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SEHR GEEHRTE ANLEGERINNEN UND ANLEGER,
SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

obwohl sich die allgemeinen Rahmenbedingungen branchenweit verschlechterten, konnen wir fiir das
Berichtsjahr 2011 ein positives Fazit ziehen: Mit dem Private FLEX Fonds 2 sowie dem Anspar FLEX Fonds 3
konnte die FLEX Fonds-Gruppe zusammen knapp 40 Millionen Euro Eigenkapital platzieren. Das entspricht
einem Zuwachs von rund 40 Prozent gegentiber dem Vorjahreszeitraum.

Vier Fonds haben im Berichtsjahr prognosegeméaf ausgeschiittet; eine Beteiligungsgesellschaft erreichte

mit 3,69 Prozent nicht die geplante Ausschiittung, dafiir jedoch steuerfrei! Alle Fonds haben 2011 durch ein
gezieltes Management fiir ihre Anleger ein deutlich besseres steuerliches Ergebnis erzielt als geplant. In der
Nachsteuerbetrachtung haben damit vier von fiinf Fonds die Prognosewerte klar ibertroffen. Die Detailinfor-
mationen zur Fondsperformance haben wir in den Einzelfondsdarstellungen ab Seite 22 erldutert.

Eine Bestatigung flir unsere gute Arbeit haben wir nicht nur aus den wirtschaftlichen Kennzahlen unserer FLEX
Fonds, sondern auch aus der im Berichtsjahr durchgefiihrten Kundenzufriedenheitsanalyse gezogen: Uber 93
Prozent der befragten Kunden sind mit ihrer Beteiligung zufrieden oder sogar sehr zufrieden. Gleiches gilt fir
mehr als 90 Prozent der Anleger bei der Frage nach dem Informationsservice rund um die Beteiligung.

Neben der Zufriedenheit unserer Kunden stand 2011 die Vorbereitung auf die neuen gesetzlichen Regelungen
im Fokus. Auf die kiinftigen rechtlichen Anforderungen bereitet sich die FLEX Fonds Capital AG bereits seit
Anfang 2012 vor. Einige Antworten auf wichtige Fragen zu den neuen gesetzlichen Verdnderungen finden Sie
im Interview mit Achim Bauer, Vorstand der FLEX Fonds Capital AG, auf Seite 14 dieser Leistungsbilanz.

Wir bedanken uns bei unseren Anlegern, langjdhrigen Vertriebspartnern und Geschéftsfreunden, die unsere
Managementleistungen und die damit verbundenen Erfolge erst erméglicht haben. Ebenfalls danken wir
unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, die sich téglich im Interesse unserer Anleger fiir die wertstabile
Entwicklung der FLEX Fonds einsetzen.

Als Mitglied des VGF Verband Geschlossene Fonds richtet sich die FLEX Fonds Capital AG nach den Branchen-
standards des Verbands. Diese Leistungsbilanz orientiert sich an den derzeit gliltigen Grundsdtzen und Leit-

linien zur Erstellung von Leistungsbilanzen fiir geschlossene Fonds.

Mit herzlichen GriiBen

Schorndorf, den 15. Januar 2013

Gerald Feig Achi Ralph P



UNTERNEHMENSDARSTELLUNG

Die FLEX Fonds-Gruppe initiiert, platziert und
verwaltet seit 1989 geschlossene Fonds. Das
Unternehmen geht aus der GF Gesellschaft fir
Konzeption & Marketing von Vermdgensanlagen
mbH bzw. der CF Fonds GmbH hervor und tritt
seit 2007 als FLEX Fonds Capital AG am Markt

Vorstand

auf. Der Anbieter hat sich auf Portfoliofonds mit
Schwerpunktinvestitionen in deutsche Immobilien
spezialisiert. Fir die FLEX Fonds-Gruppe sind 40
Mitarbeiter tatig.

Gerald Feig, Vorstandsvorsitzender

Der gelernte Sozialver-
sicherungsfachangestellte
(Jahrgang 1961), Schorn-
dorf, ist seit 1984 am
Finanz- und Anlagemarkt
tdtig. Gerald Feig ver-
antwortet seit 1989 die
y Aktivitditen der heutigen
FLEX Fonds-Gruppe. Er
war zuvor mehrere Jahre
in leitender Vertriebsposition flir verschiedene
Unternehmen der Finanzdienstleistungsbranche
titig. Mit seiner 25-jdhrigen Expertise auf dem
Gebiet der Konzeption und Entwicklung von
Beteiligungsprodukten steht sein Name flr FLEX
Fonds. Gerald Feig verantwortet heute inner-
halb der Firmengruppe die Bereiche strategische
Unternehmenssteuerung sowie die Presse- und
Offentlichkeitsarbeit.

Achim Bauer, Mitglied des Vorstands

Als ausgebildeter Finanz-
kaufmann verfiigt Achim
Bauer (Jahrgang 1959),
Schorndorf, tber knapp
30 Jahre Berufserfahrung
in der Finanzdienstleis-
| tungsbranche. Bevor er
Anfang 2009 zur FLEX
Fonds-Gruppe wechselte,
war er rund zwanzig
Jahre fiir verschiedene Anbieter von Kapitalanlage-
produkten wie der NORAMCO AG und der TRIWAS
Vermégensanlagen AG im In- und Ausland in
geschaftsfiihrenden Positionen tdtig. Achim Bauer
ist fr die Ressorts Gesamtvertrieb, Marketing und
Anlegerverwaltung zusténdig.

Ralph Pawlik, Mitglied des Vorstands

Ralph Pawlik (Jahrgang
1967), Schorndorf, st
gelernter Bank- und stu-
dierter Diplom-Kaufmann.
Er gehort als Mitglied
des Vorstands seit 2009
zur FLEX Fonds-Gruppe.
Ralph Pawlik war seit 1996
fir mehrere Banken (DG
Bank, Hauck & Aufhauser,
Bayerische Landesbank) und Finanzdienstleister in
unterschiedlichen Bereichen (Privat-, Firmen- und
institutionelles Kundengeschift) titig und zuletzt
Spezialist  fur das Beteiligungsmanagement”
innerhalb des Bereiches ,Konzernentwicklung/
Vorstandsstab" der Bayerischen Landesbank. Fr
FLEX Fondsverantwortet er die Bereiche Organisation
und Administration, Fondsmanagement sowie
Fondskonzeption.




Aufsichtsrat

Prof. Dr. Fritz Scherer, Aufsichtsratsvorsitzender
Der promovierte Betriebs-
wirt  bernahm von
1978 bis 2001 den Lehr-
stuhl fiir EDV und Perso-
nalmanagement an der
Fachhochschule  Augs-
_ burg. Zeitgleich war er
beratend fiir klein- und
mittelstandische Unter-
nehmen tdtig. Dariber
hinaus war Herr Prof. Dr. Scherer von 1979 bis 1985
Schatzmeister des FC Bayern Miinchen eV. Seit 1994
ist Herr Prof. Dr. Fritz Scherer geschéftsfiihrender
Vizeprésident sowie seit 2001 Aufsichtsratsmitglied
der FC Bayern Miinchen AG.

Prof. Dr. Erskin Blunck, Aufsichtsrat

Seit Anfang 2004 ist der
promovierte Betriebswirt
Professor flr Internatio-
nales Management und
Studiengangsleiter  des
MBA-Programms Interna-
tional Management an der
Hochschule fir Wirtschaft
und Umwelt Nirtingen-
Geislingen. Er berédt Unter-
nehmen im Internationalisierungsprozess, derzeit
mit Schwerpunkt auf dem Mittleren Osten.

Achim Wilhelm-Wittschier, Aufsichtsrat

Achim Wilhelm-Wittschier
war von Juli 2003 bis
Dezember 2010 sowohl
als Mitglied des Vorstands
der SHB Innovative Fonds-
konzepte AG, als stellver-
. tretender Vorstandsvor-
sitzender sowie als Mit-
glied im Aufsichtsrat der
SHB AG tétig. Zuvor war
der gelernte Versicherungskaufmann in leitender
Funktion fiir den Bereich Vertrieb, unter ande-
rem Euro-Finanzservice Vermittlungs-AG, tétig. Seit
01.01.2011 ist Herr Achim Wilhelm-Wittschier als
freier Berater tatig.

Dem Aufsichtsrat gehort er seit November 2012 an.

Gesellschaft
Sitz der Gesellschaft

Handelsregister

Unternehmensgriinder Gerald Feig
Grundkapital 1.000.000 Euro
Alleinaktiondr Gerald Feig

FLEX Fonds Capital AG

FriedensstraBe 13-15
73614 Schorndrof

HRB Nr. 723989, Amtsgericht Stuttgart
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UNTERNEHMENSDARSTELLUNG

Anleger

Produkte

Bis Ende 2011 haben mehr als 11.500 Anleger FLEX
Fonds ihr Vertrauen geschenkt. Knapp 40 Millionen
Euro Eigenkapital hat der Anbieter im Berichtsjahr
Uber seine bundesweit anséssigen, zertifizierten
freien Anlageberater platziert.

Geschaftstatigkeit

Seit 2001 - dem Emissionsjahr des bereits
2003 aufgelosten City FLEX Fonds 1 - bis zum
30. Dezember 2011 wurden insgesamt sieben
Beteiligungsgesellschaften als KG-Fonds mit
einem geplanten Gesamtvolumen von rund
670 Millionen Euro aufgelegt. Das tatsdchliche
Gesamtinvestitionsvolumen lag konzeptionsbe-
dingt dariiber und betrug in diesem Zeitraum mehr
als718Millionen Euro.Per31.Dezember 2012 managt
die FLEX Fonds-Gruppe Beteiligungsgesellschaften
mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von
772 Millionen Euro.

Die FLEX Fonds-Gruppe konzentriert sich auf drei
Produktlinien:

Im Rahmen der Ansparfonds - Anspar FLEX Fonds
1 bis 3 - konnen die Anleger ber verschiedene
Zeitrdume mit ratierlichen Sparbetrdgen flexibel
Vermégen aufbauen, wahrend die Private FLEX
Fonds 1 und 2 fir Investoren von Einmalanlagen
konzipiert wurden. Beide Produktlinien investieren
in ein breit gestreutes Portfolio, das aus Immobilien,
Fondsbeteiligungen sowie Rohstoffinvestitionen
besteht.

Als dritte Produktlinie wurde im Jahr 2012 der
Regio FLEX Fonds aufgelegt, der Anlegern die
Méglichkeit bietet, sich an einem Portfolio von
Qualitdtsimmobilien in ausgewdhlten Regionen zu
beteiligen.

. 1
Gemeinsame Z 1 e e erreichen wir durch

die hohe Kompetenz unserer engagierten Mitarbeiter.




Die Produktlinien im Uberblick

Anspar FLEX Fonds

Anspar FLEX Fonds richten
sich an Anleger ab einem
mittleren Einkommen, die sich
durch monatliche Einzahlun-
gen ein Vermdgen aufbauen
mochten. Die Einzahldauer ist
flexibel und betrdgt zwischen
finf und 15 Jahren Jahren.
Zusétzliche Einzahlungen oder
das vorlibergehende Aus-
setzen der monatlichen Sparrate sind jederzeit moglich.
Dartiber hinaus besteht die Mdglichkeit bei besonderen
Umsténden vorzeitig die Anlage zu kiindigen. Anleger
investieren in ein breit gestreutes Portfolio, das neben
deutschen Gewerbe- und Wohnimmobilien auch in
die Energierohstoffe Erdél und Erdgas, in Photovoltaik
sowie in Edelmetalle investiert.

Regio FLEX Fonds

Mit Regio FLEX Fonds betei-
ligen sich Anleger mit einer
Mindestzeichnungssumme
von 10.000 Euro an Quali-
tdtsimmobilien in ausge-
wéhlten deutschen Regionen
und wahlen zwischen einer
ergebnisabhdngigen jdhr-
lichen und einer festen
monatlichen Ausschiittung.
Der Vertrieb dieser Produktreihe erfolgt regional
iber lokal ansidssige Banken und lizenzierte freie
Anlageberater.

Private FLEX Fonds

Private FLEX Fonds sind fir
Anleger mit mittlerem bis
gehobenen Einkommen und
Vermdgen konzipiert. Dabei
bestimmt der Zeichner sei-
nen gewiinschten Ausschiit-
tungsmodus individuell. Er
wahlt zwischen festen bzw.
variablen Ausschiittungen
und entscheidet, ob die
Summe auf sein Bankkonto ausgezahlt wird oder fir
einen schnelleren Vermdgensaufbau mit Zinseszins
weiter angelegt bleiben soll. Anleger beteiligen sich
mit einer Summe ab 10.000 Euro an einem breit
gestreuten Portfolio mit deutschen Immobilien,
Rohstoffen sowie Photovoltaik-Anlagen.

City FLEX Fonds

Die Produktlinie ist nach
erfolgreicher  Platzierung
bereits nach 2 Jahren auf-
gelost worden. Viele Ele-
mente dieser Produktkon-
zeption finden sich heute
in den Produktlinien Anspar
FLEX Fonds und Private FLEX
Fonds wieder.
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UNTERNEHMENSDARSTELLUNG

Die FLEX Fonds-Gruppe

Die FLEX Fonds-Gruppe hat sich ein Experten-
netzwerk geschaffen, das sie regelmiBig in die
Entwicklung, Verwaltung und Kontrolle der Fonds-

FLEX FONDS CAPITAL AG

FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf
Amtsgericht Stuttgart, HRB 723989
Grundkapital: 1.000.000 Euro

Vorstand: Gerald Feig (Vorsitz),
Achim Bauer, Ralph Pawlik

teilt sind.

GF KOMPLEMENTAR GMBH

FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf
Amtsgericht Stuttgart, HRB 282041
Stammkapital: 25.564,59 Euro
Geschaftsfuhrer: Gerald Feig

produkte einbindet: Langfristig gute Ergebnisse
sind nur moglich, wenn Kompetenzen richtig ver-

GF BETEILIGUNGS-GMBH

FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf
Amtsgericht Stuttgart, HRB 282057
Stammkapital: 25.564,59 Euro

Geschéftsfihrer: Gerald Feig,
Achim Bauer, Ralph Pawlik

Initiator, Fondsmanagement,
Geschéftsfiihrung

Die FLEX Fonds Capital AG in
Schorndorf managt die Kernbe-
reiche Geschéaftsfiihrung, Fonds-
management und Anlegerbe-
treuung.

GF GESELLSCHAFT FUR
KONZEPTION UND MARKETING
VON VERMOGENSANLAGEN MBH

FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf
Amtsgericht Stuttgart, HRB 282087
Stammkapital: 25.564,59 Euro

Geschaftsfiihrer: Kai Sirringhaus

Komplementérin der
Unternehmensgruppe

Die GF Komplementdr GmbH
ubernimmt als Komplementérin
das Haftungsrisiko der FLEX
Fonds-Unternehmensgruppe.

FLEX FONDS SOLAR GMBH

FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf
Amtsgericht Stuttgart, HRB 732757
Stammkapital: 25.000 Euro

Geschaftsfihrer: Gerald Feig,
Ralph Pawlik

Komplementérin der
Beteiligungsgesellschaften

Die GF Beteiligungs-GmbH tiber-
nimmt als Komplementérin das
Haftungsrisikos bei den jeweili-
gen Fondsgesellschaften.

FLEX FUND NEW ENERGY GMBH

FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf
Amtsgericht Stuttgart, HRB 732786
Stammkapital: 25.000 Euro
Geschaftsfihrer: Ralph Pawlik

Fondskonzeption, Marketing,
Prospektverantwortung

Die GF Gesellschaft fiir Konzep-
tion und Marketing von Vermo-
gensanlagen mbH gehdrt bereits
seit  Unternehmensgriindung
1989 zu den tragenden Sdulen
der FLEX Fonds-Unternehmens-

gruppe.

Komplementérin der
Solargesellschaften

Die FLEX Fonds Solar GmbH
tbernimmt das Haftungsrisiko
fir Handelsgesellschaften, die
Geschdfte im Zusammenhang
mit Photovoltaik-Anlagen oder
mit Projektgesellschaften tati-
gen, die Solaranlagen als Beteili-
gung halten.

Durchfiihrung von
Photovoltaik-Investitionen

Die Betreibergesellschaft FLEX
Fund New Energy mbH sucht
und wahlt geeignete Dach- und
Freilandflachen aus, die sie an
Projektgesellschaften verpach-
tet. Die Projektgesellschaften
wiederum errichten und betrei-
ben die Photovoltaik-Anlagen.




i
FLEX FUND OIL & GAS 1, INC.

1980 PostOak Boulevard, Suite 720,
Houston, TX 77056

Secretary of State of Texas,
File Number 800838950

Auszugebende Anteile: 50.000 zum
Nennwert von 1.000 USD je Stiick

Kapital: 1.548.000 US-Dollar

Président: Dr. Klaus Thoma

PF PRIVATE FINANCE
GMBH & CO. KG

FriedensstraBe 13-15, 73614 Schorndorf
Amtsgericht Stuttgart, HRA 281112

Komplementérin: GF Komplementar
GmbH

Kommanditkapital: 2.500 Euro

Geschaftsfihrer: Achim Bauer

AHLSEN OBJEKTVERWALTUNG
GMBH €& CO. KG

Kurfurstendamm 119, 10711 Berlin

Amtsgericht Berlin-Charlottenburg,
HRA 35773

Komplementérin: Ahlsen
Immobiliengesellschaft mbH

Stammkapital: 1.000 EUR

Geschaftsfihrer: Kai Marcus Kempe,
Torsten GleiBner

Beteiligung an Ol- und
Gasbohrrechten

Die FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc.
ist eine hundertprozentige FLEX
Fonds-Tochtergesellschaft, die
Ol- und Gasinvestitionen titigt.
Prisident des Unternehmens ist
Dr. Klaus Thoma, ein in Minchen
aufgewachsener und seit 35
Jahrenin den USA niedergelasse-
ner Rechtsanwalt, der als Experte
gilt, wenn es um Strukturierung
und Betreuung von Fonds- und
Privatinvestitionen geht.

Aufgabe der FLEX Fund Oil &
Gas 1, Inc. ist es ein Portfolio
von Investitionen in Erddél und

-gas aufzubauen. Hierzu betei-
ligt sie sich an der Exploration
und Nutzung von Ol- und
Gasquellen im Stiden der USA.

Vertrieb

FLEX Fonds arbeitet Uber die PF
Private Finance Vermittlungs-
gesellschaft fiir Vermdgens-
anlagen mbH & Co.KG ausschlie3-
lich mit freien, unternehme-
risch tatigen Anlagevermittlern
zusammen, die Uber ein FLEX
Fonds-eigenes  Lizensierungs-
verfahren die Erlaubnis erhalten,
FLEX Fonds-Produkte zu vertrei-
ben. Ein stindiges, verpflichten-
des Aus- und Weiterbildungs-
angebot ist fester Bestandteil
des Qualitdtsmanagements im
Vertrieb. Daneben gibt es Ver-
triebskooperationen mit einer
Reihe von genossenschaftlichen
Banken.

o -
{Li a> \!}’

Objektverwaltung und
-vermietung

Die Ahlsen Objektverwaltung
verantwortet das Objekt- und
Vermietungsmanagement der
FLEX Fonds-Gruppe. Langjihrige
Erfahrungen machen das Unter-
nehmen besonders auf dem
Gebiet der Anschlussvermietung
zu einem erfolgreichen Partner.

«
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RUCKBLICK 2011

Marktbetrachtung

.10P JOB"-Giitesiegel

Die Hohe des wumgesetzten Eigenkapitals
geschlossener Beteiligungen im Gesamtmarkt
muss differenziert betrachtet werden. Fonds mit
Investitionen in deutsche Immobilien konnten 2011
gute Platzierungszahlen erreichen. Inldndische
Objekte genieBen offensichtlich das Vertrauen der
Investoren. Der Fokus der FLEX Fonds auf deut-
sche Immobilien lag damit voll im Trend. Andere
Anlageklassen - beispielsweise Schiffe, aber auch
Erneuerbare Energien - verzeichneten hingegen
erhebliche Platzierungsriickgdnge gegentber den
Vorjahren.

Ein gutes Jahr -
gegen den Branchentrend

Die FLEX Fonds haben im Berichtsjahr mit knapp
40 Millionen Euro platziertem Eigenkapital den
Umsatz im Vergleich zum Vorjahr um 38 Prozent
gesteigert. Bereits im September 2011 entsprach
der Platzierungsstand dem des Jahres 2010. Eine
im Vergleich zum Gesamtmarkt der Beteiligungs-
produkte 2011 beachtliche Leistung: Das platzierte
Eigenkapital bei Portfoliofonds ging branchenweit
um rund 40 Prozent zurtick. Die FLEX Fonds erwie-
sen sich dabei als umsatzstédrkster Teilnehmer der
21 in dieser Anlageklasse aktiven Produktanbieter®.

Durchwachsenes
Investitionsklima am Markt

Vertriebe scheuten sich zunehmend ihren Kunden
geschlossene Beteiligungen zu empfehlen. Neben
den anstehenden Gesetzesdnderungen waren einige
Vermittler durch die teilweise herausfordernden
internationalen Marktentwicklungen verunsichert.
Das allgemeine Investitionsklima war weiterhin von
den Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise
geprdgt. Die FLEX Fonds Capital AG zéhlt es zu
ihren Hauptaufgaben durch sachliche und transpa-
rente Kommunikation Informationen zu vermitteln
und durch entsprechende Uberzeugungsarbeit das
Vertrauen auf der Vertriebsseite zu starken.

Die FLEX Fonds Capital
AG wurde 2011 zum
dritten Mal in Folge
mit dem ,TOP JOB-
Gltesiegel" ausgezeich-
net. Das Siegel weist
das Unternehmen als
einen der besten hun-
dert mittelstandischen
Arbeitgeber in Deutsch-
land aus. Flr die Auszeichnung muss jedes Unter-
nehmen das Priifverfahren des Instituts fiir Flihrung
und Personalmanagement der Universitat St. Gallen
bestehen.

Der ehemalige  Bundeswirtschaftsminister
Wolfgang Clement wiirdigte die Erfolge der FLEX
Fonds Capital AG in den Kategorien ,Fiihrung
und Vision", ,Motivation und Dynamik", ,Mitar-
beiterentwicklung und -perspektive”, ,Kultur und
Kommunikation" sowie ,Internes Unternehmertum®.

Hohe Kundenzufriedenheit bei
FLEX Fonds-Anlegern

2011 hat die FLEX Fonds-Gruppe eine Kunden-
zufriedenheitsanalyse durchgefiihrt. Im Sommer
wurden rund 11.500 Anleger befragt, die Antworten
wurden unter notarieller Aufsicht ausgewertet. Uber
93 Prozent der Kunden sind mit ihrer FLEX Fonds-
Beteiligung zufrieden oder sogar sehr zufrieden,
mehr als 90 Prozent kamen bei der Frage nach dem
Informationsservice rund um die Beteiligung zum
selben Ergebnis.

*Quelle: Kapitel 7, Seite 5-9 der Gesamtmarktstudie der Beteiligungsmodelle 2012, Feri EuroRating Services AG



AUSBLICK 2012/2013

«Werte schaffen - in der Region”

Die FLEX Fonds Capital
AG hat mit dem im
Marz 2012 im Vertrieb
gestarteten Regio FLEX
Fonds 1 den Wunsch
seiner Anleger nach
raumlicher Ndhe zu den
Investitionsobjekten
aufgegriffen. Die neue
Fondslinie rundet das
bisherige Produktangebot mit den Linien Anspar
FLEX Fonds sowie Private FLEX Fonds ab.

Marktregulierung

Die fiir 2012 und 2013 anstehenden Gesetzes-
anderungen erfordern von allen Anbietern und
Vertrieben ein hohes Mall an Engagement, um
alle Anforderungen rechtzeitig und im Sinne der
Anleger umzusetzen. Lesen Sie auf Seite 14 dieser
Leistungsbilanz im Interview mit Achim Bauer,
Mitglied des Vorstands der FLEX Fonds Capital AG,
warum die FLEX Fonds-Gruppe dem geschlossenen
Fonds treu bleibt und wie das Unternehmen die
Vorgaben umsetzt.

Mitgliedschaft im VGF
Verband Geschlossene Fonds

Seit dem 1. Juli

2012 ist die FLEX

Fonds Capital AG

VG F ;E:ga’:gsﬁm Mitglied des VGF
FONDS Verband Geschlo-

ssene Fonds eV,

der Interessenvertretung der Anbieter geschlosse-
ner Beteiligungen. Der Verband informiert Politik,
Medien und Anleger (ber die Vermdgensanlage
.geschlossene Fonds" und engagiert sich im Dialog
mit dem Gesetzgeber fur langfristig stabile wirt-
schaftliche, rechtliche und steuerliche Rahmen-
bedingungen. Im VGF sind 61 Branchenteilnehmer
vertreten, darunter 39 Anbieter geschlossener
Fonds sowie 22 Foérdermitglieder. Die im Verband
organisierten Anbieter verwalten zusammen ein

Investitionsvolumen von rund 142 Milliarden Euro.
Bezogen auf den Gesamtmarkt in Deutschland
reprasentiert der VGF damit mehr als 70 Prozent
des Markts der geschlossenen Fonds.

.Gerade jetzt, da sich die wirtschaftlichen und
rechtlichen Rahmenbedingungen fiir unsere
Branche gravierend verdndern, ist es wichtig, Teil
einer starken Gemeinschaft zu sein. Wir freuen
uns auf die Zusammenarbeit mit dem VGF."

(Gerald Feig, Vorstandsvorsitzender der FLEX Fonds Capital AG)

Information und Meinung

Die FLEX Fonds Capital AG bietet verschiedene
Informationskanale an, um die Berichterstattung
gegenliber Anlegern und Vertriebspartnern rund
um die Produkte und das Unternehmen klar und
aktuell zu gestalten:

Der FLEX Fonds-Newsticker erscheint zu aktuellen
Anldssen und berichtet Uber das Unternehmen
und die Produkte der FLEX Fonds-Gruppe. Einmal
wdchentlich verdffentlichen wir den FLEX Fonds-
Pressespiegel, der Artikel und Meinungen der
Finanz-Fachpresse enthdlt. Der Newsletter
CHARISMA fiir Lizenz- und Geschéftspartner
erscheint alle zwei Monate und bietet allge-
meine Informationen rund um die FLEX Fonds-
Gruppe. Seit 2012 neu ist die jdhrlich erscheinende
Infobroschiire ,INSIDE Fonds", die einen detaillier-
ten Uberblick iiber die Investitionen der FLEX Fonds
im vorangegangenen Geschéaftsjahr gibt.

Alle Informationen werden auf der Unternehmens-
Website www.flex-fonds.de veréffentlicht, einige
sind erst nach Anmeldung verfligbar beziehungs-
weise werden exklusiv fir Lizenzpartner kommu-
niziert.
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INTERVIEW

Interview mit Vorstandsmitglied Achim Bauer

ACHIM BAUER
Mitglied des Vorstands, FLEX Fonds Capital AG

Herr Bauer, die Beteiligungsbranche befindet
sich derzeit massiv im Umbruch. Der Gesetz-
geber hat umfangreiche MaBnahmen zur
Regulierung der Finanzbranche geplant. Um
welche MaBnahmen handelt es sich konkret?
Nach Ausbruch der Finanzkrise 2008 haben die
EU-Mitgliedsstaaten beschlossen, alle bisher noch
nicht regulierten Fonds und Anlageprodukte den
europaweit geltenden Wertpapierrichtlinien zu
unterwerfen. Daraus entstand die AIFM-Richtlinie
(Alternative Investment Fund Manager). In
Deutschland werden damit unter anderem die
Anbieter von geschlossenen Fonds reglementiert,
die kiinftig als Alternative Investmentfonds (AIF)
bezeichnet werden

Darliber hinaus hat der Gesetzgeber ein neues
Kapitalanlagegesetzbuch geschaffen, welches
den Gestaltungsrahmen der Produkte vorgibt.
Zusétzlich gibt es eine neue Vermittlerrichtlinie,
die den Vertrieb der Produkte einheitlich regelt.

Die AIFM-Richtlinie hat in der Branche bereits
vor ihrer Einfilhrung fiir Uberraschungen
gesorgt. So haben einige Emissionshauser
angekiindigt zukiinftig kein Neugeschift mehr

zu tdtigen. Wie reagiert FLEX Fonds auf diese
Verdnderungen?

Alle  Emissionshduser missen innerbetrieb-
lich erhebliche Umstrukturierungen vornehmen,
um die zukiinftigen Voraussetzungen als AlF zu
erflllen. Die Geschaftsfiihrung der FLEX Fonds-
Gruppe hat im Sommer 2012 die Entscheidung
getroffen, alle notwendigen MaBnahmen einzu-
leiten, um auch in Zukunft als eigenstandiger
Produktanbieter Alternativer Investmentfonds
tdtig zu sein. Hierbei werden wir von zwei namhaf-
ten Unternehmensberatungs- und Wirtschaftspri-
fungsgesellschaften sowohl rechtlich als auch in
der Prozessoptimierung unterstitzt.

Was bedeutet die Umsetzung der AIFM-
Richtlinie genau fiir ein Emissionshaus wie
FLEX Fonds?

Ein Emissionshaus, das nach dem 21. Juli 2013
neue Produkte am Markt platzieren méchte,
muss in Zukunft - vereinfacht ausgedriickt -
die Organisations- und Managementstrukturen
einer heutigen Kapitalanlagegesellschaft erfil-
len. Es werden hohe Anforderungen gestellt,
insbesondere an ein nachweisbares Risiko- und
Liquiditdtsmanagement. Alle Prozesse im Unter-
nehmen missen definiert und dokumentiert sein.
Die hohen Reporting-Anspriiche, die gesetzlich
gefordert werden, lassen sich nur durch ein funk-
tionierendes Management-Informations-System
erflllen. Wie gesagt, die Messlatte hdngt hoch.

Gibt es zukiinftig noch den sogenannten
«Grauen Kapitalmarkt"?

Als ,Grauer Kapitalmarkt" wurden Anbieter und
Produkte bezeichnet, die keiner gesetzlichen
Regulierung und Kontrolle unterlagen, aber vom
Gesetzgeber geduldet wurden. Ab dem 22. Juli
2013 wird es keinen ,Grauen Kapitalmarkt" mehr
geben, sondern nur noch regulierte und erlaubnis-
pflichtige Produkte von zugelassenen Anbietern.
Das schafft Klarheit im Markt, nicht nur fir
Anleger, sondern fiir die gesamte Branche: Die
Regulierungen bieten Emissionshdusern die Chance,
sich zukiinftig als qualifizierte Marktteilnehmer
von Anlageprodukten zu profilieren.




Nach derzeitigem Kenntnisstand werden vor-
aussichtlich Investitionen in Ol und Gas nicht
mehr mdglich sein. Wie gehen Sie damit im
Hinblick auf die noch geplanten Investitionen
lhrer bereits platzierten und der noch im
Vertrieb befindlichen Fonds um?

Noch ist nichts endgiltig festgelegt. Jedoch
zeichnet sich ab, dass der Gesetzgeber den
Emissionshdusern fiir bestehende Fonds verschie-
dene Optionen einrdumt. Wie wir mit den einzelnen
Assetklassen umgehen, kénnen wir wahrscheinlich
erst abschlieBend im Laufe des ersten Halbjahres
2013 festlegen. Hier orientieren wir uns daran, was
fur unsere Anleger das Beste ist.

Weitreichende Verdnderungen zeichnen sich
auch durch die Vermittlerregulierung ab.
Warum wird der Vertrieb gerade jetzt requliert?
Die Verdnderungen sind umfangreich, aber sie
kommen keineswegs Uberraschend. So hat die
Regulierung der Finanzvermittler ja bereits vor
knapp zehn Jahren begonnen. Den Anfang hat der
Investmentfondsvertrieb gemacht, dann wurde
2007 die Vermittlerrichtlinie flr Versicherungen
eingefiihrt und 2013 folgt die Beteiligungsbranche.
Man kann die jetzige Vermittlerregulierung durch-
aus als konsequenten Schritt sehen. Fir vor-
ausschauende Vermittler sind die Umsetzungen
jedenfalls keine Uberraschung.

Was kommt denn konkret auf die Vermittler zu?
Finanzdienstleister, die zukiinftig Investmentfonds
oder geschlossene Fonds vermitteln wollen, mus-
sen zunachst eine Gewerbeerlaubnis nach § 34f
Gewerbeordnung beantragen. Daflir ist eine
Qualifikation durch einen Sachkundenachweis
erforderlich und es muss eine entsprechende
Berufshaftpflichtversicherung vorliegen. Bei der
Ausiibung seiner Tatigkeit im Rahmen dieser
Gewerbeerlaubnis sind vom Finanzdienstleister
Informations-, Beratungs- und Dokumentations-
pflichten zu erfiillen. Das heiBt keine Vermittiung
mehr ohne ausflhrliches Kundengesprach und
anschlieBendem Beratungsprotokoll. Freie Anlage-
berater und Bankberater sind in den Beratungs-
pflichten somit gleichgestellt.

Wie unterstiitzen Sie lhre Lizenz-Partner, um
den neuen Anforderungen gerecht zu werden?
Fir die Dokumentation der Beratung bezie-
hungsweise Vermittlung bieten wir unseren
Vertriebspartnern ein komplett EDV-basiertes
Dokumentations-Tool an, die Fasy-FLEX®-
Beratungsdokumentation. Unsere Vertriebspartner
kénnen damit den Beratungsprozess vollstdn-
dig elektronisch dokumentieren und archivieren.
Die FEasy-FLEX®-Beratungsdokumentation wird
standig den aktuellen gesetzlichen Anderungen
angepasst. Eine zentrale Archivierung bietet
sicheren und den gesetzlichen Anforderungen
gebotenen Datenschutz. Die Standardisierung
des Beratungsprozesses erleichtert die jahrliche
Testierung durch den Wirtschaftspriifer und spart
damit erhebliche Prifungskosten. Verschiedene
Fachseminare mit externen Referenten im Bereich
Produktplausibilisierung,  Gesellschaftsrecht,
Handelsrecht und Steuerrecht tragen zur
Weiterbildung und Qualifizierung unserer ange-
schlossenen Vertriebspartner bei.

Wie bewerten Sie die anstehende Regulierung
des Marktes?

Trotz der enormen Anstrengungen, die auf allen
Seiten unternommen werden missen, tberwiegen
unserer Meinung nach klar die Chancen. Fir alle
gelten die gleichen Regeln. Anbieter und deren
Produkte sind kiinftig gesetzlich reguliert und
werden dadurch transparenter und vergleichbarer
fur den Anleger. Die Produktvermittler missen
ihre Qualifikation nachweisen und haben klare
Vorgaben im Beratungsablauf einzuhalten. Wer
die Anforderungen erfillt, wird kiinftig sehr gute
Marktchancen haben. Die FLEX Fonds-Gruppe
wird alle erforderlichen Voraussetzungen als
Produktanbieter erfillen und damit weiterhin ein
verldsslicher und starker Partner am Markt bleiben.
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LWEITMARKT

Geschlossene Fonds haben einen durchschnittli-
chen Anlagehorizont von mehr als zehn Jahren.
Ublicherweise bleiben Zeichner von Beginn bis
Ende der Laufzeit im Fonds investiert. Anleger,
die vor Auflésung der Fondsgesellschaft dber
ihr Kapital verfugen mochten, haben auf dem
Zweitmarkt die Mdglichkeit einen Interessenten
fur ihre Beteiligung zu finden. Einen geregelten
offentlichen Zweitmarkt gibt es nicht.

Anteilsborse der FLEX Fonds-Gruppe

Die FLEX Fonds-Gruppe wickelt die Zweitmarkt-
wiinsche ihrer Anleger seit fast zehn Jahren Gber
die hauseigene Anteilsborse ab.

Anleger, die ihren FLEX Fonds verduBern moch-
ten, erhalten Uber die Anteilsb6rse Zugang zum
Vertriebsnetz der FLEX Fonds-Gruppe. Die zum
Verkauf stehenden Beteiligungen werden von

Zweitmarktumsitze (EUR)

Vertriebspartnern interessierten Investoren ange-
boten. Nach dem Ende der Gebotsphase erhilt
der Hochstbietende den Zuschlag. Sollte dem
Verkdufer das Hochstgebot zu niedrig sein, hat er
das Recht, das Angebot auszuschlagen.

Schnelle Abwicklung
Der schnelle und unbiirokratische Verkauf wird tiber
die Anteilsborse - meist innerhalb von drei bis flinf
Wochen - abgewickelt. Dem Verkdufer entstehen
keine Kosten, die anfallende Bearbeitungsgebihr
Gbernimmt der Kiufer.
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Seit 2004 wurden insgesamt 13,44 Millionen Euro Eigenkapital tber die FLEX Fonds-Anteilsbdrse abgewickelt.




Anteil Zweitmarktborse 2011 (EUR)

Private FLEX Fonds 1
494.500

Attraktiver Durchschnittskurs

2011 wurden Anteile der Private FLEX Fonds 1, Anspar
FLEX Fonds 1 und Anspar FLEX Fonds 2 gehan-
delt. Spitzenkurse lagen bei mehr als 100 Prozent,
der durchschnittliche Kurs der Umsétze betrug im
Berichtsjahr 84 Prozent der Beteiligungssumme. Das
sind rund 56 Prozent mehr als der Durchschnittskurs
der Fondsborse Deutschland , der Durchschnittskurs
der offentlichen Borse betrug flir das Gesamtjahr
2011 knapp 54 Prozent.

Anspar FLEX Fonds 1
1.382.000

Anspar FLEX Fonds 2
766.500

Neue Regelungen ab 2013

Geschlossene Fonds werden seit Juni 2012 vom
Gesetzgeber als Finanzinstrumente eingestuft. Sie
gelten als Wertpapiere nach dem Wertpapier-
handelsgesetz (WpHG).

Nach dem 01.01.2013 werden daher Anteile der
FLEX Fonds-Anteilsborse (iber ein externes Finanz-

dienstleistungsinstitut, welches die erforderliche
Erlaubnis nach §32 KWG besitzt, vermittelt. Uber
einen Geschaftsbesorgungsvertrag administriert
die FLEX Fonds-Gruppe die Abwicklung.

LEISTUNGSBILANZ 2011

Zweitmarkt




DIE PRODUKTLINIEN IM UBERBLICK

FLEX Fonds in der Bewirtschaftungsphase

Fonds  Fondsbezeichnung platziert | Anzahl Fondsvolumen gezeichnetes Eigenkapital eingezahltes Eigenkapital Fremdkapital
ab i in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR
Anleger
Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist
Anspar FLEX Fonds 1 3)
) 12/02 4014 | 100000000 204688400  50.000000 1023442007 66056540 71433504  50.000000  63.514.220
GmbH & CoKG 2
134.947.724
Anspar FLEX Fonds 2 )07 3412 | 100000000 159.157.500 50000000 79578.750” 32155103 24475813 50000000  13.498.700
GmbH & CoKG' 2
37.974.513
Private FLEX Fonds 1/ 1690 | 100000000 135703300 | 50000000  67.851.6507 43609415 55535940 50000000  47.104.260
GmbH & Co.KG" 2)
102.640.200
Summe Fonds in der Bewirtschaftung 9.116  300.000.000 499.549.200 = 150.000.000 249.774.600 141.821.058 151.445.257 150.000.000 124.117.180

FLEX Fonds in der Platzierung

Fonds  Fondsbezeichnung platziert | Anzahl Fondsvolumen gezeichnetes Eigenkapital eingezahltes Eigenkapital Fremdkapital
ab :erl in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR in EUR
nieger Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist
Anspar FLEX Fonds 3 1349 | 100000000  48549.138 | 58000000  28.158.5007  3.449.406 3351.585  42.000.000 2.857.619
GmbH & CoKG"
il RBORIEES gy 1089 | 100000000  49.967.241 = 58000000 289810007 25357455 25401050  42.000000  19.292.381
GmbH & Co.KG "
Summe Fonds in der Platzierung 2.438  200.000.000 98.516.379 116.000.000 57.139.500  28.806.861 28.752.635 84.000.000  22.150.000

" Die Investitionsphase der Fonds ist planungsgemdpB

Aufgeloste FLEX Fonds noch nicht abgeschlossen.

2

Fonds  Fondsbezeichnung platziert Fondsvolumen Eigenkapital Das Fondsvolumen umfasst die bis zum 31.12.2011
ab in EUR in EUR in EUR in EUR getétigten Investitionen. o
— 9 Das Eigenkapital enthdlt planmdBig noch ausstehende
bis Soll Ist Soll Ist

Einlagen der Anleger.
Das Eigenkapital, das konzeptionsgemdl ausschiittungs-
berechtigt ist, war héher als prognostiziert.

4

City FLEX Fonds 09/01 9 Die von den Anlegern gewdhlten Ausschiittungs-
Deutschland 1 5| 120.000.000  120.000.000 | 31.270.000  36.135.612 varianten sowie Beitrittszeitounkte wichen von der
GmbH & Co. KG P/anung ab.
8 GemdB Prognoserechnung war keine Ausschiittung
Summe aufgeldste Fonds 120.000.000 120.000.000 | 31.270.000 36.135.612 fir dos Berichtsjahr vorgesehen. Durch von Anle-
gern geleistete Sonderzahlungen sind jedoch Aus-
schiittungsanspriiche entstanden.
7} Gewichtet nach Fondsvolumen
Summe emittiertes Fondsvolumen 620.000.000 718.065.579 | 297.270.000 343.049.712

Differenzen durch EDV-bedingte Rundungen sind mdglich.

- T
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Ausschiittungen 2011

Ausschiittungen kumuliert

Steuerliches Ergebnis kum.

Zielerreichung

in % in % in % in % in EUR in EUR in % in % Ausschiittungen in % Steuerliches Ergebnis in %
Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist
6,00 3,69 48,00 45,33 7.809.803 11.988.340 4 -19,19 -57,90 100,00 94,44 100,00 301,72
575 575 28,75 28,78 0 502.5196) -28,50 -57,01 100,00 100,10 100,00 200,06
575 575 28,75 28,82 9.132.400 8.122.565 Z 21,43 -10,28 100,00 100,24 100,00 247,98
5,83 491 3517”7 3557”7  16.942.203” 20.613.424” -8,75” -44,68" 100,00 97,82” 100,00 254,73
Ausschiittungen 2011 Ausschiittungen kumuliert Steuerliches Ergebnis kum. Zielerreichung
in % in % in % in % in EUR in EUR in % in % Ausschiittungen in % Steuerliches Ergebnis in %
Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist
6 6 6 2
0,00 525 0,00 10,50 0,00 12.410 2,17 -5,25 100,00 100,00 100,00 441,94
525 525 10,50 10,54 672.048 933.044 136 0,68 100,00 100,38 100,00 150,00
5,25 5,25 10,507  10,52” 672.048”  945.453” 1,777 -2,247 100,00 100,197 100,00 293,87”
Auszahlung Steuerliches Ergebnis kum. Zielerreichung
in % in % in EUR in EUR in % in % Ausschiittung in % Steuerliches Ergebnis in %
Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist
100,00 115,56 31.270.000 36.135.612 -9,88 -18,95 100,00 115,56 100,00 191,80
100,00 115,56 31.270.000 36.135.612 -9,88 -18,95 100,00 115,56 100,00 191,80
4538”7 45507 48.884.251” 57.694.489” -5,58 7 -34,56" 100,00 101,117 100,00 249,58




DIE PRODUKTLINIEN IM UBERBLICK

FLEX Fonds (EUR)

Anspar FLEX Fonds 1
City FLEX Fonds 1 204.688.400

120.000.000
(aufgelost)

Anspar FLEX Fonds 2
159.157.500

Private FLEX Fonds 2
100.000.000
(noch in Platzierung)

Anspar FLEX Fonds 3
Private FLEX Fonds 1 100.000.000

135.703.300 (noch in Platzierung)

Fondsvolumen

Fonds in der Bewirtschaftungs-
bzw. Platzierungsphase
85,36%

Aufgeldste Fonds
14,64

Vermietungsstand

Vermietete Flachen
88,25%
(171.380 m?)

Freie Fldchen
11,75%
(15.122 m?)




Zielerreichung kumulierte Ausschiittungen FLEX Fonds inkl. VerduBerungserlos

102,00 %

101,11 % [ 1Soll WM st
101,00 %

100,00 %

100,00 %

99,00 %

98,00 %

97,00 %

96,00 %

95,00 %

Soll/Ist-Vergleich kum. Ausschiittungen aller in Bestand befindlicher FLEX Fonds jeweils seit Auflegung

60,00 %

\ Soll I [st I |st
50,00 0 48.00 %% 45'55 6)

40,00%
30000 | 28,75 0o 2882 %
20,00% - ‘
10,00 9% s Do
00%
0,00 %

0,00 %
Anspar FLEX Fonds 1  Anspar FLEX Fonds 2 Anspar FLEX Fonds 3 Private FLEX Fonds 1 Private FLEX Fonds 2
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Ist

ANSPAR FLEX FONDS 3 GMBH & CO. KG

Fondsbeschreibung

Der Anspar FLEX Fonds 3 erwirbt Gewerbe- und
Wohnimmobilien, Anteile geschlossener Immo-
bilienfonds aus dem Zweitmarkt und investiert
zudem in Erd6l, Erdgas, Photovoltaik sowie
in die Edelmetalle Gold, Silber und Platin. Der
Investitionsschwerpunkt liegt auf deutschen
Immobilien. Die Fondsgeschaftsfiihrung beabsich-
tigt, Immobilien unter anderem verglnstigt tber
den Zweitmarkt zu erwerben, beispielsweise aus
Sanierungsabteilungen deutscher Banken.

PlanméaBig flieBen 100 Prozent des eingesammelten
Kapitals in Substanzinvestitionen, zu denen neben
den Erwerbskosten auch Erwerbsnebenkosten wie
Grunderwerbsteuer, Notar- und Grundbuchkosten
zdhlen. Alle weiteren Belastungen - beispielsweise

Treuhandgebiihren sowie Kosten flir Konzeption
und Marketing - sollen (ber die Laufzeit aus
héheren laufenden Ertrdgen der Fondsgesellschaft
finanziert werden. Die vergleichsweise hohe-
ren Ertrdge der Bewirtschaftungsphase des
Fonds resultieren planméBig aus der hdoheren
Substanzquote.

Der Anspar FLEX Fonds 3 investiert (iber die
Gesellschaft FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc. in Ol und
Gas. Investitionen in Photovoltaik werden Uber
die FLEX Fund New Energy GmbH getétigt. Fiir die
Investition in Photovoltaik-Anlagen werden bevor-
zugt Dachflachen von Fonds- beziehungsweise
Schwestergesellschaften von FLEX Fonds gepriift.
Fir die Anleger konnen so Synergiepotenziale
geschaffen werden, beispielsweise durch erhdh-
te Pachteinnahmen, Dachsanierungen im Zuge
der Installation der Anlage oder ein ,griines
Image". Darliber hinaus werden Projekte bzw.
Bestandsanlagen Dritter sowie Freiflichenanlagen
hinsichtlich einer Investitionsmdglichkeit geprift.
Edelmetalle werden physisch angekauft und im
SchlieBfach einer deutschen GroBbank depo-
niert. Die Investitionen kénnen zusatzlich zum
Eigenkapital der Anleger durch Darlehen auf
Objektebene bis zur Hdhe von 42 Prozent der
Gesamtinvestitionssumme finanziert werden.

Soll-Ist-Vergleich der einzelnen Investitionen per 31.12.2011 (Mio. EUR)

9,0
8,07
7.5
6,0
45
2,79
3,0 )
125 st
1,5 , o
000 000 500 000 %% 000 000 000
0,0 T - . T - ‘ T ' T T : ‘_‘
Gewerbe- Wohn- Fonds- Ol und Gas Photovoltaik Edelmetalle
immobilien immobilien beteiligungen



Bisher wurden 4,18 Millionen Euro in Gewerbe-
immobilien sowie Photovoltaik investiert. Das
entspricht rund 42 Prozent des prognostizierten
Wertes per 31.12.2011.

Anleger zahlen in monatlichen Sparraten ab
50 Euro ihre gezeichnete Beteiligungssumme lber
wahlweise flinf, zehn oder 15 Jahre in die Fonds-
gesellschaft ein. Der Fonds investiert parallel zu
dem nach und nach zuflieBenden Beteiligungs-
kapital bis Ende 2027 sukzessive in die geplanten
Anlageobjekte. Alle Investitionen missen den fest-
gelegten und durch einen unabhdngigen Inves-
titionsbeirat kontrollierten Kriterien entsprechen.

Die Planzahlen des Emissionsprospekts basierten
auf der Annahme der SchlieBung der Gesellschaft
zum 31.12.2012 und einem Investitionsvolumen

von 100 Millionen Euro. Das tatséchliche Gesamt-
investitionsvolumen kann hdoher oder niedriger
sein. Die Platzierungsphase wurde aufgrund ste-
tiger Vertriebsnachfrage bis zum 31.12.2013 ver-
langert. Das Investitionsvolumen hangt davon ab,
welche Summen Anleger bis zum Ende der Platzie-
rungsphase zeichnen, in den Folgejahren einzahlen
und in welcher Hohe tatsdchlich Fremdkapital
aufgenommen wird. Am 31.12.2012 war Eigen-
kapital in H6he von 43.809.000 Euro gezeichnet,
das entspricht 75,53 Prozent des prospektier-
ten Eigenkapitalvolumens. Durch die verldngerte
Platzierungsphase kann die tatsdchliche finanzielle
Entwicklung der Gesellschaft nur bedingt mit den
Prognosewerten des Verkaufsprospekts verglichen
werden.

Fondsbezeichnung
Emissionsjahr 2010
Jahr der FondsschlieBung
Anzahl der Anleger
Garantiegeber Keine
Komplementérin
Fondsverwaltung
Treuhdnderin
Fondswahrung Euro

Einzahlungsvarianten Variante M:

Bei Variante M zahlen Anleger zehn Prozent der Beteiligungssumme
sowie das Agio sofort ein. Der Restbetrag wird in wahlweise 60,
120 oder 180 gleich hohen monatlichen Teilbetrdgen mit einem
Mindestbetrag von 50 Euro monatlich erbracht.

Variante O:

Bei Variante O zahlen Anleger die Beteiligungssumme zuzlglich
Agio mit wahlweise 60, 120 oder 180 gleich hohen monatlichen
Teilbetragen mit einem Mindestbetrag von 60 Euro ein.

Agio Bei der Einzahlungsvariante M betrdgt das Agio flinf Prozent.
Bei der Einzahlungsvariante O betrdgt das Agio acht Prozent.

Mindestbeteiligung 10.000 Euro

Steuerliche Einkunftsart

Anspar FLEX Fonds 3 GmbH & Co. KG

Fonds wird noch bis 31.12.2013 platziert
1.349 (Stand 31.12.2011)

GF Beteiligungs-GmbH, Schorndorf
FLEX Fonds Capital AG, Schorndorf
Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft, Miinchen

Einklinfte aus Vermietung und Verpachtung sowie Einkiinfte aus
Kapitalvermégen
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ANSPAR FLEX FONDS 3 GMBH & CO. KG

Der Fonds im Uberblick

Soll Ist Abweichung in %
1.0 Mittelherkunft
1.1.4  Gezeichnetes Eigenkapital 30.066.500 28.158.500 -1.908.000 -6,35
Agio (5% bzw. 8%) 1.503.325 1.746.390 243.065 16,17
Eigenkapital inkl. Agio 31.569.825 29.904.890 -1.664.935 =527
1.1.5  Eingezahltes Gesellschaftskapital 3.449.406 3.351.585 -97.821 -2,84
1.2 Fremdkapital 6.794.316 2.857.619 -3.936.697 -57,94
1.3  Fondsvolumen 10.243.722 6.209.204 -4.034.518 -39,39
2.0 Mittelverwendung
2.1 Immobilien-Investitionen
2.1.1  Gewerbeimmobilien 1.245.000 2.793.892 1.548.892 124,41
2.1.2  Wohnimmobilien 0 0 0 0,00
2.1.3  Erwerbsnebenkosten Immobilien 62.250 132.939 70.689 113,56
2.1.4  Fondsbeteiligungen 0 0 0 0,00
2.2 Rohstoff- und Photovoltaik-Investitionen
221 0Olund Gas 575.750 0 -575.750  -100,00
2.2.2 Photovoltaik 8.065.000 1.386.019 -6.678.981 -82,81
2.2.3 Edelmetalle 0 0 0 0,00
25 AuBerplanméBige Tilgung 0 77.631 77.630 0,00
2.6 Liquiditatsreserve 22.178 1.818.723 1.796.544  8.100,57
Gesamt 9.970.178 6.209.203 -3.760.974 -37,72
SOLL IST
in EUR in % in EUR in %
Ausschittungen 2011 0 0,00 8.857 525
2010 0 0,00 3.553 525
Steuerliches Ergebnis 2011 50.061 1,45 -178.057 -5,36
2010 6.838 0,72 1.243 0,11

Hinweis: Das Beteiligungsangebot sieht die Még-
lichkeit fiir jeden Anleger vor, jederzeit Sonder-
zahlungen in gewlnschter Hohe zu leisten, maximal
bis zum vollstdndigen Ausgleich der Zeichnungs-

summe. Sobald ein Anleger seine Beteiligung voll-
standig eingezahlt hat, ist er mit anfdnglichen
5,25 Prozenten p.a. ausschiittungsberechtigt.
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Einnahmen-Ausgaben-Rechnung

Soll Ist Abweichung in %
3.0 Finanzierung
3.1 Pflichteinlage Griindungsgesellschafter 0 0 0 0,00
32 Pflichteinlage Treuhandkommanditistin 2.505.052 2.167.336 -337.716 -13,48
33 Darlehensaufnahme Immobilien 933.750 1.900.000 966.250 103,48
3.4 Darlehensaufnahme Photovoltaik 3.947.616 725.619 -3.221.997 -81,62
1.3 Summe Finanzierung 7.386.418  4.792.955 -2.593.463 -35,11
4.0 Investitionen
4.1 Investitionen Gewerbeimmobilien -1.245.000 -2.788.630 -1.543.630 123,99
4.2 Investitionen Wohnimmoblilien 0 0 0 0,00
43 Erwerbsnebenkosten Immaobilien -62.250 -138.202 -75.952 122,01
4.4 Investitionen Fondsbeteiligungen 0 0 0 0,00
45 Investitionen Ol €& Gas -439.250 0 439.250  -100,00
4.6 Investitionen Photovoltaik -5.432.500 -988.719 4.443.781 -81,80
4.7 Investitionen Edelmetalle 0 0 0 0,00
4.8 Summe Investitionen -7.179.000 -3.915.551 3.263.449  -45,46
5.0 Einnahmen
5.1 Mieteinnahmen Gewerbeimmobilien 16.443 132.243 115.800 704,25
5.2 Mieteinnahmen Wohnimmaobilien 0 0 0 0,00
53 Einnahmen Fondsbeteiligungen 0 0 0 0,00
54 Einnahmen Ol & Gas 5119 0 -5.119  -100,00
55 Einnahmen Photovoltaik 338.267 3.077 -335.190 -99,09
5.6 Einnahmen Edelmetalle 0 0 0 0,00
5.1-5.6 Einnahmen aus Investitionen 359.829 135.320 -224.509 -62,39
5.7 Zinseinnahmen Liquiditdtsreserve 3.954 4.242 288 7,28
5.8 Funktionstrdgerdarlenen 3.160 0 -3.160  -100,00
5.9 Summe Einnahmen 366.943 139.562 -227.381 -61,97
6.0 Ausgaben
6.1 Instandhaltung und Nebenkosten -822 -49.745 -48923 5951,70
6.2 Mietausfallwagnis -822 0 822  -100,00
6.3 Wahrungskursschwankungen -512 0 512 -100,00
6.4 Geblhren Edelmetalle 0 0 0 0,00
6.5 Zinsen Darlehen -131.856 -52.737 79.119 -60,00
6.6 Tilgung Darlehen -170.430 -29.709 140.721 -82,57
6.7 Komplementérvergitung 0 0 0 0,00
6.8 Fondsverwaltung 0 0 0 0,00
6.9 Treuhandvergiitung -11.503 0 11.503  -100,00
6.10 Steuerberatung -11.503 0 11.503  -100,00
6.11 Dienstleistungsgebiihr -35.537 0 35,537  -100,00
6.12  Bestandspflegeprovision -3.264 0 3.264 -100,00
6.13  Funktionstrdgerdarlehen -196.160 -199.566 -3.406 1,74
6.14 Summe Ausgaben -562.409 -331.757 230.652  -41,01
7.0 Liquider Uberschuss und Ausschiittungen
7.1 Liquider Uberschuss 11.952 685.209 673.257 5.633,01
7.2 Ausschittungen in EUR 0 8.857 8.857 0,00
73 Ausschiittungen in % 0 0 0 0,00
7.4 Zufiihrung Entnahme Liquireserve 11.952 683.278 671.326 5.616,85

____



ANSPAR FLEX FONDS 3 GMBH & CO. KG

Soll-Ist-Vergleich Investitions- und Finanzplan

Pos. 3.2

Im Geschéaftsjahr 2011 wurde weniger Eigenkapital
als geplant platziert, daher fallen die Einzahlungen
auf das Beteiligungskapital entsprechend geringer
aus.

Pos. 3.3-3.4/4.6

Die Hohe der Darlehensaufnahme héngt von der
Investitionstatigkeit der Fondsgesellschaft ab. Die
Photovoltaik-Investitionen lagen aufgrund ver-
schiedener Anderungen des Erneuerbare Energien-
Gesetzes (EEG) hinter den Planungen zuriick.
Hintergrund war die mit der gekirzten Einspeise-
verglitung einhergehende Verunsicherung.

Pos. 4.5

2011 hatte die Fondsgeschéftsfiihrung wegen
fehlender attraktiver Investitionsmdéglichkeiten
zunichst auf Ol- und Gasinvestitionen verzichtet.

Pos. 5.1-5.6

Durch die verschobenen Investitionen wichen die
Einnahmen und Ausgaben der einzelnen Segmente
von der Planung ab.

Entwicklung des Fremdkapitals

Pos. 6.5-6.6

Aufgrund der geringer, beziehungsweise spater als
geplanten, Darlehensaufnahme fiel der Kapitaldienst
fir Zins und Tilgung geringer aus als prognostiziert.

Pos. 6.9-6.13

Die Funktionstrdger und Dienstleister rechneten
im Berichtsjahr nicht die gesamten vereinbarten
Gebiihren ab. Hintergrund war die durch unterplan-
maBig platziertes Eigenkapital finanzielle Situation
der Fondsgesellschaft. Die Beteiligungsgesellschaft
tberlieB den Funktionstrdgern und Dienstleistern
die noch ausstehenden Geblhren als Darlehen.

Teile der noch flir 2010 ausstehenden Geblhren
hatten Steuerberater und Treuhandkommanditistin
erst 2011 abgerechnet.

ENTWICKLUNG DES FREMDKAPITALS (EUR)

Fremdkapital Nominal
Tilgung
Fremdkapital Netto

6.794.316
-194.400
6.599.916

Soll Ist
2.857.619
-29.709
2.827.910

Abweichung
-3.936.697
164.691
-3.772.006
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Einnahmen-Ausgaben-Rechnung kumuliert

Soll Ist Abweichung in %
10.0 Finanzierung
10.1 Pflichteinlage Griindungsgesellschafter 2.500 2.500 0 0,00
10.2  Pflichteinlage Treuhandkommanditistin 3.446.906 3.349.085 -97.821 -2,84
10.3 Darlehensaufnahme Immobilien 933.750 1.900.000 966.250 103,48
10.4 Darlehensaufnahme Photovoltaik 5.860.566 957.619 -4.902.947 -83,66
10.5 Summe Finanzierung 10.243.722 6.209.204 -4.034.518 -39,39
11.0 Investitionen
1.1 Investitionen Gewerbeimmobilien -1.245.000 -2.788.630 -1.543.630 123,99
11.2 Investitionen Wohnimmoblilien 0 0 0 0,00
11.3 Erwerbsnebenkosten Immobilien -62.250 -138.202 -75.952 122,01
11.4  Investitionen Fondsbeteiligungen 0 0 0 0,00
11.5 Investitionen Ol & Gas -575.750 0 575.750  -100,00
11.6 Investitionen Photovoltaik -8.065.000 -1.386.019 6.678.981 -82,81
11.7 Investitionen Edelmetalle 0 0 0 0,00
11.8  Summe Investitionen -9.948.000 -4.312.851 5.635.149 -56,65
12.0 Einnahmen
12.1 Mieteinnahmen Gewerbeimmobilien 16.443 132.243 115.800 704,25
12.2 Mieteinnahmen Wohnimmobilien 0 0 0 0,00
12.3 Einnahmen Fondsbeteiligungen 0 0 0 0,00
124 Einnahmen Ol & Gas 5.119 0 -5.119  -100,00
12.5 Einnahmen Photovoltaik 386.211 12.644 -373.567 -96,73
12.6 Einnahmen Edelmetalle 0 0 0 0,00
12.1-6 Einnahmen aus Investitionen 407.773 144.887 -262.886 -64,47
12.7 Zinseinnahmen Liquiditatsreserve 5.246 4.242 -1.004 -19,14
12.8 Funktionstrdgerdarlehen 3.160 118.329 115.169  3644,60
12.9 Summe Einnahmen 416.179 267.459 -148.720  -35,73
13.0 Ausgaben
11.1 Instandhaltung und Nebenkosten -822 -50.960 -50.138  6099,49
11.2  Mietausfallwagnis -822 0 822  -100,00
11.3  Wadhrungskursschwankungen =5(12 0 512 -100,00
114 Geblhren Edelmetalle 0 0 0 0,00
115  Zinsen Darlehen -148.992 -59.954 89.038 -59,76
11.6  Tilgung Darlehen -194.400 -29.709 164.691 -84,72
11.7 Komplementérvergiitung 0 0 0 0,00
11.8 Fondsverwaltung 0 0 0 0,00
11.9  Treuhandvergltung -12.917 0 12.917  -100,00
11.10  Steuerberatung -12.917 -2.970 9.947 -77,01
11.11  Dienstleistungsgebiihr -39.917 0 39917  -100,00
11.12  Bestandspflegeprovision -3.264 0 3.264  -100,00
11.13  Funktionstrdgerdarlehen -275.160 -199.566 75.594 -27,47
11.14 Summe Ausgaben -689.723 -343.158 346.565 -50,25

Die kumulierte Einnahmen-Ausgaben-Rechnung  insbesondere aufgrund der marktbedingt zurlick-
stellt die gesamtwirtschaftliche Entwicklung des  haltenden Investitionstatigkeit der Fondsgeschafts-
Anspar FLEX Fonds 3 seit Emission 2010 bis zum  flihrung mit knapp 36 Prozent unter der Prognose.
31.12.2011 dar. Die kumulierten Einnahmen lagen

____
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Bisherige Ausschiittungen und Angaben zum steuerlichen Ergebnis

Ausschiittungen

Ausschittungen in EUR
in %

Ausschittungen kumuliert in EUR
in % *

Steuerliches Ergebnis

Steuerl. Ergebnis in EUR
in %

Steuerl. Ergebnis kumuliert **  in EUR
in %

50.061,00

56.899,00

Soll Ist Abweichung in %
= 8.857,00 8.857,00 =
= 5,25 5,25 =
- 12.409,50 12.409,50 -
- 10,50 10,50 -

-178.057,00 -228.118,00 -455,68

1,45 -5,36 -6,81 -469,66

-176.814,33 -233.713,33 -410,75
2,17 -5,25 -7.42 -34194

Hinweis: Rundungsdifferenzen durch EDV-bedingte Auf- und Abrundungen sind méglich.

* Die Ho6he der prozentualen Ausschiittung
bezieht sich auf das ausschlttungsberechtigte
Kapital. PrognosegemdB sind bis 2011 keine
Ausschittungen fir den Ansparfonds vorge-
sehen. Sollten Anleger durch eine vorgezoge-
ne Einzahlung ihrer Zeichnungssumme bereits
ausschittungsberechtigt sein, ist ausreichend
Liquiditat in der Gesellschaft vorhanden, um die
Ausschiittungen zu tatigen.

Der Fonds im Uberblick

**Kumuliert betrachtet betrdgt das steuerliche
Ergebnis der Fondsgesellschaft -5,25 Prozent
und flihrt dadurch auf Anlegerebene zu einer
geringeren Einkommensteuerbelastung als pro-
gnostiziert.

Das steuerliche Ergebnis wird nach dem Zu- und
Abfluss-Prinzip ermittelt.

Die Platzierungsphase des Anspar FLEX Fonds 3
wurde um ein Jahr bis 31. Dezember 2013 ver-
langert. Der Fonds befindet sich prognosegemal
in der Investitionsphase. Das gezeichnete Kapital
belief sich per 31.12.2011 auf 28.158.500 Euro.

Rund 2,8 Millionen Euro flossen in eine Gewerbe-
immobilie und 1,4 Millionen Euro in Photovoltaik-
Anlagen an sieben verschiedenen Standorten. Mit
rund 67 Prozent hatte die Investition in eine
Gewerbeimmobilie den gréBten Anteil am Portfolio
des Anspar FLEX Fonds 3. Die Vermietungsquote
des erworbenen Nahversorgungszentrums Herles-
hausen mit REWE als Mieter lag zu Jahresende
2011 bei 100 Prozent der 2.208 Quadratmeter
Nutzflache.

Zum 31.12.2011 waren vom gezeichneten Kapital
bereits 3.351.585 Euro eingezahlt. Die noch ausste-
henden Einlagen beliefen sich auf 24.809.415 Euro
und werden bis Ende des Jahres 2023 plangemiB
sukzessive in die Beteiligungsgesellschaft flieBen.

Flir 2012 und die Folgejahre erwartet die Geschafts-
fiihrung des Anspar FLEX Fonds 3 eine prospektge-
maBe Entwicklung der Fondsgesellschaft.
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Investitionsaufteilung per 31.12.2011 (EUR)

Gewerbeimmobilien
2.793.892

B

Erwerbsnebenkosten
132.939

Photovoltaik
1.386.019

Ausschiittungen Soll/Ist-Vergleich

6,00 %

5,25 % 5,25 % I Soll

5,00 %

4,00 %

3,00 %

2,00 %

1,00 %

0,00 %

Steuerliches Ergebnis Soll/Ist-Vergleich

9
2,00 % 1,45 % I Soll

1,00 % 0,72 % st

0,00 %

-1,00 %

-2,00 %

-3,00 %

-4,00 %

-5,00 %

-6,00 %
2010
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Fondsvolumen (Mio. EUR)
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Fremdkapital (Mio. EUR)
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PRIVATE FLEX FONDS 2 GMBH & CO. KG

Fondsbeschreibung

Der Private FLEX Fonds 2 erwirbt Gewerbe- und
Wohnimmobilien, Anteile geschlossener Immo-
bilienfonds aus dem Zweitmarkt und inves-
tiert zudem in Erddl, Erdgas, Photovoltaik sowie
in die Edelmetalle Gold, Silber und Platin. Der
Investitionsschwerpunkt liegt auf deutschen
Immobilien. Die Fondsgeschaftsfiihrung beabsich-
tigt, Immobilien unter anderem verglinstigt tGber
den Zweitmarkt zu erwerben, beispielsweise aus
Sanierungsabteilungen deutscher Banken.

Soll-Ist-Vergleich der einzelnen Investitionen per 31.12.2011 (Mio. EUR)

30

26,41

o
25

21,96

12,00

6,50

5,00

0 , o

0,98

Gewerbeimmobilien  Wohnimmobilien

Bisher wurden 28,19 Millionen Euro in Gewerbe-
und Wohnimmobilien sowie Photovoltaik inves-
tiert. Das entspricht rund 62 Prozent des prog-
nostizierten Wertes per 31.12.2011. Die gegentiber
dem Prospekt verminderte Investitionssumme
geht auf mangelnde Anlagemdglichkeiten bezie-
hungsweise nicht den Investitionskriterien ent-
sprechenden Angebote zuriick. Der Fonds ist als
.0pen Pool" konzipiert. Den ,offenen" Charakter

Fondsbeteiligungen

0,80 000 0,00 0,00
, o ()

Photovoltaik Rohstoffe

kennzeichnet, dass Investitionen nur vorgenom-
men werden, wenn ausreichend Liquiditdt aus
Eigen- beziehungsweise Fremdkapital vorhan-
den ist. Es besteht somit kein Investitions- und
Platzierungsdruck. Mdgliche Investitionen kénnen
geprift und bei einer entsprechenden Eignung zu
einem abweichenden Zeitpunkt getétigt werden.




Fondsbezeichnung
Emissionsjahr

Jahr der FondsschlieBung
Anzahl der Anleger
Garantiegeber
Komplementarin
Fondsverwaltung
Treuhdnderin
Fondswéhrung
Einzahlungsvarianten

Agio
Mindestbeteiligung
Steuerliche Einkunftsart

Private FLEX Fonds 2 GmbH & Co. KG

2010

Fonds wird noch bis 31.12.2013 platziert

1.349 (Stand 31.12.2011)

Keine

GF Beteiligungs-GmbH, Schorndorf

FLEX Fonds Capital AG, Schorndorf

Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft, Minchen
Euro

Vollzahler-Variante:

Bei der Vollzahler-Variante wird die Zeichnungssumme zuziiglich finf
Prozent Agio in einer Summe féllig.

Teilzahler-Variante:

Bei der Teilzahler-Variante erbringt der Anleger nach Zeichnung

50 Prozent der Zeichnungssumme zuzliglich funf Prozent Agio.

Der Restbetrag wird iiber die prognostizierten Ausschittungen

in Hohe von 4,73 Prozent pro Jahr tber 15 Jahre finanziert. Die
Ausschiittungen werden sukzessive wieder angelegt und stocken so
das eingebrachte Kapital auf.

Flinf Prozent

10.000 Euro

Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung sowie Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen

LEISTUNGSBILANZ 2011
Private FLEX Fonds 2
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Der Fonds im Uberblick

Soll
1.0 Mittelherkunft
1.1.4  Gezeichnetes Eigenkapital 31.432.000
Agio (5%) 1.571.475
Eigenkapital inkl. Agio 33.003.475
1.1.5  Eingezahltes Gesellschaftskapital 25.357.455
1.2 Fremdkapital 24.980.000
1.3 Fondsvolumen 50.337.455
2.0 Mittelverwendung
2.1 Immobilien-Investitionen
2.1.1  Gewerbeimmobilien 21.960.000
2.1.2  Wohnimmobilien 6.500.000
2.1.3  Erwerbsnebenkosten Immobilien 1.423.000
2.1.4  Fondsbeteiligungen 0
2.2 Rohstoff- und Photovoltaik-Investitionen
2.2.1 Ol und Gas 12.000.000
2.2.2 Photovoltaik 5.000.000
2.2.3 Edelmetalle 0
23 Fondsnebenkosten 1.354.636
25 AuBerplanméBige Tilgung 0
2.6 Liquiditétsreserve 51.703
Gesamt 48.289.339
SOLL
in EUR
Ausschittungen 2011 584.541
2010 87.507
Steuerliches Ergebnis 2011 278.854
2010 21.762

Ist

28.983.500
1.449.050
30.432.550
25.401.050
19.292.381
44.693.431

26.407.322
801.299
579.068

0

0

982.561

0

1.237.523

0
10.936.305
40.944.078

in %
525
525

1,10
0,26

Abweichung

-2.448.500
-122.425
-2.570.925
43.595
-5.687.619
-5.644.024

4.447.322
-5.698.701
-843.932
0

-12.000.000
-4.017.439
0

-117.113

0
10.884.602
-7.345.261

IST
in EUR
781.296
151.748

368.215
-53.820

in %

=0,09
=11
=18
0,17
-22,77
-11,21

20,25
-87,67
=152, 311

0,00

-100,00
-80,35
0,00
-8,65
0,00
2105217
=521

in %
5,25
529

1,27
-0,59
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Einnahmen-Ausgaben-Rechnung

Soll Ist Abweichung in %
3.0 Finanzierung
3.1 Pflichteinlage Griindungsgesellschafter 0 0 0 0,00
3.2 Pflichteinlage Treuhandkommanditistin 16.815.307 16.332.862 -482.445 -2,87
3.3 Darlehensaufnahme Immobilien 18.157.500 12.323.000 -5.834.500 -32,13
3.4 Darlehensaufnahme Photovoltaik 1.272.250 582.180 -690.070 -54,24
1.3 Summe Finanzierung 36.245.057 29.238.043  -7.007.014 -19,33
4.0 Investitionen
4.1 Investitionen Gewerbeimmobilien -17.710.000 -16.931.567 778.433 -4.40
42 Investitionen Wohnimmoblilien -6.500.000 -3.225.060 3.274.940 -50,38
43 Erwerbsnebenkosten Immobilien -1.210.500 -254.538 955.962 -7897
4.4 Investitionen Fondsbeteiligungen 0 0 0 0,00
45 Investitionen Ol & Gas -6.565.000 0 6.565.000  -100,00
4.6 Investitionen Photovoltaik -1.750.000 -883.960 866.040 -49,49
4.7 Investitionen Edelmetalle 0 0 0 0,00
4.8 Fondsnebenkosten -895.981 -425.906 470.075 -52,46
4.8 Summe Investitionen -34.631.481 -21.721.031 12.910.450 -37,28
5.0 Einnahmen
5.1 Mieteinnahmen Gewerbeimmobilien 640.408 1.827.984 1.187.576 185,44
5.2 Mieteinnahmen Wohnimmobilien 99.057 0 -99.057  -100,00
5.3 Einnahmen Fondsbeteiligungen 0 0 0 0,00
5.4 Einnahmen Ol & Gas 182.203 0 -182.203  -100,00
5.5 Einnahmen Photovoltaik 373.186 0 -373.186  -100,00
5.6 Einnahmen Edelmetalle 0 0 0 0,00
5.1-5.6 Einnahmen aus Investitionen 1.294.854 1.827.984 533.130 41,17
57 Zinseinnahmen Liquiditatsreserve 4.882 63.327 58.445 1.197,14
5.8 Funktionstragerdarlehen 14.920 0 -14.920 -100,00
53 Summe Einnahmen 1.314.656 1.891.311 576.655 43,86
6.0 Ausgaben
6.1 Instandhaltung und Nebenkosten -37914 -601.888 -563.974 1.487,51
6.2 Mietausfallwagnis -4.953 6.214 11.167  -225/45
6.3 Wéhrungskursschwankungen -18.220 0 18.220  -100,00
6.4 Geblhren Edelmetalle 0 0 0 0,00
6.5 Zinsen Darlehen -533.123 -676.956 -143.833 26,98
6.6 Tilgung Darlehen -329.124 -1.010.428 -681.304 207,01
6.7 Komplementérvergiitung 0 0 0 0,00
6.8 Fondsverwaltung -79.665 -188.540 -108.875 136,67
6.9 Treuhandvergiitung -14.058 -36.872 -22.814 162,29
6.10  Steuerberatung -14.058 -18.703 -4.645 33,04
6.11 Dienstleistungsgebiihr -265.771 0 265.771  -100,00
6.12  Bestandspflegeprovision -2.152 0 2.152  -100,00
6.13 Funktionstrdgerdarlehen -1.018.920 -415.818 603.102 -59,19
6.14 Summe Ausgaben -2.317.958 -2.942.991 -625.033 26,96
7.0 Liquider Uberschuss und Ausschiittungen
7.1 Liquider Uberschuss 610.274 6.465.331 5.855.057 959,41
7.2 Ausschiittungen in EUR -584.541 -781.296 -196.755 33,66
7.3 Ausschiittungen in % 0 0 0 0,00
7.4 Zufiihrung Entnahme Liquireserve 25.733 5.894.420 5.868.687 22.806,07

I



PRIVATE FLEX FONDS 2 GMBH & CO. KG

Soll-Ist-Vergleich Investitions- und Finanzplan

Pos. 3.2

Diese Position weist Einzahlungen der Anleger
des Geschéaftsjahres 2011 aus. Im Berichtsjahr
wurde geringfligig weniger Beteiligungskapital als
geplant platziert. Daher ergibt sich eine marginale
Abweichung.

Pos. 3.3

2011 wurden weniger Immobilien als vorgesehen
erworben. Aus diesem Grund wurden weniger Dar-
lehen als prognostiziert zur Finanzierung bendtigt
(siehe auch 4.3).

Pos. 3.4

Aufgrund der Anderungen des Erneuerbare
Energien-Gesetz (EEG), insbesondere der Kiirzung
der Einspeiseverglitung, wurde in Photovoltaik
weniger investiert als geplant. Aus diesem Grund
ist der Bedarf an Fremdmitteln fiir Photovoltaik-
investitionen entsprechend geringer.

Pos. 4.1

Das Marktumfeld war im Geschéftsjahr 2011 aus-
schlaggebend dafir, dass der Investitionsschwer-
punkt - im Vergleich zu Photovoltaik, Ol- und
Gasinvestitionen - vorwiegend auf Gewerbeimmo-
bilien ausgerichtet war (siehe auch 3.4 und 4.5).

Pos. 4.3

Im Geschéaftsjahr 2011 hat die Fondsgesellschaft
aufgrund nicht ausreichend vorhandener rentabler
Angebote am Markt weniger Immobilien als vor-
gesehen erworben. Damit verbunden sind von der
Planung abweichende Erwerbsnebenkosten.

Pos. 4.5

Im Geschaftsjahr 2011 haben sich der Beteili-
gungsgesellschaft keine attraktiven Investitions-
gelegenheiten in Ol- und Gas geboten.

Entwicklung des Fremdkapitals

Pos. 4.6

Die Investitionen in Photovoltaik-Anlagen liegen auf-
grund der Anderungen des Erneuerbare Energien-
Gesetz (EEG), insbesondere der Kiirzung der Einspeise-
verglitung und der damit einhergehenden Verunsiche-
rung auf dem Photovoltaikmarkt hinter den Planungen
der Beteiligungsgesellschaft zurtick (siehe auch 3.4).

Pos. 5.1-5.6

GemaB den unter 4.1, 4.2, 4.5 und 4.6 erlduterten
Verschiebungen bei den Investitionen weichen die
Einnahmen und Ausgaben der einzelnen Investi-
tionssegmente von den Planungen ab.

Pos. 6.5 und 6.6

Diese Positionen weisen die Zins- und Tilgungs-
leistungen fur die von der Beteiligungsgesellschaft fur
die Durchfiihrung der Investitionen aufgenommenen
Darlehen aus. Die hohe Tilgungsleistung ist auf eine
Darlehensumschuldung bei der Objektgesellschaft
Altmittweida zurtickzuftihren. Durch die Tilgung lagen
die Ausgaben der Fondsgesellschaft im Berichtsjahr
deutlich tber Plan, in den Folgejahren wird sich die
Liquiditdtslage durch fir dieses Darlehen eingesparte
Zins- und Tilgungsleistung jedoch verbessern.

Pos. 6.7-6.13

Unterden Positionen 6.7-6.13 sind die Komplementar-
und Treuhandvergiitung, Dienstleistungsgebihren,
Bestandspflegeprovision, Funktionstrégerdarlehen
sowie Ausgaben flir Fondsverwaltung und Steuer-
beratung dargestellt. 2011 haben Steuerberater
und Treuhandkommanditistin aus dem Jahr 2010
ausstehende Geblihren abgerechnet. Fiir 2011 vor-
gesehene Dienstleistungsgebiihren werden erst
2012 abgerechnet. Dienstleistungspartnern zuste-
hende Verglitungen sollen planméBig aus den
Uberschiissen der Fondsgesellschaft gezahlt wer-
den. Ist dies nicht mdglich, gewadhrt die Fonds-
geschaftsfiihrung den Dienstleistern mit vier Prozent
verzinste Funktionstragerdarlehen.

Soll Ist  Abweichung in %
Fremdkapital Nominal 24.980.000 19.292.381 -5.687.619 -22,77
Tilgung -398.857 -1.029.843 -630.986 158,20
Fremdkapital Netto 24.581.143 18.166.337 -6.414.806 -26,10
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Einnahmen-Ausgaben-Rechnung kumuliert

Soll Ist Abweichung in %
10.0 Finanzierung
10.1 Pflichteinlage Griindungsgesellschafter 2.500 0 -2.500 -100,00
10.2  Pflichteinlage Treuhandkommanditistin 25.354.955 25.401.050 46.095 0,18
10.3 Darlehensaufnahme Immobilien 21.345.000 18.614.000 -2.731.000 -12,79
10.4 Darlehensaufnahme Photovoltaik 3.635.000 582.180 -3.052.820 -83,98
10.5 Summe Finanzierung 50.337.455  44.597.230 -5.740.225 -11,40
11.0 Investitionen
1.1 Investitionen Gewerbeimmobilien -21.960.000 -26.688.113 -4.728.113 21,53
11.2 Investitionen Wohnimmoblilien -6.500.000 -3.225.060 3.274.940 -50,38
11.3 Erwerbsnebenkosten Immobilien -1.423.000 -467.688 955312 -67,13
11.4  Investitionen Fondsbeteiligungen 0 0 0 0,00
11.5 Investitionen Ol & Gas -12.000.000 0 12.000.000 -100,00
11.6 Investitionen Photovoltaik -5.000.000 -886.360 4.113.640 -82,27
1.7 Investitionen Edelmetalle 0 0 0 0,00
11.8 Fondsnebenkosten -1.354.636 -748.254 606.382 -44,76
11.9 Summe Investitionen -48.237.636  -32.015.476 16.222.160 -33,63
12.0 Einnahmen
121 Mieteinnahmen Gewerbeimmobilien 714.703 2.100.460 1.385.757 193,89
12.2 Mieteinnahmen Wohnimmobilien 99.057 0 -99.057 -100,00
12.3 Einnahmen Fondsbeteiligungen 0 0 0 0,00
12.4 Einnahmen Ol & Gas 182.203 0 -182.203 -100,00
12.5 Einnahmen Photovoltaik 484.381 0 -484.381 -100,00
12.6 Einnahmen Edelmetalle 0 0 0 0,00
12.1-6 Einnahmen aus Investitionen 1.480.344 2.100.460 620.116 41,89
12.7 Zinseinnahmen Liquiditdtsreserve 9.878 70.307 60.429 611,76
12.8 Funktionstragerdarlehen 14.920 0 -14.920 -100,00
12.9 Summe Einnahmen 1.505.142 2.170.767 665.625 44,22
13.0 Ausgaben
11.1 Instandhaltung und Nebenkosten -41.629 -630.907 -589.278 1.415,55
11.2  Mietausfallwagnis -4.953 -21.431 -16.478 332,68
11.3  Wahrungskursschwankungen -18.220 0 18.220 -100,00
114  Gebiihren Edelmetalle 0 0 0 0,00
11.5 Zinsen Darlehen -613.175 -806.147 -192.972 31,47
11.6  Tilgung Darlehen -398.857 -1.029.843 -630.986 158,20
11.7  Komplementérvergltung 0 0 0 0,00
11.8  Fondsverwaltung -88.552 -188.540 -99.988 112,91
11.9  Treuhandverglitung -15.626 -36.872 -21.246 135,97
11.10  Steuerberatung -15.626 -20.280 -4.654 29,78
11.11  Dienstleistungsgeblhr -290.500 0 290.500 -100,00
11.12  Bestandspflegeprovision -2.152 0 2.152 -100,00
11.13  Funktionstrdgerdarlehen -1.391.920 -415.818 976.102 -70,13
11.14 Summe Ausgaben -2.881.210 -3.149.837 -268.627 ShaZ

Die kumulierte Einnahmen-Ausgaben-Rechnung  31.12.2011 dar. Die kumulierten Einnahmen lagen
stellt die gesamtwirtschaftliche Entwicklung des  mit 41,89 Prozent tber der Prognose.
Private FLEX Fonds 2 seit Emission 2010 bis zum

____ .



PRIVATE FLEX FONDS 2 GMBH & CO. KG

Bisherige Ausschiittungen und Angaben zum steuerlichen Ergebnis

Ausschiittungen

Ausschittungen in EUR
in %

Ausschittungen kumuliert in EUR
in % *

Steuerliches Ergebnis

Steuerl. Ergebnis in EUR
in %

Steuerl. Ergebnis kumuliert **  in EUR
in %

Soll Ist Abweichung in %
584.541 781.296 196.755 33,66
5,25 5,25 0,00 0,00
672.048 933.044 260.996 38,84
10,50 10,54 0,04 0,38
278.854 368.215 89.361 32,05
1,10 1,27 0,17 15,45
300.616 314.395 13.779 4,58
1,36 0,68 -0,68 -50,00

Hinweis: Rundungsdifferenzen durch EDV-bedingte Auf- und Abrundungen sind méglich.

* Die Hohe der prozentualen Ausschiittung bezieht
sich auf das ausschittungsberechtigte Kapital.

**Kumuliert betrachtet betrdgt das steuerliche
Ergebnis der Fondsgesellschaft 0,68 Prozent und
flihrt dadurch auf Anlegerebene zu einer geringe-
ren Einkommensteuerbelastung als prognostiziert.

Der Fonds im Uberblick

Das steuerliche Ergebnis wird nach dem Zu- und
Abfluss-Prinzip ermittelt.

Die Platzierungsphase des Private FLEX Fonds 2
wurde um ein Jahr bis zum 31. Dezember 2013 ver-
langert. Der Fonds befindet sich prognosegemal
in der Investitionsphase. Das gezeichnete Kapital
belief sich per 31.12.2011 auf 28.983.500 Euro
exklusive Agio und das Gesamtinvestitionsvolumen
auf 30.007.773 Euro inklusive Erwerbsnebenkosten.

Bis Ende 2011 wurden 25.401.050 Euro und damit
87,6 Prozent des gezeichneten Kapitals eingezahlt.
Die noch ausstehenden Einlagen beliefen sich
auf 3.582.450 Euro. Von Zahlungsausfillen und
Kiindigungen war die Beteiligungsgesellschaft im
Geschaftsjahr 2011 nicht betroffen.

Im Fokus der Erwerbsaktivitdten standen Gewerbe-
immobilien. Die Fondsgesellschaft hat im Berichts-
jahr vier Nahversorgungszentren in GroBradschen
(Brandenburg), Lahntal-Sterzhausen (Hessen),
Leipzig (Thiringen), Lohra (Hessen) sowie ein Ein-
kaufszentrum in Storkow (Brandenburg) erworben.

Die Vermietungsquote des gesamten Immobilien-
portfolios der Fondsgesellschaft lag bei 98,13 Prozent.

Der Private FLEX Fonds 2 hat 2011 rund
983.000 Euro in Photovoltaik-Anlagen an sie-
ben verschiedenen Standorten investiert. Das
Gesamtinvestitionsvolumen des Fonds ({ber
alle Anlageklassen betrug im Berichtsjahr rund
28,2 Millionen Euro.

Die Ausschiittung des Private FLEX Fonds 2 fiir das
Geschéaftsjahr 2011 entsprach mit 5,25 Prozent
dem prognostizierten Ergebnis. Fiir das Folgejahr
erwartet die Geschaftsfiihrung eine prognosege-
miBe Entwicklung der Fondsgesellschaft.




Investitionsaufteilung per 31.12.2011 (EUR)
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Gewerbeimmobilien
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Fondsvolumen (Mio. EUR)
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Fremdkapital nominal (Mio. EUR)
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REGIO FLEX FONDS 1 GMBH & CO. KG

Der Regio FLEX Fonds 1 wurde nach dem
Leistungsbilanz-Stichtag 31.12.2011 aufgelegt,
befindet sich noch im Vertrieb und wird deshalb
in der vorliegenden Leistungsbilanz 2011 vorwie-

Fondsbeschreibung

gend konzeptionell vorgestellt. Ergebnisse zur
Platzierung und Investitionsphase stehen ab der
Leistungsbilanz 2012 zur Verfiigung.

Der Regio FLEX Fonds 1 bietet ein Portfolio aus
Gewerbe- und Wohnimmobilien in den sechs
Landkreisen Ludwigsburg, Esslingen, Rems-Murr-
Kreis, Goppingen, Ostalbkreis, Heidenheim sowie
in der Landeshauptstadt Stuttgart. Die regional
konzentrierten Immobilien werden durch ortsan-
sassige Vertriebspartner an Anleger vermittelt, die
in der Region investieren mdchten.

Zum Vertriebsstart waren noch keine Immobilien
angekauft, ein Erwerb des ,Neue Postturm
Carré" in Schorndorf ist jedoch vorgesehen. Erste
Investitionen wurden bis Redaktionsschluss bereits
getdtigt, weitere werden folgen. Alle Anlagen
missen den vertraglich definierten Investitions-
grundsatzen entsprechen. Zu diesen Kriterien zahlt
beispielsweise, dass Immobilien bei Kauf bezugs-
fertig, zu mindestens 75 Prozent vermietet und
im Ostlichen Wirttemberg gelegen sein missen.
Ein weisungsunabhidngiger Investitionsbeirat liber-
wacht, dass alle Kriterien fiir neue Objekte einge-
halten werden.

Beim Regio FLEX Fonds 1 flieBen planméaBig 97,25
Prozent der Gesamtinvestition (exkl. Agio) in
Immobilien. In der Investitionsquote enthalten
sind knapp sechs Prozent Erwerbsnebenkosten
wie Grunderwerbsteuer sowie Notar- und Grund-
buchkosten.

Der Regio FLEX Fonds 1 ist als langfristige
Kapitalanlage konzipiert. Der Gesellschaftsvertrag
sieht eine ordentliche Kiindigung frithestens
zum 31.12.2021 vor. Anleger, die wahrend der
Fondslaufzeit aus wichtigem Grund - beispielswei-
se krankheitsbedingte Erwerbsunfihigkeit - auBer-
planméBig tber ihr Kapital verfligen méchten, kén-
nen mit einer Kiindigungsfrist von 14 Tagen zum
Monatsende ihren Anteil auBerordentlich kiindigen.
Aus der Fondsgesellschaft ausscheidende Anleger
haben Anspruch auf ein Abfindungsguthaben, das
sich nach dem Verkehrswert der Fondsimmobilien
richtet. Fir die ersten vier Jahre der Fondslaufzeit
ist der Abfindungswert auf 70 bis 80 Prozent der
Zeichnungssumme ohne Agio festgelegt.




Fondsbezeichnung
Emissionsjahr
Fondswéhrung
Gesamtinvestitionsvolumen
Platzierungsstand
Investitionsquote
Mindestzeichnungssumme
Agio

Jahr der FondsschlieBung

Prognostizierte Auszahlung p.a.

Garantiegeber
Komplementarin
Fondsverwaltung
Treuhdnderin
Steuerliche Einkunftsart

Regio FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG

2012

Euro

50 Millionen Euro

1.651.5000 Euro

97,25 Prozent

10.000 Euro

Flinf Prozent

geplant zum 31.12.2013

Ertrag-FLEX®:

Fir die Auszahlungsvariante Ertrag-FLEX® sind, abhdngig vom Ertrag
der Gesellschaft, anfanglich 4,75 Prozent ansteigend bis 7,5 Prozent
pro Jahr prognostiziert. Die Auszahlungen werden in den ersten finf
Jahren in den Fonds reinvestiert und ab dem sechsten Jahr in monatli-
chen Teilbetrdgen an den Anleger ausgezahlt.

Cash-FLEX®:

Bei der Auszahlungsvariante Cash-FLEX® sind fiir die ersten finf
Jahre je 4,25 Prozent vorgesehen. Nach den ersten flinf Jahren

sind analog zur Ertrag-FLEX®-Variante 4,75 Prozent ansteigend

bis 7,5 Prozent pro Jahr prognostiziert. Anleger erhalten ihre
Auszahlungen in monatlichen Teilbetrdgen.

Keine

GF Beteiligungs-GmbH, Schorndorf

FLEX Fonds Capital AG, Schorndorf

Curia Zweite Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft, Miinchen

Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung sowie Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen (fiir die Verzinsung der Liquiditétsreserve)

LEISTUNGSBILANZ 2011
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REGIO FLEX FONDS 1 GMBH & CO. KG

| FINANZIERUNGS- UND INVESTITIONSPLANUNG® (PROGNOSE)

Hinweis: Rundungsdifferenzen durch EDV-bedingte Auf- und Abrundungen sind méglich.

in % .
Gesamtinvestition I £k
Mittelherkunft
Gesellschaftskapital 50,00 % 25.000.000
Fremdkapital 50,00 % 25.000.000
Summe Mittelherkunft (ohne Agio) 100,00 % 50.000.000
Agio 1.249.875
Investitionen/Mittelverwendung
Immobilieninvestitionen
Gewerbeimmobilien 84,15 % 42.073.000
Wohnimmobilien 7,49 % 3.745.000
Erwerbsnebenkosten (Grundbuch-/Notarkosten, Grunderwerbsteuer) 5,61 % 2.807.000
Summe Immobilieninvestitionen 97,25 % 48.625.000
Fondsnebenkosten (Eigenkapitalbeschaffung, Konzeption & Marketing) 2,75 % 1.375.000
Gesamtinvestitionen 100,00 % 50.000.000




Der Fonds im Uberblick

Im Dezember 2012 hat die Fondsgeschéaftsfiihrung
die ersten Objekte flr den Regio FLEX Fonds 1
erworben. Es handelt sich um ein EDEKA-
Portfolio mit 5.489 Quadratmetern Mietflache
an drei Standorten im Ostalbkreis: In Mutlangen,
Eschach und Oberkochen. Der Kaufpreis fiir die
drei Immobilien betrug 9,73 Millionen Euro. Bei
einer Jahresnettokaltmiete von rund 754.000 Euro
entspricht dies einem rund 13-fachen Faktor bezie-
hungsweise einer Ankaufsrendite von 7,69 Prozent.

5 pLEX FOND oLy
-:,:"r:;.,|uhf|5""”5' EK
EMIS

Bereits vertraglich vereinbart ist eine Investition
in das ,Neue Postturm Carré", Karlsplatz 1 in
Schorndorf. Das Gebdudeensemble besteht aus
vier unterschiedlichen, miteinander verbundenen
Baukorpern, die als Einzelhandels-, Biro- und
Praxisflichen sowie von Gastronomiebetrieben
genutzt werden sollen. Die Fertigstellung der
3.382 Quadratmeter Nutzflache ist fir April 2013
vorgesehen. Sobald alle Investitionskriterien der
Fondsgesellschaft erfiillt sind, wird die Ubergabe
des erworbenen Immobilienanteils erfolgen.

LEISTUNGSBILANZ 2011
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ANSPAR FLEX FONDS 1 GMBH & CO. KG

Fondsbeschreibung

Der Anspar FLEX Fonds 1 kauft Gewerbe- und
Wohnimmobilien, Fondsbeteiligungen mit dem
Fokus auf Immobilien und investiert in Erddl,
Erdgas sowie Wertpapiere. Urspriinglich sollten
zudem Kapitallebensversicherungen (LV) erworben
werden. Die Gesellschafter haben jedoch 2008
beschlossen, statt der LV-Policen Erdél und Gas in
das Fondsportfolio aufzunehmen. Grund fir den
Beschluss war die Prognose, dass LV-Policen keine

langfristigen Renditeperspektiven erwarten las-
sen. Der Investitionsschwerpunkt des Anspar FLEX
Fonds 1 liegt auf deutschen Immobilien.

Die Fondsgeschéftsfiihrung beabsichtigt, Immo-
bilien unter anderem verglinstigt Gber den soge-
nannten Zweitmarkt zu erwerben, beispiels-
weise aus Sanierungsabteilungen deutscher
Banken. Die Investition in Ol und Gas erfolgt
Uber die Gesellschaft FLEX Fund Oil & Gas 1,
Inc. Auf den Direkterwerb von Wertpapieren
wurde bisher verzichtet. Grund ist die unsi-
chere Rechtslage, ob Wertpapiergeschéfte der
Fondsgesellschaft durch die BaFin Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht genehmigungs-
pflichtig sind. Die Investitionen kdnnen zusétzlich
zum Eigenkapital der Anleger durch Darlehen auf
Objektebene bis zur Hohe von 50 Prozent der
Gesamtinvestitionssumme finanziert werden.

Soll-Ist-Vergleich der einzelnen Investitionen per 31.12.2011 (Mio. EUR)
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Bisher wurden mehr als 100 Millionen Euro in
Immobilien, Fondsbeteiligungen sowie die Roh-
stoffe Erd6l und Erdgas investiert. Rund 96 Prozent
des Kapitals flossen in Immobilien.

Anleger zahlen in monatlichen Sparraten ab
50 Euro ihre gezeichnete Beteiligungssumme
lber wahlweise fiinf, zehn oder 15 Jahre in
die Fondsgesellschaft ein oder leisten die
Zeichnungssumme als Einmalzahlung. Der Fonds
investiert parallel zu dem nach und nach zuflieBen-
den Beteiligungskapital bis Ende 2021 sukzessive in
die geplanten Anlageobjekte. Alle Investitionen
missen den im Gesellschaftsvertrag festgelegten
und durch einen unabhdngigen Investitionsbeirat
kontrollierten Kriterien entsprechen.

Die Planzahlen des Emissionsprospekts basierten
auf der Annahme der SchlieBung der Gesellschaft
zum 31.12.2005 und einem Investitionsvolumen
von 100 Millionen Euro. Der Fonds wurde jedoch
aufgrund der hohen Vertriebsnachfrage erst zum
31.12.2006 geschlossen. Durch die um ein Jahr
verldangerte Platzierungsphase sowie der Erhdhung
des Investitionsvolumens auf geplante 1684
Millionen Euro kann die tatsdchliche finanzielle
Entwicklung der Gesellschaft nur bedingt mit den
Prognosewerten verglichen werden.

Fondsbezeichnung

Emissionsjahr 2002
Jahr der FondsschlieBung 2006
Anzahl der Anleger 4014
Garantiegeber Keine

Komplementarin
Fondsverwaltung
Treuhdnderin

Fondswéhrung Euro

Einzahlungsvarianten Variante M:

Anleger zahlen zehn Prozent der Beteiligungssumme sowie das Agio
sofort ein. Der Restbetrag wird in wahlweise 60, 120 oder 180 gleich
hohen monatlichen Teilbetrdgen mit einem Mindestbetrag von 50 Euro
monatlich erbracht.

Variante O:

Anleger zahlen die Beteiligungssumme sowie das Agio mit wahlweise
60, 120 oder 180 gleich hohen monatlichen Teilbetrdgen mit einem
Mindestbetrag von 60 Euro ein.

Agio Bei der Einzahlungsvariante M betrdgt das Agio flinf Prozent.
Bei der Einzahlungsvariante O betrdgt das Agio acht Prozent.

Mindestbeteiligung 10.000 Euro

Steuerliche Einkunftsart

Anspar FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG

GF Beteiligungs-GmbH, Schorndorf
FLEX Fonds Capital AG, Schorndorf
Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft, Miinchen

Einkinfte aus Vermietung und Verpachtung sowie Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen

LEISTUNGSBILANZ 2011
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ANSPAR FLEX FONDS 1 GMBH & CO. KG

Der Fonds im Uberblick

Soll Ist  Abweichung in %
1.0 Mittelherkunft
1.1.4  Gezeichnetes Eigenkapital 102.344.200 102.349.200 0 0,00
Agio (5% bzw. 8%) 5.116.948 5.756.327 639.379 12,50
Eigenkapital inkl. Agio 107.466.148 108.105.527 639.379 0,59
1.1.5  Eingezahltes Gesellschaftskapital 66.056.540 71.433.504 5.376.964 8,14
1.2 Fremdkapital 102.349.200 63.514.220 -38.834.980 -37,94
1133 Fondsvolumen 168.405.740 134.947.724 -33.458.016 -19,87
2.0 Mittelverwendung
2.1.1  Gewerbeimmabilien 91.718.150 75.588.214 -16.129.936 -17,59
2.1.2  Wohnimmobilien 8.500.664 20.408.227 11.907.563 140,08
2.1.3  Fondsbeteiligungen 5.935.607 3.334.831 -2.600.776 -43,82
2.2.1  Wertpapier-Fonds 0 0 0 0,00
2.3.1 Ol und Gas 22.516.824 1.122.734 -21.394.090 -95,01
24 Nebenkosten 16.975.284 12.873.001 -4.102.283 -24.17
2.5 AuBerplanméBige Tilgung 0 18.327.238 18.327.238 0,00
2.6 Liquiditatsreserve 294.768 3.293.479 2.998.711 1017,31
2.7 Gesamt 145.941.296 134.947.724 -10.993.572 -7,53
Anmerkungen: knapp 38 Prozent lag zum einen an den zuriick-

Um trotz des verldngerten Platzierungszeitraums
und des hdoheren Investitionsvolumens eine
gewisse Vergleichbarkeit der Soll- und Ist-Zahlen
zu gewdhrleisten, wurden die Soll-Werte an das
bei FondsschlieBung gezeichnete Kapital von
108.105.527 Euro im entsprechenden Verhdltnis
angepasst und die darauf basierenden Angaben
entsprechend umgerechnet.

Pos. 1.4:

Das bei FondsschlieBung gezeichnete Kapital per
31.12.2006 in Hohe von 108,1 Millionen Euro redu-
zierte sich im Berichtsjahr durch auBerordentliche
Kiindigungen und Austritte von Anlegern um
553.000 Euro.

Pos. 1.5:

Das eingezahlte Gesellschaftskapital lag knapp
5,4 Millionen Euro tber Plan. Im Berichtsjahr hat-
ten vermehrt Anleger von ihrem Recht Gebrauch
gemacht, Sonderzahlungen iber die vereinbarten
Ansparraten hinaus zu leisten.

Pos. 1.6:
Das Fremdkapital finanzierte Gberwiegend Immo-
bilieninvestitionen. Die negative Abweichung von

haltenden Investitionen der Fondsgesellschaft.
Zum anderen wurden die erworbenen Objekte mit
mehr Eigenkapital finanziert als geplant, um dem
zunehmenden Sicherheitsbedrfnis der Anleger zu
entsprechen.

Pos. 2.2.1:

Die Fondsgeschaftsfiihrung hat mdgliche Inves-
titionen in Wertpapiere bis auf weiteres zurlickge-
stellt. Hintergrund ist die unsichere Rechtslage, ob
Wertpapiergeschafte der Fondsgesellschaft durch
die BaFin Bundesanstalt furr Finanzdienstleistungs-
aufsicht genehmigungspflichtig sind.

Pos. 2.3.1:

Durcheinen 2008 erfolgten Gesellschafterbeschluss
investiert die Fondsgesellschaft statt in Kapital-
lebensversicherungspolicen in die Rohstoffe
Erdél und Erdgas. Durch den zeitlich verzogerten
Investitionsbeginn in dieser Anlageklasse lagen die
tatsdchlichen Investitionen unter Plan.
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Einnahmen-Ausgaben-Rechnung

Soll Ist Abweichung in %
5.0 Einnahmen
5.1-565 Einnahmen aus Investitionen 9.541.449 7.422.881 -2.118.567 -22,20
5.6 Einnahmen aus Zinsen 10.188 17.742 7.554 74,15
5.7 Gesellschaftereinlagen 5.081.709 5.497.979 416.269 8,19
5.8 Darlehen 0 3.301.191 3.301.191 0,00
5.9 Summe Einnahmen 14.633.346  16.239.793 1.606.447 10,98
5.10 Ausgaben
5.16  Ausgaben fir Investitionen -3.622.634 -7.075.086 -3.452.453 95,30
5.17 Zinsen Darlehen -4.512.175 -2.346.063 2.166.112 -48,01
5.18  Tilgung Darlehen -3.168.111 -3.265.742 -97.631 3,08
5.19  Verwaltung -767.543 -1.035.188 -267.644 34,87
520  Gebihren gem. Investitionsplan -155.898 -245.032 -89.133 57,17
5.21 Steuerberatung -122.807 -212.470 -89.663 73,01
522 Treuhandkommanditistin -122.807 -92.334 30.473 -24.81
523  Instandhaltung [ Nebenkosten -459.542 -2.957.250 -2.497.708 543,52
524  Zufiihrng [ Entnahme Liquiditat 227.643 3.179.465 2951.822  1296,69
5.25 Mitausfallwagnis -477.072 -304.841 172.231 -36,10
526  Komplementérsvergitung -102.339 -102.896 -557 0,54
527 Summe Ausgaben -13.283.284  -14.457.437 -1.174.153 8,84
5.28 Einnahmeniiberschuss 1.350.062 1.782.356 432.294 32,02
Ausschiittungen 1.350.062 1.782.356
5.24  Zufiihrung Liquireserve -3.179.465
5.32 Bestand Liquireserve 3.293.479

Pos. 5.1-5.5:

Aufgrund des geringer als geplanten Investitions-
stands lagen die mit den Investitionen verbunde-
nen Einnahmen etwa 22 Prozent unter Plan.

Pos. 5.7:

Die Gesellschaftereinlagen lagen um etwa acht
Prozent diber Plan, weil einige Anleger auBerplan-
miBige Sonderzahlungen vorgenommen haben.

Pos. 5.8:

Entgegen der urspriinglichen Planung wurden im
Berichtsjahrin Folge derldngeren Platzierungsphase
und der damit verbundenen Verlangerung der
Investitionsphase der Gesellschaft Fremdmittel in
Héhe von 3,3 Millionen Euro aufgenommen.

Pos. 5.16:
Im Berichtsjahr investierte die Fondsgesellschaft
6,5 Millionen Euro in folgende Objekte: Fachmarkt-

zentrum Dinkelsbiihl, SB-Markt Thale sowie in
Fondsbeteiligungen und Ol- und Gas-Investitionen.

Pos. 5.17:

Der Anspar FLEX Fonds 1 hatte per 31.12.2011
weniger Darlehen als geplant aufgenommen, daher
fielen die Zinszahlungen entsprechend geringer
aus.

Pos. 5.19-5.26:

Sonstige Ausgaben umfassen die nicht auf die
Mieter der Immobilien umlegbare Bewirtschaf-
tungskosten, Riicklagen fir Mietausfallwagnis,
Instandhaltungskosten, die mit den Investitionen
in Verbindung stehenden Erwerbsnebenkosten
sowie Gebiihren fiir Verwaltung und Dienstleister
wie Steuerberater und Treuhandgesellschaft. Im
Berichtsjahr wurden Gebilhren fiir 2011 sowie
Geblihren flir das vorangegangene Geschéaftsjahr
2010 beglichen.
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Pos. 5.24:

Neben der Aufnahme von Darlehen hat die
Beteiligungsgesellschaft die im Geschéaftsjahr
2011 vorgenommenen Investitionen auch durch
Entnahmen aus der Liquiditdtsreserve finanziert.

Pos. 5.32:

Die Liquiditatsreserve soll durch gezielte Investi-
tionen in den folgenden Geschiftsjahren weiter
reduziert werden.

Einnahmen-Ausgaben-Rechnung kumuliert

Soll Ist  Abweichung in %
10.0 Einnahmen
10.1-10.5 Einnahmen aus Investitionen 54.918.571 39.462.574 -15.455996 -28,14
10.6 Zinsen 109.296 350.352 241.055 220,55
10.7 Gesellschaftereinlagen 66.056.540 71.433.504 5.376.964 8,14
10.8 Darlehen 102.349.200 63.514.220 -38.834980 -37,94
10.9 Summe Einnahmen 223.433.607 174.760.650 -48.672.957 -21,78
10.10 Ausgaben
10.16  Ausgaben fir Investitionen 130.750.399 100.454.006 -30.296.393  -23,17
10.17  Zinsen Darlehen 29.628.515 14.216.604 -15.411911  -52,02
10.18  Tilgung Darlehen 23.131.627 15.768.364 -7.363.264 -31,83
10.19  Verwaltung 5.987.205 5.913.676 -73.529 -1,23
10.20  Gebuhren gem. Investitionsplan 16.975.284 12.571.244 -4.404.040 -2594
10.21  Steuerberatung 944.392 976.197 31.805 3,37
10.22  Treuhandkommanditistin 944.392 860.583 -83.809 -8,87
10.23  Instandhaltung / Nebenkosten 3.001.559 9.578.096 6.576.537 219,10
10.24  Zufiihrng [ Entnahme Liquiditat -267.156 3.001.360 3.268.516 -1223,45
10.25 Mitausfallwagnis 2.702.076 1.755.747 -946.329 -35,02
10.26  Komplementérsvergltung 789.859 616.690 -173.169  -21,92
10.27 Summe Ausgaben 214.588.154 165.712.567 -48.875.587 -22,78
10.28 Einnahmeniiberschuss 944.392 860.583 -83.809 -8,87
10.32 Bestand Liquireserve 3.001.559 9.578.096 6.576.537 219,10

Die kumulierte Einnahmen-Ausgaben-Rechnung
stellt die gesamtwirtschaftliche Entwicklung des
Anspar FLEX Fonds 1 seit Emission 2002 bis zum
31.12.2011 dar. Die kumulierten Einnahmen lagen ins-

Entwicklung des Fremdkapitals

besondere aufgrund der marktbedingt zurtickhalten-
den Investitionstatigkeit der Fondsgeschaftsfiihrung
mit rund 22 Prozent hinter der Prognose.

Soll Ist  Abweichung in %
Fremdkapital Nominal 102.349.200 63.514.220 -38.834.980 -37.94
Tilgung 23.131.627 15.172.463 -7.959.165 -34,41
Fremdkapital Netto 79.217.573 48.341.757  -30.875.815 -38,98

Hinweis: Rundungsdifferenzen durch EDV-bedingte Auf- und Abrundungen sind méglich.



Bisherige Ausschiittungen und Angaben zum steuerlichen Ergebnis

LEISTUNGSBILANZ 2011
Anspar FLEX Fonds 1

Ausschiittungen

Ausschiittungen in EUR
in %

Ausschittungen kumuliert in EUR
in % *

Steuerliches Ergebnis

Steuerl. Ergebnis in EUR
in %

Steuerl. Ergebnis kumuliert **  in EUR
in %

Soll Ist  Abweichung
1.350.062 1.782.356 432.294
6,00 3,69 2,31
7.809.803 11.988.340 4.178.537
48,00 45,33 -2,67
1.276.145 -1.726.898 -3.003.043
1,93 -1,69 -3,62
-1.819.863 -9.051.419 -7.231.556
=119 -57,90 -38,71

in %

32,02
-38,50
53,50
-5,56

-235,32
-187,56
737
201,72

Hinweis: Rundungsdifferenzen durch EDV-bedingte Auf- und Abrundungen sind mdglich.

Kumuliert betrachtet betrug das steuerliche

Ergebnis der Fondsgesellschaft -57,9 Prozent und  Abfluss-Prinzip ermittelt.
fiihrte dadurch auf Anlegerebene zu einer deutlich
geringeren Einkommensteuerbelastung als prog-
nostiziert.

Das steuerliche Ergebnis wird nach dem Zu- und
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Der Fonds im Uberblick

Der Fonds befindet sich prognosegemaB in der
Investitionsphase. Das gezeichnete Kapital belief
sich per 31.12.2011 auf 102.344.200 Euro.

Planmé&Big wurden die Investitionen im Berichtsjahr
mit dem monatlich eingehenden Eigenkapital der
Fondsgesellschaft sowie durch Entnahmen aus der
Liquiditdtsreserve finanziert. Rund 3,7 Millionen
Euro flossen in Immobilien, 0,62 Millionen Euro in
Fondsbeteiligungen sowie 0,59 Millionen Euro in
0l- und Gasinvestitionen. Ftwa 1,58 Millionen Euro
flossen in die bereits im Fondseigentum befindli-
che Liegenschaft in Marne.

Mitrund 96 Prozent hatten Immobilieninvestitionen
den mit Abstand gréBten Anteil am Portfolio
des Anspar FLEX Fonds 1. Die Vermietungsquote
der Objekte lag per Jahresultimo 2011 bei 81,93
Prozent der Gesamtmietfliche von 103.804
Quadratmeter. Die im Vergleich zum Vorjahr um
rund sieben Prozent gestiegene Leerstandsquote
war im Wesentlichen auf den Baumarktbetreiber in
Bad Minder zurtickzuftihren, der den Mietvertrag
gekiindigt und das Objekt im Berichtsjahr verlas-
sen hat. Die leerstehenden Fldchen sollen kiinf-
tig als Logistikflachen vermietet werden. Erste
Gesprdche mit potenziellen Nachmietern hat die
Fondsgeschaftsfithrung bereits Ende 2011 geflihrt.

Zum 31.12.2011 waren vom gezeichneten
Kapital bereits 71.433.504 Euro eingezahlt. Die
noch ausstehenden Einlagen beliefen sich auf
30,91 Millionen Euro und werden bis Ende des
Jahres 2021 entsprechend den mit den Anlegern
vereinbarten Einzahlungsvarianten in die Beteili-
gungsgesellschaft flieBen.

Im Geschiftsjahr 2010 hatte die Geschaftsfihrung
angekiindigt, in den Folgejahren MaBnahmen
zur Kostensenkung und Effizienzsteigerung zu
ergreifen, um eine flr alle zufriedenstellende
Entwicklung des wirtschaftlichen Ergebnisses
zu erreichen. Prioritdt hatten dabei die Objekte,
die zu einer erheblichen Kostenbelastung der
Beteiligungsgesellschaft fiihrten. Fir jedes dieser
Objekte erfolgte 2011 eine Detailanalyse der mog-
lichen MaBnahmen.

Die Eigenkapitalanforderungen einiger finanzieren-
der Banken fiihrten dazu, dass einzelne Darlehen
der Fondsobjekte vorzeitig getilgt werden mussten.
Bei zwei Objekten konnte der von der finanzieren-
den Bank vorgegebene Vermietungsstand nicht
rechtzeitig erreicht werden. Aus diesem Grund
mussten die Darlehen fiir die Wohnimmobilien in
Salzgitter Uber 1.283.690 Euro auBerplanmiBig
zurlickgeftihrt werden. Auch die Leerstandsquote
des Wohnhauses in Arnsberg wurde von der finan-
zierenden Bank moniert. Durch restrukturierende
MaBnahmen der Fondsgeschéftsfiihrung gelang
es, den Leerstand innerhalb von zwolf Monaten
auf nur noch zwei von 48 Wohnungen reduzieren.

Die Liquiditdt des Anspar FLEX Fonds 1 erlaubte
es 2011, ein Fachmarktzentrum in Dinkelsbihl fir
2,38 Millionen Euro, einen SB-Markt in Thale fir
1,32 Millionen Euro, Fondsbeteiligungen an der
Gewerbe-Center Thiringen GbR fiir 620.000 Euro
zu erwerben sowie Ol- und Gasinvestitionen in
Héhe von 586.000 Euro zu tatigen.

Fir das Berichtsjahr wurden 3,69 Prozent statt
der prognostizierten sechs Prozent an die Anleger
ausgeschiittet. Grund war zum einen der ver-
gleichsweise hohe Leerstand in den Immobilien,
zum anderen hat die vorzeitige Tilgung einzelner
Darlehen der Gesellschaft Liquiditdt entzogen.

Die Fondsgeschéaftsfiihrung geht davon aus,
dass sich die im Laufe des Geschiftsjahres 2012
umgesetzten MaBnahmen stabilisierend auf die
Ertragssituation auswirken und erwartet einen
positiveren Geschaftsverlauf fiir 2013.
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Investitionsaufteilung per 31.12.2011 (EUR)

Gewerbeimmobilien
75.5688.214

Wohnimmobilien
Erdgas/-ol = 20.408.227
1.122.734 Fondsbeteiligungen

3.334.831

Ausschiittungen Soll/Ist-Vergleich
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35,00 %
30,00 %
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Steuerliches Ergebnis Soll/Ist-Vergleich
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Fondsvolumen (Mio. EUR)
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Fondsbeschreibung

Der Anspar FLEX Fonds 2 erwirbt Gewerbe- und
Wohnimmobilien sowie Fondsbeteiligungen mit
dem Fokus auf Immobilien und investiert zudem
in Erddl, Erdgas, Wertpapiere sowie Edelmetalle.
Der Investitionsschwerpunkt liegt auf deutschen
Immobilien. Die Fondsgeschaftsfiihrung beabsich-
tigt, Immobilien unter anderem verglinstigt Gber

den sogenannten Zweitmarkt zu erwerben, bei-
spielsweise aus Sanierungsabteilungen deutscher
Banken.

Die Investition in Ol und Gas erfolgt iiber die
Gesellschaft FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc. Auf
den Direkterwerb von Wertpapieren wurde bis-
her verzichtet. Grund ist die derzeit unsichere
Rechtslage, ob Wertpapiergeschédfte der Fonds-
gesellschaft durch die BaFin Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht genehmigungs-
pflichtig sind. Edelmetalle werden physisch
angekauft und im SchlieBfach einer deutschen
GroBbank deponiert. Die Investitionen kénnen
zusdtzlich zum Eigenkapital der Anleger durch
Darlehen auf Objektebene bis zur Hohe von 50
Prozent der Gesamtinvestitionssumme finanziert
werden.

Soll-Ist-Vergleich der einzelnen Investitionen per 31.12.2011 (Mio. EUR)
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Anleger zahlen in monatlichen Sparraten ab
50 Euro ihre gezeichnete Beteiligungssumme
Uber wahlweise fiinf, zehn oder 15 Jahre in
die Fondsgesellschaft ein. Der Fonds investiert
parallel zu dem nach und nach zuflieBenden
Beteiligungskapital bis Ende 2023 sukzessive in
die geplanten Anlageobjekte. Alle Investitionen
missen den im Gesellschaftsvertrag festgelegten
und durch einen unabhéngigen Investitionsbeirat
kontrollierten Kriterien entsprechen.

Die Planzahlen des Emissionsprospekts basierten
auf der Annahme der SchlieBung der Gesellschaft
zum 31.12.2008 und einem Investitionsvolumen
von 100 Millionen Euro. Der Fonds wurde jedoch
aufgrund der hohen Vertriebsnachfrage erst zum
31.12.2009 geschlossen. Durch die um ein Jahr
verldangerte Platzierungsphase sowie der Erhdhung
des geplanten Investitionsvolumens auf rund 112
Millionen Euro kann die tatsdchliche finanzielle
Entwicklung der Gesellschaft nur bedingt mit den
Prognosewerten verglichen werden.

Fondsbezeichnung

Emissionsjahr 2007
Jahr der FondsschlieBung 2009
Anzahl der Anleger 3.545
Garantiegeber Keine

Komplementarin
Fondsverwaltung
Treuhénderin

Fondswéhrung Euro

Einzahlungsvarianten Variante M:

Bei der Einzahlungsvariante M ist eine Soforteinlage von zehn
Prozent zuziiglich flinf Prozent Agio, jeweils bezogen auf die Beteili-
gungssumme, sofort einzuzahlen. Der Restbetrag ist in wahlweise
60, 120 oder 180 gleich hohen monatlichen Teilbetrdgen mit einem
Mindestbetrag von 50 Euro monatlich einzuzahlen.

Variante O:

Bei der Einzahlungsvariante O entféllt die Soforteinlage von zehn
Prozent. Das Agio betrédgt bei dieser Einzahlungsvariante acht

Anspar FLEX Fonds 2 GmbH €& Co. KG

GF Beteiligungs-GmbH, Schorndorf
FLEX Fonds Capital AG, Schorndorf
Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft, Miinchen

Agio

Mindestbeteiligung
Steuerliche Einkunftsart

Prozent bezogen auf die Beteiligungssumme und ist zusammen mit
der Zeichnungssumme in wahlweise 60, 120 oder 180 gleich hohen
monatlichen Teilbetrdgen mit einem monatlichen Mindestbetrag von
60 Euro einzuzahlen.

Bei der Einzahlungsvariante M betrdgt das Agio flinf Prozent.

Bei der Einzahlungsvariante O betrdgt das Agio acht Prozent.

10.000 Euro

Einkunfte aus Vermietung und Verpachtung sowie Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen

LEISTUNGSBILANZ 2011
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ANSPAR FLEX FONDS 2 GMBH & CO. KG

Der Fonds im Uberblick

Soll Ist Abweichung in %
1.0 Mittelherkunft

1.1.4  Gezeichnetes Eigenkapital 79.583.750 79.583.750 0 0,00
Agio (5% bzw. 8%) 3.978.790 3.978.938 148 0,00
Eigenkapital inkl. Agio 83.562.540 83.562.687 148 0,00
1.1.5  Eingezahltes Gesellschaftskapital 32.155.103 24.475.813 -7.679.290 -23,88
1.2 Fremdkapital 79.583.750 13.498.700 -66.085.050 -83,04
13 Fondsvolumen 111.738.853 37.974.513 -73.764.3340 -66,01

2.0 Mittelverwendung
2.1.1  Gewerbeimmobilien 62.075.325 13.277.005 -48.798.320 -78,61
2.1.2 Wohnimmobilien 7.958.375 6.087.571 -1.870.804 -23,51
2.1.3  Fondsbeteiligungen 1.034.589 1.004.791 -29.798 -2,88
2.2.1  Wertpapier-Fonds 397.919 0 -397.918 -100,00
2.3.1 Ol und Gas 20.691.775 1.905.337 -18.786.438 -90,79
24 Nebenkosten 8.950.000 7.598.297 -1.351.703 -15,10
2.5 AuBerplanméBige Tilgung 0 5.942.824 5.942.824 0,00
2.6 Liquiditatsreserve 1.464.600 2.158.688 694.088 4739
2.7 Gesamt 102.572.583 37.974.513 -64.598.070 -62,98

SOLL IST
in EUR in % in EUR in %
Ausschiittungen 2011 0 575 221.827 5,75
2010 0 5,75 152.688 5,78
2007-2009 0 17,25 125.668 17,25
Steuerliches Ergebnis 2011 545545 2,70 -1.729.134 -7,06
2010 379.937 1,46 -1.989.157 -11,29
2007-2009 -1.473.065 -4,16 -1.354.723 -38,66
Pos. 1.4: Pos. 2.2.1:

Das bei FondsschlieBung gezeichnete Kapital per
31.12.2009 in Hohe von 80.823.250 Euro hat
sich bis zum 31.12.2011 durch auBerordentliche
Kiindigungen und Austritte von Anlegern um
1.244.500 Euro reduziert.

Pos. 1.5:

24.475.813 Euro des platzierten Eigenkapitals
waren planmaBig per 31.12.2011 durch Ansparraten
eingezahlt.

Die Fondsgeschaftsfiihrung hat mégliche Investi-
tionen in Wertpapiere bis auf weiteres zurlickge-
stellt. Hintergrund ist die unsichere Rechtslage, ob
Wertpapiergeschafte der Fondsgesellschaft durch
die BaFin Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungs-
aufsicht genehmigungspflichtig sind.
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Einnahmen-Ausgaben-Rechnung

Soll Ist Abweichung in %
5.0 Einnahmen
3.01-3.05 Einnahmen aus Investitionen 8.335.986 1.125.535 -7.210.450 -86,50
306 Zinseinnahmen 34.480 8.848 -25.633 -74.34
3.0.7 Gesellschaftereinlagen 6.206.912 6.864.136 657.224 10,59
3.0.8 Darlehensaufnahme 0 3.488.255 3.488.255 0,00
3.0.9 Summe der Einnahmen 14.577.378 11.486.773 -3.090.604 -21,20
5.10 Ausgaben
3.1.6 Investitionen -5.650.446 -7.321.631 -1.671.185 29,58
3.1.7 Zinsen Darlehen -4.405.890 -467.461 3.938.429 -89,39
3.1.8 Tilgung Darlehen -1.921.018 -916.367 1.004.651 -52,30
3.1.9 Verwaltung -676.395 -902.971 -226.576 33,50
3.1.10  Gebuhren gem. Investitionsplan -225.478 -156.728 68.750 -30,49
3.1.11 Steuerberatung -119.364 -185.390 -66.025 55,31
3.1.12  Treuhandkommanditistin -119.364 -89.873 29.492 -24.71
3.1.13  Instandhaltung/Nebenkosten -399.367 -165.272 234.095 -58,62
3.1.14  Zuflihrng [ Entnahme Liquiditét -295.767 -979.748 -683.982 231,26
3.1.15  Mietausfallwagnis -226.822 -56.548 170.273 75107
3.1.16  Wahrungskursschwankungen -298.738 0 298.738  -100,00
3.1.17  Komplementarvergiitung -79.576 -80.350 -774 0,97
3.1.18  Bestand- und Folgeprovision -159.152 -164.435 -5.283 3,32
3.1.19 Summe der Ausgaben -14.577.378 -11.486.773 3.090.604 -21,20

Pos. 3.01-3.05: Pos. 3.1.6:

In dieser Position sind die Einnahmen aus den
Gewerbe- und Wohnimmobilien, den Fondsbetei-
ligungen sowie den Energierohstoffen Ol und Gas
zusammengefasst.

Pos. 3.07:

Im Berichtsjahr flossen insgesamt 6.864.136 Euro
an Gesellschaftereinlagen in den Fonds. Einige
Anleger haben Sonderzahlungen getétigt, daher
liegen die Gesellschaftereinlagen rund elf Prozent
Uber der Prognose.

Pos. 3.08:

Die Darlehen wurden mittelbar Uber einzelne
Immobilien-Objektgesellschaften aufgenommen,
um den jeweiligen Kauf zu finanzieren.

Die Einzahlungen der Anleger wurden im Berichts-
jahr in Héhe von 7.321.631 Euro in verschiedene
Objekte und Beteiligungen investiert. Die Summe
ist rund 30 Prozent Gber Plan und gleicht damit die
zeitlich verzdgerten Investitionen des Vorjahres aus.

Pos. 3.1.7/3.1.8:

Durch das im Vergleich zur Prognose deutlich
geringere Fremdkapital reduzieren sich die Zins-
und Tilgungsleistungen im gleichen Verhdltnis.

Pos. 3.24:

Unter Bertlicksichtigung der bereits abgefiihrten
Zinsabschlagsteuer wurden der Liquiditdtsreserve
im Geschaftsjahr 2011 977.413 Euro zugefiihrt.
Zum 31.12.2011 belief sich die Liquiditatsreserve
damit auf 2.158.688 Euro.
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Einnahmen-Ausgaben-Rechnung kumuliert

Soll Ist  Abweichung in %
10.0 Einnahmen
10.1-10.5 Einnahmen aus Investitionen 26.431.622 3.642.641 -22.788981 -86,22
10.6 Zinsen 150.302 29.885 -120.417  -80,12
10.7 Gesellschaftereinlagen 32.155.103 24.384.587 -7.770.516  -24.17
10.8 Darlehen 79.583.750 13.498.700 -66.085.050 -83,04
10.9 Summe Einnahmen 138.320.777 41.555.813 -96.764.964 -69,96
11.0 Ausgaben
11.6 Investitionen gesamt -92.157.983 -22.924.667 69.233.315  -75,12
11.7 Zinsen Darlehen -16.824.401 -1.510.050 15314351 -91,02
11.8 Tilgung Darlehen -6.585.159 -1.848.250 4736909 -7193
11.9 Verwaltung -2.977.788 -2.858.328 119.461 -4,01
11.10  Gebihren gem. Investitionsplan -13.126.388 -7.989.868 5.136.520 -39,13
11.11 Steuerberatung -525.495 -379.935 145560 -27,70
11.12 Treuhandkommanditistin -525.495 -408.349 117.146  -22,29
11.13 Instandhaltung/Nebenkosten -1.499.854 -646.084 853.770  -56,92
11.14 Zufiihrng [ Entnahme Liquiditat -1.464.600 -2.159.376 -694.775 4744
11.15 Mietausfallwagnis -781.546 -187.420 594.126  -76,02
11.16  Wahrungskursschwankungen -801.085 0,00 801.085 -100,00
11.17  Komplementarvergiitung -350.328 -214.861 135.467  -38,67
11.18 Bestand- und Folgeprovision -700.655 -427.145 273511 -39,04
11.19  Summe der Ausgaben -138.320.777 -41.554.333 96.766.444 -69,96

Die kumulierte Einnahmen-Ausgaben-Rechnung
stellt die gesamtwirtschaftliche Entwicklung des
Anspar FLEX Fonds 2 seit Emission 2007 bis
zum 31.12.2011 dar. Die kumulierten Einnahmen
lagen insbesondere aufgrund der marktbe-
dingt zurlickhaltenden Investitionstatigkeit der

Entwicklung des Fremdkapitals

Fondsgeschaftsflihrung mit 70 Prozent hinter
der Prognose. Im Vorjahr lag dieser Wert noch
bei 60 Prozent, die vermehrten Investitionen
des Berichtsjahrs fiihrten zu einer leichten
Verbesserung dieses Ergebnisses.

Soll Ist  Abweichung in %
Fremdkapital Nominal 79.583.750 13.498.700 -66.085.050 -83,04
Tilgung -6.585.159 -1.848.250 4.736.909 -71,93
Fremdkapital Netto 72.998.591 11.598.391 -61.400.200 -84,11

Hinweis: Rundungsdifferenzen durch EDV-bedingte Auf- und Abrundungen sind méglich.
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Bisherige Ausschiittungen und Angaben zum steuerlichen Ergebnis

Soll Ist Abweichung in %
Ausschiittungen
Ausschiittungen in EUR 0 224.162 224.162 0,00
in % 5,75 5,75 0,00 0,00
Ausschittungen kumuliert in EUR 0 502.519 502.519 0,00
in % * 28,75 28,78 0,03 0,10
Steuerliches Ergebnis
Steuerl. Ergebnis in EUR 868.330 -1.729.134 -2.597.464 -299,13
in % 4,30 -7,06 -11,36 -264,25
Steuerl. Ergebnis kumuliert **  in EUR -1.235.217 -5.073.014 -3.837.797 310,70
in % -28,50 -57,01 -28,51 100,06

Hinweis: Rundungsdifferenzen durch EDV-bedingte Auf- und Abrundungen sind mdglich.

* Die Hohe der prozentualen Ausschuttung — **Kumuliert betrachtet betrdgt das steuerliche
bezieht sich auf das ausschittungsberechtigte Ergebnis der Fondsgesellschaft -57,01 Prozent

Kapital. PrognosegemdB sind bis 2011 keine und fuhrt dadurch auf Anlegerebene zu einer
Ausschittungen flir den Ansparfonds vorge- geringeren Einkommensteuerbelastung als pro-
sehen. Sollten Anleger durch eine vorgezoge- gnostiziert.

ne Einzahlung ihrer Zeichnungssumme bereits

ausschiittungsberechtigt sein, ist ausreichend  Das steuerliche Ergebnis wird nach dem Zu- und
Liquiditat in der Gesellschaft vorhanden, um die  Abfluss-Prinzip ermittelt.

Ausschittungen zu tétigen.

Abhéngig von der gewdhlten Einzahlungsvariante
werden die Ausschiittungen thesauriert. Somit
wird trotz einer im Berichtszeitraum nicht
geplanten Ausschittung eine Ausschittung
in Form einer Thesaurierung vorgenommen -
jedoch keine Auszahlung.
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Der Fonds im Uberblick

Der Fonds befindet sich prognosegemaB in der
Investitionsphase. Das Gesamtinvestitionsvolumen
belief sich per 31.12.2011 einschlieBlich der Liqui-
ditéatsreserve auf 37.974.513 Euro.

Planmé&Big wurden die Investitionen im Berichtsjahr
mit dem monatlich eingehenden Eigenkapital der
Fondsgesellschaft finanziert. Rund 4,8 Millionen
Euro flossen in Immobilien, 1,56 Millionen Euro in
0l- und Gasinvestitionen sowie 0,96 Millionen Euro
in Fondsbeteiligungen. Mit rund 91,5 Prozent haben
Immobilien-Investitionen den mit Abstand gréBten
Anteil am Portfolio des Anspar FLEX Fonds 2. Die
Vermietungsquote der Objekte lag per Jahresultimo
2011 bei 91,17 Prozent der Gesamtmietflache von
21.863 Quadratmeter.

Zum 31.12.2011 waren vom gezeichneten
Kapital bereits 24.475.813 Euro eingezahlt. Die
noch ausstehenden Einlagen beliefen sich auf
55.107.937 Euro und werden bis Ende des Jahres
2024 entsprechend den mit den Anlegern verein-
barten Einzahlungsvarianten in die Beteiligungs-
gesellschaft flieBen.

Das Geschiftsjahr 2011 war durch die fortge-
fiihrte Investitionstdtigkeit sowie durch die
Ubernahme der erworbenen Immobilien geprigt.
Die in den Geschéftsjahren 2010 und 2011 von
der Geschaftsfiihrung ergriffenen MaBnahmen zur
Senkung der Betriebs- und Nebenkosten zeigten
erste Wirkungen. Sowohl die Nebenkosten als auch
die Mietausfdlle konnten trotz Ausweitung der
Vermietungsaktivitdten auf beziehungsweise unter
Vorjahresniveau gesenkt werden.

Flir 2012 und die Folgejahre erwartet die Geschafts-
fihrung des Anspar FLEX Fonds 2 eine prospektge-
maBe Entwicklung der Fondsgesellschaft.
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Investitionsaufteilung per 31.12.2011 (EUR)
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Fondsvolumen (Mio. EUR)
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PRIVATE FLEX FONDS 1 GMBH & CO. KG

Fondsbeschreibung

Der Private FLEX Fonds 1 erwirbt Gewerbe- und
Wohnimmobilien, Anteile geschlossener Immobi-
lienfonds aus dem Zweitmarkt und investiert zudem

in Erd6l, Erdgas sowie ab 2021 in die Edelmetalle
Gold, Silber und Platin. Der Investitionsschwerpunkt
liegt auf deutschen Immobilien, insbesondere auf
Gewerbeimmobilien. Die Fondsgeschéftsfiihrung
beabsichtigt, Immobilien unter anderem ver-
gunstigt Uber den Zweitmarkt zu erwerben,
beispielsweise aus Sanierungsabteilungen deut-
scher Banken. Auf den Erwerb von Wertpapieren
wurde bisher verzichtet. Grund ist die unsi-
chere Rechtslage, ob Wertpapiergeschéfte der
Fondsgesellschaft durch die BaFin Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht genehmigungs-
pflichtig sind.

Soll-Ist-Vergleich der einzelnen Investitionen per 31.12.2011 (Mio. EUR)

g 63,74

61,07 @

60 —

50 —

40 +—

30 +—

13,57 13,57
8,42

17,64

6,00
2,15 326 00 ®

Gewerbeimmobilienl Wohnimmobilien IFondsbeteiIigungenl Wertpapier-Fonds I Ol und Gas

Bisher wurden 80,31 Millionen Euro in Gewerbe-
und  Wohnimmobilien, Fondsbeteiligungen
Erddl- und Gas investiert. Das entspricht rund
76 Prozent des prognostizierten Wertes zum
31.12.2011. Die gegeniiber dem Prospekt vermin-
derte Investitionssumme geht auf mangelnde
Anlagemdglichkeiten beziehungsweise nicht den
Investitionskriterien entsprechenden Angebote

zuriick. Der Fonds ist als ,Open Pool" konzi-
piert. Den ,offenen" Charakter kennzeichnet, dass
Investitionen nur vorgenommen werden, wenn
ausreichend Liquiditat aus Eigen- beziehungswei-
se Fremdkapital vorhanden ist. Es besteht somit
kein Investitions- und Platzierungsdruck. Mdgliche
Investitionen kénnen entsprechend gepriift und zu
einem geeigneten Zeitpunkt getdtigt werden.




Fondsbezeichnung
Emissionsjahr

Jahr der FondsschlieBung
Anzahl der Anleger
Garantiegeber
Komplementarin
Fondsverwaltung
Treuhdnderin
Fondswahrung

Einzahlungsvarianten

Agio
Mindestbeteiligung
Steuerliche Einkunftsart

Private FLEX Fonds 1 GmbH & Co. KG

2007

2009

1.690 (Stand: 31.12.2011)

Keine

GF Beteiligungs-GmbH, Schorndorf

FLEX Fonds Capital AG, Schorndorf

Curia HHKL Treuhand GmbH Steuerberatungsgesellschaft, Miinchen
Euro

Vollzahler-Variante:

Bei der Vollzahler-Variante werden der Zeichnungsbetrag zuzliglich
fuinf Prozent Agio in einer Summe féllig.

Fix-FLEX®-Variante:

Bei der Fix-FLEX®-Variante erbringt der Anleger nach Zeichnung
einen Teilbetrag von 52,5 Prozent der Zeichnungssumme inklusive
finf Prozent Agio. Der Restbetrag wird tiber die prognostizierten
Auszahlungen in Hohe von 5,09 Prozent pro Jahr tiber 15 Jahre finan-
ziert. Die Auszahlungen werden sukzessive wieder angelegt und stok-
ken das eingebrachte Kapital bis zur vollen Zeichnungssumme auf.
Flinf Prozent

20.000 Euro

Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung sowie Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen

LEISTUNGSBILANZ 2011
Private FLEX Fonds 1
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Der Fonds im Uberblick

Soll Ist Abweichung in %
1.0 Mittelherkunft

1.4  Gezeichnetes Eigenkapital 67.851.650 67.851.650 0 0,00
Agio (5%) 3.392.243 3.398.733 6.489 0,19
Eigenkapital inkl. Agio 71.243.893 71.250.383 6.489 0,01
1.5 Eingezahltes Gesellschaftskapital 59.179.415 55.535.940 -3.643.475 -6,16
1.6 Fremdkapital 67.851.650 47.104.260 -20.747.390 -30,58
1.7 Fondsvolumen 127.031.065 102.640.200 -24.390.865 -19,20

2.0 Mittelverwendung
2.1.1  Gewerbeimmobilien 61.066.485 63.736.880 2.670.395 437
2.1.2 Wohnimmobilien 13.570.330 8.418.895 -5.151.435 -37,96
2.1.3  Fondsbeteiligungen 13.570.330 2.149.707 -11.420.623 -84,16
2.2.1  Wertpapier-Fonds 3.256.879 0 -3.256.879 -100,00
2.3.1 Ol und Gas 17.641.429 6.000.509 -11.640.920 -65,99
24 Nebenkosten 11.940.506 9.731.775 -2.208.731 -18,50
2.5 AuBerplanméBige Tilgung 4.801.567 7.772.993 2.971.426 61,88
2.6 Liquiditdtsreserve 1.183.539 4.829.441 3.645.902 308,05
2.7 Gesamt 127.031.065 102.640.200 -24.390.865 -19,20

SOLL IST
in EUR in % in EUR in %
Ausschiittungen 2011 2.429.364 575 2.978.365 5,75
2010 2.409.184 5,75 2.429.297 577
2007-2009 4.293.852 17,25 2.714.903 17,30
Steuerliches Ergebnis 2011 2.047.211 4,69 -160.394 -0,29
2010 1.665.814 3,86 -554.292 -1,05
2007-2009 3.052.369 7,24 -2.111.466 -8,94
Pos. 1.5: Pos. 2.1.1-2.1.3:

Die gewdhlten Einzahlungsvarianten Vollzahler
und Fix-FLEX® weichen von der urspriinglichen
Annahme ab. Somit ist der Mittelzufluss ein ande-
rer als in der Planung angenommen.

Pos. 1.6:

Die Abweichung resultiert aus der Entscheidung
der Geschéaftsfiihrung, bei Investitionen in Folge
der Bankenkrise weniger Fremdkapital aufzuneh-
men. Je héher die Eigenkapitalquote, desto weniger
Einfluss kdnnen finanzierende Banken auf Ent-
scheidungen der Fondsgeschéftsfiihrung nehmen.

Die stdrkere Gewichtung der Gewerbeimmobilien
basiert auf attraktiveren Investitionsmdglichkeiten in
dieser Anlageklasse im Vergleich zu Wohnimmobilien
und Fondsbeteiligungen.

Pos. 2.5:

Die Entscheidung der Geschaftsflihrung zur erhéh-
ten auBerplanméaBigen Tilgung flihrt zu einer schnel-
leren Riickzahlung der Darlehen und somit zu einem
schneller wachsenden Substanzwert des Fonds.

Pos. 2.6:

Die Liquiditatsreserve wird in den folgenden Jahren
sukzessive in sich bietende, den Investitionskriterien
entsprechenden Angebote investiert.
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Einnahmen-Ausgaben-Rechnung

Soll Ist Abweichung in %

3.0 Einnahmen
3.01-3.05 Einnahmen aus Investitionen 9.726.702 6.403.473 -3.323.230 -34,17
306 Zinseinnahmen 54.858 93.466 38.608 70,38
3.0.7 Gesellschaftereinlagen 565.582 2.633.661 2.068.079 365,66
3.0.8 Darlehensaufnahme 0 1.750.000 2.290.530 0,00
3.09 Summe der Einnahmen 10.347.142 10.880.600 1.073.988 10,38
3.1 Ausgaben
3.1.6 Investitionen 0 -4.128.779 -4.609.634 0,00
3.1.7 Zinsen Darlehen -3.755.425 -2.141.034 1.614.390 -42,99
3.1.8 Tilgung Darlehen -1.638.780 -2.709.063 -1.129.958 68,95
3.1.9 Verwaltung -508.837 -648.444 -139.607 27,44
3.1.10  Gebuhren gem. Investitionsplan 0 -322.185 -322.185 0,00
3.1.11 Steuerberatung -101.768 -139.522 -37.754 37,10
3.1.12  Treuhandkommanditistin -101.768 -76.363 25.405 -24,96
3.1.13  Instandhaltung/Nebenkosten -409.217 -1.740.211 -1.330.993 325,25
3.1.14  Zufiihrng [ Entnahme Liquiditat 676.063 3.456.204 2.780.141 411,23
3.1.15  Mietausfallwagnis -296.141 =331879 262.263 -88,56
3.1.16  Wahrungskursschwankungen -254.699 0 254.699  -100,00
3.1.17  Komplementérvergltung -67.845 -67.846 -1 0,00
3.1.18  Bestand- und Folgeprovision -135.690 -142.006 -6.317 4,66
3.1.19 Summe der Ausgaben -6.594.107 -8.693.128 -2.639.551 40,03
3.28 Einnahmeiiberschuss 3.753.035 2.187.472 -1.565.563 -41,71

Ausschiittungen 3.296.727 2.978.365 -318.362 -9,66
3.24 Zuflihrung Liquireserve -3.456.204
3.32 Bestand Liquireserve 4.829.441

Pos. 3.01-3.05: Pos. 3.1.6:

4.128.779 Euro wurden 2011 in Gewerbe- und
Wohnimmobilien, eine Fondsbeteiligung sowie Ol-
und Gas investiert.

Die Differenz resultiert aus den gegentber den
Planwerten geringeren Investitionen.

Pos. 3.06:

Die Abweichung war die Folge der im Vergleich zur
Planung hoheren Liquiditédtsreserve.

Pos. 3.07:

Die hoher als geplanten Einnahmen aus Gesell-
schaftseinlagen im Berichtsjahr resultierten aus
der von der urspriinglichen Planung abweichenden
Wahl der Einzahlungsvarianten der Anleger.

Pos. 3.08:

Die im Berichtsjahr getdtigten Investitionen wur-
den ergdnzend zum eingezahlten Eigenkapital auch
durch 1,75 Millionen Euro Fremdkapital finanziert.

Pos. 3.1.7-3.1.8:

Die Zins- und Tilgungsleistung lag aufgrund einer
geringeren Darlehensaufnahme im Vergleich zur
Prognose unter den Planwerten.

Pos. 3.1.9:

Laut Beschluss 1/2010 der Gesellschafter-
versammlung stand der geschaftsfihrenden
Kommanditistin fiir die Jahre 2007 bis 2009 eine
Verwaltungsvergiitung inklusive einer einmaligen
Sondervergiitung von 122.627 Euro zu.
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Pos. 3.1.10-3.1.18:

Diese Positionen beinhalten die Zahlungen von
mit Investitionen verbundenen Nebenkosten wie
Grunderwerbsteuer, Notar- und Grundbuchkosten
sowie noch ausstehende Gebiihren fiir Eigenkapital-
beschaffung, Finanzierungsvermittlung, Konzep-
tion und Marketing.

Pos. 3.1.11:

Die Kosten fir die Steuerberatung werden jeweils
im Folgejahr gezahlt. Diese Position umfasst die
Steuerberatung fiir 2010.

Pos. 3.1.13:
Aufgrund von Mieterwechseln und den damit
verbundenen Kosten fiir Renovierung und

Anschlussvermietung lagen die Instandhaltungs-
und Nebenkosten dber Plan. Neben den nicht auf
die Mieter umlagefahigen Kosten wurden in dieser
Position auch die noch auf die Mieter umzule-
genden Betriebskosten flir 2011 ausgewiesen, die
nach erfolgter Nebenkostenabrechnung von den
Mietern im Jahr 2012 erstattet werden.

Pos. 3.1.15:

Die Abweichungen fiir das Mietausfallwagnis resul-
tierten aus den gegeniiber den Planwerten gerin-
geren tatsédchlichen Investitionen in Immobilien.

Pos. 3.1.16:

Die Riicklagen fr die Wahrungskursschwankungen
ergeben sich aus den der Beteiligung zuflieBenden
Zahlungen der US-Tochtergesellschaft FLEX Fund
Oil & Gas 1, Inc. Die Beteiligungsgesellschaft hat
2011 vorerst auf die Auszahlung der ihr zustehen-
den Zinsen verzichtet um diese zu reinvestieren.
Daher sind keine Ausgaben flr Wahrungskurs-
schwankungen entstanden. Fir kiinftige Zahlungen
hat die Fondsgeschéftsfiihrung dariiberhinaus ein
Freijahr vereinbart.




Einnahmen-Ausgaben-Rechnung kumuliert

5.0 Einnahmen

5.1=55
5.6
5.7
5.8
5.9

Einnahmen aus Investitionen
Zinsen
Gesellschaftereinlagen
Darlehen

Summe Einnahmen

5.10 Ausgaben

5.16
5.17
5.18
5.11¢
5.20
521

5.22
5.23

524
5.25
5.26
5.27
5.28
5.29

5.3.0
5.32

Investitionen gesamt

Zinsen Darlehen

Tilgung Darlehen

Verwaltung

Gebiihren gem. Investitionsplan
Steuerberatung
Treuhandkommanditistin
Instandhaltung/Nebenkosten
Zufiihrng [ Entnahme Liquiditat
Mietausfallwagnis
Waéhrungskursschwankungen
Komplementarvergiitung
Bestand- und Folgeprovision
Summe der Ausgaben

Einnahmeniiberschuss
Bestand Liquireserve

Soll

35.730.288
379.481
59.179.415
67.851.650
163.140.834

-109.105.453
-14.381.520
-5.630.985
-2.221.895
-11.940.506
-444.381
-444.381
-1.596.629
-1.183.539
-1.105.607
-906.331
=296!258
-592.505
-149.849.985

13.290.849
1.183.539

Ist

15.459.342
279.453
55.490.263
46.954.260
118.183.318

-79.028.868
-5.674.280
-4.584.982
-2.025.743
-9.862.327

=317
-343.582
-3.836.266
-4.609.683
-376.592
-9.338
-178.146
-356.291
-111.217.891

6.965.426
4.829.441

Abweichung

-20.270.946
-100.028
-3.689.152
-20.897.390
-44.957.516

30.076.586
8.707.239
1.046.003

196.152
2.078.179
112.588
100.799
-2.239.637
-3.426.144
729.015
896.993
118.107
236.214
38.632.094

-6.325.423
3.645.902

in %

-56,73
-26,36

-6,23
-30,80
-27,56

-27,57
-60,54
-18,58

-8,83
-17,40
-2534
-22,68
140,27
289,48
-65,94
-98,97
-39,87
-39,87
-25,78

-47,59
308,05

Die kumulierte Einnahmen-Ausgaben-Rechnung
stellt die gesamtwirtschaftliche Entwicklung des

Private FLEX Fonds 1 seit Emission 2007 bis zum

Entwicklung des Fremdkapitals

31.12.2011 dar. Die kumulierten Einnahmen lagen
mit 12,91 Prozent unter der Prognose.

Tilgung

Fremdkapital Nominal

Fremdkapital Netto

Soll
67.851.650
-4.149.483

63.702.167

Ist
47.104.260
-4.584.982

42.519.278

Abweichung
-20.747.390
-435.499
-21.182.889

in %
-30,58
10,50
-33,25

LEISTUNGSBILANZ 2011
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PRIVATE FLEX FONDS 1 GMBH & CO. KG

Bisherige Ausschiittungen und Angaben zum steuerlichen Ergebnis

Soll Ist  Abweichung in %
Ausschiittungen
Ausschiittungen in EUR 3.296.727 2.978.365 -318.362 -9,66
in % 5,75 EW5 0,00 0,00
Ausschittungen kumuliert in EUR 9.132.400 8.122.565 -1.009.835 -11,06
in % * 28,75 28,82 0,07 024
Steuerliches Ergebnis
Steuerl. Ergebnis in EUR 2.778.133 -160.394 -2.938.527 -105,77
in % 6,36 -0,29 -6,65 -104,56
Steuerl. Ergebnis kumuliert **  in EUR 6.765.394 -2.826.152 -9.591.546 -141,77
in % 15,79 -10,28 -26,07 -165,10

Hinweis: Rundungsdifferenzen durch EDV-bedingte Auf- und Abrundungen sind méglich.

* Die Héhe der prozentualen Ausschiittung bezieht
sich auf das ausschiittungsberechtigte Kapital.

**Kumuliert betrachtet betrdgt das steuerliche
Ergebnis der Fondsgesellschaft per 31.12.2011
-10,28 Prozent und flihrt dadurch auf Anleger-
ebene zu einer geringeren Einkommensteuer-
belastung als prognostiziert.

Der Fonds im Uberblick

Das steuerliche Ergebnis wird nach dem Zu- und
Abfluss-Prinzip ermittelt.

Das gezeichnete Kapital belief sich per 31.12.2011
auf 67.851.650 Euro exklusive Agio bei einem
Gesamtinvestitionsvolumen von 102.640.200 Euro
inklusive Erwerbsnebenkosten.

Bis Ende 2011 wurden 55.535.940 Euro und damit
81,85 Prozent des gezeichneten Kapitals einge-
zahlt. Die noch ausstehenden Einlagen beliefen
sich auf 12.315.710 Euro. Von Zahlungsausféllen
und Kiindigungen war die Beteiligungsgesellschaft
im Geschaftsjahr 2011 nicht betroffen.

Per 31.12.2011 betrug das in Immobilien inve-
stierte Volumen 74.305.483 Euro. Im Fokus der
Erwerbsaktivitdten standen Gewerbeimmobilien.
Die Fondsgesellschaft hat im Berichtsjahr das
Nahversorgungszentrum Waldsassen (Bayern)
sowie ein Wohnungsportfolio mit zehn Wohnein-
heiten in Baden-Wirttemberg und Sachsen erwor-

ben. Das geplante Volumen fiir Investitionen in
Gewerbeimmobilien ist mit dem Geschéiftsjahr
2011 erreicht.

Der Private FLEX Fonds 1 hat 2011 die 2010 erwor-
bene Fondsbeteiligung an der Gewerbe-Center
Thiiringen GbR um 1,06 Millionen Euro auf insge-
samt 2,15 Millionen Euro aufgestockt.

Investitionen in Erd6l und Gas erfolgten tber die
FLEX Fund Oil & Gas 1, Inc. - insgesamt sechs
Millionen Euro per 31.12.2011.

Die Ausschiittung des Private FLEX Fonds 1 fir
das Geschaftsjahr 2011 entsprach mit 5,75 Prozent
dem prognostizierten Ergebnis. Fir die Folgejahre
2012 und 2013 erwartet die Geschaftsfiihrung
eine weiterhin prognosegemaBe Entwicklung der
Fondsgesellschaft.



Investitionsaufteilung per 31.12.2011 (EUR)
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Gewerbeimmobilien
63.736.880

Wohnimmobilien
8.418.895

Fondsbeteiligungen
2.149.707

Erdgas/-ol
6.000.509

Ausschiittungen Soll/Ist-Vergleich

20,00 %
18,00 %
16,00 %
14,00 %
12,00 %
10,00 %
8,00 %
6,00 %
4,00 %
2,00 %
0,00 %

Soll WM [st

17,2501 7:30 %

kumuliert 2007 — 2009

Steuerliches Ergebnis Soll/Ist-Vergleich

10,00 %
7,50 %
5,00 %
2,50 %
0,00 %

-2,50 %

-5,00 %

-7,50 %

-10,00 %
-12,50 %
-15,00 %

7,24 %
3.86 % 4,69 %
— —
- 0
105 % 0,29 %
-8,94 %
Soll M |st

kumuliert 2007 — 2009




PRIVATE FLEX FONDS 1 GMBH & CO. KG

Fondsvolumen (Mio. EUR)
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Mietflichen (m?)
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CITY FLEX FONDS 1 GMBH & CO. KG

Fondsbeschreibung

Fir das Portfolio des 2001 aufgelegten City
FLEX Fonds 1 waren zwei Immobilien in der
Regensburger Innenstadt sowie Wertpapiere in
Form der Spezialfonds Allianz Aktien EuropaPlus
sowie Allianz Renten Euroland vorgesehen. Ziel des
Fonds war es, die Investition in einer bestimmten
Stadt fiir Anleger anzubieten, um ihr Portfolio um
einen regionalen Schwerpunkt zu erweitern.

Das Fondsobjekt atmos-Center in Regensburg
wurde prospektgemdB fertig gestellt. Die seit
Einzug der Mieter im August 2002 erzielten
Mietertrdge lagen leicht Uber den kalkulierten

Werten. Im Herbst 2003 hatte ein Interessent ein
Kaufangebot flir das atmos-Center abgegeben.
Das Kaufpreisangebot lag um 15,56 Prozent Uber
dem Einkaufspreis flr den der Fonds das Objekt
erworben hatte.

Bei der historischen Schnupftabakfabrik, dem
zweiten Fondsobjekt, verzogerte sich der Bau
aufgrund von Denkmalschutzauflagen langfristig.
Aus diesem Grund haben die Gesellschafter des
City FLEX Fonds 1 dem Verkauf des atmos-Cen-
ters sowie der Auflésung des Fonds zugestimmt.
Fur die Schnupftabakfabrik waren bis zu diesem
Zeitpunkt noch keine Zahlungen geleistet wor-
den. Das Abfindungsguthaben betrug - abhingig
vom Beitrittszeitpunkt der Gesellschafter - durch-
schnittlich knapp 116 Prozent bezogen auf die
Gesellschaftereinlage ohne Agio. Der Fonds wurde
durch Gesellschafterbeschluss vom 10. Dezember
2003 aufgeldst.

Fondsbezeichnung

Emissionsjahr 2001
Jahr der FondsschlieBung 2002
Jahr der Auflésung 2003

Fondsvolumen

Eigenkapital

120 Millionen Euro
31,27 Millionen Euro

City FLEX Fonds 1 GmbH &t Co. KG
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Bisherige Auszahlungen und Angaben zum steuerlichen Ergebnis

Soll Ist Abweichung in %
Ausschiittungen
Ausschiittungen in EUR 31.270.000 36.135.612 4.865.612 15,56
in% * 100,00 115,56 15,56 15,56
Steuerliches Ergebnis
Steuerl. Ergebnis in EUR -5.924.213 -5.924.213 0 0,00
in % ** -9,88 -18,95™* 9,07 91,90

Hinweis: Rundungsdifferenzen durch EDV-bedingte Auf- und Abrundungen sind mdoglich.

* Dem Soll-Wert liegt das geplante Eigenkapital- ~ ™* Kumuliert betrachtet betrug das steuerliche
volumen von 50 Millionen Euro zu Grunde. Der Ergebnis der Fondsgesellschaft -1895 Prozent
Ist-Wert basiert auf dem tatsdchlich platzierten und flhrte dadurch auf Anlegerebene zu einer
Eigenkapital in Hohe von 31,27 Millionen Euro. geringeren Einkommensteuerbelastung als pro-

gnostiziert.

** Bezogen auf das Eigenkapital
Das steuerliche Ergebnis wird nach dem Zu- und
Abfluss-Prinzip ermittelt.
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FLEX Fonds Capital AG

FriedensstraBe 13-15
73614 Schorndorf
Telefon +49 7181 48 37-0
Telefax +49 7181 48 37-137
E-Mail info@flex-fonds.de
www.flex-fonds.de




