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Bewertungsstichtag Punkte
1. Marz 2006 A — Sehr gut 67
Die Feri Rating & Research GmbH fihrt 0
seit fast 20 Jahren Ratings fiir Lander, FO ndsp rOfI I
Branchen und Unternehmen,
Kapitalmarkte, Immobilienmarkte, Name des Fonds HCI Real Estate Growth | USA
Immobilienobjekte und Immobilienfonds
durch. - .
Emissionsjahr 2006
Die von dgr Feri _entw!ckelt«_en Rating- Fondsvolumen ($) 100,00 Mio.
verfahren liefern eine in die Zukunft ) : .
gerichtete Bewertung. Grundlage der ver- Eigenkapital ($) 100,00 Mio.
schiedenen Ratings sind konsistente Prog- Geplante Ausschiittung Kapitalriickfluss in Hohe von 160%
nosen fir alle relevanten Mérkte und .
Branchen. der Einlage geplant
Das Feri Immobilienfonds Rating stellt eine Mindestzeichnungssumme ($) 25.000
Bewertung der Qualitat eines

i 0,
geschlossenen Immobilienfonds aus der Agio 5%

Sicht eines Investors dar. Hierbei wird ]
gepruft, ob der Fonds geeignet ist, seine Konzeption Dachfonds
prospektierte Rendite zu erzielen und

o ) . Assets Investitionen in 7 Zielfonds
welche Risiken damit verbunden sind.
Risikoklasse Opportunity Fonds
Die Bewertung erfolgt mit Hilfe eines um- Maximaler Leverage auf Fondsebene 66,5%

fangreichen Kriterienkatalogs. Durch Ver-
dichtung der einzelnen Kriterien wird eine
Punktzahl ermittelt, die einer von 10 Zielfondsebene 80 %
Bewertungsklassen von AAA bis E- zu-
geordnet wird.

Maximaler Leverage auf

Laufzeit des Fonds 2014

Die Gliltigkeit der dargestellten Bewertung

ist auf den Bewertungsstichtag beschrankt -
und dient Dritten gegenuber ausschlie3lich In |t| atOI‘
der Information. Jegliche Haftung der Feri

Rating & Research GmbH Dritten HCI Hanseatische Capitalberatungs-
gegenuber ist ausgeschlossen. »
gesellschaft fir Immobilien mbH

Name )

Bleichenbriicke 10
20354 Hamburg

Klasse Punkte Bewertung

AAA 100 - 84  Absolute Spitze Produktprofil Geschlossene Immobilienfonds

AA 83 - 72 Hervorragend

A 71 - 61 Sehrgut

B+ 60 - 57  Weit tiberdurchschnittlich . .

B 56 - 54 Leicht Gberdurchschnittlich Grundungslahr 1985

C 53 - 47  Durchschnittlich .

D 46 - 44  Leicht unterdurchschnittiich Stammkapital 25.565 €

D- 43 - 40  Weit unterdurchschnittlich . . %

E 39 - 29 Schiecht Anzahl Mitarbeiter 216

E- 28 -1 Sehr schlecht * auf Konzernebene

Feri Rating & Research GmbH Geschlossene Immobilienfonds 35
Haus am Park . .
Rathausplatz 8-10 Fondsvolumen Immobilien (31.12.2005) 916 Mio. €

61348 Bad Homburg
Phone: +49 (0) 6172 916 3200
Fax: +49 (0) 6172 916 1200
E-mail: info@feri-research.de
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Assets II//

Ratingergebnis Note Punkte
Assets (50%) A — Sehr gut 67
Markt A — Sehr gut 61
Portfoliomanagement AA — Hervorragend 75

Kurzkommentar

Der Fonds wird in US-amerikanische Real Estate Private Equity Fonds mit einer sogenannten ,opportunistischen* Anlagestrategie
investieren. Diese Strategie verfolgt das Ziel, durch Einzelstrategien wie Projektentwicklung, Umstrukturierung, antizyklisches Investieren,
Finanzmanagement bzw. den Kauf von operativ tatigen Immobiliengesellschaften eine uberdurchschnittliche Wertschépfung zu
realisieren. Diese Anlagestrategie ist durch ein erhdhtes Risikoprofil, aber auch héhere Renditechancen charakterisierbar.

Die folgenden Zielfonds wurden identifiziert: CB Richard Ellis Strategic Partners U.S. IV, L.P.; Blackstone Real Estate Partners V, L.P.;
Walton Street Real Estate Fund V, L.P.; AEW Partners V, L.P.; GMAC Commercial Realty Partners I, L.P.; RECAP Commercial
Development Fund, L.P. und RECAP Investments X, L.P. Das Management dieser Fondgesellschaften zeichnete sich in der
Vergangenheit durch eine stetige Outperformance gegenuber dem Markt aus.

Fur das Portfoliomanagement wurde ein Joint Venture mit der US-amerikanischen Townsend Group, Cleveland, Ohio gegriindet. Die
Townsend Group ist der groRte unabhangige Immobilien-Investmentberater in der USA und verfiigt Uber eine Uber 20-jahrige Erfahrung.
Das von Townsend gemanagte Treuhandvermégen belauft sich auf tber US-$ 100 Mrd., die in rund 400 Zielfonds investiert sind.

In allen Anlageklassen hat die Townsend Group eine stetige Outperformance vorzuweisen.

Komponenten Assets

E- E D- : D ! C : B ! B+ : A I AA :AAA
Wirtschaftswachstum H : : : : :
Finanzierungsangebot —
Immobilienmarkt [
Performancevolatilitat -
Unternehmen _ :
Produkte T
Marktstellung [ .

Starken Schwachen Analyse

+ Hohes Wirtschaftswachstum - Erhohtes Risikoprofil

+ Sehr gutes Marktumfeld

+ Hervorragende Managementqualitat des
Portfoliomanagers

+ Zielfonds mit nachweisbar erfolgreichem Track-Record

+ Erhohtes Renditepotential
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Fondskonstruktion II//

Ratingergebnis Klasse Bewertung
Fondskonstruktion (30%) A — Sehr gut 64
Vertragswerk A — Sehr gut 61
Garantien B+ — Weit Uberdurchschnittlich 60
Finanzierung und Ertrage A — Sehr gut 64
Exit A — Sehr gut 70

Kurzkommentar

Der Anleger beteiligt sich an der Fondsgesellschaft HCI Real Estate Growth | USA GmbH & Co. KG, Hamburg, die ihrerseits 100%ige
Gesellschafterin der US-amerikanischen HCI USA | Mezzanine Corporation ist. Beide halten wiederum zusammen 99,8% an der

HCI Real Estate Growth | USA Limited Partnership, die die Investitionen in die US-amerikanischen Zielfonds tatigt. Die restlichen 0,2% der
Gesellschaftsanteile der US-Investitionsgesellschaft werden von der US-amerikanischen HCI Townsend USA Fund Managers LLC
gehalten. Die Beteiligung erfolgt vornehmlich Uiber den Treuhandkommanditisten, der HCI Hanseatische Immobilien Treuhand GmbH.
Nach einer vier bis fiinf Jahre dauernden Investitionsphase sind Ausschiittungen zu erwarten. Uber die Gesamtlaufzeit wird ein
Kapitalriickfluss in Héhe von 160% der Einlage exkl. Agio vor Steuern und nach allen Gebiihren erwartet. Der maximale
Fremdkapitaleinsatz auf Fondsebene ist mit ca. 66,5% relativ hoch, aber der Anlagestrategie entsprechend.

Die Gesellschaft 16st sich in 2014 auf. Die Renditeerwartung ist angemessen dargestellt.

Komponenten Fondskonstruktion

AA  AAA

m
m

D- 1 D : C : B : B+
Vertragsbestandteile : : : :
Vertragspartner

Kontrollfunktionen

Al

Gutachten

Garantien

Finanz- und Investitionsplan
Prognoserechnung
Fremdkapitalrisiko
Wahrungsrisiko
Steuerkonstruktion
Kindigungen/Verkauf
Qualitat der Exitregelung
Exitoptionen

Starken Schwachen Analyse

+ Portfoliomanagement durch Joint-Venture Partner - Hohe Kostenbelastung aus abgeschlossenen Vertragen
+ Sehr gute Kontrollfunktionen - Hohes Fremdkapitalrisiko
+ Konservative Renditeerwartungen

+ Kein Zusatzkostenrisiko
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Managementqualitat

Ratingergebnis Note Punkte
Managementqualitat (20%) AA — Hervorragend 72
Unternehmen AA — Hervorragend 73
Produkte AA — Hervorragend 73
Kunden A — Sehr gut 69
Branchenumfeld (nachrichtl.) C — Durchschnittlich 52

Kurzkommentar

Initiatorin des Fonds ist die HCI Hanseatische Capitalberatungsgesellschaft fiir Immobilien mbH. Sie ist eine 100%ige Tochtergesellschaft
der HCI Capital AG. Es besteht ein Gewinnabfiihrungsvertrag. Die HCI Capital AG ist seit dem 6. Oktober 2005 bérsennotiert.

Die HCI-Gruppe wurde im Jahre 1985 gegriindet und hat Ihren Hauptsitz in Hamburg. Das Stammkapital der Initiatorin betragt 25.565. €.
Das Stammkapital der HCI Capital AG betragt 25 Mio. €. Mit einem per 31.12.2005 platzierten Fondsvolumen von 916 Mio. € ist die
Immobiliensparte im Produktangebot der HCI-Gruppe noch unterreprasentiert. Insgesamt hat die HCI-Gruppe rund 400 Kapitalanlagen

realisiert mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von ca. 10,3 Mrd.€. Davon entfallen rund 250 Fonds auf Schiffsbeteiligungen. Die

strategische Ausrichtung der HCI Capital AG sieht vor,die Produktpalette sowohl im Hinblick auf die Investitionsobjekte als auch im

Hinblick auf die Fondsstrukturen zu erweitern, insbesondere um potenzielle Abh&ngigkeiten von einzelnen Teilméarkten zu verringern.

Komponenten Managementqualitat

Organisation
Flhrungsqualitat
Mitarbeiter
Systeme
Unternehmenserfolg
Produktqualitat
Prozesse

Risiken
Marktstellung
Vertrieb
Marktpflege

m
m

¥

D : C : B

Starken Schwachen Analyse

+ Langjahrige Erfahrung
+ Nachhaltige Konzeptionskompetenz
+ Hoher Organisationsgrad

+ Hervorragende Berichtsqualitat

- Geringe Erfahrung bei US - Immobilien

Feri Rating & Research GmbH
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