoch nur zu 25% in die Besteu-
erung ein.

Die Einkiinfte unterliegen in Stdafrika einem Stufentarif
mit einem Eingangssteuersatz von 18 % bis zu einem Spit-
zensteuersatz von 40 % ab einem zu versteuernden Ein-
kommen von Rand 525.000. Von der festgesetzten Steuer
wird eine Steuererm&Bigung (,,primary rebate*) in Héhe
von Rand 9.756 pro Person gewéhrt. Fiir Personen (iber
65 Jahre erhoht sich diese Erm&Rigung um zusatzlich Rand
5.400. Diese Eckdaten gelten fiir den Tarif 2009/2010. Der
Einkommensteuertarif wird jahrlich angepasst.

Ggf. anfallende steuerliche Verluste konnen unbegrenzt
vorgetragen und mit im Folgejahr (bzw. in den Folgejah-
ren) anfallenden zu versteuernden Einkiinften verrechnet
werden. Ein Verlustrlicktrag ist nicht moglich.

Die Anleger sind verpflichtet, jahrlich Steuererklarungen
in Stdafrika abzugeben, in denen die auf sie entfallenden
Einklnfte erklart werden. Sofern ein Anleger in Sudafrika
ausschlieBlich Einkiinfte aus der Beteiligung an der Fonds-
gesellschaft bzw. aus weiteren von der SHEDLIN Capital
AG konzipierten Beteiligungen erzielt, wird der sidafrika-
nische Treuhander der Fondsgesellschaft einen Steuerbe-
rater vor Ort mit der Erstellung der Steuererklarungen fir
die betreffenden Anleger beauftragen.

13.4.2

Besteuerung in der Bundesrepublik

Deutschland

a) Einkommensteuer

Nach dem derzeit noch gliltigen und auch nach dem
neuen, kiinftig geltenden Doppelbesteuerungsabkommen
Deutschland-Stidafrika (DBA Stdafrika) steht das Besteu-
erungsrecht fur die in Stidafrika erzielten Vermietungsein-
kiinfte grundsétzlich sowohl der Republik Stidafrika als
auch der Bundesrepublik Deutschland zu. Deutschland
verzichtet jedoch auf sein Besteuerungsrecht. Die Einkiinf-
te aus Stidafrika sind von der Einkommenshesteuerung



freigestellt; sie unterliegen jedoch dem Progressionsvor-
behalt (8§ 32 b EStG).

Die Anleger erzielen in Deutschland gewerbliche Einkiinfte
gemaR §15 Abs. 3 Nr. 2 EStG.

Bei der Ermittlung der dem Progressionsvorbehalt zu
unterwerfenden Vermietungseinkiinfte sind die deutschen
einkommensteuerrechtlichen Bestimmungen zu beachten.
Das heift insbesondere, dass ein steuerrechtlicher Jahres-
abschluss unter Beachtung der handels- und steuerrecht-
lichen Bilanzierungsgrundsatze aufzustellen ist. Diese
kénnen u.U. von den Bilanzierungsgrundsétzen in Std-
afrika abweichen, sodass sich in Deutschland gegeniiber
Sudafrika abweichende Gewinne der Gesellschaft bzw.
anteilige Einkiinfte der Gesellschafter ergeben kénnen.
Beispielsweise ist in Stidafrika eine Abschreibung auf die
Hotelimmobilie nicht méglich, wahrend in Deutschland
die Abschreibungsbestimmungen des § 7 Abs. 4 EStG zu
beachten sind.

Beim Progressionsvorbehalt wird der persénliche Steuer-
satz des Anlegers so ermittelt als ob die stidafrikanischen
Vermietungseinkiinfte in Deutschland steuerpflichtig
waren. Die Vermietungseinkiinfte werden zur Ermittlung
des anzuwendenden Steuersatzes zu den dbrigen, in
Deutschland zu versteuernden Einktnften hinzugerech-
net. Der so ermittelte Steuersatz wird dann auf das zu
versteuernde Einkommen ohne die stidafrikanischen Ver-
mietungseinkiinfte angewendet. Die Auswirkungen des
Progressionsvorbehaltes sind von der Hohe des jeweils zu
versteuernden Einkommens des Anlegers abhéngig. Eine
Rucksprache mit dem personlichen Steuerberater ist hierzu
empfehlenswert.

Aufgrund der fur das vorliegende Beteiligungsange-
bot geltenden Mindestbeteiligungssumme in Héhe von
200.000 Euro geht die Anbieterin davon aus, dass fiir
die meisten Anleger der Progressionsvorbehalt nicht zum
Tragen kommt, so dass sich die Einkiinfte aus einer Beteili-
gung an der Fondsgesellschaft aller Voraussicht nach nicht
auf die individuelle Einkommensbesteuerung der Anleger
in Deutschland auswirken.

Aufwendungen und Ertrége, die nicht unmittelbar mit der
Vermietung der Immobilie in Stidafrika zusammenhéngen,
fallen nicht unter das DBA Stdafrika und unterliegen
deshalb in Deutschland der unbeschrankten Steuerpflicht.
Das gilt zum Beispiel fiir eventuelle Zinseinnahmen, die die
Fondsgesellschaft in Siidafrika erzielt. Nach dem vorlie-
genden Konzept wird die Fondsgesellschaft jedoch keine
Zinseinnahmen erzielen.

Ebenfalls im Rahmen der inlandischen Besteuerung be-
ricksichtigungsféhig sind auch bestimmte private Ausga-
ben eines Anlegers im Zusammenhang mit der Beteiligung
wie zum Beispiel Reisekosten zur Gesellschafterversamm-
lung oder Rechts- und Steuerberatungskosten. Diese
Aufwendungen sind im Rahmen des Gewinnfeststellungs-
verfahrens der Gesellschaft einzubeziehen. Sie mussen
daher von jedem Anleger nach Ablauf eines jeden Ge-
schéftsjahres der Fondsgesellschaft unter Beifligung der
Belege mitgeteilt werden. Eine Bericksichtigung solcher
Aufwendungen kommt bei der personlichen Einkommen-
steuererkldrung des Anlegers nicht in Betracht.

Verlustausgleich

Etwaige Verluste aus der Beteiligung kénnen weder mit
anderen in Deutschland steuerpflichtigen Einklinften
ausgeglichen noch im Rahmen eines (negativen) Progres-
sionsvorbehalts berticksichtigt werden, denn letzterer gilt
nur fur positive ausléndische Einkiinfte. Verluste kénnen
nur mit anderen positiven Einklnften der jeweils selben
Art aus demselben Staat, und somit nur mit siidafrika-
nischen Einkiinften aus unbeweglichem Vermdgen bzw.
anderen ahnlichen Beteiligungen ausgeglichen werden.
Ist ein Verlustausgleich nicht mdglich, werden die Verluste
vorgetragen und mit zukinftigen positiven stidafrikani-
schen Einkunften der jeweils selben Art verrechnet, mit
der Folge, dass ein Progressionsvorbehalt erst zum Tragen
kommt, wenn dieser positiv ist.

815 a EStG

Nach der Vorschrift des § 15 a EStG sind Verluste, die das
Haftkapital Ubersteigen, nicht mit anderen Einklnften
ausgleichsfahig. Verluste, die das Haftkapital Uibersteigen,
werden als verrechenbare Verluste festgestellt und kdnnen
nur mit spateren Gewinnen bzw. Uberschiissen aus der
Gesellschaft verrechnet werden. Auch wenn nur 1% des



Kommanditkapitals als Haftkapital in das Handelsregister
eingetragen wird, gelten die Ubrigen Kapitaleinlagen eines
Anlegers als Haftkapital im Sinne von 8§15 a EStG. Nach
den Prognoserechnungen ist bei der Fondsgesellschaft
nicht zu erwarten, dass laufende Verluste entstehen, die
das Haftkapital eines Anlegers Ubersteigen. § 15 a EStG
wird daher aller Voraussicht nach bei der Fondsgesell-
schaft nicht zur Anwendung kommen.

815 b EStG

Nach 815 b EStG diirfen Verluste im Zusammenhang mit
sogenannten Steuerstundungsmodellen nicht mit Eink{inf-
ten aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen werden. Ent-
stehende Verluste mindern jedoch die Einklnfte, die der
Anleger in den folgenden Wirtschaftsjahren aus derselben
Einkunftsquelle erzielt. Die Regelung des § 15 b EStG
kommt nur dann zur Anwendung, wenn die anfénglichen
Verluste mehr als 10% des Eigenkapitals betragen. Dies
ist jedoch nach dem Konzept nicht zu erwarten, so dass
§15b EStG bei der Fondgesellschaft keine Anwendung
findet.

b) Gewerbesteuer

Aufgrund der gewerblichen Pragung der Fondsgesell-
schaft ist sie mit diesen Einkiinften auch Subjekt der
Gewerbesteuerpflicht.

Zu den gewerbesteuerpflichtigen Einkiinften gehéren
jedoch nur die inlandischen Einkunftsteile (82 GewStG).
Hierunter fallen Aufwendungen und Ertrdge, die nicht
der unmittelbaren Vermietungstatigkeit in Stidafrika
zuzuordnen sind. Das sind insbesondere Vergiitungen
an Gesellschafter (persénlich haftende Gesellschafterin,
Treuhandkommanditistin) flir ihre Tatigkeit im Dienste der
Gesellschaft. Von diesen Vergiitungen (Sonderbetriebs-
einnahmen) sind die damit im Zusammenhang stehenden
Aufwendungen (Sonderbetriebsausgaben) der Gesell-
schafter abzuziehen.

Bei der Ermittlung der Gewerbesteuer ist bei Personenge-
sellschaften wie der Fondsgesellschaft ein Freibetrag von
24.500 Euro zu berlcksichtigen.

13.5
VerauRerungsgewinne

1351

Besteuerung in Sudafrika

Die VerduBerung der Hotelimmobilie durch den sudaf-
rikanischen Treuh&nder wird in Stdafrika den einzelnen
Anlegern als anteilige VerauRerung der Immobilie zuge-
rechnet. Nach den Regelungen im zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung noch giiltigen DBA Deutschland-Stidafrika
wird diese auch nur in Stidafrika besteuert. Das gleiche
Ergebnis wird sich ebenfalls bei Giiltigkeit des neuen DBA
ergeben.

Die VerauRerung eines Gesellschaftsanteils an der deut-
schen Fondsgesellschaft wird einer anteiligen VerdauRe-
rung der Immobilie durch den betreffenden Anleger gleich
gestellt. Es gelten die eben beschriebenen Grundsatze.

VerduRerungsgewinne werden in Siidafrika der normalen
Einkommensbesteuerung unterworfen. Dabei sind jedoch
nur 25 % des anteiligen VerauRerungsgewinns im Rahmen
der Ermittlung des individuell zu versteuernden Einkom-
mens zu beriicksichtigen. Der VerauRerungsgewinn wird
jedoch nur soweit beriicksichtigt, als er den Freibetrag von
Rand 10.000 pro Person (bersteigt.

13.5.2

Besteuerung in Deutschland

Da es sich bei der Fondsgesellschaft um eine gewerblich
geprégte Personengesellschaft handelt, ist ein Gewinn
aus der VerauRerung der Immobilie durch die Fondsgesell-
schaft bzw. eines Gesellschaftsanteils durch einen Anleger
grundsatzlich steuerpflichtig. Allerdings werden solche
VerduBerungsgewinne nach den Regelungen im DBA nur
in Sudafrika besteuert. Daher sind die VerduRerungsge-
winne in Deutschland von der Besteuerung freigestellt,
sie unterliegen aber wie die laufenden Einkiinfte dem
Progressionsvorbehalt (Art. 20 Abs. 2 Buchst. a) des
aktuellen DBA bzw. Art. 22 Abs. 1 Buchst. a) und b) des
neuen DBA).

Erfolgt die VerauBerung der Immobilie im Rahmen einer
BetriebsverauBerung oder -aufgabe, gehort der Verau-
Rerungs-/Aufgabegewinn zu den auferordentlichen Ein-



kiinften i.5.d. §34 Abs. 2 Nr. 2 EStG, mit der Folge, dass
dieser Gewinn nur mit einem Fiinftel bei der Ermittlung
des maBgebenden Steuersatzes (Progressionsvorbehalt)
zu berticksichtigen ist (§32 b Abs. 2 Nr. 2 EStG). Wenn
der Anleger im selben Veranlagungszeitraum inléndische
auBerordentliche Einkiinfte hat, erhdhen allerdings die
auslandischen VerauRerungsgewinne den auf die inlén-
dischen auRerordentlichen Einkiinfte gemafR §34 Abs. 1
EStG anzuwendenden Steuertarif.

Die VerduRerung des gesamten Gesellschaftsanteils steht
einer BetriebsverduRerung/-aufgabe gleich mit der Folge,
dass Gewinne hieraus in Deutschland von der Besteuerung
freigestellt sind und als auerordentliche Einkiinfte nur
dem Progressionsvorbehalt mit einem Fiinftel unterliegen.

13.5.3

Gewerblicher Grundstickshandel

Zur Abgrenzung zwischen einer privaten Vermdgensver-
waltung und einem gewerblichen Grundstiickshandel
haben Rechtsprechung und Finanzverwaltung verschie-
dene Abgrenzungskriterien entwickelt (vgl. insbesondere
das BMF-Schreiben vom 26.03.2004, IV A6 — S 2240
— 46/04). Danach wird gewerblicher Grundstlickshandel
insbesondere dann angenommen, wenn mehr als drei
Objekte in einem Zeitraum von funf Jahren verduRert
werden.

Die Zuordnung von Grundstcksverkdufen, entweder zur
privaten Vermdgensverwaltung oder zu einem gewerb-
lichen Grundstuckshandel, flhrt zu unterschiedlichen
Steuerbelastungen. Bei der Annahme eines gewerblichen
Grundstiickshandels unterliegen die Uberschiisse aus
allen einzubeziehenden Grundstiicksverkdufen sowohl der
Einkommensteuer als auch der Gewerbesteuer. Im Privat-
bereich unterliegen die Uberschiisse nach gegenwartiger
Rechtslage nur dann der Einkommensteuer (nie der Ge-
werbesteuer), falls zwischen Grundstiickserwerb und Ver-
kauf weniger als zehn Jahre liegen (Spekulationsgewinn).

Flr den Tatbestand des gewerblichen Grundsttckshan-
dels kénnen auch die VerduRerung von Beteiligungen an
Grundstticksgesellschaften bzw. die Verduferung von
Immobilien durch Grundstiicksgesellschaften, an denen
ein Steuerpflichtiger beteiligt ist, relevant werden. Dies

gilt unabh&ngig davon, ob sich die Immobilien im In- oder
Ausland befinden. Daher kann fir Anleger der Verkauf der
Fondsimmobilie unter dem Gesichtspunkt eines gewerb-
lichen Grundstuickshandels in Deutschland steuerlich zu
berticksichtigen sein. Dies ist inshesondere dann der Fall,
wenn die Beteiligung des Anlegers an der Fondsgesell-
schaft (direkt oder treugeberisch) mindestens 10 % des
Kommanditkapitals der Fondsgesellschaft betragt oder
— alternativ — der Verkehrswert des Kommanditanteils
oder des Anteils an dem verdufRerten Grundstuck bei einer
Beteiligung von weniger als 10% des Kommanditkapitals
mehr als 250.000 Euro betrégt (BMF, a.a.0., Rdz. 14).

Zu bericksichtigen ist dabei, dass die vorgenannte Flnf-
Jahres-Frist keine starre zeitliche Begrenzung fir die
steuerliche Beurteilung, ob ein gewerblicher Grundstticks-
handel vorliegt, darstellt. Nach Auffassung der Finanz-
verwaltung (BMF a.a.O., Rdz. 5) kann auch bis zu einer
zeitlichen Obergrenze von zehn Jahren der Verkauf von
Objekten durch einen Anleger mit zu beriicksichtigen sein,
wenn weitere Umsténde vorliegen, welche den Schluss
rechtfertigen, dass im Zeitpunkt des Erwerbs einer Immo-
bilie eine VerduRerungsabsicht bereits vorgelegen hat.

Diesen Sachverhalt hat die Finanzverwaltung auch in
einem aktuellen BMF-Schreiben vom 01.04.2009 zur
Frage des Vorliegens eines Gewerbebetriebs im Fall von
s0g. ,,Ein-Objekt-Gesellschaften aufgegriffen (IVC 6 — S
2240/08/10008). Danach vertritt das BMF im Anschluss
an das BFH-Urteil vom 26.06.2007 (IV R 49/04) die
Auffassung, dass bei Gesellschaften, die nur ein Objekt
vermieten, ein Gewerbebebetrieb (und damit keine Ver-
mdgensverwaltung) vorliegt, wenn nach dem Gesamt-
konzept der Verkauf des vermieteten Wirtschaftsguts vor
Ablauf dessen gewohnlicher oder tatsachlicher Nutzungs-
dauer von vornherein geplant ist und die Erzielung eines
Totalgewinns diesen Verkauf notwendig macht.

Grundsétzlich hat diese neue Auffassung keine Auswir-
kung fur die steuerliche Einordnung der Fondsgesellschaft,
da diese schon nach dem eigenen Konzept gewerbliche
Einkuinfte erzielt. Allerdings kann die BMF-Auffassung
dazu fihren, dass die VerduRerung der Hotelimmobilie
durch die Fondsgesellschaft beim Anleger unabhéngig
von der o. g. Finf-Jahres-Frist zwischen Anschaffung und



Ver&uBerung des Grundsticks in jedem Fall als ,,Z&hl-
objekt* im Rahmen der Beurteilung eines gewerblichen
Grundsttickshandels zugerechnet wird. Da die Auffassung
im BMF-Schreiben vom 01.04.2009 den Grundsatzen des
bisher geltenden BMF-Schreibens vom 26.03.2004 (s. 0.)
zumindest teilweise widerspricht, bleibt abzuwarten, wel-
che Konsequenzen das BMF-Schreiben vom 01.04.2009 in
der Praxis haben wird.

13.6.
Vermogensteuer

13.6.1
Besteuerung in Sudafrika
Eine Vermdgensteuer existiert in Stidafrika nicht.

13.6.2

Besteuerung in Deutschland

Seit dem 01.01.1997 wird in Deutschland keine Vermégen-
steuer mehr erhoben. Die Wiedereinfiihrung einer Vermo-
gensteuer in Deutschland wird zwar im Zusammenhang
mit Steuerreformiberlegungen regelméRig diskutiert, ist
jedoch derzeit nicht absehbar.

13.7

Erbschaft- und Schenkungsteuer

Ein Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung
auf dem Gebiet der Erbschaft- und Schenkungsteuer
besteht zwischen der Bundesrepublik Deutschland und
der Republik Sudafrika nicht. Daher haben sowohl die
Republik Studafrika als Belegenheitsstaat der Fondsimmo-
bilie als auch Deutschland als Wohnsitzstaat des Anlegers
das Besteuerungsrecht. Eine eventuelle in Stdafrika ge-
zahlte Erbschaft- oder Schenkungsteuer wird gem. §21
ErbStG auf die deutsche Erbschaft- und Schenkungsteuer
angerechnet.

13.71
Besteuerung in Sudafrika

Erbschaftsteuer
In Stidafrika unterliegen Erbschaftsfalle von Auslandern
der Erbschaftsteuer mit dem zum Zeitpunkt des Erbanfalls

in Sudafrika belegenen Vermdgensteilen. Die Besteuerung
richtet sich nach dem Nettovermdgenswert des betref-
fenden Vermdgensgegenstandes. Dieser ergibt sich durch
Abzug der Verbindlichkeiten vom Marktwert des Vermo-
gensgegenstandes. Von dem so ermittelten Nettovermo-
genswert wird zunéchst ein Abzug von Rand 1.500.000
vorgenommen. Auf den verbleibenden Betrag wird die
Erbschaftsteuer in Hohe von 20 % erhoben.

Geht das Vermdgen im Erbfall vom Erblasser auf dessen
Uberlebenden Ehegatten tber, wird der Erbfall komplett
von der Erbschaftsteuer freigestellt.

Schenkungsteuer

Die Ubertragung der Beteiligung an der Fondsgesellschaft
bzw. der anteiligen Beteiligung an der Immobilie im Wege
der Schenkung unterliegt in Stdafrika einer Schenkung-
steuer in Hohe von 20 % des Wertes der Schenkung. Dabei
bleiben Schenkungen im Wert bis zu Rand 30.000 steuer-
frei. Steuerschuldner der Schenkungsteuer ist — anders als
in Deutschland — der Schenker.

13.7.2

Besteuerung in Deutschland

Zum 01.01.2009 ist das neue Bewertungs- und Erb-
schaftsteuerrecht in Kraft getreten. Die vom Gesetzgeber
eingefiihrten Anderungen sind Folge des im Januar 2007
verdffentlichten Beschlusses des Bundesverfassungs-
gerichtes, wonach das bisherige Erbschaftsteuerrecht
— insbesondere wegen der unterschiedlichen Bewertung
von Betriebs-, Grund- und Kapitalvermdgen — in Teilen fur
verfassungswidrig erklart worden ist.

Insbesondere die bewertungsrechtlichen Vorschriften wur-
den angepasst, sodass kiinftig bei allen Vermdgensarten
grundsétzlich von einer Bewertung zum Verkehrswert
auszugehen ist. Die dadurch entstandenen Nachteile
gegenuiber dem bisherigen Recht sind zumindest teilweise
durch eine deutliche Erhéhung der erbschaftsteuerlichen
Freibetrége bei Ubertragungen innerhalb der Steuerklasse
I (hierzu gehdren unter anderem Ehegatten, Kinder und
Enkel) kompensiert worden. Daneben wurden erbschaft-
steuerliche Begiinstigungen fiir die Ubertragung von Be-
triebsvermdgen eingefihrt, die jedoch sehr komplex und
aulerdem an sehr enge Bedingungen geknlipft sind. Diese



Verschonungsregelungen sind jedoch auf eine Beteiligung
an der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG nicht
anzuwenden, da es sich bei dem im Betriebsvermdgen
der Fondsgesellschaft befindlichen Hotelgrundstiick um
im Ausland gelegenes Vermdgen handelt, fiir welches
die vorgesehenen steuerlichen Vergiinstigungen nicht in
Anspruch genommen werden kénnen (8 13 b Abs 1 Nr.
2 ErbStG).

Die Bewertung von Betriebsvermdgen erfolgt kiinftig
unabhéngig von der Rechtsform und orientiert sich am
gemeinen Wert des jeweils Ubertragenen Vermdgens. Bei
der Ubertragung von Anteilen an Gesellschaften wie der
Fondsgesellschaft ist der gemeine Wert in erster Linie aus
Verk&ufen unter fremden Dritten abzuleiten, die weniger
als ein Jahr vor dem Besteuerungszeitpunkt zurtickliegen.
Liegen keine zeitnahen Verkaufe vor, ist der gemeine Wert
unter Berlicksichtigung der Ertragsaussichten oder nach
einer anerkannten, auch im nicht steuerlichen Bereich
ublichen Methode zu schatzen. Dabei ist die Methode
anzuwenden, die ein Erwerber der Bemessung des Kauf-
preises zu Grunde legen wirde. Als Mindestwert flir den
gemeinen Wert ist kiinftig der Substanzwert als Summe
der gemeinen Werte aller Einzelwirtschaftsgtiter abziiglich
aller Schulden anzusetzen.

Sofern es zu Ubertragungen von Anteilen an der Fonds-
gesellschaft im Wege des Erbfalls oder der Schenkung
kommt, richtet sich deren Besteuerung zum Einen nach
dem personlichen Verhaltnis zwischen Erblasser und Erben
bzw. Schenker und Beschenktem und zum Anderen nach
der Hohe des steuerpflichtigen Erwerbs. Je nach personli-
chem Verhéltnis zum Ubertragenden werden Erben bzw.
Beschenkte in unterschiedliche Steuerklassen eingeteilt.
Fur diese Steuerklassen gelten dann jeweils unterschiedli-
che Steuersétze in Abhéngigkeit der Hohe des steuerpflich-
tigen Erwerbs. Zuséatzlich stehen jedem Steuerpflichtigen
innerhalb von 10 Jahren personliche Freibetrage zu, in-
nerhalb derer Schenkungen oder Erbfélle steuerfrei sind.
Die nachfolgende Ubersicht zeigt zusammenfassend die
Einteilung in Steuerklassen, die personlichen Freibetrage
sowie den jeweils anzuwendenden Steuersatz.

Steuersatz bei steuerpflichtigem Erwerb bis einschlieflich

Freibetrag

Ehegatte Euro 500.000

Kinder und Stiefkinder Euro 400.000

Steuerklasse | Enkel, Urenkel Euro 200.000
Sonst. P der Steuerkl I,

onst. Personen der Steuerklasse Euro 100,000

z.B. Eltern und GroReltern (Erbfall)

Euro 75.000 Euro 300.000 Euro 600.000  Euro 6.000.000

7% 1% 15% 19%

Eltern und GroReltern
(Schenkung)

Geschwister

Nichten und Neffen

Steuerklasse |1 Euro 200.000

Stiefeltern
Schwiegersohn, Schwiegertochter
Schwiegereltern

Geschiedener Ehepartner

30% 30% 30% 30%

Euro 20.000
Euro 500.000

Sonstige
Steuerklasse Il i
Eingetragene Lebenspartner

30% 30% 30% 30%



13.8
Umsatzsteuer

13.8.1

Besteuerung in Sudafrika

a) Erwerb des Grundstiicks durch den Treuhander (Trust)
Der Erwerb des unbebauten Grundstticks durch den stidaf-
rikanischen Treuh&nder (Trust) unterliegt in Stdafrika der
Umsatzsteuer. Als umsatzsteuerlich registrierter Unterneh-
mer (siehe nachfolgend b)) steht dem Treuhdnder jedoch
ein Vorsteuerabzugsrecht gegentber dem Finanzamt zu.

b) Bau der Hotelanlage

Die Baukosten fiir die Errichtung der Hotelanlage werden
dem Treuh&nder zuziiglich der allgemeinen Umsatzsteuer
in Rechnung gestellt. Der Treuhénder ist als Unternehmer
im umsatzsteuerlichen Sinne anzusehen und ist als solcher
umsatzsteuerlich registriert. Daraus folgt, dass er die ihm
in Rechnung gestellte Umsatzsteuer aus Baukosten etc. als
Vorsteuer mit dem Finanzamt verrechnen kann.

¢) Vermietung

Die Vermietung von Immobilien — mit Ausnahme der
Vermietung von Wohnraum — unterliegt in Stidafrika der
allgemeinen Umsatzsteuer. Somit fallen auch die erwirt-
schafteten Vermietungsumsatze unter die Steuerpflicht.
Der Treuhdnder kann die ihm in Rechnung gestellte
Umsatzsteuer aus Eingangsrechnungen fiir die laufende
Bewirtschaftung der Immobilie als Vorsteuer mit dem Fi-
nanzamt verrechnen.

13.8.2

Besteuerung in Deutschland

Die Vermietung des Hotelgrundstiicks erfolgt mittelbar
Uiber den sudafrikanischen Trust, der zivilrechtlich Grund-
stiickseigentiimer wird. Die Fondsgesellschaft selbst ist
somit nicht unmittelbar Vermieter und insoweit auch nicht
Unternehmer im Sinne des § 2 Umsatzsteuergesetz. Die
Fondsgesellschaft wird daher einen Vorsteuerabzug aus
im Inland in Anspruch genommenen Leistungen nicht in
Anspruch nehmen konnen. Die Umsatzsteuern stellen
daher aus Sicht der Fondsgesellschaft einen Kostenfaktor
dar.

Sofern sich spater eine andere Beurteilung, insbesondere
im Hinblick auf das Urteil des BFH vom 06.05.2004 (Az.: V
R 73/03), ergeben sollte, wird sich die Gesellschaft vorbe-
halten, Umsatzsteuern aus Eingangsleistungen im Inland
als abziehbare Vorsteuern zu erklaren.

13.9

Grundsteuer in Sudafrika

Die Grundsteuer wird in Stidafrika durch die Kommunen
erhoben. Steuerschuldner ist dabei der Mieter/Péch-
ter einer Immobilie. Fiir den stidafrikanischen Treuhan-
der bzw. die Fondsgesellschaft entsteht somit keine
Grundsteuerbelastung.

13.10.
Abgabe von Steuererklarungen

13.10.1

Sudafrika

Die Fondsgesellschaft wird einen Steuerberater bzw. eine
Steuerberatungsgesellschaft mit der Erstellung und der
Abgabe der stidafrikanischen Steuererkldarungen derje-
nigen Anleger, die ausschlieflich aus dieser Beteiligung
steuerpflichtige Einkiinfte in Stidafrika erzielen, beauf-
tragen. Die damit verbundenen Kosten trégt die Fonds-
gesellschaft. Anleger, die dieses Angebot nicht nutzen
wollen oder weitere in Stidafrika steuerpflichtige Einkiinfte
haben, erhalten von der Fondsgesellschaft rechtzeitig eine
entsprechende Mitteilung Gber die steuerlichen Daten zur
Weitergabe an ihren steuerlichen Berater.

13.10.2

Deutschland

Die Progressionseinkiinfte und die tbrigen inlandischen
Einkunfte aus Gewerbebetrieb werden vom Betriebsfi-
nanzamt der Fondsgesellschaft jeweils einheitlich und
gesondert festgestellt und auf die einzelnen Gesellschafter
aufgeteilt. An diese Feststellungen ist das Wohnsitzfinanz-
amt des Gesellschafters gebunden und berticksichtigt die
mitgeteilten Einkiinfte entsprechend bei den Einkommen-
steuerveranlagungen der Gesellschafter. Den endgltigen
Feststellungen geht regelmaRig eine steuerliche AuRen-
prifung bei der Fondsgesellschaft voraus.



Die Sonderbetriebsausgaben eines Anlegers kdnnen nur
beriicksichtigt werden, wenn die Fondsgesellschaft von
dem Anleger rechtzeitig die dazu erforderlichen Belege
und Informationen auf dem ihm nach Ablauf eines Ge-
schaftsjahres zugesandten Formular erhélt. Dies gilt so-
wohl fir solche Sonderbetriebsausgaben, die in Siidafrika
geltend gemacht werden kénnen als auch fir solche, die
in Deutschland berticksichtigungsféhig sind.

Die Fondsgesellschaft wird die Anleger ebenfalls tiber die
in Deutschland dem Progressionsvorbehalt unterliegenden
Einkiinfte sowie Uber die inlandischen voll steuerpflichti-
gen Einkiinfte unterrichten.

13.11

Angabenvorbehalt

Die steuerliche Darstellung in diesem Prospekt gibt einen
Uberblick tber die heute giiltigen steuerlichen Grundla-
gen. Sie kann und soll die Beratung durch den persén-
lichen Steuerberater nicht ersetzen. Diese ist in jedem
Fall erforderlich, damit sich der Anlageinteressent unter
Beriicksichtigung seiner eigenen personlichen steuerlichen
Situation und Zielsetzung ein eigenes Urteil Giber die steu-
erlichen Auswirkungen eines Beteiligungserwerbs und die
Durchsetzbarkeit seiner steuerlichen Zielvorstellung bilden
kann.

Eine Gewéhr fur den Eintritt der steuerlichen Auswirkun-
gen und somit eine Haftung fiir den Eintritt der von den
Anlegern verfolgten steuerlichen Ziele wird nicht tiber-
nommen. Die Festsetzung der Besteuerungsgrundlagen
obliegt einzig und allein der Finanzverwaltung sowohl in
Stidafrika als auch in der Bundesrepublik Deutschland, und
erfolgt in Deutschland — soweit die Gesellschaft betroffen
ist — regelmé&Rig im Anschluss an eine steuerliche Aulen-
prifung (88193 ff. AO).
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14.

Wichtige Vertrage

14.1

Gesellschaftsvertrag

SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG
Zwischen

1
der SHEDLIN Management GmbH, Nirnberg,
(im Folgenden auch ,,Komplementérin“ genannt)

und
2.

der Aureus Treuhand GmbH, Nurnberg,
(im Folgenden auch ,,Treuhénderin“ genannt)

wird unter Aufhebung samtlicher bisheriger Verein-
barungen folgender Kommanditgesellschaftsvertrag
geschlossen:

§1

Firma, Sitz und Geschéaftsjahr der Gesellschaft

1. Die Firma der Kommanditgesellschaft lautet:
SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG

2. Der Sitz der Kommanditgesellschaft ist Niirnberg.

3. Das Geschaftsjahr der Kommanditgesellschaft beginnt
am 1. Mdrz eines Jahres und endet am 28./29. Februar
des darauf folgenden Jahres.

§2

Gegenstand der Gesellschaft

1. Gegenstand der Gesellschaft ist der unmittelbare oder
mittelbare Erwerb, die Bebauung, Verwaltung und
VerduRerung von Grundstiicken in Siidafrika, inshe-
sondere der Erwerb des wirtschaftlichen Eigentums an
einer noch néher zu bestimmenden Teilfldche des als
,,Le Grand Golf Resorts* bezeichneten Grundstlicks



in der Gemeinde George, eingetragen im Ortlichen
Grundbuch unter Erf. 309, deren anschlieRende Be-
bauung mit einer 5-Sterne-Hotelanlage sowie deren
Vermietung und VerauRerung.

Die Gesellschaft ist berechtigt, alle im In- und Ausland
erforderlichen Geschéfte oder MaRnahmen durch-
zuftihren, die mit dem Gegenstand der Gesellschaft
unmittelbar oder mittelbar zusammenhéngen und die
geeignet sind, dem Gesellschaftszweck zu dienen. Alle
erforderlichen Geschéfte und MalRnahmen kann die
Gesellschaft auch durch Dritte vornehmen lassen.

Zur Erreichung des Gesellschaftszwecks hat der stidaf-
rikanische Treuhénder (Trust) — SHEDLIN SUDAFRIKA
1 GMBH & CO. KG TRUST - einen Kaufvertrag nach
stidafrikanischem Recht (iber die vorgenannte Grund-

stucksflache abgeschlossen. Die Gesellschaft wird
sich bis zu 100% an dem Trust beteiligen und damit
mittelbar das wirtschaftliche Eigentum des Grund-
stlicks erwerben. Das zivilrechtliche Eigentum verbleibt
wahrend der Dauer der Gesellschaft bei dem Trust. Ein-
zelheiten regelt ein sog. Trust Agreement, welches die
Gesellschaft mit einem sudafrikanischen Treuh&nder
abgeschlossen hat. Das Trust Agreement und weitere
Vertrage werden sodann Bestandteil dieses Vertrages.

§3

Investitions- und Finanzplan

Die Mittelherkunft und die Mittelverwendung stellen sich
flr die Gesellschaft plangemaR wie folgt dar:

A. Mittelverwendung TEuro
1. Einlage in den SHEDLIN SUDAFRIKA 1 GMBH & CO. KG TRUST 10.909
2. Konzeption und Projektierung 323
3. Kapitalbeschaffung 1.290Y
4. Prospekterstellung, Werbung, Marketing 32
5. Rechtliche und steuerliche Beratung 129
6.  Mittelfreigabekontrolle 13
7. Liquiditatsreserve 204
Gesamt 12.900
b zzgl. gezahltes Agio
A. Mittelverwendung TEuro
1. Einlage personlich haftende Gesellschafterin 1
2. Einlage Treuhandkommanditistin 1
3. einzuwerbendes Kommanditkapital 12.898?
Gesamt 12.900

2 2zgl. 2,5% Agio



§4

Gesellschafter, Kommanditkapital,
Treuh&nderin

1

Personlich haftende Gesellschafterin ist die SHEDLIN
Management GmbH, Nirnberg, mit einer Einlage in
Hohe von Euro 1.000.

Kommanditistin ist die Aureus Treuhand GmbH, Niirn-
berg, mit einer Kommanditeinlage (Pflichteinlage) in
Hohe von Euro 1.000 beteiligt.

Die Aureus Treuhand GmbH ist Treuhandkomman-
ditistin und berechtigt, ihre Kommanditeinlage als
Treuhdnderin fur Dritte (Treugeber bzw. ,,Anleger)
um den Betrag von bis zu Euro 12.898.000 zu er-
héhen. Mit Zustimmung der personlich haftenden
Gesellschafterin ist die Treuh&nderin berechtigt, ihre
Kommanditeinlage um weitere bis zu Euro 2.100.000
(Uberplatzierungsreserve) zu erhéhen.

Die Erhohung der Kommanditbeteiligung erfolgt durch
die Annahme der Beitrittserklarung eines Treugebers
durch die Treuh&nderin.

Der Mindestzeichnungsbetrag fiir jeden Anleger be-
tragt Euro 200.000. Hohere Einlagen missen ohne
Rest durch 1.000 teilbar sein. Daneben ist ein Agio in
Hohe von 2,5% des Zeichnungsbetrages zu entrich-
ten.

Die Treuh&nderin ist mit Zustimmung der persénlich
haftenden Gesellschafterin berechtigt, auch Beitritte
von Anlegern anzunehmen, die von den vorstehenden
Bedingungen abweichen. Der vorgenannte Mindest-
zeichnungsbetrag muss jedoch in jedem Falle erreicht
werden.

Die Geschéftsfiihrung ist berechtigt, die Gesellschaft,
unabhéngig von der Hohe des eingeworbenen Kom-
manditkapitals, zum 28.02.2011 fiir den Beitritt von
weiteren Anlegern zu schlieBen.

Im Fall des Satzes 1 &ndern sich die Planzahlen der
vorstehenden Mittelverwendung (8 3) entsprechend
(quotal) in Abhéangigkeit von dem zum Zeitpunkt der

Schliefung der Gesellschaft gezeichneten Komman-
ditkapital. Gleiches gilt in den Fallen der zusatzlichen
Kapitalerhdhung gemaR Ziffer 3 Satz 2.

. Die Treuhandkommanditistin wird in voller Hohe ihrer

Pflichteinlage in das Handelsregister eingetragen.

Beteiligung als Treugeber
1. Soweit die Treuhanderin Kommanditeinlagen fir Treu-

geber Ubernimmt, hélt und verwaltet sie diese nach
MaRgabe eines von ihr mit ihren Treugebern separat
abzuschlieBenden Treuhand- und Verwaltungsvertra-
ges (Vollrechtstreuhand).

Die Treugeber werden im Verhaltnis zur Gesellschaft,
soweit gesetzlich zuldssig, wie Kommanditisten be-
handelt.

. Der Beitritt der Treugeber zur Gesellschaft wird im

Innenverhaltnis wirksam durch Unterzeichnung der
Beitrittserklarung durch den Treugeber und Annahme
der Beitrittserklarung durch die Treuh&nderin. Im
AuRenverhéltnis wird die Aufnahme als Kommanditist
wirksam mit der Eintragung in das Handelsregister.
Bis dahin werden die Anleger wie atypisch stille Ge-
sellschafter behandelt, wobei alle Regelungen dieses
Vertrages in dieser Zeit sinngemaR anzuwenden sind.

. Der Beitritt zur Gesellschaft wird nur wirksam, wenn

der beitrittswillige Treugeber im Rahmen seiner Bei-
trittserklarung bestatigt, dass er

nicht die Staatsbirgerschaft der Republik Stidafrika
besitzt und auch nicht beabsichtigt, diese in Zukunft
zu erwerben,

in der Vergangenheit keine dauerhafte Aufenthaltsge-
nehmigung fiir die Republik Stidafrika hatte und

zum Zeitpunkt des Beitritts zur Gesellschaft keine
dauerhafte Aufenthaltsgenehmigung fiir die Republik
Sudafrika besitzt und auch nicht beabsichtigt, eine
solche in Zukunft zu erwerben.

. Personen, die die Voraussetzungen der Ziffer 3 nicht

erfullen, kdnnen nicht Gesellschafter der Gesellschaft
werden. Sie kénnen der Gesellschaft weder als Direkt-



kommanditist noch als mittelbar beteiligter Treugeber
beitreten.

Die personlich haftende Gesellschafterin ist berechtigt,
einen Gesellschafter, bei dem wéhrend der Laufzeit der
Gesellschaft eine der in Ziffer 3 genannten Vorausset-
zungen nicht mehr erfillt ist, aus der Gesellschaft aus-
zuschlieRen. Eines Gesellschafterbeschlusses bedarf es
insoweit nicht.

Soweit beitretende Anleger sich an der Kommandit-
gesellschaft beteiligen, ist die Einlage auf das in der
Beitrittserklarung angegebene Treuhandkonto einzu-
zahlen.

Die Aureus Treuhand GmbH darf Auszahlungen von
diesem Treuhandkonto zugunsten der Kommandit-
gesellschaft nur im Rahmen des Investitions- und
Finanzplans gem. 83 nach Freigabe durch eine Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft gemaR separat abge-
schlossenem Mittelfreigabevertrag vornehmen.

Soweit Eigenmittel der Gesellschaft bis zum 30.06.2011
nicht in Anspruch genommen werden, sind sie an die
Gesellschafter (Treugeber) unter Beriicksichtigung ei-
ner angemessenen Liquiditatsreserve zurlickzuzahlen.

Die Treuhanderin ist zur Einzahlung einer gem. §4
Ziffer 3 erhohten Kommanditeinlage nur insoweit
verpflichtet, als Anleger ihr entsprechende Mittel zur
Verfligung gestellt haben.

10. Kommt ein Treugeber seiner Verpflichtung zur Ein-

11.

zahlung der von ihm Gbernommenen Einlage nicht
fristgeman nach, so befindet er sich ab dem Zeitpunkt
der Falligkeit in Verzug. Dem Treugeber entstehen in
diesem Falle ohne weitere Mahnungen Verzugszinsen
in Hohe von 5% p. a. Uber dem zum Zeitpunkt der
Falligkeit geltenden Basiszinssatz gem. § 247 BGB. Die
Geltendmachung eines aus der Verzogerung entstan-
denen weiteren Schadens bleibt davon unberihrt.

Die personlich haftende Gesellschafterin ist ermachtigt,
einen Treugeber, der seine fallige Einlage trotz schriftli-
cher Mahnung nach Fristsetzung und AusschlieBungs-

androhung ganz oder teilweise nicht erbringt, durch
schriftlichen Bescheid aus der Gesellschaft ganz oder
teilweise auszuschlieBen, ohne dass es insoweit eines
Gesellschafterbeschlusses bedarf. Insoweit ist die
personlich haftende Gesellschafterin erméchtigt, die
Treuh&nderin anteilig mit dem Teil ihrer Kommandit-
beteiligung aus der Gesellschaft auszuschlieRen, der
auf den sdumigen und ausgeschlossenen Treugeber
entfallt. 84 Ziffer 4 Satz 2 gilt entsprechend.

12. Die Treugeber sind berechtigt, sich selbst als Kom-
manditisten der Gesellschaft in das Handelsregister
eintragen zu lassen. Diese Eintragung setzt voraus,
dass der jeweilige Treugeber zuvor der personlich
haftenden Gesellschafterin eine notariell beglaubigte
Handelsregistervollmacht erteilt hat, welche (iber den
Tod des Treugebers hinaus und unwiderruflich erteilt
wird und zur Vornahme samtlicher handelsregisterli-
cher Anmeldungen, welche die Gesellschaft betreffen
kénnen, ermdachtigt. Die mit der eigenen Handelsregis-
tereintragung eines Treugebers entstehenden Kosten
sind von diesem zu tragen.

13. Soweit sich ein Treugeber selbst als Kommanditist
in das Handelsregister eintragen lasst, setzt sich das
Treuhandverhdltnis mit der Treuh&nderin als Verwal-
tungstreuhand fort. Das Nahere regelt der Treuhand-
und Verwaltungsvertrag.

86

Haftung der Gesellschafter, Nachschusspflicht

1. Die Haftung der als Kommanditisten bzw. Treugeber
beitretenden Anleger fur Verbindlichkeiten der Ge-
sellschaft ist gegeniiber Glaubigern der Gesellschaft
auf die Héhe der im Handelsregister eingetragenen
Hafteinlage beschrankt.

2. Die Hafteinlage der Treuh&nderin betragt zunéchst
Euro 1.000 und entspricht ihrer eigenen Komman-
diteinlage. Die Hafteinlage wird nach Zeichnungs-
schluss um 1% der Summe der von den treuh@nderisch
beteiligten Anlegern gem. §5 Ziffer 1 Ubernommenen
Kommanditeinlagen erh6ht. Unmittelbar als Direkt-
kommanditisten der Gesellschaft beigetretene Anleger
werden ebenfalls mit einer Hafteinlage von 1% ihrer



gezeichneten Kommanditeinlage in das Handelsregis-
ter eingetragen.

3. Zu weiteren Nachschiissen gegentiber der Gesellschaft
oder zu Zahlungen gegeniber Dritten sind die Kom-
manditisten und Treugeber nicht verpflichtet.

87

Geschaftsfuhrung und Vertretung

1. Zur Geschaftsflihrung und Vertretung der Gesellschaft
ist die personlich haftende Gesellschafterin SHEDLIN
Management GmbH berechtigt und verpflichtet. Durch
sie wird die Gesellschaft nach aufen vertreten. Die
personlich haftende Gesellschafterin ist von den Be-
schrénkungen des § 112 HGB und § 181 BGB befreit.

2. Die Geschéftsflhrerin ist zu allen MaRnahmen und
Handlungen berechtigt, die zur Férderung des Gegen-
stands der Gesellschaft (§2) notwendig oder zweck-
maRig sind.

3. Die Geschéftsfiihrerin bedarf flir Geschéftsfiihrungs-
malnahmen, welche Uber den gewdhnlichen Ge-
schéftsbetrieb der Gesellschaft hinausgehen, der
Zustimmung der Gesellschafterversammlung. Maf-
nahmen zur Durchfiihrung der in 8 3 genannten
Investitionen, insbesondere die Griindung eines sud-
afrikanischen Treuhandverhéltnisses (Trust) sowie der
mittelbare Erwerb der in 82 Ziffer 1 genannten Grund-
stiicksflachen sowie deren anschlieBende Bebauung,
bedurfen nicht der Zustimmung der Gesellschafterver-
sammlung.

4. Nicht der Zustimmung der Gesellschafterversammiung
bedarf die Aufnahme von Fremdkapital auf Ebene des
stidafrikanischen Trusts in Hohe von planmaRig 95 Mio.
(in Worten: funfundneunzigmillionen) stidafrikanischen
Rand, maximal jedoch in Hohe von bis zu 50 % der
gesamten vertraglich vereinbarten Investitionskosten in
Stidafrika. Unter Investitionskosten fallen die Kosten fiir
den GrundstUckserwerb inkl. gesetzlicher oder vertrag-
lich vereinbarter Nebenkosten sowie die Baukosten inkl.
gesetzlicher oder vertraglich vereinbarter Nebenkosten
flr die Errichtung der geplanten 5-Sterne-Hotelanlage.

Kapitalkonten
1. Fiir jeden Gesellschafter werden die folgenden Kapital-

konten geflihrt:

a. ein Kapitalkonto | (»Hafteinlagenkonto),

b. ein Kapitalkonto Il (»Entnahmekonto«),

c. ein Kapitalkonto Il (»Ergebnissonderkonto«) und
d. ein Kapitalkonto IV (»Riicklagenkonto«).

Die Kapitalkonten I, Il und Ill bilden zusammen den
Kapitalanteil eines Gesellschafters i.S.d. 8 264c¢ Abs. 2
Satz 1 Ziffer |. HGB.

. Auf dem Kapitalkonto | werden die Einzahlungen auf

die in das Handelsregister eingetragene Hafteinlage
gebucht (86 ziffer 2).

. Auf dem Kapitalkonto Il werden laufende Entnahmen

und Auszahlungen an die Gesellschafter einschlieRlich
etwaiger verauslagter Steuerabzugsbetrége gebucht.

. Auf dem Kapitalkonto Il werden die jahrlichen Er-

gebniszuweisungen gebucht. Entstehende Verluste
werden dabei zunéchst von den gesamthanderisch
gebundenen Riicklagen (Ziffer 5) abgeschrieben. Da-
riber hinausgehende Verluste sowie Gewinne werden
auf dem Kapitalkonto Il erfasst.

. Auf dem Kapitalkonto IV werden Einzahlungen des

die Hafteinlage Ubersteigenden Teils der gezeichneten
Kommanditeinlage sowie die Einzahlung des Agios
gebucht. Die Summe aller Kapitalkonten IV bildet
gesamthanderisch gebundene Ricklagen der Gesell-
schaft im Sinne von §264c Abs. 2 Satz 1 Ziffer Il
HGB.

. S&mtliche Kapitalkonten sind weder im Soll noch im

Haben verzinslich.



89

Gesellschafterversammlung

1

Die ordentliche Gesellschafterversammiung soll einmal
jéhrlich innerhalb von zwdélf Monaten nach Ablauf
eines jeden Geschaftsjahres in Nirnberg abgehalten
werden. Die personlich haftende Gesellschafterin ist
berechtigt, fur die Gesellschafterversammlung einen
anderen Ort festzulegen. Entsprechend § 10 Ziffer 3
dieses Vertrages kann die Gesellschafterversammlung
auch im schriftlichen oder fernschriftlichen Verfahren
durchgefuhrt werden.

AuRerordentliche Gesellschafterversammlungen sind
von der personlich haftenden Gesellschafterin ein-
zuberufen, wenn es das dringende Interesse der
Gesellschaft erfordert oder die personlich haftende
Gesellschafterin dies fiir zweckméaBig halt. Die person-
lich haftende Gesellschafterin ist insbesondere dann
zur Einberufung einer aulerordentlichen Gesellschaf-
terversammlung berechtigt, wenn der Fondsgesell-
schaft (vertreten durch den sudafrikanischen Trust)
ein Kaufangebot zum Erwerb der Hotelimmobilie
vorgelegt wird, welches einen Kaufpreis von mindes-
tens 330 Mio. (in Worten: dreihundertdreiigmillio-
nen) stidafrikanischen Rand vorsieht. Die personlich
haftende Gesellschafterin ist zur Einberufung einer
auferordentlichen Gesellschafterversammlung auch
dann verpflichtet, wenn Kommanditisten, die zusam-
men mindestens 25 % der Kommanditeinlagen auf
sich vereinigen, dies schriftlich unter Ubersendung
einer Tagesordnung und einer Begriindung verlangen.
Kommt die personlich haftende Gesellschafterin der
Aufforderung von Kommanditisten zur Einberufung
einer auBerordentlichen Gesellschafterversammiung
nicht binnen zwei Wochen nach, sind die Kommandi-
tisten selbst berechtigt, eine Gesellschafterversamm-
lung in entsprechender Form und Frist einzuberufen.
Ziffer 1 Satz 3 und Ziffer 3 finden auf auRerordentliche
Gesellschafterversammlungen entsprechende Anwen-
dung. Im Fall einer auBerordentlichen Gesellschafter-
versammlung gem. Satz 2 dieser Ziffer 2 ist Ziffer 1
Satz 3 jedoch nicht anwendbar.

3. Die personlich haftende Gesellschafterin hat Gesell-

schafterversammlungen schriftlich (d.h. durch einfa-
chen Brief) unter Ubersendung einer Tagesordnung
einzuberufen. Die Einberufung muss spatestens drei
Wochen vor dem Versammlungstermin an alle Gesell-
schafter abgesandt worden sein.

Die Leitung der Gesellschafterversammlung steht der
personlich haftenden Gesellschafterin zu. Sie hat durch
eine von ihr benannte geeignete Person ein Protokoll
fiihren und unterzeichen zu lassen. Eine Kopie des
Protokolls ist allen Gesellschaftern zu tibersenden. Es
gilt als inhaltlich richtig wenn nicht innerhalb von vier
Wochen nach Zugang der personlich haftenden Gesell-
schafterin ein schriftlicher Widerspruch zugegangen
ist. Uber den Widerspruch entscheidet die néchste
Gesellschafterversammlung.

. Die Gesellschafterversammlung ist beschlussféhig,

wenn mindestens 50 % der gesamten Stimmen an-
wesend oder rechtlich wirksam vertreten sind und
die personlich haftende Gesellschafterin rechtlich
wirksam vertreten ist. Im Fall der Ziffer 2 Satz 2 ist
die Gesellschafterversammlung unabhéngig von der
Zahl der anwesenden oder vertretenen Stimmen stets
beschlussfahig.

. Sind in einer Gesellschafterversammlung Kommanditis-

ten, die zusammen mehr als 50 % des Kommanditka-
pitals auf sich vereinigen, oder die personlich haftende
Gesellschafterin nicht anwesend oder vertreten, so ist
unverziiglich eine neue Gesellschafterversammlung
mit gleicher Form und Frist einzuberufen, die ohne
Ricksicht auf die Zahl der dann anwesenden oder
vertretenen Stimmen beschlussfahig ist. Hierauf ist in
der Ladung besonders hinzuweisen.

. Je volle Euro 1.000 der (ibernommenen Komman-

diteinlage gewahren eine Stimme.

. Die Treuh&nderin (§ 4 Ziffer 3) ist berechtigt, ihr

Stimmrecht unterschiedlich entsprechend den Kapital-
anteilen der von ihr vertretenen Treugeber auszuiiben,
und zwar nach MaBgabe der ihr von den Treugebern
erteilten Weisungen (gespaltenes Stimmrecht). Soweit



die Treuhanderin trotz Nachfrage keine Weisungen der
Treugeber erhélt, wird die Treuhanderin ihr Stimmrecht
entsprechend des mitgeteilten Abstimmungsvor-
schlags, im Ubrigen nach pflichtgemaBem Ermessen
austiben.

Die Gesellschafter sind berechtigt, sich in der Gesell-
schafterversammlung durch einen mit schriftlicher
Vollmacht versehenen Mitgesellschafter oder durch
eine mit schriftlicher Vollmacht versehene und zur
Berufsverschwiegenheit verpflichtete Person (Rechts-
anwalt, Steuerberater, Wirtschaftspriifer oder Notar)
vertreten zu lassen. Die schriftliche Vollmacht ist zu
Beginn der Gesellschafterversammlung der persénlich
haftenden Gesellschafterin auszuhandigen. Die Ver-
tretung durch sonstige Personen kann durch Beschluss
der Gesellschafterversammlung zugelassen werden.

Die Regelungen dieser Ziffer gelten nicht fiir die Bevoll-
méchtigung der Treuhanderin als Verwaltungstreuhén-
derin in den Féllen des §5 Ziffer 10.

Die Treugeber sind berechtigt, an Gesellschafterver-
sammlungen personlich teilzunehmen (85 Ziffer 1).

10. Die Unwirksamkeit eines Gesellschafterbeschlusses

kann nur geltend gemacht werden, wenn binnen einer
Ausschlussfrist von einem Monat nach Absendung des
Protokolls der Gesellschafterversammlung bzw. der
schriftlichen Mitteilung des Gesellschafterbeschlusses
Klage auf Feststellung der Unwirksamkeit gegen die
Gesellschaft erhoben wird. Nach Ablauf der Frist gilt
ein evtl. Mangel des Beschlusses als geheilt.

810
Zustéandigkeit der Gesellschafterversammlung
und Beschlussfassung

1

Die Gesellschafterversammlung beschliet in allen ihr
gesetzlich oder kraft dieses Gesellschaftsvertrages
zugewiesenen Angelegenheiten, insbesondere

Uber die Feststellung bzw. Genehmigung des Jahres-
abschlusses der Gesellschaft;

Uber die Entlastung der Geschéftsfiihrung;

Uber die Auszahlung (Entnahme) von Liquiditatsuber-
schiissen bzw. deren nachtrégliche Genehmigung
unter Berticksichtigung der Regelungen des §13;

Uber die Wahl des Abschlusspriifers der Gesellschaft,
sofern ein solcher zu wahlen ist;

iiber die Anderung dieses Gesellschaftsvertrages;
Uber die Auflosung der Gesellschaft.

Ein Gesellschafterbeschluss wird mit einfacher Mehr-
heit der abgegebenen Stimmen gefasst, soweit dieser
Gesellschaftsvertrag oder das Gesetz nicht zwingend
eine andere Mehrheit vorsehen. Ungdiltige Stimmen
und Stimmenthaltungen gelten als nicht abgegebene
Stimmen.

Folgende Beschlussgegenstande bediirfen abweichend
von Satz 1 einer Mehrheit von 75% der abgegebenen
Stimmen sowie der ausdricklichen Zustimmung der
personlich haftenden Gesellschafterin:

Anderungen des Gesellschaftsvertrages;

VerduRerung des Fondsobjekts;

die Aufldsung der Gesellschaft.

Anderungen dieses Gesellschaftsvertrags zulasten der
Griindungsgesellschafter (84 Ziffer 1 und 2) bedurfen
deren vorheriger Einwilligung.

Anderungen des § 12 (Ergebnisverteilung) und des
8§13 (Auszahlungen, Entnahmen) dieses Gesellschafts-
vertrages, welche die Rechte einzelner Gesellschafter
betreffen, bedirfen der vorherigen Einwilligung der
jeweils betroffenen Gesellschafter.

Gesellschafterbeschliisse kdnnen im schriftlichen Ver-
fahren (auch per E-Mail und Telefax) gefasst werden.
Eine solche Beschlussfassung ist in den Féllen der Ziffer
2 a) bis ¢) ausgeschlossen.

§11
Jahresabschluss

1.

Die personlich haftende Gesellschafterin hat den Jah-
resabschluss innerhalb von neun Monaten nach dem
Ende eines Wirtschaftsjahres nach den Grundsétzen
ordnungsmaRiger Buchfiihrung aufzustellen.



2. Nach Vorliegen des Erstellungsberichtes erhélt jeder
Gesellschafter ein Exemplar des Jahresabschlusses der
Gesellschaft zugesandt, spatestens mit der Einladung
zur Gesellschafterversammlung.

3. Die personlich haftende Gesellschafterin hat der
Treuh&nderin auf Verlangen ein Exemplar des Jahres-
abschlusses fiir jeden von ihr vertretenen Treugeber
auszuhdndigen. Dies gilt sowohl im Falle der Voll-
rechts- als auch der Verwaltungstreuhand.

§12

Ergebnisverteilung

1. Begriffsdefinition

a) »Vollrickzahlung« ist der Zeitpunkt, zu dem die
Gesellschaft einen Betrag in Héhe der insgesamt
gezeichneten Einlagen (Einlage der Komplementarin
bzw. Kommanditeinlagen) ohne Agio zuziiglich der
Vorzugsrendite an die Gesellschafter ausgezahlt hat.

b) »Vorzugsrendite« ist eine rechnerische interne Verzin-
sung der von den Gesellschaftern gezeichneten und
geleisteten Einlagen ohne Agio in Hohe von 12 % p.a.
flr die Zeit der Kapitalbindung bei der Gesellschaft ab
dem Zeitpunkt der SchlieBung der Gesellschaft bis zur
rechtsverbindlichen Unterzeichnung eines Vertrages
uber die VerduRerung des Hotelgrundstiicks durch
den SHEDLIN SUDAFRIKA 1 GMBH & CO. KG TRUST
(Berechnung nach der Internen-ZinsfuBmethode mit
jéhrlicher Zinsberechnung). Die Vorzugsrendite wird
nur so weit und so lange berechnet, wie die Summe
der geleisteten Einlagen ohne Agio zuziiglich der
Vorzugsrendite die Summe der empfangenen Auszah-
lungen Ubersteigt.

¢) »Bilanzgewinn« ist der nach den handelsrechtlichen
Bestimmungen ermittelte Jahresiberschuss bzw.
Jahresfehlbetrag zuziiglich der Entnahmen aus den
Ricklagen zugunsten des Bilanzgewinns gemaR §275
Abs. 4 HGB. Im Rahmen der Erstellung des Jahresab-
schlusses ist die Gesellschaft berechtigt, Ruicklagen zu
Gunsten des Bilanzgewinns aufzulosen.

2. Bis zur Vollriickzahlung wird der Bilanzgewinn der
Gesellschaft den Ergebnissonderkonten der Gesell-

schafter im Verhaltnis ihrer gezeichneten Einlagen zuei-
nander zugewiesen. Fir das Geschaftsjahr 2009/2010
ist hierfiir das insgesamt gezeichnete Kapital zum
28.02.2010 — unabhangig vom Beitritt eines Gesell-
schafters — maBgeblich. Satz 2 gilt sinngemaf fir
Gesellschafter, die der Gesellschaft im Geschaftsjahr
2010/2011 beitreten. Dabei werden die Ergebnisse
vom Zeitpunkt des Beitritts eines Gesellschafters an
zunéchst dem beitretenden Gesellschafter in dem
Umfang allein zugerechnet, in dem im Geschéaftsjahr
2009/2010 beigetretene Gesellschafter an dem Ergeb-
nis beteiligt waren. Das verbleibende Ergebnis wird auf
die Gesellschafter im Verhaltnis ihrer (ibernommenen
Einlagen zum 28.02.2011 verteilt.

3. Nach dem Zeitpunkt der Vollriickzahlung wird der
Bilanzgewinn der Gesellschaft im Verhéltnis 60:40 auf
die Anleger (Treugeber) und die personlich haftende
Gesellschafterin verteilt.

813

Auszahlungen, Entnahmen

1

a) Die Gesellschaft schiittet freie Liquiditat nach Ermes-
sen der personlich haftenden Gesellschafterin aus. Bei
der Bestimmung des auszuschiittenden Betrages ist
eine angemessene Reserve zur Bestreitung der Kosten
der Gesellschaft unter Berlicksichtigung der Erfillung
der vertraglichen, gesetzlichen und sonstigen Ver-
pflichtungen der Gesellschaft zu bilden.

b) Auszahlungen kdnnen durch die persénlich haftende
Gesellschafterin auch dann vorgenommen werden,
wenn der Saldo der Kapitalkonten der Gesellschafter
hierdurch negativ wird oder durch vorhergehende Ver-
luste oder Auszahlungen bereits negativ geworden ist.

¢) Soweit die Gesellschaft Steuerabzugsbetrage (z. B.
Quellensteuern, persénliche Einkommensteuer in Stid-
afrika, Kapitalertragsteuer, Solidaritatszuschlag) fiir
einen Gesellschafter verauslagt hat, sind die Betrage
bei der néchsten Auszahlung in Abzug zu bringen.
Solche verauslagten Steuerabzugshetrdge werden als
Entnahmen auf dem Kapitalkonto Il gebucht.



2. Die fiir Auszahlungen bzw. Entnahmen vorgesehene
freie Liquiditat wird unter Berticksichtigung der Re-
gelungen zur Ergebnisverteilung (§12) an die Gesell-
schafter ausgeschiittet.

814

Steuerveranlagungen

1. Den Gesellschaftern ist bekannt, dass die Gesellschaft
den sudafrikanischen Finanzbehdrden die stidafrika-
nischen Einkiinfte der Gesellschafter aus der Gesell-
schaft mitteilen muss und dass die Gesellschafter in
Sudafrika persénliche Einkommensteuererklarungen
abgeben mussen. Auf Wunsch von Gesellschaftern, die
in Suidafrika ausschlieRlich aus ihrer Beteiligung an der
Gesellschaft und/oder aus weiteren von der SHEDLIN
Capital AG konzipierten Beteiligungen steuerpflichtige
Einkunfte haben, wird die Gesellschaft einen quali-
fizierten sudafrikanischen Steuerberater/Steuerbera-
tungsgesellschaft beauftragen, fur den betreffenden
Gesellschafter Einkommensteuererklarungen zu erstel-
len und einzureichen. Die Vergutungen und Auslagen
fr diese steuerlichen Beratungsleistungen tragt die
Gesellschaft.

2. Den Gesellschaftern ist bekannt, dass sie Sonder-
betriebsausgaben (personlich getragene Kosten im
Zusammenhang mit ihrer Beteiligung) nicht bei ihrer
personlichen Einkommensteuererklarung, sondern
ausschlielich im Rahmen der gesonderten und ein-
heitlichen Feststellung der Einkiinfte der Gesellschaft
geltend machen kdnnen.

3. Die Gesellschaft wird ihre Gesellschafter rechtzeitig mit
angemessener Fristsetzung auffordern, die Sonderbe-
triebsausgaben fiir das vorangegangene Geschaftsjahr
mitzuteilen und belegmaRig nachzuweisen. Gesell-
schafter, die ihre Sonderbetriebsausgaben erst nach
Ablauf der gesetzten Frist oder ohne vollstandigen be-
legmaRigen Nachweis geltend machen, haben wegen
des anfallenden organisatorischen Mehraufwandes
einen Kostenbeitrag von Euro 150,- zzgl. Umsatzsteuer
zu leisten. Zuséatzlich in Deutschland oder in Stdafrika
anfallende Steuerberatungskosten gehen gleichfalls zu
Lasten des jeweiligen Gesellschafters. Ziffer 1 Satz 3
bleibt hiervon unberihrt.

4.

Die Gesellschafter bestellen die personlich haftende
Gesellschafterin als gemeinsamen Empfangsbevoll-
machtigten im Sinne des § 183 AO und verpflichten sich
untereinander, Rechtsbehelfe oder sonstige Rechts-
mittel im Rahmen der Steuerveranlagungen der Ge-
sellschaft nur im Einvernehmen mit ihr, d.h. nach
Zustimmung der Geschéftsfuhrung, und nur durch
den Steuerberater der Gesellschaft einzulegen, auch
soweit sie persdnlich (z.B. hinsichtlich ihrer Sonder-
betriebsausgaben) betroffen sind. Diese Verpflichtung
und die Empfangsvollmacht gelten unwiderruflich
uber die Gesellschaftszugehdrigkeit hinaus, soweit
Steuerbescheide und Verwaltungsakte betroffen sind,
die fir Veranlagungszeitrdume der Gesellschaftszuge-
horigkeit ergehen.

8§15
Kosten, Vergutungen

1.

Die Gesellschaft trégt alle Kosten ihrer eigenen Ver-
waltung. Zu den von der Gesellschaft zu tragenden
Kosten zahlen inshesondere die folgenden:

die externen Kosten der Konzeption und Projektierung
der Gesellschaft bis zu einem Betrag in Hohe von
2,5% des gesamten gezeichneten Kapitals der Gesell-
schaft inkl. Umsatzsteuer, die Kosten der Grindung,
der Prospekterstellung und der Beauftragung von
Gutachten (einschlieRlich Rechts- und Steuerberatung
sowie Durchflihrung der Mittelfreigabekontrolle) bis
zu einem Betrag in Hohe von 1,35 % des gesamten
gezeichneten Kapitals der Gesellschaft inkl. Umsatz-
steuer;

die Kosten fiir die Kapitalbeschaffung bis zu einem
Betrag in HGhe von 10% des gesamten gezeichneten
Kapitals der Gesellschaft zzgl. des von den beitreten-
den Anlegern gezahlten Agios;

alle direkt zuordenbaren Kosten in Zusammenhang mit
der Griindung des stidafrikanischen Treuhandverhalt-
nisses (Trust) ein schlieBlich der erforderlichen Rechts-,
Steuer- und sonstiger Beratungskosten;

die Kosten fiir die Priifung und Offenlegung des Jah-
resabschlusses der Gesellschaft;

die Kosten fiir die Abhaltung von Gesellschafterver-
sammlungen;

die Kosten und Gebiihren fiir die eigene Rechts-,
Steuer- und sonstige Beratung der Gesellschaft, inshe-



sondere fur die Erstellung der Steuererklarungen der
Gesellschaft;

die Kosten des Geldverkehrs;

etwaige Steuern und Abgaben jeglicher Art der Gesell-
schaft.

Die personlich haftende Gesellschafterin erhalt fir die
Geschaftsfiihrung sowie die Ubernahme der Haftung
eine jahrliche Vergitung in Héhe von 0,7 % des zum
Ende eines Geschéftsjahres gezeichneten Kapitals der
Gesellschaft zuziiglich gesetzlicher Umsatzsteuer.

Die Treuhandgesellschaft erhalt fir ihre Tatigkeit
eine jahrliche Vergiitung in Hohe von 0,3% des zum
Ende eines Geschaftsjahres von ihr treuh&nderisch
verwalteten oder im Wege der Verwaltungstreuhand
gehaltenen Kommanditkapitals zzgl. der gesetzlichen
Umsatzsteuer.

. Die Vergiitungen gemaR Ziffern 2 und 3 sind jeweils

bis zum 28./29. Februar eines Geschaftsjahres fallig.
Die jeweiligen Empfanger sind berechtigt, unterjahrig
Abschlagszahlungen in angemessener Hohe zu ver-
langen, soweit die Liquiditat der Gesellschaft hierfiir
ausreicht.

Fir das Geschaftsjahr 2009/2010 betragen die vor-
stehenden genannten Vergitungen gem. Ziffern 2
und 3 4/12 (in Worten: vier Zwolftel) des jeweiligen
Betrages.

§16
Laufzeit der Gesellschaft, Kindigung

1

2.

Die Gesellschaft wird auf unbestimmte Zeit geschlos-
sen.

Jeder Gesellschafter kann das Gesellschaftsverhaltnis
mit einer Frist von sechs Monaten auf das Ende eines
Geschéftsjahres kiindigen, erstmals jedoch zum 28.
Februar 2013. Die Kundigung bedarf der Schriftform
und ist an die persénlich haftende Gesellschafterin
zu richten. Das Recht zur Kiindigung aus wichtigem
Grund bleibt hiervon unberihrt.

§17
Tod eines Kommanditisten

1

Verstirbt ein Kommanditist, so wird die Gesellschaft mit
seinen Erben oder Vermdchtnisnehmern fortgesetzt.
Diese haben sich durch Vorlage einer Ausfertigung
des Erbscheins oder eines entsprechend geeigneten
Nachweises zu legitimieren.

Falls mehrere Erben oder Verméchtnisnehmer vor-
handen sind, haben diese zwecks Austibung der
Gesellschafterrechte einen einheitlichen Vertreter zu
benennen. Bis zur Benennung ruht das Stimmrecht
aus der Beteiligung des Erblassers sowie das Recht
auf Auszahlungen / Entnahmen gem. § 13. Das gilt
sinngema&g im Falle der treugeberischen Beteiligung
des Erblassers.

818
Ausscheiden eines Gesellschafters

1

Durch das Ausscheiden eines Gesellschafters wird die
Gesellschaft nicht aufgeldst, sondern unter den ver-
bleibenden Gesellschaftern fortgesetzt.

Ein Kommanditist scheidet aus der Gesellschaft aus,
wenn

er das Gesellschaftsverhaltnis gem. § 16 Ziffer 2 Satz 1
kiindigt;

er das Gesellschaftsverhéltnis aus wichtigem Grund
kiindigt;

ein Glaubiger eines Kommanditisten dessen Ausein-
andersetzungsguthaben pfandet und die Gesellschaft
gem. § 135 HGB wirksam kiindigt, und zwar zum
Zeitpunkt des Wirksamwerdens der Kundigung;

in der Person des Kommanditisten ein wichtiger
Grund vorliegt und er daraufhin durch Beschluss der
Gesellschafterversammlung aus der Gesellschaft aus-
geschlossen wird;

Uber sein Vermdgen das Insolvenzverfahren eroffnet
oder die Eroffnung mangels Masse abgelehnt wird,
und zwar nach Ablauf von zwei Monaten nach diesem
Zeitpunkt, sofern das Insolvenzverfahren zu diesem
Zeitpunkt nicht abgewendet worden ist;

er eine Klage auf Auflésung der Gesellschaft erhebt;
er aus der Gesellschaft durch die personlich haftende
Gesellschafterin wegen Nichteinzahlung der falligen



Einlage nach Fristsetzung mit Ausschlussandrohung
ausgeschlossen wird (85 Ziffer 11);

Wenn er aus der Gesellschaft gem. 85 Ziffer 5 ausge-
schlossen wird.

Die Regelungen der Ziffer 2 gelten entsprechend fiir
Treugeber mit der MaRgabe, dass in den dort genann-
ten Féllen die Treuhdnderin anteilig mit dem Teil ihrer
Kommanditbeteiligung aus der Gesellschaft ausschei-
det, den sie treuh@nderisch flir den jeweils betroffenen
Treugeber halt.

Scheidet die personlich haftende Gesellschafterin aus
der Gesellschaft aus, so beruft die Treuh&nderin unver-
zuglich eine Gesellschafterversammlung ein, welche
eine neue personlich haftende Gesellschafterin wahlt.

Scheidet die Treuhanderin aus der Gesellschaft aus, so
ist die personlich haftende Gesellschafterin erméach-
tigt, fur die Zeit bis zur Neueinsetzung eines Treuhan-
ders deren Rechte und Pflichten nach MaRgabe des
Treuhand- und Verwaltungsvertrages gegeniiber den
Treugebern wahrzunehmen.

Bei Ausscheiden eines Gesellschafters ist die persénlich
haftende Gesellschafterin berechtigt, den Kommandit-
anteil des ausscheidenden Gesellschafters innerhalb
von 60 Tagen nach der Erklarung des Ausscheidens
zum Verkehrswert zu verduBern. Kommt eine VerauRe-
rung innerhalb dieser Frist nicht zustande, so wachst
der Gesellschaftsanteil den tbrigen Gesellschaftern
im Verhaltnis ihrer Kommanditeinlagen zueinander zu.
Dem ausscheidenden Gesellschafter steht in diesem
Falle als Abfindung ein Auseinandersetzungsguthaben
zum Zeitpunkt des Ausscheidens zu. Das Auseinander-
setzungsguthaben bemisst sich nach den Regelungen
des §20.

819
Ausschluss von Gesellschaftern

1.

Ein Gesellschafter kann aus der Gesellschaft durch
Beschluss der Gesellschafterversammlung mit einer
Mehrheit von mindestens 75 % der abgegebenen
Stimmen ausgeschlossen werden, wenn in seiner Per-
son ein wichtiger Grund vorliegt. Ein wichtiger Grund

ist inshesondere dann gegeben, wenn er vorsétzlich
oder grob fahrlassig eine wesentliche Bestimmung
dieses Gesellschaftsvertrages verletzt. Hiervon un-
beriihrt bleiben die gesetzlichen Bestimmungen zum
Ausschluss eines Gesellschafters.

2. Wird ein Gesellschafter aus der Gesellschaft ausge-
schlossen, so steht ihm ein Abfindungs- bzw. Ausein-
andersetzungsguthaben gem. § 20 zu.

8§20

Auseinandersetzung

1. Scheidet ein Kommanditist/Treugeber aus der Gesell-
schaft aus und findet eine Fortsetzung des Gesell-
schaftsverhéltnisses mit seinen Rechtsnachfolgern
nicht statt, so ist an den ausscheidenden Gesellschaf-
ter eine Abfindung zu zahlen.

Die Abfindung bemisst sich grundsétzlich aufgrund ei-
ner Auseinandersetzungsbilanz auf den letzten Bilanz-
stichtag vor dem Ausscheiden des Gesellschafters. In
der Auseinandersetzungsbilanz sind die stillen Reserven
der Gesellschaft zu beriicksichtigen, d.h. insbesondere
die Vermdgensgegenstande der Gesellschaft mit ihrem
Verkehrswert zu bewerten. Schwebende Geschéfte
zum Bilanzstichtag sind nicht zu berticksichtigen.
Zwischen dem Stichtag der Auseinandersetzungshilanz
und dem Ausscheiden an den Gesellschafter geflossene
Auszahlungen/Entnahmen sind von dem errechneten
Verkehrswert zu kirzen, in diesem Zeitraum geleistete
Einlagen sind hinzuzurechnen.

2. Besteht im Rahmen der Ermittlung des Auseinander-
setzungsguthabens Uneinigkeit iiber den Wertansatz
einzelner Vermogensgegenstande der Gesellschaft,
so hat der ausscheidende Kommanditist/Treugeber
auf seine Kosten ein Schiedsgutachten eines von der
Handelskammer Nirnberg zu benennenden Sach-
versténdigen einzuholen. Kommt auf Basis dieses
Schiedsgutachtens eine Einigung Uber die strittigen
Wertansdtze nicht zustande, so kann die Gesellschaft
ihrerseits ein weiteres Gutachten eines von der Han-
delskammer Nirnberg zu benennenden Sachverstén-
digen in Auftrag geben. Dem zweiten Gutachter darf
das Gutachten des ersten Sachverstandigen nicht



vorgelegt werden. Die Kosten des zweiten Gutachtens
tragt die Gesellschaft. Die Bewertung der Vermdgens-
gegensténde in der Auseinandersetzungsbilanz hat
dann mit dem arithmetischen Mittel der in den beiden
Schiedsgutachten festgestellten Werte zu erfolgen.

. Abfindungsanspriiche gem. vorstehender Ziffer 1 sind
unverzinslich und in finf gleichen Halbjahresraten, je-
weils zum Ende eines Kalenderhalbjahres, an den aus-
geschiedenen Kommanditisten/Treugeber zu zahlen,
erstmals zum Ende des dem Ausscheiden folgenden
Kalenderhalbjahres.

Die Gesellschaft kann die Abfindungszahlung ausset-
zen, wenn die Liquiditatslage der Gesellschaft eine
Zahlung nicht zuldsst oder Darlehen zwecks Zahlung
aufgenommen werden missten.

. Ergibt sich fir den ausscheidenden Kommanditisten/
Treugeber ein negatives Auseinandersetzungsgutha-
ben, kann die Gesellschaft keinen Ausgleich verlangen.
Hat er jedoch Entnahmen getétigt bzw. Auszahlungen
erhalten, sind diese an die Gesellschaft unverziglich
zurlickzuzahlen, soweit sie die Gewinnanteile des
Kommanditisten/Treugebers Ubersteigen.

. Der ausscheidende Kommanditist/Treugeber kann eine
Sicherheitsleistung flr ein etwaiges Auseinanderset-
zungsguthaben nicht verlangen.

. Ermé&Rigt sich die Beteiligung der Treuh@nderin durch
Beendigung eines Treuhandverhaltnisses, gelten die
vorstehenden Bestimmungen entsprechend, soweit
die entsprechende Kommanditbeteiligung nicht auf
den Treugeber oder einen Ubernehmer iibertragen
wird.

. Scheidet ein Kommanditist/Treugeber gem. § 18 Ziffer
2 lit. d) — h) aus der Kommanditgesellschaft aus, be-
stimmt sich sein Abfindungsguthaben abweichend von
den vorstehenden Regelungen nach dem Buchwert
seiner Beteiligung im Zeitpunkt seines Ausscheidens,
beschrénkt jedoch auf den Nennwert seiner geleiste-
ten Einlage. Die Regelungen der Ziffern 2 — 5 finden
entsprechende Anwendung.

8§21
Verfugungen uber Gesellschaftsanteile
1. Unbeschadet der Regelungen des §5 Ziffer 12,13

kann die Treuh&nderin Uber das von ihr treuh&nderisch
gehaltene Kommanditkapital nur mit Zustimmung der
personlich haftenden Gesellschafterin nach MaRgabe
des Treuhand- und Verwaltungsvertrages verfiigen.

. Jeder Kommanditist/Treugeber kann auf den Beginn

oder das Ende eines Kalenderquartals (iber seinen
Gesellschaftsanteil verfiigen, sofern der Rechtsnach-
folger vollumfanglich in die Rechte und Pflichten des
Gesellschafters aus diesem Vertrag und aus dem Treu-
hand- und Verwaltungsvertrag eintritt. Verfligungen
Uber Gesellschaftsanteile bedtirfen der Schriftform
sowie der vorherigen schriftlichen Zustimmung der
personlich haftenden Gesellschafterin. Nicht der Zu-
stimmung der personlich haftenden Gesellschafterin
bedirfen Ubertragungen an Ehegatten, Geschwister
oder in gerader Linie Verwandte des Gesellschafters.
Die Zustimmung darf nur aus wichtigem Grund versagt
werden. Ein wichtiger Grund ist insbesondere dann
gegeben, wenn der Gesellschaft gegen den betreffen-
den Gesellschafter fallige Anspriiche zustehen oder
wenn der Erwerber unmittelbar oder mittelbar mit der
Gesellschaft oder Gesellschaftern oder ihren Toch-
ter- bzw. Enkelgesellschaften im Wetthewerb steht.
Verweigert die personlich haftende Gesellschafterin
ihre Zustimmung, entscheidet hieriiber die néchste or-
dentliche Gesellschafterversammlung. Diese Regelung
gilt entsprechend fiir die Belastung von Kommandit-
anteilen. Eine vollstandige oder teilweise Verpfandung
zum Zwecke der Erstfinanzierung von Einlagen ist
jedoch ohne Zustimmung der persénlich haftenden
Gesellschafterin jederzeit mdglich.

Der Rechtsnachfolger hat eine notarielle Handelsregis-
tervollmacht gem. §5 Ziffer 12 zu erteilen.

. Soweit eine Anteilsiibernahme gem. Ziffer 2 mittelbar

wie unmittelbar zu einer Beteiligung des Ubernehmers
von mehr als 25% an der Gesellschaft flihren wirde,
bedarf die Anteilstibernahme der vorherigen Zustim-
mung der Gesellschafterversammlung einschlieflich
der vorherigen Zustimmung der persénlich haftenden



Gesellschafterin. Die Gesellschafterversammlung und
die personlich haftende Gesellschafterin sind berech-
tigt, die Zustimmung zu versagen, wenn hierdurch
eine Schadigung oder sonstige Beeintrachtigung der
Gesellschaft oder einzelner Gesellschafter zu befiirch-
ten ist.

Bei Ubertragungen auf einen Dritten im Rahmen einer
Gesamtrechts- oder Sonderrechtsnachfolge werden
alle Konten gem. §8 unveréndert und einheitlich fort-
gefiihrt.

Verfligungen der Gesellschafter gem. 84 Ziffern 1 und
2 iber ihren Gesellschaftsanteil zugunsten von Dritten
bedirfen der Zustimmung der Gesellschafterversamm-
lung mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen
Stimmen der dbrigen Gesellschafter. Einer solchen
Zustimmung bedirfen nicht Verfigungen der der
Gesellschafter gem. 84 Ziffern 1 und 2 zugunsten von
verbundenen Unternehmen im Sinne des § 15 AktG.

Fir die VerauRerung eines Gesellschaftsanteils an Drit-
te steht der persdnlich haftenden Gesellschafterin ein
Vorkaufsrecht zu. Der Verkaufer hat zu diesem Zweck
seine Beteiligung zundchst der personlich haftenden
Gesellschafterin durch Vorlage des Kaufvertrages bzw.
des Kaufvertragsangebotes zum Erwerb anzubieten.
Die personlich haftende Gesellschafterin kann das Vor-
kaufsrecht selbst austiben oder nach ihrer Wahl einen
Dritten als Kaufer benennen. Fir das Vorkaufsrecht
gelten folgende Regelungen:

Das Vorkaufsrecht kann nur innerhalb einer Frist von
30 Tagen nach Vorlage des Kaufvertrages bzw. des
Kaufvertragsangebotes durch den VerduRerer ausge-
Uibt werden. Hierzu ist eine schriftliche Anzeige an den
VerduRerer zu richten.

Ubt die personlich haftende Gesellschafterin ihr Recht
nicht innerhalb der in Buchstabe a) genannten Frist
aus, ist der verauRerungswillige Gesellschafter zur
VerduRerung berechtigt. Die personlich haftende
Gesellschafterin kann auf ihr Vorkaufsrecht auch vor
Ablauf der Frist gem. Buchstabe a) durch schriftliche
Erklarung gegeniiber dem VeréuRerer verzichten.

¢) Das Vorkaufsrecht gilt nur bei VerauRerungen an Drit-
te, es gilt nicht bei einer VerduRerung an Ehegatten,
Geschwister oder in gerader Linie Verwandte des
Verduferers.

Als Ver&uBerung von Gesellschaftsanteilen in diesem
Sinne gelten sowohl die VerduBerung von unmittelba-
ren Kommanditbeteiligungen als auch die VerauRerung
von mittelbaren, Uber die Treuhdnderin gehaltenen
Kommanditbeteiligungen.

8§22

Auflésung der Gesellschaft

1. Wird die Gesellschaft aufgeldst, so ist die personlich
haftende Gesellschafterin Liquidatorin.

2. Die Liquidatorin hat das Gesellschaftsvermogen best-
maglich zu verwerten, samtliche Forderungen der Ge-
sellschaft einzuziehen und den Verwertungserlos nach
Begleichung der Verbindlichkeiten der Gesellschaft an
die Gesellschafter unter Beachtung der Regelungen
des §12 Ziffern 2 und 3 nach MafRgabe der jeweiligen
Kapitalkonten zueinander zu verteilen.

3. Zu den Verbindlichkeiten der Gesellschaft zahlen auch
die beschlossenen und nicht entnommenen Auszah-
lungen an die Gesellschafter.

4. Die personlich haftende Gesellschafterin erhdlt ihre
Aufwendungen ersetzt, die ihr im Zusammenhang mit
der Auflésung der Gesellschaft entstehen.

8§23

Freistellung

1. Die Gesellschaft stellt die personlich haftende Ge-
sellschafterin und die Treuh&nderin sowie ihre Or-
gane, Angestellten und Beauftragten (zusammen
die »Freistellungsberechtigten«) voll umfanglich von
jedem Schaden, sémtlichen Kosten und sonstigen
Aufwendungen sowie jeder Haftung frei, die den
Freistellungsherechtigten aus ihrer Tatigkeit fur die
Gesellschaft erwachsen kénnen, ausgenommen die
Haftung der Komplementdrin aus ihrer Stellung als
unbeschrankt haftende Gesellschafterin. Die Freistel-
lung umfasst auch die Kosten der Rechtsverfolgung



und Rechtsverteidigung. Die Freistellung hat auf erstes
Anfordern zu erfolgen. Ein Anspruch auf Freistellung
ist ausgeschlossen, wenn der betreffende Freistel-
lungsberechtigte vorsatzlich oder grob fahrlassig ge-
handelt hat. Bei Meinungsverschiedenheiten dartiber,
ob ein Freistellungsberechtigter vorsatzlich oder grob
fahrlassig gehandelt hat, hat der Freistellungsberech-
tigte Anspruch auf Freistellung bis zur rechtskraftigen
Entscheidung Uber die Meinungsverschiedenheit; wird
Vorsatz oder grobe Fahrléssigkeit festgestellt, hat der
betreffende Freistellungsberechtigte die empfangenen
Leistungen zurlickzugewahren.

. Die Gesellschafter haften anteilig fiir die Freistellungs-
verpflichtung der Gesellschaft bis zur Summe der emp-
fangenen Auszahlungen. Die vorstehende personliche
Haftung der Gesellschafter besteht nur gegeniber der
Gesellschaft, nicht aber gegentiber Dritten und erlischt
mit Eintragung der Vollbeendigung der Gesellschaft im
Handelsregister.

4. Die Kosten dieses Vertrages und der daraus folgenden
notwendigen Registereintragungen tragt die Gesell-
schaft.

5. Gerichtsstand ist Nurnberg.

Nurnberg, den 20. November 2009

SHEDLIN Management GmbH
vertreten durch den einzelvertretungsberechtigten
Geschéftsfiihrer Robert Schmidt

Aureus Treuhand GmbH
vertreten durch den einzelvertretungsberechtigten
Geschaftsflihrer Jorg Bahren

8§24

Schlussbestimmungen

1. Miindliche Nebenabreden sind nicht getroffen. Ande-
rungen und Ergénzungen dieses Vertrages kdnnen nur
durch einen entsprechenden Gesellschafterbeschluss
erfolgen.

2. Die Anleger sind verpflichtet, der Gesellschaft samt-
liche Anderungen bzgl. Ihrer Bestandsdaten (Name,
Wohnsitz, Anschrift, Bankverbindungen, Finanzamt,
Steuernummer) unverziglich mitzuteilen. Mitteilungen
an die Anleger erfolgen mit einfachem Brief an die
letzte der Gesellschaft bekannt gegebene Adresse. Sie
gelten drei Werktage nach Absendung als zugegan-
gen.

3. Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrages un-
wirksam oder undurchftihrbar sein, wird hierdurch die
Wirksamkeit des Vertrages im Ubrigen nicht berihrt.
Anstelle der unwirksamen oder undurchfiihrbaren
Bestimmung soll eine Bestimmung treten, die dem
wirtschaftlichen Sinn der unwirksamen oder undurch-
flihrbaren Bestimmung mdglichst nahe kommt.



14.2

Treuhand- und

Verwaltungsvertrag

fir die treuhdnderische Beteiligung an der
SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG

zwischen

1.

der Aureus Treuhand GmbH, Breslauer StraRe 396,
90471 Nlrnberg,

— nachstehend ,,Treuhanderin“ genannt —

und

2.

dem der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG
Uber die Treuh&nderin beitretenden Treugeber

— nachstehend ,,Treugeber genannt —

unter Beitritt der
SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG
— nachstehend ,,Fondsgesellschaft* genannt —

Vorbemerkung

Die Treuhanderin hat sich als Treuhandkommanditistin
an der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG beteiligt.
Gegenstand der Fondsgesellschaft ist der unmittelbare
oder mittelbare Erwerb, die Bebauung, Verwaltung und
VerdufRerung von Grundstlicken in Stidafrika, insbeson-
dere der Erwerb des wirtschaftlichen Eigentums an einer
noch naher zu bestimmenden Teilflache des als ,,Le Grand
Golf Resorts* bezeichneten Grundstticks in der Gemeinde
George, eingetragen im Ortlichen Grundbuch unter Erf.
309, deren anschlieRende Bebauung mit einer 5-Sterne-
Hotelanlage sowie deren Vermietung und Ver&uRerung.

Gem. §4 Ziffern 2 und 3 des Gesellschaftsvertrages der
Fondsgesellschaft ist die Treuhanderin mit einer eigenen
Einlage von Euro 1.000 an der Fondsgesellschaft beteiligt,
welche sie um bis zu Euro 12.898.000 (sowie ggf. um
weitere Euro 2.100.000 gemal §4 Ziffer 3 Satz 2 des
Gesellschaftsvertrags) erhdhen kann. Die Treuhdnderin
wird die erhohte Einlage treuh&nderisch im Rahmen einer
Vollrechts-, ggf. Verwaltungstreuhand fir Treugeber hal-
ten. Dies vorausgeschickt, tibernimmt die Treuh&nderin
nach MaRgabe der nachfolgenden Bestimmungen den
treuh&nderischen Erwerb und die treuhdnderische Verwal-
tung von Beteiligungen an der Fondsgesellschaft fiir den
jeweiligen Treugeber.

§1

Abschluss des Treuhand- und
Verwaltungsvertrages

Dieser Treuhandvertrag wird durch Unterzeichnung der
Beitrittserklarung durch den jeweiligen Treugeber und die
Annahme dieser Beitrittserklarung durch die Treuhanderin
geschlossen. Fir die Wirksamkeit der Annahme genugt die
Gegenzeichnung oder Faksimilierung der Beitrittserklarung
durch die Treuhénderin. Die Treuh&nderin wird den jeweili-
gen Treugeber von der Annahme seiner Beitrittserklarung
durch Ubersendung einer Kopie der von der Treuhanderin
gegengezeichneten oder faksimilierten Beitrittserklarung
des Treugebers informieren.

§2

Gegenstand des Treuhand- und

Verwaltungsvertrages

1. Die Treuhdnderin ist verpflichtet, im eigenen Namen,
im Innenverhaltnis jedoch im Auftrag und fiir Rech-
nung des Treugebers, nach MaRgabe dieses Treuhand-
und Verwaltungsvertrages, des Gesellschaftsvertrages
und der Beitrittserklarung des Treugebers eine Kom-
manditbeteiligung an der Fondsgesellschaft in Hohe
des in der Beitrittserklarung angegebenen Zeichnungs-
betrages nach dessen Zahlung durch den Treugeber an
die Treuhdnderin nach MaBgabe der nachfolgenden
Regelungen zu erwerben, zu halten und zu verwalten.

2. Im AuBenverhaltnis halt die Treuhanderin ihre Kom-
manditbeteiligung an der Gesellschaft als einheitlichen
Gesellschaftsanteil. Im Innenverhéltnis handelt die



Treuh&@nderin jedoch ausschlieBlich im Auftrag und fur
Rechnung der Treugeber. Die Stellung des Treugebers
entspricht daher wirtschaftlich der eines unmittelbar
an der Gesellschaft beteiligten Kommanditisten.

3. Das Rechtsverhéltnis zwischen der Treuh&nderin und
dem Treugeber sowie zwischen den Treugebern unter-
einander wird geregelt durch die Vorschriften dieses
Treuhand- und Verwaltungsvertrages sowie durch
die entsprechend anwendbaren Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrages, und zwar auch in den Féllen,
in denen ein besonderer Verweis auf die Rechte und
Pflichten aus dem Gesellschaftsvertrag in diesem
Treuhand- und Verwaltungsvertrag nicht ausdricklich
erfolgt. Der Gesellschaftsvertrag ist dem Treugeber bei
Abschluss dieses Treuhandvertrages ausgehéandigt und
von ihm zur Kenntnis genommen worden. Der Gesell-
schaftsvertrag ist Bestandteil dieses Vertrages.

4. Der Treugeber ist verpflichtet, den in seiner Beitritts-
erklarung genannten Zeichnungshetrag zzgl. Agio
an die Treuhdnderin auf das in der Beitrittserklarung
genannte und von der Treuhdnderin eingerichtete
Treuhandkonto zu zahlen.

5. Die Treuhéanderin ist verpflichtet, die auf das Treu-
handkonto eingezahlten Betrége ausschlielich zur
Leistung der im Hinblick auf die Beitrittserklarung des
Treugebers tibernommenen Pflichteinlage zzgl. Agio zu
verwenden.

83

Weisungsrecht

1. Der Treugeber ist berechtigt, der Treuhanderin Weisun-
gen hinsichtlich der Ausiibung des Stimmrechtes bei
der Fassung von Beschliissen fiir die Fondsgesellschaft
zu erteilen. Die Treuhdnderin ist verpflichtet, diese
Weisungen zu berticksichtigen und ihr Stimmrecht
entsprechend auszutben.

2. Die Treuhanderin ist verpflichtet, vor jeder ordentlichen
Gesellschafterversammlung der Fondsgesellschaft die
Weisungen des Treugebers einzuholen. Soweit die
Treuhanderin trotz Nachfrage keine Weisungen des
Treugebers erhélt, wird die Treuh&nderin ihr Stimm-

recht entsprechend dem mitgeteilten Abstimmungs-
vorschlag, im Ubrigen nach pflichtgeméRem Ermessen
austiben.

3. Der Treugeber erteilt der Treuh&nderin hiermit Voll-
macht zur Ausiibung des Stimmrechts auf der Ge-
sellschafterversammlung unter Beriicksichtigung
vorstehender Ziffern 1. und 2.

4. Eine Handlung der Treuhanderin, fiir die eine Zustim-
mung des Treugebers erforderlich ist, darf von der
Treuh&nderin in Féllen unabweisbarer Dringlichkeit
ohne eine solche Zustimmung vorgenommen werden,
wenn dies nach ihrem eigenen pflichtgeméaRen Ermes-
sen fir die Gesellschaft erforderlich ist. Sie hat Uber
ein solches selbststandiges Handeln dem Treugeber
unverztiglich zu berichten.

§4

Herausgabepflicht

Die Treuh&nderin ist auf entsprechendes Verlangen des
Treugebers verpflichtet, die von ihr fiir den Treugeber ge-
haltene Kommanditbeteiligung an der Fondsgesellschaft
auf den Treugeber zu bertragen. Die Kosten der Ubertra-
gung trégt der Treugeber.

§5

Pflichten des Treugebers

Der Treugeber ist verpflichtet, die Treuh&nderin von allen
Verbindlichkeiten und Verpflichtungen im Zusammenhang
mit der treuhdnderisch gehaltenen Beteiligung an der
Gesellschaft freizuhalten bzw., soweit die Treuhanderin
bereits geleistet hat, dieser den Gegenwert der Leistungen
auf erste Anforderung zu erstatten.

86

Ubertragung von Beteiligungen

Fir die Ubertragung von Beteiligungen an der Fondsge-
sellschaft durch den Treugeber gilt § 21 des Gesellschafts-
vertrages der Fondsgesellschaft entsprechend. Dies gilt
sinngeméR fir die Ubertragung von Rechten, welche dem
Treugeber aus diesem Treuhand- und Verwaltungsvertrag
gegenuber der Treuh&nderin zustehen.



87 von 150 Euro. Hiervon unberihrt bleiben weitere Kos-
Beendigung des Treuhandverhéltnisses
1. Dieser Treuhand- und Verwaltungsvertrag wird auf

ten, die dem Anleger im Zusammenhang mit der Uber-
tragung entstehen (z.B: Handelsregistergebihren).
unbestimmte Zeit geschlossen. Er sowie das Treuhand-

verhdltnis enden in jedem Fall mit der Vollbeendigung 89

Haftung der Treuh&nderin

1. Grundlage der treuhdnderischen Beteiligung des An-

der Fondsgesellschaft.

88

Unbeschadet der Ziffer 1 endet die Vollrechtstreuhand
mit der Ubertragung der treuhanderisch gehaltenen
Kommanditbeteiligung an der Fondsgesellschaft von
der Treuh&nderin auf den Treugeber. Das Treuhandver-
haltnis setzt sich in diesem Fall als Verwaltungstreu-
hand fort.

Eine ordentliche Kiindigung dieses Treuhand- und
Verwaltungsvertrages durch die Treuh&nderin ist nicht
zuldssig. Davon unbertihrt bleibt das Recht zur Kiindi-
gung aus wichtigem Grund.

Vergutung der Treuhanderin

1

Die Treuhanderin erhdlt fir ihre Tatigkeit von der
Fondsgesellschaft eine Vergiitung in Hohe von 0,3 %
p.a. bezogen auf das zum Ende eines jeden Geschéafts-
jahres treuhdnderisch gehaltene oder im Wege der
Verwaltungstreuhand verwaltete Kommanditkapital
zzgl. der geltenden gesetzlichen Umsatzsteuer. Im
Geschaftsjahr 2009/2010 betréagt die Vergltung 4/12
(in Worten: vier Zwdlftel) des vorgenannten Betrages.

Aufwendungen, welche die Treuh&nderin fiir Rech-
nung der Fondsgesellschaft auBerhalb der Treuhand-
und Verwaltungstatigkeit hat, kann sie dieser in
Rechnung stellen. Die Fondsgesellschaft ersetzt der
Treuhénderin die Kosten, insbesondere Notar- und
Handelsregistergebiihren, die durch die Eintragung der
Treuh&nderin als Kommanditistin der Gesellschaft und
durch die Erhéhung ihrer Einlage entstehen, sowie die
ggf. bei ihr anfallenden Kosten fiir die Eintragung der
Treugeber als Direktkommanditisten.

Sofern ein Anleger seine Beteiligung an der Gesell-
schaft auf einen anderen Gesellschafter oder einen
Dritten Ubertragt, erhebt die Treuh&nderin hierfiir vom
ausscheidenden Gesellschafter eine Gebuhr in Héhe

legers sind ausschlieBlich die im Emissionsprospekt
der Fondsgesellschaft enthaltenen Informationen. Die
Treuhanderin hat den Emissionsprospekt und die darin
enthaltenen Angaben keiner eigenen Uberpriifung
unterzogen. Sie haftet daher auch nicht fiir den Inhalt
des Emissionsprospektes und fur die Angaben zur
Wirtschaftlichkeit und zu den steuerlichen Folgen der
Beteiligung.

. Die Treuhanderin ist verpflichtet, die sich aus diesem

Treuhand- und Verwaltungsvertrag ergebenden Rech-
te und Pflichten mit der Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufmanns wahrzunehmen.

. Die Treuhanderin und die Personen, die sie vertreten,

haften auch fur ein vor dem Abschluss des Treuhand-
vertrages liegendes Verhalten nur, soweit ihnen Vor-
satz oder grobe Fahrlassigkeit zur Last féllt. Im Falle
der Haftung, ausgenommen vorsatzliches Verschul-
den, haftet die Treuhanderin nur flir den typischen und
vorhersehbaren Schaden. In jedem Fall ist der Umfang
der Haftung auf die jeweilige Hohe des vom Anleger
gezeichneten Zeichnungsbetrages begrenzt.

. Ein etwaiger Ersatzanspruch gegen die Treuhanderin

verjahrt nach 12 Monaten ab Kenntnisnahme; soweit
kraft Gesetz kiirzere Verjahrungsfristen gelten, sind
diese anwendbar. Diese Verjahrungsfrist beginnt
fir alle Ersatzanspriiche gegen die Treuhanderin
grundsétzlich mit der Moglichkeit der Kenntnisnahme
der tatsachlichen Umstande, die eine Haftung der
Treuh&nderin begriinden. Spétestens mit dem dritten
Tag nach der Absendung des jeweiligen Geschéftsbe-
richtes und/oder des Berichtes der Treuh&nderin an die
Treugeber beginnt die Verjahrungsfrist fiir Anspriiche,
die wahrend des Geschéftsjahres der Kommanditge-
sellschaft entstanden sind, auf die sich der Geschafts-
bericht und/oder der Bericht der Treuh&nderin an die



Treugeber bezieht. 8 103 BGB findet keine Anwen-
dung.

5. Die Ausfiihrung von Weisungen des Treugebers gem.
83 dieses Treuhand- und Verwaltungsvertrages stellt
die Treuhénderin im Verhaltnis zum Treugeber von
jeder Verantwortlichkeit frei, soweit dem nicht zwin-
gende gesetzliche Bestimmungen entgegenstehen.

810
Schlussbestimmungen
1. Schriftliche Mitteilungen der Treuhdnderin an die

verlieren oder sollte sich eine Liicke herausstellen, wird
hierdurch die Gultigkeit der tibrigen Bestimmungen
nicht berthrt. Anstelle der unwirksamen oder nicht
durchsetzbaren Bestimmung oder zur Ausftillung der
Llcke soll eine Regelung gelten, die, soweit rechtlich
zuléssig, dem am nachsten kommt, was die Vertrags-
schlieBenden gewollt haben oder nach dem Sinn und
Zweck des Vertrages gewollt hatten, falls sie diesen
Punkt bedacht hatten. Beruht die Unwirksamkeit oder
Undurchfiihrbarkeit einer Bestimmung auf einem darin
festgelegten Mal der Leistung oder der Zeit (Frist oder
Termin), soll das der Bestimmung am nachsten kom-

zuletzt bekannt gegebene Anschrift des Treugebers
gelten nach dem gewdhnlichen Postlauf (3 Werktage)
als dem Treugeber zugegangen.

. Die Treuh&nderin weist darauf hin, dass die person-
lichen Daten im Rahmen dieses Treuhand- und Ver-
waltungsvertrages elektronisch gespeichert werden
und dass die in die Platzierung des Eigenkapitals
eingeschalteten Personen Uber die Verhaltnisse der
Gesellschaft zu Vertriebszwecken informiert werden.
Der Treugeber ist verpflichtet, samtliche Anderungen
bzgl. seiner Bestandsdaten (Name, Wohnsitz, An-
schrift, Bankverbindungen, Finanzamt, Steuernummer)
unverziiglich der Treuh&nderin schriftlich mitzuteilen.

. Soweit in diesem Treuhand- und Verwaltungsvertrag
nicht anders bestimmt, gelten die Bestimmungen
des Gesellschaftsvertrages in seiner jeweils gultigen
Fassung fiir das Treuhandverhaltnis sinngemé&R. Die
Beitrittserklarung des Treugebers sowie der Gesell-
schaftsvertrag sind integrale Bestandteile des Treu-
hand- und Verwaltungsvertrages.

. Mindliche Nebenabreden sind nicht getroffen wor-
den. Anderungen und Ergénzungen dieses Vertrages
einschlieRlich dieser Bestimmungen bediirfen der
Schriftform. Dies gilt auch fiir den Verzicht auf das
Schriftformerfordernis.

. Sollte eine Bestimmung dieses Vertrages oder eine
kiinftig in ihn aufgenommene Bestimmung ganz oder
teilweise unwirksam oder nicht durchsetzbar sein
oder die Wirksamkeit oder Durchsetzbarkeit spéter

mende rechtlich zuldssige MalR vereinbart werden.

6. Gerichtsstand und Erfullungsort fiir alle Verpflichtun-
gen aus diesem Vertrag ist, soweit gesetzlich zuldssig,
der Sitz der Treuhdnderin.

Nurnberg, den 20. November 2009

Jorg Bahren als einzelvertretungsberechtigter
Geschaftsflihrer der Aureus Treuhand GmbH

Robert Schmidt als einzelvertretungsberechtigter
Geschaftsflihrer der SHEDLIN Management GmbH,
diese als personlich haftende Gesellschafterin der
SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG



15.
Verbraucherinformationen

zum Fernabsatz

Sofern der Beitritt des Anlegers (Verbrauchers) nicht
unmittelbar Gber den Anlageberater erfolgt, sondern auf
dem Wege des Fernabsatzes durch sogenannte Fernkom-
munikationsmittel (Brief, Telefon, Fax, elektronische Medi-
en wie E-Mail, Internet), sind nach 8312 ¢ BGB i.V.m. §1
BGB-Informationspflichten-Verordnung (BGB-InfoV) dem
Anleger bestimmte Informationen zu erteilen.

Bei telefonischen Kontakten hat der Unternehmer seine
Identitat sowie den geschéftlichen Zweck des Telefo-
nats zu Beginn des Gespréachs ungefragt vollstandig
offenzulegen.

Kapstadt

Alle Vertragshestimmungen sind dem Anleger vorzulegen.
Das sind:
Gesellschaftsvertrag (Kapitel 14.1)
Treuhand- und Verwaltungsvertrag (Kapitel 14.2)
Beitrittserklarung (dem Verkaufsprospekt beiliegend)
Allgemeine Geschaftsbedingungen (vorliegend entfal-
lend)

Informationspflichten bei Fernabsatzvertragen nach der
BGB-InfoV in Textform:

1
Identitat des Unternehmers und ladungsfahige
Anschriften

a) Beteiligungsgesellschaft/Emittentin:

SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG (Amtsgericht
Nurnberg, HRA 15015), vertreten durch die Komplemen-
tarin SHEDLIN Management GmbH (Amtsgericht Nirn-
berg, HRB 23903), Geschéftsfuhrer: Robert G. Schmidt,
Dr. Gerald Schussel (jeweils Einzelvertretungsbefugnis),
Breslauer Str. 396, 90471 Niirnberg



b) Personlich haftende Gesellschafterin:

SHEDLIN Management GmbH (Amtsgericht Nirnberg,
HRB 23903), vertreten durch die Geschéaftsfuhrer Robert
G. Schmidt und Dr. Gerald Schiissel (jeweils Einzelvertre-
tungshbefugnis), Breslauer Str. 396, 90471 Nirnberg

¢) Anbieterin:

SHEDLIN Capital AG, (Amtsgericht Niirnberg, HRB 23832),
vertreten durch die Vorstandsmitglieder Robert G. Schmidt
(CEO), Ludwig Miiller (CFO), Johanna Borus (CIO), Dr.
Gerhard Schussel (CO0), Davut Deletioglu (CSO) (jeweils
Einzelvertretungsbefugnis), Breslauer Str. 396, 90471
Nurnberg

d) Treuhandgesellschaft:

Aureus Treuhand GmbH (Amtsgericht Niirnberg, HRB
23940), vertreten durch die Geschéftsfuhrer Jorg Bahren,
Kathlen Schneider (jeweils Einzelvertretungsbefugnis),
Breslauer Str. 396, 90471 Niirberg

e) Anlageberater/Vermittler:

SHEDLIN Vertriebsservice GmbH (Amtsgericht Niirnberg,
HRB 24724) vertreten durch die Geschéftsfuhrer Robert
G. Schmidt, Davut Deletioglu (jeweils Einzelvertretungs-
befugnis), Breslauer Str. 396, 90471 Nirnberg, sowie
weitere Untervermittler

2.

Wesentliche Merkmale der Kapitalanlage,
Zustandekommen der Vertragsbeziehung
Samtliche wesentlichen Merkmale der Kapitalanlage
ergeben sich aus dem Verkaufsprospekt zum Beteili-
gungsangebot der SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co.
KG (Aufstellungsdatum: 27.11.2009). Mit der Annahme
der Beitrittserklarung kommt eine vertragliche Beziehung
zwischen dem Anleger und der Aureus Treuhand GmbH
zustande; neben einer mittelbaren Beteiligung tber die
Aureus Treuhand GmbH kann der Anleger der SHEDLIN
South Africa 1 GmbH & Co. KG auch unmittelbar als Kom-
manditist beitreten.

3.

Mindestlaufzeit der Beteiligung

Die Gesellschaft hat keine Mindestlaufzeit. Anleger kdnnen
das Gesellschaftsverhdltnis mit einer Frist von 6 Monaten
zum Jahresende, erstmals zum 28.02.2013 kuindigen.

4,

Angaben uber einen Vorbehalt, eine in Qualitat
und Preis gleichwertige Leistung zu erbringen,
und Uber einen Vorbehalt, versprochene Leis-
tungen im Falle ihrer Nichtverfligbarkeit nicht
zu erbringen

Der Vertrag kommt mit der Annahme der Beitrittserkla-
rung durch die Aureus Treuhand GmbH und die SHEDLIN
Vertriebsservice GmbH zustande. Nach Annahme des
Beitritts bestehen keine Leistungsvorbehalte. Eine Alter-
nativanlage entfallt. Anteile an der SHEDLIN South Africa
1 GmbH & Co. KG kdnnen nur erworben werden, solange
diese Gesellschaft noch nicht geschlossen ist.

5.

Angaben Uber den Gesamtpreis einschlieRlich
aller Steuern, die der Unternehmer abfihren
muss, und sonstiger Preisbestandteile

Die Mindestzeichnungssumme betrdgt Euro 200.000
zzgl. 2,5% Agio auf die Zeichnungssumme. Beziiglich der
zu leistenden Steuern wird auf das Kapitel ,,Steuerliche
Grundlagen* (Kapitel 13) verwiesen.



6.

Gegebenenfalls zuséatzlich anfallende Liefer-
und Versandkosten sowie ein Hinweis auf mog-
liche weitere Steuern oder Kosten, die nicht
Uber den Unternehmer abgefiihrt oder von ihm
in Rechnung gestellt werden

Der Anleger tragt als Kommanditist, sollte er sich unmit-
telbar beteiligen, die anfallenden Kosten fiir eine notariell
beglaubigte Handelsregistervollmacht sowie die Kosten
der Registeranmeldung und der Eintragung in das Han-
delsregister. Die Einkommensteuer fallt direkt bei dem ein-
zelnen Anleger an. Zu den Einzelheiten wird auf die Kapitel
»Rechtliche Grundlagen® (Kapitel 12) und ,,Steuerliche
Grundlagen* (Kapitel 13) verwiesen.

7.

Einzelheiten hinsichtlich der Zahlung und der
Lieferung oder Erfullung

Die Einzahlungstermine und -raten ergeben sich aus der
Beitrittserklarung und dem Verkaufsprospekt. Die Einlage
ist nach Annahme des Beitritts und Aufforderung durch
die Treuh&nderin auf das angegebene Konto der Treu-
handgesellschaft zu zahlen.

8.

Angaben tber das Bestehen oder Nichtbestehen
eines Widerrufs- oder Rickgaberechts sowie
die Bedingungen, Einzelheiten der Auslibung,
insbesondere Namen und Anschrift desjenigen,
gegentber dem der Widerruf zu erkléren ist,
und die Rechtsfolgen des Widerrufs oder der
Rickgabe, einschliel3lich Informationen tber
den Betrag, den der Verbraucher im Falle des
Widerrufs oder der Rickgabe gemaR § 357
Abs. 1 BGB fur die erbrachte Dienstleistung zu
zahlen hat

Der Anleger kann seine Beitrittserklarung binnen 14 Tagen
widerrufen. Die Einzelheiten des Widerrufs und seiner
Rechtsfolgen ergeben sich aus der in der Beitrittserklarung
abgedruckten Widerrufsbelehrung.

9.

Alle spezifischen, zuséatzlichen Kosten, die der
Verbraucher fur die Benutzung des Fernkom-
munikationsmittels zu tragen hat, wenn solche
zusatzlichen Kosten durch den Unternehmer in
Rechnung gestellt werden

Derartige Kosten fallen nicht an.

10.

Eine Befristung der Gultigkeitsdauer der zur
Verflgung gestellten Informationen, z.B. die
Gultigkeitsdauer befristeter Angebote, insbe-
sondere hinsichtlich des Preises

Eine Befristung der Giiltigkeitsdauer der Informationen ist
nicht vorgesehen. Anteile an der SHEDLIN South Africa
1 GmbH & Co. KG kdnnen jedoch nur erworben werden,
solange die Gesellschaft nicht geschlossen ist.

11.

Die Hauptgeschaftstatigkeit des Unternehmers
und die flr seine Zulassung zustandige Auf-
sichtsbehdrde

a) Emittentin

Fur die SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG ergibt sich
die Hauptgeschaftstatigkeit aus dem Unternehmensge-
genstand in 82 des Gesellschaftsvertrages (Kapitel 14.1).

b) persdnlich haftende Gesellschafterin

Die SHEDLIN Management GmbH ist die Komplementarin
der Fondsgesellschaft. Ihre Aufgabe besteht in der Beteili-
gung als personliche haftende Gesellschafterin an anderen
Handelsgesellschaften sowie alle damit im Zusammen-
hang stehenden Geschéfte.

c) Anbieterin
Die SHEDLIN Capital AG ist die Anbieterin.

d) Vertriebsgesellschaft
Die SHEDLIN Vertriebsservice GmbH {ibernimmt den
Kapitalvertrieb.



12.

Gegebenenfalls der Hinweis darauf, dass sich
die Finanzdienstleistung auf Finanzinstrumente
bezieht, die wegen ihrer spezifischen Merkmale
oder der durchzufuihrenden Vorgénge mit spe-
ziellen Risiken behaftet sind oder deren Preis
Schwankungen auf dem Finanzmarkt unterliegt,
auf die der Unternehmer keinen Einfluss hat,
und dass in der Vergangenheit erwirtschaftete
Ertrége kein Indikator fur kiinftige Ertrage sind
Auf die wesentlichen Risiken der Beteiligung wird ausfuhr-
lich im Verkaufsprospekt in Kapitel 5 hingewiesen.

13.

Hinweis auf die vertraglichen Kiindigungsbe-
dingungen einschlieBlich etwaiger Vertrags-
strafen

Waéhrend der Laufzeit der Gesellschaft kann ein Anleger
seine Beteiligung an der Gesellschaft mit einer Frist von 6
Monaten zum Jahresende, erstmals zum 28.02.2013 kiin-
digen. Hiervon ausgenommen bleibt die Kiindigung aus
wichtigem Grund. In diesem Fall ist die Kiindigung an die
SHEDLIN Management GmbH, Breslauer Str. 396, 90471
Nurnberg, zu richten.

14.

Hinweis auf die Mitgliedstaaten der Europé-
ischen Union, deren Rechte der Unternehmer
der Aufnahme von Beziehungen zum Verbrau-
cher vor Abschluss des Fernabsatzvertrages
zugrunde legt

Bundesrepublik Deutschland

15.

Hinweis auf eine Vertragsklausel tber das auf
den Fernabsatzvertrag anwendbare Recht oder
Uber das zustandige Gericht

Es gilt das Recht der Bundesrepublik Deutschland.

16.

Hinweis auf die Sprachen, in welchen die Ver-
tragsinformationen und die in dieser Vorschrift
genannten Vorabinformationen mitgeteilt wer-
den, sowie auf die Sprache, in welcher sich der
Unternehmer verpflichtet, mit Zustimmung des
Verbrauchers die Kommunikation wéhrend der
Laufzeit des Vertrages zu fiihren

Die Kommunikation erfolgt in deutscher Sprache.

17.

Hinweis auf einen méglichen Zugang des Ver-
brauchers zu einem aul3ergerichtlichen Be-
schwerde- und Rechtsbehelfsverfahren und
ggf. die Voraussetzungen flr diesen Zugang

Fir Streitigkeiten im Zusammenhang mit dem Beitritt zur
SHEDLIN South Africa 1 GmbH & Co. KG sind die Zivilge-
richte zustandig.

18.

Hinweis auf das Bestehen eines Garantiefonds
oder anderer Entschadigungsregelungen, die
nicht unter die Richtlinie 94/19/EG des Européa-
ischen Parlaments und des Rates vom 30. Mai
1994 ber Einlagesicherungssysteme (ABI. EG
Nr. L 135, S. 5) und unter die Richtlinie 97/9/
EG des Europdischen Parlaments und des Rates
vom 3. Méarz 1997 uber Systeme fur die Ent-
schadigung der Anleger (ABI. EG Nr. L 84, S. 22)
fallen

Solche Garantiefonds und/oder andere Entschadigungsre-
gelungen der vorstehenden Art sind bei dieser Anlageform
nicht vorgesehen.



16.
AbschlieRende
Hinweise

Die Anleger kdnnen diese Beitrittserkl&arung innerhalb von
zwei Wochen ohne Angabe von Griinden schriftlich durch
Brief oder Fax widerrufen. Die Frist beginnt frihestens mit
Erhalt der Widerrufsbelehrung. Zur Fristwahrung geniigt
die rechtzeitige Absendung des Widerrufs an die Aureus
Treuhand GmbH, 90471 Nirnberg, Breslauer Strafte 396.






Uberreicht durch:







SHEDLIN

CAPITAL AG

Breslauer Stralle 396
90471 Niirnberg

Tel.: +49 91151 94 29-90
Fax: +49 91151 94 29-99
www.shedlin.de
info@shedlin.de




