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EMISSIONS-DARSTELLUNG

Anleger konnen sich als atypisch stile Gesell
schafter mit Gewinie urid Verlustbeteligung durch
Einmaleinlagen von aindestens 5.000 Euro cu
zuglich acht Prozent Agio an der Tharnm & Partner
GmbH, Berlin, betelligen. Das Gesamitenissions-
volurnen betragt 10 Millionen Euro. Dre Mindest-
vertagslaufzelt betragt 10 Jahre. Eine Kundigung
kann nach Ablauf der Mindestvertiagsdauer zum
jeweiligen Geschaltsjalwesabschiul erfolgen. Ab
dem 15. Betelligungsjaht besteht ein Sonderkun-
digungsrecht. Dabei ist eine Kundigungsfrist von
12 Monaten fur beide Verlagspaitner einzuhalten.
Eine Ratenzahlung der Einlagen Ist moglich.
Grundsatziich ist bel Rateneiniagen ene Erstzal
lung in Hohe vor: 20 Prozent der Zeichnungssurm-
me erforderlich. Das Agio bel Rateneinlagen betragt
8.5 Prozent.

Der atypisch stille Gesellschafter mit einer Ein:
maleiniage erhalt planmaBig nach dem dritten
vollen Betelligungs-Kaienderjahr eme Ausschutiung
{Entnahmebetrag) in Hohe von 8 Prozent der ho-
minaleiniage p.a jewells bis zum 30. Seplember
des laufenden Geschaftsjahires Ratenaniegern
steht das Entnahmerecht erst ab dem Zeitpunit
der vollstandigen Einzahlung der Zeichnungs-
summe inklusive Aglo zu. Hervorzuhieben ist das
ausschlieiich gewinnabhangige Entnahmerecht
das atypisch stillen Gesellschafters. So wird ver
hindert, dass Entnahmien bei unzureichenden Er
losen indirekt aus Ratenzahlungen bedient werden

Ratenzahlem sollte bewusst sein, dass sie aus-
stehende Einlagen auch im Insotvenzfall leisten
mussen. Auf diese und weitere Risiken weist der
Prospekt deutiich hin. Die Ermittiung des Abfin-
dungsguthabtiens erfolgt nach Atilauf der Mindest-
vertragsiaufzeit aul Grundiage des Wertes des ge
samien Unternehmens unter Berucksichtigung
der Ein- und Auszahlungen, der Ergebrisanteiie
wahrend der Laufzeit sowie unter Aufdeckunig der
stillen Reserven. Dies sollte durch einen Wirt-
schartsprufer erfolgen. was |edoch veriaglich
nicht fixier ist.

Die Thamm & Partner GmbH wurde am 11, Mal
1995 geprundet. Das Stamimkapital der Gesell
schaft betragt 350.000 Euro und ist n voller Hohe
zur freien Verfugung der Geschaftsiuhrung einge-
zahlt. Gegenstand des Untemehmens ist der An-
und Verkauf von Grundstucken, die Projektierung
und Durchfuhrung von Bauvorthaben als Bauherr
baw. Baubetreuer im eigenen Namen und fur
fremde Rechnung sowle die Ubermnahme der Ge-
schaftsfuhrung in geschlossenen Immebilientonds.
Die fangiahrge Kemkompeienz der Emittentin
fiegt In den Bereichen Kauf. Sanlerung und Ent-
wicklunig von historischen und denkmalgesahutz-
ten Gebauden sowie die Erstellung von architek-
tonisch anspruchsvolien Neubauten. Imi zentralen
Fokus des Unternehmens stehen dabeil vorzugs
weise histornische Immobilien und Sanierungsok-
jekie m Berlin und Fotsdam.

Kennzahlen*
Emissionskosten Inkl. Aglol). 12,04 Prozent

Grundverzinsung?2):
Kapital-Emisslons-Quotient3):: 0,035

) Bei Voliplatzierung im Verhaltnis zum Emissionsvoiumen plus 8 Prozent Agio.

8 Prozent p. a.

2) Bezogen auf die eingezahlte Nominaleinlage ab dem dritten voilen

Beteiligungsjahr.

3) Verhaltnis von Stammkapital zu Emissionsvolumen.

*Dieser G.U.B.-Report Mezzanine-Kapital basiert auf folgenden Unterlagen: Emissionsprospekt
(Juni 2005}, Gesprach mit dem Unternehmensvorstand sowie schriftliche Antworten auf Fragen

der G.U.B.

15.9.2006
Preis: 27,~ Euro inkl. MwSt.

Wormser Strafie 5, 10789 Berlin
Telefon: 0 30/2 17 74 88

Telefax: 0 30/2 17 60 18

E-Mail: berlin@thammundpartner.de
Internet: www.thammundpartner.de

Rechtliche Hinweise

Bei dieser Verdffentlichung der G.U.B. Gesell-
schaft fur Unternehmensanalyse und Beteili-
gungsmanagement mbH handelt es sich nicht
um eine Analyse, sondern lediglich um einen
Report. Es wird geprift, ob die Plausibilitat der
Unternehmensplanung nachvollziehbar ist und
relevante rechtliche Rahmenbedingungen erfiillt
sind.

Der G.U.B.-Report Mezzanine-Kapital beruht auf
den genannten Informationsquellen, es erfolgt
keine Uberpriifung der vom Emittenten bereit-
gestellten zusatzlichen Unterlagen auf Richtigkeit
und Vollstandigkeit. Die Bewerlungsstufen des
G.U.B.-Report Mezzanine-Kapital sind ,platzie-
rungsreif* und ,nhicht platzierungsreif”.

Der G.U.B.-Report Mezzanine-Kapital hat vor
allem die Aufgabe, Anleger auf wichtige Beteili-
gungsparameter hinzuweisen, er erfillt jedoch
nicht die Anforderungen einer Due Diligence. Er
stellt keine Anlageempfehlung dar und erfolgt oh-
ne Haftungsobligo der G.U.B. Insbesondere ent-
bindet er den Anleger/Interessenten nicht von
einer eigenen Prifung und Beurteilung der wirt-
schaftlichen und rechtlichen Parameter des An-
gebotes, im Zweifelsfall sollte der personliche
Berater hinzugezogen werden.

Eine Investition in Mezzanine-Kapital ist eine Be-
teiligung am laufenden Geschafisbetrieb eines
bestehenden Unternehmens, nicht an einer
Neugrindung. Mezzanine-Kapitalbedingungen
werden stets individuell ausgestaltet, die Ge-
setzeslage bietet daflir breiten

Spielraum. Anlegermitbestimmung
ist gesetzlich nicht vorgesehen,
insofern handeit es sich stets
um ein Vertrauensinvestment

in das emittierende Unter-
nehmen und dessen
Management.
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1 Emittent emissionswurdig

Alleinige Gesellschafterin und Geschaftsfuhrerin der Thamim & Partner GmbH 1st Frau Angela Thamm. Der Jakiresabschiuss 2004 (in Kiam-
mern: vorlautiger Jahresahschluss 2005) weist ein Eigenkapital von € 8.7 Millionen (€ 10,1 Millionen) bel einer Bilanzsumme von € 13.7
Millionen (€ 14.6 Millionen) aus. Das Anlagevermogen Ist volistandig durch Eigenkapital gedeckt. Das atypisch stille Gesellschaftskapi:
tal aus einer fruheren Emission betragt € 9.3 Millionen (€ 10,7 Millioner). Die ausstehende Einlage (Ratenzanler, belauft sich aul € 6,4
Millionen (€ 6,3 Milliorien). Der Verlust vor Ubernahme durch die stilien Geselischafter betrug in 2004 € 1.5 Millionen (€ 1.4 Milllonen)
Die im Ernissionsprospekt daigestelite Unsatz: und Liguiditatsprognose fur den Zeitraum 2005 bis 2015 erscheint nachvoliziehbar und
plausitel

2 Konzept plausibel

Die Tharmm & Partner GmbH hat sich auf den Bereich Sanierung und Entwicklung von histonischen, denkmalgeschutzten immabilien in
Berlin und Potsdam spezialisiert. Dabei bildet die langjahrige Erfanrung der Geschaftsfuhrung in diesem Markisegment die Basis der Ge-
schaftstatigkeit. Neben dem reinen Handelsgeschaft (Ankauf. Sanierung, Verkauf) stellt mittlerweile die langfristige Vermieturg sanierter
Alibauten ein zentrales Geschaftsield der Gesellschafi dar. Hierbe! kemmen maRgeblich die steuerlichen Abschreibungsmoglichkeiten im
Rahmen der Sanierung von denkmalgeschutzten Objekten zum Tragen. Grundsatzlich deht das Management davon aus, dass sich das
Untemehimen bis einschlielich 2007 in der Investitionsphase befinden wird und erst ab 2008 in die Gewinnphase kommit. Dieser Punkt
findet auch in der im Emissionsprospeki datgesteliten Investitions- und Liguiditatsprognose Berucksichtigung.

3 Reportingkonzept adaquat

Mach Paragraf 8 Abs. 1 und 3 des atypisch stillen Gesellschaftsvertrages sind ein testierter Jahresabschluss sowie gine Mittelherkunfts-
und Mittelverwendungsrechnung von sinen unabhangigen Wirtschaftsprufer zu erstellen. Die Grgane der Gesellschart sind die Ge
schaftsfuhiung, der Beirat sowie die Geselischafterversammiung. Laut Beiratsordnung ist geplant. die Zahl der Belratsmitglieder von der-
zelt drel auf funf Persenen zu erweitern. Zusatzlich soll kunftig mindestens ein Beiratsimitghed von den atypusch stilien Gesellschaftern
gewahlt werden. Alle Investitionen ab einer GroBenordnung von 1 Miliion Eure bedurfen laut Prospekt der Zustimmung des Beirats. Die
Aufnahme dieser Regelung in das entsprechende Vertragswerk ware wunschenswert. Auf Grund der gewahlten Rechtsform sind die Anle-
gerrechte eingeschrankt Kritisch 1st nacn G U B Auffassung, dass weder Beirat noch die stillen Geselischafter befugr sind. eine Gesell-
schafterversammiung herbeizufiihren.

4 Platzierungsrisiko vertretbar
Die Thami & Partner GmbH beabsichtigt mit der aktueilen Kapitalmarkiemission vorrangig Expansions- und Erwetterungsinvesttionen durch-
zufuhren. Dabel soll vorrangig gezielt in das operative Immobilien- und Vermietungsgeschiaft sowie in die Samerung von Althauten inves-
tien werden. Fur den Fortbestand der Geschaftstatigheit ist jedoch der Zufluss des Beteiligungshapitals keineswegs zwingend. Lediglich
die Geschwindighait der Untemenmensentwicklung sowie der Umfang der zu realisierenden Investitionen werden von der vollen bzw. teil-
weisen Platzierung der Enussion tangiert. Seit 2005 konnie die Gesellschaft bereits Ernjsstonskepital in Hohe von insgesamt ca. 4 .66

X

X

Milkionen Euro platzieren

© Strateglsch ausgerelfte
Anlage- und Geschaftspolltik

Das Management der Thamm & Partner GmbH
hat im Laufe der uUber zwanzigjahrigen
Geschéftserfahrung eine strategisch ausge-
reifte Anlagepolitik entwickelt. Dabei differen-
ziert die Geschaftsfihrung grundsatzlich zwi-
schen kurz-, mittel- sowie langfristigen Anla-
gezielen. Kurzfristiges Anlageziel der Emitten-
tin ist die Investition des Emissionskapitals in
Baugrundsticke, Hausgrundstlcke sowie in
Denkmalschutzobjekte. Dic Zielsetzung beim
Erwerb von Baugrundstlcken besteht darin,
zwanzig Wohneinheiten nicht zu Gberschreiten.
Diese Grundstiicke werden nur mit dem Ziel der
moglichst ziigigen Bebauung sowie des an-
schlieffenden Verkaufs der Eigentumswohnun-
gen erworben. Nach Angaben der Geschafs-
fuhrung sind jedoch aktuell keine Neubaupro-
jekte in Planung. Der Zukauf von Hausgrund-
stiicken wird durch das Baujahr der zu erwer-
benden Objekte limitiert. Hier kommen
grundsatzlich nur Objekte in Frage, die zwi-
schen 1890 und 1910 (Grinderzeithauser) er-
baut wurden. Des Weiteren investiert die
Thamm & Partner GmbH in sogenannte Denk-
malschutzobjekte. Mittelfristig plant das Ma-
nagement im Bereich der Grinderzeithauser
und der Denkmalschutzimmaobilien die Sanie-
rung sowie langfristig das Halten der Objekte
zum Zwecke der wohnwirtschaftlichen Nutzung
(Vermietung). Als Referenz kann das Unter-

nehmen bereits einen umfangreichen Bestand
an Objekten aller drei vorgenannten Kategorien
vorweisen.

@ Erfahrenes Management

Die alleinige Geschaftsfiihrerin der Thamm &
Partner GmbH, Frau Angela Thamm, ist seit 1982
selbststandig auf dem Berliner Immobilienmarkt
tatig. Die Grundlage fur diese Tatigkeit bildete
ihre steuerliche Aushildung mit anschliefender
selbststandiger Tatigkeit fur eine Steuer- und
Wirtschaftsprifergesellschaft. Mit der Grindung
des Immobilien Einzelunternehmens Angela
Thamm, Minchen, im Jahre 1983 legte sie den
Grundstein flr ihre Aktivitaten auf dem Berliner
und Munchener Immobilienmarkt. 1989 wurde
dann die Thamm & Partner GmbH, Mlnchen so-
wie 1995 die Thamm & Partner GmbH, Berlin ge-
grindet bis zur Fusion der Thamm & Partner
GmbH Berlin und Munchen im Jahre 2000. Im
Rahmen dieser umfassenden Unternehmens-
historie kann die Thamm & Partner GmbH eine
umfangreiche Referenzliste vorweisen.

® Posltive Perspektiven fiir den Zukunfts-
markt ,Modemislerung”

Nach einer Studie des DIW wurde in 2004 in den

alten Bundeslandern 81,2 Milliarden Euro in die

Modernisierung von Bestandsimmobilien inves-

tiert wahrend in den Neubau von Immabilien

lediglich 44,9 Milliarden Euro flossen. Fir 2005

| werden flr Modemisierungen rund 85 Milliarden

Euro Investitionsvolumen pregnostiziert. In den
neuen Bundeslandern flossen 12,6 Milliarden
Euro in die Modernisierung und rund 4 Milliarden
Euro in den Neubau. Nach den konjunkturell
schwachen Jahren 2004/2005 zeichnet sich ge-
nerell fir 2006 eine positive Trendwende auf
dem deutschen Immobilienmarkt ab. Somit ver-
spricht das Geschéftsmodell der Emittentin posi-
tive Zukunftsaussichten.

@ Dokumentation

Die zum 1. Juli 2005 in Kraft getretene Ver-
mdgensanlagen-Verkaufsprospektverordnung
definiert die Anforderungen an Emissionspros-
pekte neu. Der vorliegende Emissionsprospekt
entspricht diesen Anforderungen und wurde von
der BaFin als zustandiger Behdrde genehmigt.
Die von der G.U.B. angeforderien internen Un-
terlagen wurden zur Verflgung gestellt.

@ Elgnung fiir untemehmerisch
Interesslerten Anlegerkrels

Nach Auffassung der G.U.B. eignet sich das An-
gebot fiir Anleger, die sich des unternehmerisch
gepragten Charakters der atypisch stillen Betei-
ligung bewusst sind. Sie sollten sich daruber hin-
aus intensiv mit dem Inhalt des Emissionspros-
pektes auseinandergesetzt haben und bereit
sein, die bis zum theoretisch méglichen Total-
verlust der Einlage reichenden Risiken zu tragen,
um die erhéhten Chancen wahrnehmen zu
kénnen.
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