UNTERNEHMENSREGISTER

HEH Aviation " Palma" GmbH & Co. geschlossene I nvestment-K G
Hamburg

Jahresabschluss zum Geschaftgahr vom 01.01.2019 bis zum 31.12.2019

L agebericht

I. Grundlagen der Gesellschaft

Personlich haftende Gesellschafterin (Komplementérin) des AlF ist die Verwaltung HEH Aviation ,Pama‘ Beteiligungsgesellschaft mbH mit Sitz in Hamburg, Grof3e Elbstr. 14, 22767 Hamburg, eingetragen ins Handel sregister des Amtsgerichts Hamburg unter der
Registernummer HRB 143 755. Geschéftsfulhrende Kommanditistin ist die HEH Aviation Management GmbH mit Sitz in Hamburg, GroRe Elbstr. 14, 22767 Hamburg, eingetragen ins Handel sregister des Amtsgerichts Hamburg unter der Registernummer HRB 103 532.

Gegenstand der Gesellschaft ist ausschliefllich die Anlage und Verwaltung des eigenen Vermdgens nach den 8§ 261 bis 272 KAGB zum Nutzen der Anleger. Das Unternehmen betreibt den Erwerb, die Verwaltung, Vermietung, Verpachtung und das Verau3ern von
einem Regionaljet und ale damit im Zusammenhang stehenden Rechtsgeschéfte.

Zum Bilanzstichtag haben sich 462 Anleger mit Pflichteinlagen in Hohe von insgesamt 14,79 Mio. Euro beteiligt und diese vollstandig erbracht.

Die Anlagestrategie wird durch den Erwerb, die Vermietung und V erauf3erung des Fondsflugzeuges vom Typ Bombardier CRJ 1000 mit der Seriennummer 19052 umgesetzt. Der AlF hat das Fondsflugzeug zum 15. Dezember 2016 vom Hersteller Bombardier erworben und
gleichzeitig an den Leasingnehmer Air Nostrum Lineas Aéreas del Mediterraneo S.A. fiir zehn Jahre vermietet. Die langfristige Finanzierung des Flugzeuges erfolgte durch ein Hypothekendarlehen der Export Development Canada (EDC), K anada, das zum Ubernahmetag
in EUR valutiert wurde. Die EDC gewahrte dem AlF ferner eine Zwischenfinanzierung. Zudem hat die HEH Hamburger EmissionsHaus AG

Die Gesellschaft darf bis zu 20% des Wertes der Gesellschaft in Geldmarktinstrumenten geméf? § 194 KAGB und /oder Bankguthaben gemaf § 195 KAGB halten.
Die Gesellschaft betreibt keine Zweigniederlassungen.

1. Wirtschaftsbericht

1. Gesamtwirtschaftliche, branchenbezogene Rahmenbedingungen

Fir die Jahre 2019 und 2020 wurden von der IATA im Dezember 2019 noch Gewinne in Hohe von USD 25,9 Mrd. fir ale Fluglinien weltweit genannt bzw. in Héhe von USD 29,3 Mrd. prognostiziert. Nach der globalen Ausbreitung des Corona-Virus und den damit
zusammenhangenden Einschrankungen der Reise- und Bewegungsfreiheit weltweit sind diese Schétzungen Makulatur. Mittlerweile geht die IATA von einem weltweiten Umsatzriickgang von mehr as250 Mrd. USD aus, was einen Umsatzriickgang von rund 44%
entsprechen wiirde. Dies erhoht die Ausfallwahrscheinlichkeit von Fluggesellschaften erheblich und diirfte auch zu einem hohen kumulierten Branchenverlust fiihren. Eine Vielzahl von Fluggesellschaften wird auf die Hilfsleistungen der Regierungen angewiesen sein,
so sind grofie Teile der weltweiten Flugzeugflotte mittlerweile geparkt.

Wie lange die Reisebeschrankungen weltweit gelten werden, ist momentan nicht absehbar und hangt sicherlich mit der weiteren Ausbreitung des Corona-Virus zusammen. Erst wenn die Anzahl der Infizierten deutlich zuriickgehen wird, ist eine Lockerung der Restriktionen
zu erwarten. Gefahren drohen dann weiterhin durch zurtickhaltende K onsumenten und rezessive wirtschaftliche Tendenzen.

2. Geschaftsver lauf

Die Gesellschaft wurde am 05. Januar 2010 als HEH fiinfundzwanzigste Beteiligungsgesel Ischaft mbH & Co. KG ins Handel sregister eingetragen und am 08. Juli 2016 wirtschaftlich neugegriindet und in HEH Aviation ,,Palma‘ GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
umfirmiert. Gleichzeitig wurde die Geschéftstétigkeit der Publikumsinvestmentkommanditgesellschaft aufgenommen. Am 28. Juli 2016 erfolgte die Eintragung ins Handel sregister. Das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019 war geprégt von der Vermietung
und der Verwaltung des Flugzeugs.

Der Erwerb des Fondsflugzeuges und dessen Vermietung fir zehn Jahre an Air Nostrum fand am 15. Dezember 2016 statt. Andienungsrechte bestehen nicht. Die Investitionstétigkeit der Gesellschaft wurde in 2017 vollsténdig abgeschlossen. Die langfristige Finanzierung
des Flugzeuges erfolgte durch ein Hypothekendarlehen der EDC in Héhe von TEUR 13.038, welches zum Ubernahmetag des Flugzeuges in EUR valutiert wurde. Die EDC gewéhrte dem AIF ferner eine Zwischenfinanzierung in Héhe von TEUR 6.592. Zudem hat
die HEH AG zum Zeitpunkt der Ubernahme des Flugzeugs bei einer weiteren deutschen Geschéftsbank eine gesonderte Eigenkapital zwischenfinanzierung in Héhe von TEUR 5.500 in Anspruch genommen und diese vereinbarungsgeméaR dem AlIF zur Begleichung des
Flugzeugkaufpreises Uiberlassen. Bis Mérz 2017 konnten alle Zwischenfinanzierungen durch eingeworbene und eingezahlte Kommanditeinlagen zuriickgefihrt und der Loan-to-Value auf rund 50% reduziert werden.
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Im Oktober 2019 fand eine Besichtigung des Fondsflugzeugs durch den technischen Manager statt. Das Flugzeug befand sich in einem dem Alter entsprechenden guten Zustand.

Alle Leasingeinnahmen wurden von Air Nostrum bis Ende Februar 2020 vereinbarungsgemal geleistet und der Kapitaldienst fur das Hypothekendarlehen in vorgesehener Hohe erbracht. In Folge der Corona-Krise wird momentan (Stand Mé&rz 2020) mit Air Nostrum
Uiber eine temporére L easingratenreduzierung gesprochen.

Die Gesellschaft weist zum Bilanzstichtag ein realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 2019 in Hohe von EUR 2.381.077,19 (Vorjahr EUR 2.332.621,42) aus. Aus der Neubewertung des Flugzeugs, auf einen Wert in Hohe von EUR 20.302.878,00 (Vorjahr EUR
23.319.000,00), sowie der Abschreibung der Anschaffungsnebenkosten resultierte ein nicht realisiertes Ergebnis des Geschéfts ahres in Hohe von EUR /. 3.139.439,04 (Vorjahr EUR ./. 1.093.317,04). Das Ergebnis des Geschéftsjahres betrug EUR ./. 758.361,85 (Vorjahr
EUR 304.833,24).

Im Berichtsjahr 2019 gab es keine auRergewohnlichen Vorkommnisse.
3. Lage

Die Gesellschaft weist eine solide Vermdgens- und Finanzlage auf. Die Lage der Gesellschaft war in 2019 insgesamt gut. Wie alerdings bereits im Wirtschaftsbericht erwahnt, ist die aktuelle Situation und somit auch die Vermdgens- und Finanzlage al's herausfordernd
Zu betrachten.

a) Ertragslage

Die Geschéaftsentwicklung der Gesellschaft verlief im Jahr 2019 planmafig. Die wesentliche Ertragsquelle sind die vereinbarten L easingraten in Héhe von monatlich insgesamt rund TEUR 238 von Air Nostrum. Die L easingraten wurden von Air Nostrum vereinbarungsgemal3
monatlich im Voraus geleistet. Zinsertrage lieen sich aufgrund des Zinsumfeldes im Jahr 2019 nicht erzielen.

Den Einnahmen standen im Wesentlichen laufende V erwaltungskosten und Zinsaufwendungen gegenuiber. Ferner sind sonstige betriebliche Aufwendungen, z. B. Abschluss- und Priifungskosten, angefallen.

Die Entschuldung der Gesellschaft verlief entsprechend dem mit der Bank vereinbarten Tilgungsplan. Eine vollstandige Tilgung des Darlehens innerhalb der Laufzeit des Erstleasingvertrages ist durch dessen Ausgestaltung vereinbart.
b) Finanzlage

Die Finanzlage der Gesellschaft war in 2019 solide. Auch die Finanzlage entwickelt sich ab 2019 herausfordernd.

Das Liquiditatsmanagement der KV G ist darauf ausgerichtet, Verbindlichkeiten stetsinnerhalb der Zahlungsfrist zu begleichen und Forderungen innerhalb der Zahlungsziele zu vereinnahmen.

Die Zahlungsfahigkeit der Gesellschaft war wahrend des Geschéftsjahres jederzeit gegeben.

c) Vermogenslage

Als Verkehrswert ist fir den Zeitraum von 12 Monaten nach dem Erwerb des Flugzeuges der Kaufpreis der Vermdgensgegenstéande anzusetzen. Das Flugzeug wurde fir einen Preis in Hohe von EUR 24,538 Mio. bzw. USD 26,0 Mio. erworben. Da der Zeitraum von
12 Monaten zum Jahresende 2019 Uberschritten war, wurde von Fintech als durch die ISTAT zertifizierter Bewerter fir das Fondsflugzeug ein Wertgutachten unter Berticksichtigung des vorhandenen Leasingvertrages zum 31. Dezember 2019 erstellt. Der geschétzte
Wert fur das Fondsflugzeug MSN 19052 |ag dabel bei TEUR 20.303.

Die Gesellschaft hat zudem Anschaffungsnebenkosten in Hohe von EUR 852.942,83 (Vorjahr: EUR 976.259,87) vor Abschreibungen aktiviert. Daneben verfigt die Gesellschaft Uber Umlaufvermdgen in Form téglich verfugbarer Bankguthaben in Hohe von EUR
1.053.383,74 (Vorjahr: EUR 971.440,59) sowie Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde in Hohe von EUR 8.830,03 (Vorjahr: EUR 4.982,33).

Der Nettovermogenswert (Net Asset Value oder NAV) der Gesellschaft zum Bilanzstichtag betragt bezogen auf das gezei chnete Kommanditkapital 86,24 % (Vorjahr: 98,84 %).
4. Finanzielle L eistungsindikatoren

Zur Steuerung der Gesellschaft wird der fur Auszahlungen an die Anleger zur Verfiigung stehende Cashflow in Bezug auf das Kommanditkapital herangezogen. Fir das Geschéftsjahr 2019 betrug diese Kennzahl 8,16 % (Vorjahr: 8,1 %). Prognostiziert wurde ein auf das
Kommanditkapital bezogener Cash Flow von 7,5%. Die Prognose wurde somit |eicht tberschritten. Urséchlich hierfir waren insbesondere niedrigere Aufwendungen al's angenommen.

5. Gesamtkostenquote

Eswurde eine Gesamtkostenquote in Form einer einzigen Zahl, die auf den Zahlen des vergangenen Geschéftsjahres basiert, berechnet. Die Gesamtkostenquote umfasst —mit Ausnahme der Investitions- und Transaktionskosten, der I nitialkosten sowie der erfolgsabhangigen
Vergutung der KVG — samtliche von der Gesellschaft im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Investmentvermogens.

Bei der Berechnung der Gesamtkostenquote flossen die Vergiitungen der KV G, der personlich haftenden Gesellschafterin, der geschéftsfiihrenden Kommanditistin und der Verwahrstelle sowie die Aufwendungen, die zu Lasten der Gesellschaft gehen, ein. Die Gesamt-
kostenquote lag im Geschéftsjahr 2019 bei 1,15 % (Vorjahr: 1,07 %) des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Investmentvermdgens.
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Die erfolgsabhangige Vergitung der KV G ist als gesonderter Prozentsatz im Verhd tnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des Investmentvermogens anzugeben. Dafir das Geschéftsjahr 2019 keine erfolgsabhéngige Vergiitung an die KV G geleistet wurde, betragt
sie 0 % (Vorjahr: 0 %) des durchschnittlichen Nettoinventarwertes.

An die Kapitalverwaltungsgesellschaft wurde eine Gebuhr fur laufende Kosten in Hohe von EUR 42.448,32 (Vorjahr: EUR 41.616,00), an die Verwahrstelle in Hohe von EUR 16.646,40 (Vorjahr EUR 16.320,00) und an Dritte in Héhe EUR 757,65 (Vorjahr: EUR
808,13) gezahlt.

Die KVG erhdlt keine Riickvergutungen der aus dem Investmentvermdgen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergitungen und Aufwendungserstattungen.
Bestandspflegeprovisionen stehen dem Vertrieb nicht zu.

6. Hinweis

Die bisherigen Entwicklungen sind kein Indikator fur die zukiinftige Wertentwicklung des AlF.

7. Prognosebericht

Air Nostrum ist eine spanische Fluggesell schaft mit Hauptsitz in Valencia. Im Dezember 1996 vereinbarte Air Nostrum mit IBERIA eine Kooperation, die ab Mai 1997 umgesetzt wurde und sich automatisch jeweils um drei Jahre verlangert, wenn keine Seite kiindigt (aktuell
gultige Vereinbarung wurdeim Jahr 2020 bisMai 2023 verléngert). Seitdem fuhrt Air Nostrum unter dem Namen IBERIA regional/Air Nostrum regional e und ergénzende Dienste mit kleinerem Fluggerét - biszu 100 Sitzpldtze - exklusiv fur IBERIA durch. Nach Verlustenin
den Jahren 2011 bis 2013 hat Air Nostrum nach erfolgreicher Restrukturierung im Jahr 2019 nunmehr zum fiinften Mal in Folge ein positives Jahresergebnis vor Steuernin Hohe von EUR 25,0 Mio. (Vorjahr EUR 17,4 Mio.) erwirtschaftet. Vorhersagen fir das Jahr 2020 sind
schwerlich mdglich, héngt vieles doch von dem weiteren Verlauf der Corona-Krise und den damit verbundenen Auswirkungen auf die Luftfahrt zusammen. Die Geschéftsflihrung geht daher auch fur das Jahr 2020 von einem herausfordernden Verlauf der Beteiligung aus.

Die zukunftige Entwicklung ist gegenwartig mit grof3er Unsicherheit versehen. Die Angabe einer Prognose féllt entsprechend schwer. Wir gehen aber davon aus, in 2020 einen positiven Cash Flow vor Auszahlungen von bis zu 7,5 % bezogen auf das Kommanditkapital
zu erzielen.

111. Risiko- und Chancenbericht

Im Folgenden werden die mit der kiinftigen Entwicklung des AlFs verbundenen bekannten und al's wesentlich erachteten Risiken detailliert dargestellt. Die aufgefuhrten Sachverhalte kénnen sich in erheblichem Mal3e negativ auf die Geschéfts-, Ertrags-, Finanz- und
Vermogenslage des AlFs auswirken. Die Risiken kénnen sich auch kumuliert verwirklichen und somit die negativen Auswirkungen auf die Gesellschaft verstérken.

Die Reihenfolge der nachfolgend dargestellten Risiken stellt weder eine Aussage Uiber deren Eintrittswahrscheinlichkeit noch tber das Ausmal3ihrer potenziellen Auswirkungen dar.
1. Risikobericht
Vertragserfullungsrisiko (Kontrahenten- bzw. Gegenparteirisiko)

Der AIF unterhalt verschiedene V ertragsbeziehungen. Esbesteht das Risiko, dass einzelne V ertragspartner ihren vertraglichen Pflichten nicht nachkommen kénnen oder wegen der V erschlechterung ihrer Bonitét zur V ertragserftillung oder zur L eistung eines Schadensersatzes
nicht imstande sind. Es besteht die Mdglichkeit, dass vertraglich geschuldete, aber nicht erbrachte L eistungen der Vertragspartner nicht anderweitig am Markt oder nicht zu vergleichbaren Konditionen beschafft werden kénnen. Dadurch besteht die Gefahr einer negativen
Auswirkung auf das wirtschaftliche Ergebnis des AlFs.

Risiko aus dem Ausfall von Leasingraten

Das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft hangt maf3geblich davon ab, dass der Leasingnehmer seine Verpflichtungen aus dem Leasingvertrag erfilllt. Sollten die vereinbarten Leasingraten nicht oder nicht vollstandig geleistet werden und sich kein adaquater
Ersatzleasingnehmer finden, wiirde dies zu niedrigeren Einnahmen fiihren. Nach dem Auslaufen des Erstleasingvertrages besteht ein Anschlussvermietungsrisiko. Bei einem nicht geplanten Wechsel des L easingnehmers kdnnen ferner Umbaukosten anfallen, die nicht
ausreichend in den Wirtschaftlichkeitsprognosen berticksichtigt sind bzw. nicht durch die kalkulierte Anschlussleasingrate kompensiert werden.

Betriebskosten

Es besteht das Risiko, dass der AIF Betriebs- bzw. Wartungskosten bzw. Teile davon tragen muss, falls der Leasingnehmer seinen vertraglichen Pflichten diesbezuglich nicht nachkommt. Sollte ein neuer Leasingvertrag abgeschlossen werden, so besteht das Risiko, dass
dieser keine Betriebs- bzw. Wartungskostentibernahme vorsieht.

Allgemeines Risiko aus Stérungen der internationalen Kapitalmarkte

Es besteht das Risiko, dass Stérungen an den internationalen Finanz- und Kapitalmérkten wie z.B. durch Staatsbankrotte, Schuldenmoratorien, Schuldenschnitte auf Staatsebene und auch auf Ebene von Finanzinstituten eintreten. So besteht insbesondere das Risiko, dass
Versicherungen, Banken oder Kreditinstitute aufgrund einer solchen Kriseihre V erpflichtungen insbesondere gegentiiber dem AIF nicht, nicht vollsténdig oder nicht zum geplanten Zeitpunkt erfllen. Weiterhin besteht das Risiko, dass sich die Inflationsrate unverha tnismaiiig
schnell erhdht (extreme Inflation) oder das Wahrungssystem umgestellt wird, wodurch das wirtschaftliche Ergebnis des AlFs negativ beeinflusst werden konnte.

Zinsrisko
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Es besteht das Risiko, dass die prognostizierte Liquiditat mit einem durchschnittlichen Zinssatz von <1,00% p.a. verzinst wird.
Wahrungsrisiko

Die Einnahmen aus dem abgeschlossenen Leasingvertrag und der Kapitaldienst fur die Finanzierung des Flugzeuges erfolgen vertragsgeméaR in Euro. Planméiig sollen auch die Anschlussleasingraten und der spétere Verkauf in Euro abgewickelt werden. Kinftige
Leasingvertrége und der spétere Verkaufserlds des Flugzeuges kdnnen ggf. auch in US-Dollar oder anderen Fremdwahrungen abgeschlossen werden. Auch ein Ausscheiden von Spanien aus dem Euro ist nicht ausgeschlossen und kann gesetzlich zur Anpassung der
Wahrung des Leasingvertrages fuhren. Sollten sich aus kinftigen Fremdwahrungsgeschéften Wahrungsrisiken ergeben, hat die Gesellschaft die dann geltenden Grenzen des KAGB und der Anlagebedingungen fur Wahrungsrisiken einzuhalten. Zur Begrenzung der
Fremdwahrungsrisiken kénnen daher Wahrungsgeschéfte als Kurssicherungsmaf3nahmen erforderlich werden. Kosten dieser Kurssicherungsmal3nahmen kdnnen die geplanten Auszahlungen und die Schlussauszahlung verringern. Es kann zur Einhaltung der Grenzen fur
Fremdwahrungsrisiken auch erforderlich werden, auf wirtschaftlich vorteilhafte Vertrage zu verzichten, wodurch sich geringere Leasingeinnahmen oder ein geringerer Verkaufserl6s ergeben kdnnen. Die genannten Griinde kdnnen zu geringeren Auszahlungen und zu
einem teilweisen Verlust des eingesetzten Kapitals fuhren.

Allgemeines L uftfahrtrisiko

Aufgrund der unsicheren Entwicklung des Luftverkehrsmarktes und der weltwirtschaftlichen Rahmenbedingungen, besteht das Risiko, dass Einnahmen bzw. Ausgaben nicht entsprechend den Prognoserechnungen anfallen, was einen negativen Einfluss auf das Beteili-
gungsergebnis haben kénnte.

Liquiditétsrisiko
Liquiditatsrisiken ergeben sich aus der Ungleichheit von Ein- und Auszahlungen und bergen die Gefahr in sich, dass die Gesellschaft mangels liquider Mittel ihren Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht vollstéandig nachkommen kann. Sollte die verfligbare Liquiditét
nicht ausreichen oder das planméRige Eigenkapital nicht, nur verzogert oder nicht in voller Hohe platziert bzw. eingezahlt werden, kann dies zur Folge haben, dass die HEH Palma zusétzliche Mittel zu den nicht eingeplanten Kosten aufnehmen muss, was bis zur

Insolvenz der HEH Palma fuihren kann. Sollte zum Ende der Fondslaufzeit kein Erwerber fiir das Flugzeug gefunden werden oder der zu erzielende Preis nicht angemessen sein, kdnnte es zu Verzégerungen bei der Aufldsung der Gesellschaft kommen oder nur geringere
Auszahlungen an die Anleger mdglich sein.

Anlage freler Liquiditét
Es besteht die Gefahr, dass Banken, V ersicherungen und/oder andere Finanzdienstl ei stungsunternehmen, bei denen Liquiditatsanlagen erfolgen, insolvent werden und somit das bei diesen Unternehmen veranlagte Kapital verloren geht.
Einsatz von Leverage

Esbesteht das Risiko, dass sich in Zusammenhang mit den hier weiter dargestelIten Risiken durch den aus der Darlehensaufnahme resultierenden Hebel effekt stérkere negative Auswirkungen auf das wirtschaftliche Ergebnis des AlF ergeben, alses bei einer ausschlief3lichen
Eigenkapitalfinanzierung der Fall wére.

Fremdfinanzierungsrisiko

Es besteht das Risiko der Zwangsversteigerung des Flugzeuges durch die finanzierende Bank, falls der AIF seine Verpflichtungen aus dem Darlehnsvertrag nicht bedienen kann. Es besteht das Risiko der Kostenweitergabe an den AlF, sollte esfur die finanzierende Bank
zu erhdhten Finanzierungskosten im Rahmen neuer Bankregulierungen kommen, die von der Bank in der Bankmarge und den Liquiditéatskosten des AIF noch nicht eingepreist wurden. Es besteht das Risiko, dass die finanzierende Bank von ihrem Sonderkindigungsrecht
Gebrauch macht, falls der AIF seine Verpflichtungen aus dem Darlehnsvertrag verletzen sollte, was bis zur Liquidation des AIF fuhren kdnnte. Es besteht das Risiko des teilweisen oder kompletten Verlustes des Kapitals eines Anlegers und der Geféhrdung des weiteren
Vermdgens des Anlegers, bei anlegerseitiger Fremdfinanzierung der Beteiligung.

VerauRerungsrisiko

Es besteht das Risiko, dass das Flugzeug zu einem niedrigeren Preis bzw. zu einem spéteren Zeitpunkt verkauft werden kann al's prognostiziert.

Risiko aus der Entwicklung neuer Flugzeugtypen

Es besteht das Risiko, dass zukiinftig Neuentwicklungen des Flugzeugtyps oder vergleichbarer Modelle auf den Markt kommen und dies zu einer Verschlechterung der Marktgéngigkeit des Flugzeuges fuhrt, was entsprechend zu Wettbewerbsnachteilen fihren kann.
Genehmigungen

Es besteht das Risiko, dass Prolongationen von Genehmigungen nicht oder verspétet erfolgen, was negativen Einfluss auf das wirtschaftliche Ergebnis haben konnte.

Umbaukosten

Es besteht das Risiko, dass der AIF anteilig Umbaukosten ibernehmen muss, sollte es, durch rechtliche Auflagen bedingt, zu Umbauten mit Kosten > TUSD 150 kommen. Des Weiteren kann nach Ablauf des Leasingvertrages nicht ausgeschlossen werden, dass die
Gesellschaft eventuelle Modifizierungs-/Umbaukosten allein zu tragen hat.

Flugverbotsrisiko
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Sollte es zu einem Flugverbot dieses Flugzeugtyps oder zu einer Requirierung des Flugzeugs kommen, kann dies zu Einnahmeausfalen fuhren.
Risiko aus der externen Verwaltung der Gesellschaft

Durch die der KVG umfanglich erteilte Handlungsvollmacht besteht das Risiko, dass die KV G trotz ihrer gesetzlichen Verpflichtung, ausschliefflich im Interesse der Anleger zu handeln, fur den AIF nachteilige Entscheidungen trifft oder ihren gesetzlichen und/oder
vertraglichen Verpflichtungen in sonstiger Weise nicht nachkommt oder dieihr erteilte Erlaubnis wieder verliert. Es besteht die Gefahr, dass der AIF in diesem Falle riickabzuwickeln ist.

Risiko aus der Geschéftsfuhrung

Es besteht das Risiko, dass die Geschéftsfiihrung gegen ihre vertraglichen und/oder gesellschaftsrechtlichen und/oder gesetzlichen Pflichten verstof3t, was dazu fiihren kann, dass eine neue Geschéftsfiihrung, ggf. mit hdheren Kosten, eingesetzt werden muss. Dies kdnnte
das wirtschaftliche Ergebnis der HEH Palma negativ beeinflussen.

Risiko aus Interessenkonflikten
Es besteht das Risiko von Interessenskonflikten, aufgrund von Verflechtungen von Vertragspartnern bzw. des Wahrnehmens mehrerer Aufgaben durch einen einzigen Vertragspartner.
Verwahrstellenrisiko

Es besteht das Risiko, dass die Verwahrstelle ihre gesetzlichen und vertraglichen Pflichten nicht einhalt und der Gesellschaft dadurch bspw. durch eine fehlerhafte oder verzogerte Verwendung der Anlegergelder ein Schaden entsteht. Es besteht dartiber hinaus das Risiko,
dass eine neue Verwahrstelle, falls nétig, nicht oder nur zu héheren Kosten gefunden werden kann. Sofern keine Verwahrstelle gefunden wird, besteht das Risiko der Riickabwicklung der HEH Palma.

Augtrittsrisiko

Es besteht das Risiko, dass Anleger vor dem Ende der festen Laufzeit des AIF (31. Dezember 2030) aus der Gesellschaft ausscheiden. Es kdnnen dadurch (unerwartete) Zahlungsverpflichtungen entstehen, die bis zum Verkauf der Vermdgensgegenstéande des AlF fuhren
kénnen und das wirtschaftliche Ergebnis des AlF negativ beeintréchtigen.

Allgemeines/ Internationales Rechtsrisiko

Es besteht grundsétzlich das Risiko, dass sich Gesetze, Rechtsprechung und/oder V erwaltungsvorschriften zu Ungunsten des AlFs andern. Darliber hinaus kdnnen sich Rechtsstreitigkeiten mit Dritten ergeben, die eine kostenintensive Rechtsberatung erfordern. Zudem ist
es denkbar, dass Vertrage ganz oder teilweise unwirksam, liickenhaft, fehlerhaft und/oder fur den AIF unvorteilhaft sind. Esist auch mdglich, dass ein Gericht die Wirksamkeit, den Inhalt oder die Durchsetzbarkeit von Vertragen anders beurteilt a's der AlF oder Dritte
oder dass die Widerrufsbelehrung und/oder Verbraucherinformationen nicht den gesetzlichen Anforderungen entsprechen. Die Realisierung vorstehender Risiken kann sich nachteilig auf das wirtschaftliche Ergebnis des AlFs auswirken.

Versicherungsrisiko
Es besteht das Risiko eines nicht ausreichenden Versicherungsschutzes, was im Schadensfall bis zur Insolvenz des AlF fiihren konnte.
Reputationsrisiko

Es besteht das Risiko, dass Fluggéaste Flugzeugtypen oder Airlines aufgrund bestimmter VVorkommnisse bel zukiinftigen Buchungen meiden, was negative Auswirkungen auf die Passagierzahlen des L easingnehmers und auf die Erldse aus Weitervermietung und Verkauf
haben kénnte.

Steuerrisiko

Es besteht das Risiko, dass sich die aktuelle Steuergesetzgebung und -rechtsprechung @ndern und sich dies auf das steuerliche Ergebnis der Beteiligung auswirkt. Zudem besteht das Risiko, dass die Finanzverwaltung einzelne Aspekte der steuerlichen Gestaltung der
Beteiligung abweichend wirdigt oder einzelne kinftig auftretende steuerliche Sachverhalte abweichend beurteilt. Dies konnte zu einer steuerlichen Mehrbel astung auf Ebene des Fonds oder des Anlegers fihren.

2. Chancenbericht

Das Anlageziel der HEH Palma einschlieflich des finanziellen Ziels ist es, vom Flugzeug in Zusammenhang mit dessen Nutzung zu profitieren. Durch die Vermietung des Flugzeuges sollen angemessene und regel maidige Auszahlungen fir die Anleger erwirtschaftet
werden. Durch die VerduRerung des Flugzeuges am Ende der Laufzeit der Gesell schaft sollen die Anleger an einem V eréuRRerungserl 6s partizipieren.

3. Gesamtaussage

Der AIF verlief im Jahr 2019 planméf3ig, der Leasingnehmer zahlte bis Ende Februar 2020 vereinbarungsgemal? monatlich im Voraus seine Leasingraten. Der Kapitaldienst wurde planméf3ig erbracht. Das Geschéftsjahr 2019 konnte Air Nostrum mit eéinem Gewinn vor
Steuern in Hohe von rund EUR 6,4 Mio. (Vorjahr EUR 25,0 Mio.) abschlief3en. Fir das aktuelle Geschaftsjahr muss mit Belastungen durch das Corona-Virus gerechnet werden. So hat Air Nostrum im Méarz 2020 angefragt, die Leasingraten zunachst zu reduzieren bzw.
auszusetzen. Die finanzierende Bank hat angekiindigt, dass eine generelle Aussetzung des K apital dienstes bis Ende September 2020 fiir die von ihnen finanzierten Flugzeuge moglich ist. Dies betrifft nicht nur die Fluggesellschaft Air Nostrum, sondern soll fir fast das
gesamte Flugzeugportfolio der finanzierenden Bank gelten, da die Corona-Krise weltweit negativen Einfluss hat und daraufhin ein Grofteil der globalen Flugzeugflotte geparkt wurde. Das Management von Air Nostrum hat in der Vergangenheit bewiesen, mit Krisen

— Seite 5 von 21 —
Tag der Erstellung: 17.07.2020
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

gut umgehen zu kénnen. In der Gesamtschau aller Gegebenheiten gehen wir davon aus, fiir die bevorstehenden Herausforderungen gut gerlistet zu sein. Sollten sich jedoch die Auswirkungen der aktuellen Krise deutlich verschérfen oder weit Uiber den September 2020
andauern, wére die Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit der Gesellschaft gefahrdet.

1V. Risikoberichterstattung tiber die Verwendung von Finanzinstrumenten

Die Gesellschaft ist Uber die verzinsliche Anlage der vorhandenen Liquiditét hinaus nicht berechtigt, in Finanzinstrumente zu investieren. Die Gesel I schaft tétigt keine Derivatgeschéfte. Entsprechend bestehen im Zusammenhang mit der Verwendung von Finanzinstrumenten
keine Risiken.

Ziel des Liquiditats- und Risikomanagements der Gesellschaft ist die Sicherung des Unternehmenserfolgs gegen finanzielle Risiken jeglicher Art. Beim Management der Finanzpositionen verfolgt das Unternehmen eine konservative Risikopolitik.
Zur Absicherung gegen das Liquiditétsrisiko wird ein Liquiditétsplan erstellt, der einen Uberblick (iber die Geldaus- und -eingénge vermittelt.
V. Bericht Uber Tatigkeit der Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG)

Zur KVG des AlFs wurde mit Vertrag vom 14. September 2016 die Hamburg Asset Management HAM Kapital verwaltungsgesellschaft mbH mit Sitz in Hamburg, geschéftsansdssig Grof3e Elbstral3e 14, 22767 Hamburg, bestellt. Der KV G obliegt die Anlage und die
Verwaltung des Vermogens des AlFs. In diesem Zusammenhang erbringt die KVG fir den AlF die kollektive Vermdgensverwaltung i. S. d. 8 1 Abs. 19 Nr. 24 KAGB, d.h. insbesondere die Portfolioverwaltung und das Risikomanagement. Des Weiteren erbringt die
KVG Verwaltungsfunktionen gemal Anlage | Ziffer 2 der Richtlinie 2011/61/EU, insbesondere die Buchhaltung furr den AIF und die Rechnungslegung, Anlegerverwaltung, Bewertung, Compliance und Meldewesen sowie ggf. weitere notwendige Dienstleistungen. Zur
Erfillung dieser Pflichten ist der KV G eine umfassende rechtsgeschéftliche Vollmacht erteilt worden.

Im Rahmen der Portfolioverwaltung tétigt die KV G aufgrund von Vollmacht und fir Rechnung des AlFs die Anlagen entsprechend der Anlagestrategie, den Zielen und dem Risikoprofil des AlFs. Dabei beachtet die KV G inshbesondere die Anlagebedingungen sowie
den Gesellschaftsvertrag des AlFs. Die Portfolioverwaltung umfasst insbesondere auch das Liquiditétsmanagement gemal3 § 30 KAGB und dem Artikel 46 bis Artikel 49 der Verordnung (EU) Nr. 231/2013, die Anteilsbewertung auf Basis einer externen Bewertung der
Vermogensgegensténde und das laufende Fonds- und Asset-Management. Die KV G wendet ein geeignetes Risikomanagementsystem im Sinne des § 29 KAGB unter Beachtung der Anforderungen der Artikel 38 bis 45 der Verordnung (EU) Nr. 231/2013 an, das die
Identifizierung und Erfassung, die Analyse und Bewertung, die Steuerung und das Controlling sdmtlicher mit dem Management der KV G und deren Vermdgensgegenstanden verbundenen Risiken sicherstellt.

Die KVG ist verpflichtet, bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben ausschliefflich im Interesse der Anleger zu handeln.

Die KVG ist zur laufenden Berichterstattung gegeniiber dem AIF verpflichtet. Sie stellt den Anlegern des AlFs spétestens sechs Monate nach Ende eines jeden Geschéftsjahres auf Verlangen den gepriiften und testierten Jahresbericht zur Verfiigung und informiert die
Anleger unverziglich tber alle Anderungen, die sich in Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle ergeben.

Die KVG hat die Aufgaben der Finanzbuchhaltung sowie die Anlegerbetreuung an die HEH Hamburger EmissionsHaus AG bzw. die HEH Treuhand GmbH & Cie. KG ausgelagert.

Dartiber hinaus hat die KVG Dienstleister im Rahmen von Beratungsvertragen beauftragt. Fir den Vertrieb der Kommanditanteile am AIF hat die KVG auf die HEH Hamburger EmissionsHaus AG zurtickgegriffen. Sie hat hierzu einen gesonderten Vertriebsvertrag
abgeschlossen. Das technische Management des Flugzeuges ist per Dienstleistungsvertrag an die Fintech Aviation Services Sarl. mit Sitz in Genf/Schweiz vergeben.

Der Verwaltungsvertrag mit der KV G ist bis zur Liquidation des AIF abgeschlossen. Er kann von dem AIF mit einer Frist von sechs Monaten zum Ende eines jeden Jahres durch eingeschriebenen Brief gekiindigt werden. Das Recht zur aulerordentlichen Kiindigung aus
wichtigem Grund bleibt unberiihrt. Eine Kindigung durch die KV G kann nur aus wichtigem Grund unter Einhaltung einer Frist von sechs Monaten erfolgen. Es gelten die gesetzlichen Regelungen zur Haftung.

Im Geschéftsiahr 2019 hat die KV G eine jahrliche Vergiitung in Hhe von EUR 42.448,32 (Vorjahr EUR 41.616,00) zzgl. Umsatzsteuer erhalten.

Im Geschaftgahr 2019 hat die Kapitalverwaltungsgesellschaft an ihre Mitarbeiter Vergiitungen in Hohe von insgesamt EUR 437.463,92 (Vorjahr: EUR 444.578,61) gezahlt. Diese Gesamtvergiitung setzt sich aus einem fixen Anteil von 92,57 Prozent (Vorjahr: 93,47
Prozent) und einem variablen Anteil von 7,43 Prozent (V orjahr: 6,53 Prozent) zusammen. Durchschnittlich wurden sieben Mitarbeiter, davon drei Geschéftsfiihrer beschaftigt. Fiinf Mitarbeiter, davon zwei Geschéftsfihrer, waren durchschnittlich im Rahmen der kollektiven
Vermogensverwaltung mit Tétigkeiten im Hinblick auf die HEH Aviation ,Palma’ GmbH & Co. geschlossene Investment KG betraut und hatten damit wesentliche Auswirkungen auf das Risikoprofil. Die an die beteiligten Mitarbeiter gezahlten Vergiitungen lagen bei
insgesamt EUR 334.463,96, wovon auf die Geschéftsfiihrungsmitglieder EUR 169.512,00 (Vorjahr: EUR 167.595,34) und auf die Ubrigen beteiligten Mitarbeiter EUR 164.951,96 (Vorjahr: EUR 152.031,16) entfielen

Hamburg, 30. Mé&rz 2020
gez. Herr Jorn-Hinnerk Mennerich
gez. Herr Gunnar Dittmann
gez. Herr Dr. Sven Kehren
Geschéftsfuhrer der Verwaltung HEH Aviation "Palma" Beteiligungsgesellschaft mbH sowie der HEH Aviation Management GmbH
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Bilanz

Aktiva

Passiva

Gewinn- und Verlustrechnung
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1.1.2019 - 31.12.2019

1.1.2018 - 31.12.2018

EUR EUR
b) Sonstige betriebliche Ertrage 3.209,83 79,76
2. Aufwendungen -480.024,31 -525.350,02
a) Zinsen aus Kreditaufnahmen -319.135,60 -354.616,43
b) Verwaltungsvergiitung -42.448,32 -41.616,00
¢) Verwahrstellenvergiitung -16.646,40 -16.320,00
d) Prufungs- und Veroffentlichungskosten -12.500,00 -16.773,15
€) Sonstige Aufwendungen -89.293,99 -96.024,44
3. Ordentlicher Nettoertrag 2.381.077,19 2.332.621,42
4. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 2.381.077,19 2.332.621,42
5. Zeitwertanderung -3.139.439,04 -1.093.317,04
a) Aufwendungen aus der Neubewertung -3.016.122,00 -970.000,00
b) Abschreibungen Anschaffungsnebenkosten -123.317,04 -123.317,04
6. Summe des nicht realisierten Ergebnisses des Geschéftsjahres -3.139.439,04 -1.093.317,04
7. Ergebnis des Geschéftsjahres -758.361,85 1.239.304,38

Anhang

1. Allgemeine Angaben

Die HEH Aviation ,,Palma‘ GmbH & Co. geschlossene Investment-KG (“HEH Palma”) hat ihren Sitz in Hamburg und ist unter HRA 111020 beim Amtsgericht Hamburg registriert. Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine geschlossene Publikums-Investmentkom-
manditgeselIschaft, die den Vorschriften der 88 149 ff. Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) unterliegt. Die Gesellschaft hat daher fiir Rechnungslegung, Prifung und Offenlegung die besonderen Vorschriften nach 88§ 158-160 KAGB sowie die Verordnung Uber Inhalt,
Umfang und Darstellung der Rechnungslegung von Sondervermdgen, | nvestmentaktiengesellschaften und Investmentkommanditgesellschaften sowie tiber die Bewertung der zu dem Investmentvermdgen gehdrenden Vermdgensgegenstéande (KARBV) zu beachten.

Die Gesellschaft ist aufgrund ihrer Rechtsform und der an ihr beteiligten K apitalgesellschaft als personlich haftende Gesellschafterin gemal? § 264a Abs. 1 HGB verpflichtet, die Vorschriften fir Kapitalgesellschaften & Co. anzuwenden.
Die Gesellschaft weist zum 31. Dezember 2019 die GroRenmerkmale einer kleinen Personenhandel sgeselIschaft geméR § 264a Abs. 1 in Verbindung mit § 267 Abs. 1 HGB auf.

Die Gesellschaft wendet fur die Aufstellung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung die Gliederungsvorschriften der §8 21 und 22 KARBV an.

Fur die Aufstellung des Anhangs wird § 25 KARBV beachtet.

Aufgrund der Vorschriften des KAGB erstellt die Gesellschaft einen Lagebericht nach § 289 HGB mit den besonderen Angaben nach § 23 Abs. 3 und 4 KARBYV. Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft geben aufgrund der Bestimmung des § 158 i.V.m. § 135 Abs.
1 Nr. 3KAGB einen sog. Bilanzeid nach § 264 Abs. 2 S. 3 bzw. § 289 Abs. 1 S. 5 HGB ab.

2. Angewandte Bilanzierungs- und Bewer tungsmethoden (88 26 ff. KARBV)
Der Jahresabschluss der Gesellschaft weist in EUR zum 31. Dezember 2019 ein Eigenkapital in Hohe von EUR 12.753.479,15 aus.

— Seite 8 von 21 —
Tag der Erstellung: 17.07.2020
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Die Vermdgensgegenstande werden nach § 28 Abs. 1 KARBV zum Verkehrswert angesetzt. Der Verkehrswert des Flugzeugs wird grundsétzlich durch die Kapital verwaltungsgesellschaft (KV G) gemél? den Regelungen nach § 33 Abs. 3 KARBYV durch ein Ertragswert-
verfahren ermittelt, das die individuellen technischen Merkmale und weitere Parameter wie z. B. den Restwert des Objektes und den entsprechend adéquaten Diskontierungssatz berticksichtigt. Da der Erwerb des Flugzeuges vor mehr a's zwolf Monaten erfolgte, ist ein
Wert gemal Gutachten von Fintech in Hohe von EUR 20.302.878,00 anzusetzen.

Das Bankguthaben wird nach § 29 Abs. 2 KARBV zum Nennbetrag bilanziert.

Die Riickstellungen werden mit dem nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung notwendigen Erflllungsbetrag angesetzt und beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten. Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr werden grundsétzlich abgezinst.

Die Verbindlichkeiten werden gemé3 § 29 Abs. 3 KARBV mit dem Erfiillungsbetrag angesetzt. Die Restlaufzeiten sind im Verbindlichkeitenspiegel dargestellt.
3. Angaben zu den Ver mdgensgegenstanden (8§ 25 Abs. 5 Nr. 4 KARBV)

Flugzeugtyp: CRJ 1000

Baujahr: 2016

Erwerbgjahr: 2016

Die Fremdfinanzierungsquote des Flugzeuges unter Beriicksichtigung der Anschaffungsnebenkosten zum 31.12.2019 betrégt 44,61 %.

Die Restlaufzeit des Mietvertrages wahrend der zehnjéhrigen Grundmietzeit betragt am Bilanzstichtag 83 Monate.

Andienungsrechte bestehen nicht.

Der Verkehrswert des Flugzeuges zum Bilanzstichtag betrégt EUR 20.302.878,00 (Vorjahr: EUR 23.319.000,00).

Die Wartungsarbeiten wurden im Berichtsjahr durchgefuihrt.

4. Vergleichende Ubersicht tiber die Wertentwicklung des | nvestmentanlagever mogens

31.12.2019 31.12.2018
EUR EUR
Vermogen 22.317.424,16 25.385.023,83
Schulden 9.563.945,01 10.767.851,58
Nettoinvestmentvermdgen 12.753.479,15 14.617.172,25
5. Darstellung der Kapitalkonten entsprechend der gesellschaftsvertraglichen Regelung (8 25 Abs. 4 KARBV)
31.12.2019 31.12.2018
EUR EUR
EIGENKAPITAL

Kapitalanteile der Kommanditisten
1. Pflichteinlagekapitalkonto | 14.789.000,00 14.789.000,00
2. Kapitalkonto Il (Agio) 739.450,00 739.450,00
3. Entnahmen -3.161.093,75 -2.055.762,50
4. Ergebniszuweisung 386.122,90 1.144.484,75
12.753.479,15 14.617.172,25

6. Erlauterungen zur Bilanz
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Die Forderungen haben sémtlich eine Restlaufzeit unter einem Jahr.
Die Riickstellungen betreffen die Jahresabschlusskosten 2019
Verbindlichkeitenspiegel zum 31. Dezember 2019:

Restlaufzeit
bis 1 Jahr 1bis5 Jahre mehr als5 Jahre Gesamt
EUR EUR EUR EUR
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 1.250.390,16 6.815.568,94 1.371.315,94 9.437.275,04
@i.Vj). (1.213.254,11) (6.602.350,19) (2.822.426,81) (10.638.031,11)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen 3.029,74 0,00 0,00 3.029,74
(i-Vj) (2.970,24) (0,00) (0,00) (2.970,24)
1.253.419,90 6.815.568,94 1.371.315,94 9.440.304,78
(i.Vj.) (1.216.224,35) (6.602.350,19) (2.822.426,81) (10.641.001,35)

Der Gesamtbetrag der Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr a's einem Jahr betrégt EUR 8.186.884,88 (Vorjahr: EUR 9.424.770,00).
Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten sind in voller Hohe durch eine erstrangige Flugzeughypothek nach englischem Recht besichert.
Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im Vorjahr Umsatzsteuerzahllasten.

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet die von Air Nostrum vorschiissig bezahlte monatliche Mietrate fur Januar 2019.

7. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Aus der Nutzungsiiberlassung des erworbenen Flugzeuges wurden entsprechend dem abgeschlossenen Leasingvertrag Ertrége aus Sachwerten von TEUR 2.858 (Vorjahr: TEUR 2.858) erzielt.
Es sind Aufldsungen von Riickstellungen in Hohe von TEUR 3 (Vorjahr: TEUR 0) erzielt worden.

Zinsaufwendungen von TEUR 319 (Vorjahr TEUR 355) entfallen auf die Fremdfinanzierung.

Die Verwaltungskosten der KV G betragen im Berichtsiahr TEUR 42 (Vorjahr: TEUR 42).

Die Vergitung der Verwahrstelle betragt TEUR 17 (Vorjahr TEUR 16).

TEUR 13 (Vorjahr: TEUR 17) entfallen auf Abschluss- und Priifungskosten.

Die sonstigen Aufwendungen von TEUR 89 (Vorjahr: TEUR 96) beruhen im Wesentlichen auf den Aufwendungen fur die Anlegerverwaltung von TEUR 33 (Vorjahr: TEUR 33), der Vergitung der Geschéftsfiihrung von TEUR 21 (Vorjahr: TEUR 20), Rechts- und
Beratungskosten in Héhe von TEUR 1 (Vorjahr: TEUR 6) sowie Kosten der Buchhaltung TEUR 5 (Vorjahr: TEUR 5).

8. Verwendungsrechnung vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019 § 24 Abs. 1 KARBV

2019 2018
EUR EUR
1. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 2.381.077,19 2.332.621,42
2. Gutschrift auf Kapitalkonten -2.381.077,19 -2.332.621,42
3. Bilanzgewinn/Bilanzverlust 0,00 0,00

9. Entwicklungsrechnung fir das Vermogen der Kommanditisten § 24 Abs. 2 KARBV
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2019 01.01.2019 2018 01.01.2018

31.12.2019 31.12.2018

EUR EUR

I. Wert des Eigenkapitals am Beginn des Geschéftsjahres 14.617.172,25 14.484.605,38
1. Mittelzufluss (netto)

a Mittelzufluss aus Gesellschaftereintritten 0,00 0,00

b. Mittelabfllisse durch Entnahmen -1.105.331,25 -1.106.737,51

13.511.841,00 13.377.867,87

2. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres nach Verwendungsrechnung 2.381.077,19 2.332.621,42

3. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -3.139.439,04 -1.093.317,04

-758.361,85 1.239.304,38

I1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres 12.753.479,15 14.617.172,25

10. Angaben gem. § 300 KAGB

Angaben zu schwer liquidierbaren Vermdgensgegenstanden:

Prozentsatz der schwer liquidierbaren Vermodgensgegenstande, fiir die besondere Regeln gelten: 0 %
Angaben zu neuen Regelungen zum Liquiditédtsmanagement

Die Kapitalverwaltungsgesel I schaft (nachfolgend ,, KV G*) hat schriftliche Grundsétze und V erfahren festgel egt, die esihr ermdglichen, die Liquiditétsrisiken der Gesellschaft zu tberwachen. Die KV G uberpriift diese Grundsétze regelmaf3ig und aktualisiert sie entsprechend.
Seit Aufstellung des letzten Jahresberichts hat es keine wesentlichen Anderungen zum Liquiditdtsmanagement der Gesellschaft gegeben.

Risikomanagementsystem

Der Risikomanagement-Prozess beginnt mit der Identifikation und Erfassung der Risiken. In einem zweiten Schritt werden die Risiken bewertet und analysiert. Die dritte Phase widmet sich der Steuerung der als relevant eingestuften Risiken, die vierte der Kontrolle
der Effizienz und Effektivitét der Steuerungsmal3nahmen. Im funften Schritt erfolgt ein stetiger Vergleich mit den Anlagebedingungen. Ergénzt wird der Risikomanagementprozess durch eine adéquate und I T-gestitzte Risikodokumentation. Das System der KV G fur
das Risikomanagement erfillt die gesetzlichen Anforderungen.

Mit Hilfe von transparenten Systemen und Prozessen gewéhrleistet das Risikomanagementsystem das friihzeitige Erkennen und Einschétzen von Risiken, um geeignete Gegenmal3nahmen zu ergreifen oder auch Chancen zu nutzen. Im Rahmen des Friihwarnsystems
werden regelméfiig Risikoindikatoren erhoben und zu Risiken aggregiert. Soweit ein Indikator die festgelegten Schwellenwerte tberschreitet, wird ein Friihwarnimpuls ausgel 6st, der eine Ursachenanalyse und Mal3nahmen zur Risikobewéltigung nach sich zieht. Es erfolgt
eine jewells angemessene Risikolimitierung.

Verénderungen von Risiken werden im Rahmen von regelmafiigen Risikoinventuren durch die Risikoverantwortlichen identifiziert und gegebenenfalls auch ad hoc an den Risikomanager gemeldet. Im Rahmen einer Risikoanalyse und -bewertung werden die Risiken
grundsétzlich nach Auswirkungen und Eintrittswahrscheinlichkeiten quantifiziert. In den Félen, wo eine Quantifizierung nicht méglich ist, erfolgt eine qualitative Beschreibung der Risiken und eine fundierte Schatzung der Auswirkungen und Eintrittswahrscheinlichkeiten
durch den jeweiligen Risikoverantwortlichen.

Der KVG obliegt es, im Rahmen ihrer Melde- und Berichtspflichten die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) sowie die Anleger regelméaRig tiber das aktuelle Risikoprofil bzw. Uber dessen wesentliche Anderungen zu informieren. GemaR Art. 44 Abs.
2 der Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommission zur Ergénzung der Richtlinie 2011/61/EU vom 19. Dezember 2012 (, AIFM-VO*) in Verbindung mit Anhang Il AIFM-VO sind bei dieser Information insbesondere das Markt-, das Kredit-, das Liquiditéts- sowie
das Gegenparteirisiko und operationelle Risiken darzustellen.

Risikoprofil des AIF

Mit der Investition in den AIF sind neben der Chance auf Auszahlungen auch Risiken verbunden. Bei dem AIF handelt es sich um eine langfristige unternehmerische Beteiligung an einer geschlossenen Investmentkommanditgesellschaft nach deutschem Recht. Aufgrund
der Langfristigkeit der zu tétigenden Investition steht die wirtschaftliche Entwicklung des AIF nicht fest und kann nicht mit Sicherheit vorhergesagt werden. Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen gewiinschten Anlageerfolg erreicht. Es besteht kein
Anspruch auf Riickzahlung der Kapitaleinlage nebst Ausgabeaufschlag.
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Individuelle Risiken aus der personlichen Situation eines Anlegers konnen nicht dargestellt werden. Neben den im Verkaufsprospekt beschriebenen Risiken kdnnen heute nicht vorhersehbare Ereignisse oder Entwicklungen den AIF bzw. die im AIF gehaltenen Vermo-
gensgegenstande nachteilig beeintréchtigen. Alle einzeln dargestellten Risiken konnen auch kumuliert oder aber auch in einer besonders starken Auspragung eintreten und dadurch die negativen Auswirkungen auf den AIF und somit auch auf den Anleger verstarken.

Das Risikoprofil des AIF wird im Wesentlichen bestimmt durch Markt-, Kredit-, Liquiditéts-, Gegenparteirisiken, operationelle und steuerliche Risiken. Das Risikoprofil des AIF ist nicht bestimmt durch den Grundsatz der Risikomischung, da die Kapitaleinlagen der
Anleger in nur einen Sachwert in Form eines Luftfahrzeugs (CRJ 1000) investiert werden. Realisieren sich bei diesem Anlageobjekt Risiken, kénnen diese nicht entsprechend mit anderen Vermdgensgegenstanden ausgeglichen oder die Intensitét der Risikorealisierung
gemindert werden. Dartiber hinaus bestehen Gesellschafterrisiken, die nicht im Rahmen eines Risikomanagementsystems abgebildet werden kdnnen.

Die relevanten gesetzlichen Limits wurden nicht Uberschritten.
Allgemeine Risiken
Prognose- und Konzeptionsrisiko

Die im Verkaufsprospekt dargestellten Wirtschaftlichkeitsprognosen basieren auf Annahmen und abgeschlossenen Vertrégen. Prognosen und frihere Entwicklungen sind kein Indikator fir die zukinftige Entwicklung der Gesellschaft. Der Grad der Genauigkeit von
Prognosen nimmt mit zunehmender Laufzeit der Beteiligung ab. Es besteht das Risiko, dass sich die zugrundeliegenden Annahmen als unzutreffend oder unvollstandig erweisen bzw. Sachverhalte sich anders entwickeln als angenommen. Eine andere als die prognostizierte
Entwicklung kann sich negativ auf das wirtschaftliche Ergebnis der HEH Palma auswirken. Daher kann keine Aussage darlber getroffen werden, wie hoch die Auszahlungen aus dem Investment an die Anleger tatsachlich ausfallen werden. Insgesamt kdnnen sich
Auszahlungen an die Anleger verringern, verzogern oder ganz ausfallen.

Vertragserfillungsrisiko (Kontrahenten- bzw. Gegenparteirisiko)

Die tatsdchlichen Auszahlungen aus der Beteiligung sind mal3geblich davon abhangig, dass die vorgesehenen Hauptvertragspartner der Gesellschaft ihren vertraglichen Verpflichtungen nachkommen. Fir die Gesellschaft stellt sich dieses Risiko als Bonitétsrisiko der
Hauptvertragspartner dar. Es besteht ferner die Mdglichkeit, dass die mit dem Flugzeugmanagement und der Beteiligungsverwaltung beauftragten Unternehmen — hierzu zéhlen auch Vertragsbeziehungen zu Dienstleistungs- und Auslagerungsunternehmen und sonstigen
Dritten — ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommen. Stehen die beauftragten Gesellschaften oder ihr Management nicht mehr zur Verfuigung, auch bei ordentlichen Beendigungen von Vertragen, kann es zu Verzégerungen kommen, bis ein geeigneter Ersatz
gefunden wird. Ggf. kann ein Ersatz nur zu nachteiligen Konditionen realisiert werden, was einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals fiir den Anleger bewirken kann.

Informationsrisiko

Die den Anlegern zur Verfligung gestellten Informationen basieren teilweise auf Angaben fremder Dritter. Die Richtigkeit dieser Angaben wird vorausgesetzt, kann aber inhaltlich nicht vollstandig tberpriift werden. In der Folge besteht fir die Anleger das Risiko, dass
Inhalte, Annahmen und/oder Schiussfolgerungen von verwendeten Quellen unvollsténdig, ungenau oder nicht richtig sind. Hieraus kénnen sich negative Abweichungen von den geplanten Ergebnissen des AlIF ergeben. Auszahlungen an die Anleger konnen geringer
ausfallen, sich verzogern oder ganz ausbleiben. Damit besteht die Gefahr, dass Anleger ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren.

Austrittsrisiko

Die Laufzeit der Gesellschaft ist grundsétzlich bis zum 31. Dezember 2030 befristet. Es besteht jedoch das Risiko, dass Anleger unter bestimmten Voraussetzungen ihre Beteiligungen vor dem Ende der gesellschaftsvertraglich vereinbarten Laufzeit der Beteiligung
anfechten, widerrufen, von diesen zuriicktreten oder auf3erordentlich kiindigen. In diesen Féllen besteht bei einem Auseinandersetzungsguthaben die Verpflichtung, an den ausscheidenden Gesellschafter Zahlungen aus dem Vermogen der HEH Palma zu leisten. Durch
solche (unerwarteten) Zahlungsverpflichtungen kann das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft negativ beeintréchtigt werden. Dadurch kénnen sich Auszahlungen an die verbleibenden Anleger verringern, verzdgern oder ganz ausbleiben und diese kénnen einen
teilweisen oder vollsténdigen Verlust des eingesetzten Kapitals erleiden. Fir die auf diese Weise ausscheidenden Anleger besteht das Risiko des teilweisen oder vollstandigen Verlusts des Ausei nandersetzungsguthabens.

Allgemeines Risiko aus Stérungen der internationalen Kapitalmérkte

Es besteht das Risiko, dass Stérungen an den internationalen Finanz- und Kapitalmarkten wie durch Staatsbankrotte, Schuldenmoratorien, Schuldenschnitte auf Staatsebene und auch Stérungen auf Ebene von Finanzinstituten eintreten. So besteht insbesondere das Risiko,
dass Versicherungen, Banken oder Kreditinstitute aufgrund einer solchen Krise ihre Verpflichtungen, insbesondere gegeniiber der Gesellschaft nicht, nicht vollsténdig oder nicht zum geplanten Zeitpunkt, erfulllen. Weiterhin besteht das Risiko, dass sich die Inflationsrate
unverhaltnisméfiig schnell erhoht (extreme Inflation) oder das Wahrungssystem (vgl. hierzu in diesem Kapitel , Wahrungsrisiken“) umgestellt wird, wodurch das wirtschaftliche Ergebnis der HEH Palma negativ beeinflusst werden kdnnte. In diesen Fallen kénnen sich
nicht nur Auszahlungen an die Anleger verringern, verzogern oder ganz ausfallen, ebenso kdnnen Anleger einen teilweisen oder vollstandigen Verlust des eingesetzten Kapitals erleiden.

Liquiditéatsrisiken

Allgemeines Liquiditétsrisiko

Liquiditétsrisiken ergeben sich aus der Ungleichheit von Ein- und Auszahlungen und bergen die Gefahr in sich, dass die Gesellschaft mangels liquider Mittel ihren Zahlungsverpflichtungen nicht oder nicht vollstandig nachkommen kann. Liquiditétsrisiken konnen
beispiel sweise dadurch entstehen, dass die vereinbarten Leasingeinnahmen verspétet oder gemindert geleistet werden, die zu erbringenden Verbindlichkeiten der HEH Palma jedoch vereinbarungsgemaf gezahlt werden miissen. Weiter kénnen gesetzliche Anderungen
oder vertragliche Bestimmungen, die Entnahme freier Liquiditét in Frage stellen. Die HEH Palma hélt planmafig eine Liquiditatsreserve vor. Esist moglich, dass auflerplanméiige Ausgaben der Gesellschaft die verfugbare Liquiditét aufzehren oder Ubersteigen. Sollte

die verflgbare Liquiditat nicht ausreichen, kann dies zur Folge haben, dass die HEH Palma zusétzliche Mittel zu nicht eingeplanten Kosten aufnehmen muss oder dass es zu einer Insolvenz der HEH Palma kommt, die zu einem Totalverlust der Kommanditeinlage der
Anleger nebst Agio fulhren kann. Der Gesellschaftsvertrag der HEH Palma enthélt eine feste Laufzeit des Fonds bis Ende 2030. Sollte zu diesem Zeitpunkt kein Erwerber fur das Flugzeug gefunden werden oder die zu erzielenden Preise nicht angemessen sein, konnte

— Seite 12 von 21 —
Tag der Erstellung: 17.07.2020
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

es zu Verzogerungen bei der Aufldsung der Gesellschaft kommen oder nur geringere Auszahlungen an die Anleger moglich sein. Sofern sich die vorstehenden Liquiditétsrisiken redisieren, besteht das Risiko, dass das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft negativ
beeinflusst wird und sich die Auszahlungen an die Anleger vermindern, verzdgern oder génzlich unterbleiben und Anleger das eingesetzte Kapital ganz oder teilweise verlieren.

Risiko aus Zinsentwicklungen

In der Wirtschaftlichkeitsprognose wird die prognostizierte Liquiditét ab dem Jahr 2019 mit einem durchschnittlichen kalkulatorischen Zinssatz von 1,00 % p.a. verzinst. Sollte nur ein durchschnittlich niedrigerer Zinssatz erzielt werden kénnen, hétte dies negative
Auswirkungen auf die Auszahlungen an die Anleger.

Wahrungsrisiken

Die Einnahmen aus dem abgeschl ossenen Leasingvertrag und der Kapitaldienst fur die Finanzierung des Flugzeugs erfol gen vertragsgemal3in Euro. Planmalig sollen auch die Anschlussl easingraten und spétere V erkauf in Euro abgewickelt werden. Kiinftige Leasingvertrage
und der spétere Verkaufserlds des Flugzeugs kdnnen ggf. auch in US-Dollar oder anderen Fremdwahrungen abgeschlossen werden. Auch ein Ausscheiden von Spanien aus dem Euro ist nicht ausgeschlossen und kann gesetzlich zur Anpassung der Wahrung des
Leasingvertragesfuhren. Sollten sich aus kiinftigen Fremdwahrungsgeschéften Wahrungsrisiken ergeben, hat die Gesell schaft die dann geltenden Grenzen des KAGB und der Anlagebedingungen fir Wahrungsrisiken einzuhalten. Zur Begrenzung der Fremdwahrungsrisiken
kénnen daher Wahrungsgeschéfte al's Kurssicherungsmaf3nahmen erforderlich werden. Kosten dieser Kurssicherungsmal3nahmen kénnen die geplanten Auszahlungen und die Schlussauszahlung verringern. Es kann zur Einhaltung der Grenzen fir Fremdwahrungsrisiken
auch erforderlich werden, auf wirtschaftlich vorteilhafte Vertrage zu verzichten, wodurch sich geringere Leasingeinnahmen oder ein geringerer Verkaufserl6s ergeben kénnen. Die genannten Griinde kdnnen zu geringeren Auszahlungen und zu einem teilweisen Verlust
des eingesetzten Kapitals fuhren.

Risiken aus der Beteiligungsstruktur
Risiko aus der externen Verwaltung der Gesellschaft

Geméf3 den Anforderungen des KAGB hat die HEH Palma eine K apital verwaltungsgesellschaft zu ihrer externen Verwaltung bestellt und ihr in diesem Zusammenhang eine umfassende rechtsgeschéftliche Handlungsvollmacht zur Erfillung ihrer Pflichten erteilt. DieKVG
entscheidet tber die Anlage und die Verwaltung des Kommanditanlagevermdgens der HEH Pama. Es besteht das Risiko, dassdie KV G fur die HEH Palmanachteilige Entscheidungen trifft oder ihren gesetzlichen und/oder vertraglichen Verpflichtungen in sonstiger Weise
nicht nachkommt oder dieihr erteilte Erlaubnis verliert. Inshesondereist die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) fur den Fall des V erstof3es gegen aufsichtsrechtliche Pflichten berechtigt, der KV G das Recht zur kollektiven Vermdgensverwaltung fur die
Gesellschaft zu entziehen. Es besteht das Risiko, dass die HEH Palmain diesem Falle riickabzuwickeln ist, falls sie sich nicht in ein intern verwal tetes geschlossenes | nvestmentvermégen umwandelt oder die Verwaltung von keiner anderen K apital verwaltungsgesel I schaft
Ubernommen wird. Sofern die Verwaltung von einer anderen K apitalgesellschaft ibernommen wird, besteht das Risiko, dass die Kosten hierfur hther ausfallen. Vorstehendes kann zu einer Beeintréchtigung des wirtschaftlichen Ergebnisses der HEH Palma und dadurch
zu geringeren, verspéteten oder ausbleibenden Auszahlungen an die Anleger und zum teilweisen oder vollstandigen Verlust des von den Anlegern eingesetzten Kapitals fuhren.

Risiken aus der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle wird mit einer umfassenden Mitwirkungs- und Kontrolltétigkeit hinsichtlich der Vermdgensgegensténde sowie der Zahlungsstrome der HEH Palma beauftragt. Es besteht das Risiko, dass die Verwahrstelle ihre gesetzlichen und vertraglichen Pflichten
nicht einhalt und der Gesellschaft dadurch bspw. durch eine fehlerhafte oder verzogerte Verwendung der Anlegergelder ein Schaden entsteht. Erfllt die Verwahrstelle die gesetzlichen Anforderungen nicht, kann die BaFin die KVG anweisen, unverziglich eine neue
Verwahrstelle zu beauftragen. Ebenfalls besteht die Mglichkeit, dass sich die Verwahrstelle nicht pflichtgemé@R im Sinne ihres Vertrages verhélt, so dass die Zusammenarbeit aus diesem Grund beendet werden muss oder, dass die Verwahrstelle ihrerseits den Vertrag
kindigt. Es besteht das Risiko, dass eine neue Verwahrstelle nicht oder nur zu hoheren Kosten gefunden werden kann. Sofern keine Verwahrstelle gefunden wird, besteht das Risiko der Riickabwicklung der HEH Palma. Dadurch kann das wirtschaftliche Ergebnis der
Gesellschaft beeintrachtigt werden. In der Folge kdnnen Auszahlungen an Anleger geringer ausfallen, sich verzégern oder ganz ausbleiben. Ebenso kann das von Anlegern eingesetzte Kapital ganz oder teilweise verloren gehen.

Risiko aus der Geschéftsfuhrung

Die Geschéftsfuihrung kann gegen ihre vertraglichen und/oder gesellschaftsrechtlichen und/oder gesetzlichen Pflichten verstofien. In letzterem Fall sowie firr den Fall, dass die Geschéftsfiihrung nicht mehr zuverléssig sein sollte, kann die BaFin die Abberufung der
Geschéftsfuihrung verlangen, mit der Folge, dass eine neue Geschéftsfiihrung, ggf. mit hoheren Kosten, eingesetzt werden muss. Dadurch kann das wirtschaftliche Ergebnis der HEH Palma beeintrachtigt werden. In der Folge kénnen Auszahlungen an Anleger geringer
ausfallen, sich verzogern oder ganz ausbleiben. Ebenso kann das von Anlegern eingesetzte Kapital ganz oder teilweise verloren gehen.

Majorisierungsrisiko

Die Anleger haben nur begrenzte M dglichkeiten Einfluss zu nehmen. Sie konnen lediglich von ihren Stimmrechten im Rahmen der Beschlussfassung der Gesellschafter Gebrauch machen. Von der Geschéftsfiihrung sind die Anleger ausgeschlossen. Dariiber hinaus stehen
einige Beschllisse unter dem Zustimmungsvorbehalt der KV G, die tber ihre Zustimmung und die Durchfiihrung der gefassten Beschl isse unabhéngig von den Anlegern entscheidet. Esist daher moglich, dass die Geschéftsfiihrung bzw. die KV G Entscheidungen treffen, die
nicht mit den Zielen der einzelnen Anleger tbereinstimmen, fur diese aber dennoch Wirkung entfalten. Zudem gilt grundsétzlich, dass die KV G auch ohne einen Gesellschafterbeschluss entscheiden kann oder von einem Beschluss der Gesellschafter abweichen darf. Die
Ausibung der Gesellschafterrechte der Anleger erfolgt grundsétzlich durch Mehrheitsbeschluss. Das Ergebnis einer Beschlussfassung kann durch eine mdgliche Zeichnung eines grofRen Gesellschaftsanteils durch einen einzelnen Anleger oder konzentriert abstimmende
Anlegergruppen maf3geblich beeinflusst werden. Auch verfolgen einzelne Anleger gegebenenfalls unterschiedliche Interessen und Strategien, die mit den Interessen und Strategien anderer Anleger nicht Ubereinstimmen miissen. Minderheitsgesellschafter muissen somit die

Entscheidungen der Mehrheit ungeachtet der Qualitét der Beschllisse mittragen. Es besteht das Risiko, dass durch die Ausiibung der Gesell schafterrechte oder durch Ausiibung der Rechte der KV G fir einzelne Anleger und/oder furr Anlegergruppen negative wirtschaftliche
Folgen ausgel 6st werden, insbesondere kdnnen sich Auszahlungen an die Anleger verringern, verzdgern oder ganz ausbleiben.

Risiko aus eingeschréankter Fungibilitat
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Eine Beteiligung an der HEH Palma ist grundsétzlich eine langfristige Investition. Ordentliche Kuindigungsrechte oder Mdglichkeiten einer Riickgabe bestehen fiir die Anleger nicht. Fir den Handel mit Beteiligungen dieser Art existiert auch kein gesetzlich geregelter
Markt. Das Handelsvolumen und die Anzahl der Marktteilnehmer am Zweitmarkt sind nicht mit anderen Mérkten, wie dem Aktienmarkt, vergleichbar. Es ist daher mdglich, dass eine Beteiligung nicht, nicht zum gewiinschten Zeitpunkt und/oder nur mit Abschlégen
veréuRert werden kann. Ferner bedarf die Ubertragung der Beteiligung der Zustimmung der Treuhanderin und der geschéftsfiinrenden Kommanditistin, die sich vorher mit der KVG abzustimmen hat. Diese diirfen ihre Zustimmung jedoch nur aus wichtigem Grunde
verweigern. Fur den Anleger kann dies zu einem teilweisen oder vollsténdigen Verlust seines eingesetzten Kapitals fuhren.

Risiko aus Interessenkonflikten

Es konnen Interessenkonflikte zwischen der HEH Palma und den mit dem Management beauftragten Gesellschaften entstehen und Entscheidungen des Managements zu Lasten der HEH Palma beeinflussen. Die Treuhénderin, die geschéftsfuhrende Kommanditistin
und Komplementarin bzw. die Geschéftsfiihrungsmitglieder der vorgenannten Unternehmen sind auch bei weiteren Flugzeugfonds in gleichen oder &hnlichen Funktionen tétig. Auch die KVG und die Verwahrstelle bieten ihre Dienste anderen Fondsgesellschaften an.
Der technische Asset Manager des Flugzeugs erbringt seine Leistungen auch gegentiber anderen Gesellschaften und fir vergleichbare Flugzeuge. Einem Wettbewerbsverbot unterliegen weder die vorgenannten Gesellschaften noch Geschéftsfihrer. Weiterhin kénnen
Interessenkonflikte bestehen, da die HEH Hamburger EmissionsHaus AG (HEH AG) zu 100 % an der Hamburg Asset Management HAM Kapital verwaltungsgesel Ischaft mbH beteiligt ist. Unter anderem sind zwei von drei Geschéftsfiihrern der KVG gleichzeitig
Gesellschafter und einer davon auch Vorstandsvorsitzender der HEH AG. Ferner ist die HEH AG von der KVG mit der Buchhaltung der HEH Palma beauftragt. Die geschéftsfihrende Kommanditistin, die HEH Aviation Management GmbH, die Komplementérin, die
Verwaltung HEH Palma Beteiligungsgesellschaft mbH, sowie die Treuhanderin, die HEH Treuhand GmbH & Cie. KG, sind 100%ige Tochterunternehmen der HEH AG. Daher und auch durch weitere personelle und kapitalméiige V erflechtungen kdnnen I nteressenkonflikte
entstehen, die im Rahmen einer Entscheidungssituation zum Nachteil der HEH Palma bzw. deren Anlegern geldst werden. Ebenfalls kénnen durch die Beauftragung von weiteren Dienstleistern zusétzliche I nteressenkonflikte und Abhéngigkeiten verursacht werden. Dies
koénnte negativen Einfluss auf die Vermdgens-, Ertrags und Finanzlage der Gesellschaft haben und die Auszahlungen an die Anleger mindern.

Risiken aus der Investition in Luftfahrzeuge
Risiko aus der Wertentwicklung und der Veréuferung des Flugzeugs

Zum Ende der Fondslaufzeit wird in der Wirtschaftlichkeitsprognose ein V erkaufsszenario angenommen, das ma3geblich fir den wirtschaftlichen Erfolg der Gesellschaft ist. Der tatséchliche VeréuRBerungserl 6s fir das Flugzeug héngt von vielen verschiedenen Faktoren ab,
insbesondere der Entwicklung der Luftfahrtmérkte, dem technischen Fortschritt, Treibstoffkosten und -verbrauch und dem Zustand des Flugzeuges. Auch das Angebot an Flugzeugen eines Typs und die Auffassung der Marktteilnehmer Uber die technische Zuverlassigkeit
und Langlebigkeit desjeweiligen Flugzeuges haben Einfluss auf den Wiederverkaufswert. Es besteht das Risiko, dass das Flugzeug nicht veréu3ert werden kann, der prognostizierte Veréuferungserl s nicht erzielt wird und/oder die V eréuferung zu einem anderen Zeitpunkt
a's angenommen durchgefiihrt wird. Die Auszahlungen an die Anleger kdnnen spéter oder in geringerer Hohe als geplant erfolgen oder ganz ausbleiben. Des Weiteren besteht das Risiko, dass nicht kalkulierte V erkaufskosten entstehen (z. B. Umbaumal3nahmen). Auch ist
denkbar, dass der nach Riickfiihrung der Fremdfinanzierung und Begleichung sonstiger Kosten und Vergiitungen verbleibende VeréufRerungserl 6s nicht ausreicht, um eine Schlussauszahlung zu leisten, wodurch Anleger einen teilweisen oder vollstandigen Verlust dieses
Kapitals erleiden konnen. Ein Wertverfall des Flugzeuges und ein geringerer VeréufRerungserl8s kénnen dartiber hinaus zur Insolvenz der Gesellschaft fuhren, wodurch zusétzlich eine Belastung des Privatvermdgens der Anleger eintreten kann.

Volatilitét des Investmentvermdgens

Bei den Anteilen an dem Investmentvermdgen handelt es sich um eine unternehmerische Beteiligung, deren Wertentwicklung von der Wertentwicklung der Vermdgensgegenstande bzw. des Fondsflugzeugs abhéngen, in die investiert wird (vgl. vorstehende Risikohinweise
unter , Risiko aus der Wertentwicklung und der VeréuRerung des Flugzeuges'). In der Folge kann auch der Nettoinventarwert der Anteile an der HEH Palma einer erhdhten Volatilitét unterliegen.

Risiko aus fehlender Risikostreuung

Da die Gesellschaft ausschliefllich in einen Flugzeugtyp mit einem Leasingnehmer investiert, findet eine Diversifizierung der anlagebedingten Risiken nicht statt und es besteht ein erhohtes Ausfalrisiko. Nachteilige Entwicklungen kénnen nicht durch Investitionen in
andere Markt- oder Anlagesegmente ausgeglichen werden. Dadurch kann sich das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft verschlechtern. Auszahlungen an Anleger kdnnen in der Folge geringer ausfallen, sich verzogern oder ganz ausbleiben. Ferner besteht die Gefahr,
dass Anleger einen vollsténdigen oder teilweisen Verlust des eingesetzten Kapitals erleiden.

Allgemeines Luftfahrtrisiko

Mit ihrer Beteiligung an der HEH Palma tragen Anleger die Risiken, die sich aus dem Kauf und der Vermietung von Flugzeugen ergeben. Grof3en Einfluss auf das Ergebnis des L easingnehmers haben u.a. die Treibstoffpreise und das weltwirtschaftliche Umfeld. Bei
negativen externen Einfliissen, wie den Terroranschidgen am 11. September 2001 oder dem europaweiten Flugverbot nach Ausbruch der isléndischen Vulkane in 2010711, aber auch bei grundlegenden Anderungen der wirtschaftlichen und rechtlichen Rahmenbedingungen,
kénnen der Luftverkehr und damit auch die Fluggesellschaften besonders stark belastet werden. Dies konnte sich negativ auf die Bonitét des Leasingnehmers auswirken und das Vermogen der Gesellschaft wie auch die Auszahlungen an die Anleger mindern. Auf die
Risiken durch die Corona Krisein 2020 wird im Lagebericht ausfihrlich eingegangen.

Risiko aus der Entwicklung neuer Flugzeugtypen

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass zuktinftig Neuentwicklungen des Flugzeugtyps oder vergleichbarer Modelle auf den Markt kommen und dies zu einer Verschlechterung der Marktgangigkeit der Flugzeuge fiihrt. Entsprechende Verdnderungen, die zu Wettbe-
werbsnachteilen fhren, konnten z. B. eine Erhdhung der Sitzkapazitéten oder auch treibstoffeffizientere Triebwerke sein. In der Folge kann es zu einem langeren Leasingausfall bis zu einer Wiedervermietung oder bis zu einem Verkauf des Flugzeuges, zu geringeren
L easingeinnahmen und zu einem geringeren V erauf3erungserl 6s kommen, was zu verminderten Auszahlungen an die Anleger und zu einem Verlust des noch gebundenen Kapitals der Anleger fiihren kann.

Risiko aus dem Ausfall von Leasingraten/Ausfall des Leasingnehmers/L easinggaranten

Das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft hangt maf3geblich davon ab, dass der Leasingnehmer seine Verpflichtungen aus dem Leasingvertrag erfilllt. Sollte der Leasingnehmer die vereinbarte L easingrate nicht leisten und sich auch kein adaquater Ersatzleasingnehmer
finden, wirde dies zu niedrigeren Einnahmen der Gesellschaft fuhren. Negativ wirde sich beispielsweise fur den Leasingnehmer auswirken, wenn die seit 1997 geltende und um weitere drei Jahre bis Mai 2023 verléngerte exklusive Kooperation mit IBERIA gekiindigt
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werden wiirde. Wird der Erstleasingvertrag nicht vollsténdig erfullt, kann eine langerfristige Nichtbeschaftigung des Flugzeuges oder eine langerfristige Beschaftigung zu niedrigen Leasingraten auch den Kapitaldienst der Gesellschaft und damit |etztendlich die Substanz
des Gesell schaftsvermdgens gefahrden.

Nach dem Auslaufen des Erstleasingvertrages besteht ein Anschlussvermietungsrisiko. Die tatséchlichen Leasingerl 6se aus der Anschlussvermietung kénnen unter den prognostizierten Raten liegen. Mdglicherweise kann ein neuer Mieter nicht rechtzeitig gefunden werden,
so dass das Flugzeug ohne Beschéftigung ist. Ferner ist es moglich, dass neue L easingnehmer ihren Verpflichtungen aus dem Leasingvertrag nicht oder nicht termingerecht nachkommen kénnen.

Verringern sich aus den oben genannten Griinden die L easingel nahmen gegentiber den Prospektannahmen, kann dies die Vermégens- und Ertragslage der Gesell schaft bis zur Insolvenz beeintréchtigen und fur die Anleger zum Ausfall von Auszahlungen und zum Totalverlust
des eingesetzten Kapitals sowie zur Belastung ihres Privatvermdgens fulhren. Bei einem nicht geplanten Wechsel des Leasingnehmers kdnnen ferner Umbaukosten anfallen, die nicht ausreichend in den Wirtschaftlichkeitsprognosen beriicksichtigt sind bzw. nicht durch
die kalkulierte Anschlussleasingrate kompensiert werden und dadurch die Auszahlungen an die Anleger reduzieren.

Risiko aus ungeplanter Betriebskosteniibernahme

Der Erstleasingvertrag ist als Nettol easingvertrag ausgestattet, d.h. dassder L easingnehmer die Betriebs- und Wartungskosten des Flugzeuges vollstandig tibernimmt. Sollte der Leasingnehmer diese Verpflichtungen nicht oder nur unzureichend erfillen, muss die Gesellschaft
diese Kosten bzw. Teile davon selber tragen. Dies wiirde sich auf das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft auswirken und auch die Hohe der Auszahlungen an die Anleger reduzieren. Wird ein Anschlussl easingvertrag abgeschl ossen, kann nicht ausgeschlossen werden,
dass dieser neue Leasingvertrag keine solche Betriebs- und Wartungskosteniibernahme des L easingnehmers vorsieht. Dies konnte die Auszahlungen an die Anleger reduzieren und zu einem teilweisen Verlust des eingesetzten Kapitals fiihren.

Risiko aus Auflagen der Luftverkehrsbehdrde

Sollte es durch Auflagen nationaler oder zwischenstaatlicher Luftverkehrsbehdrden zu Modifikationen oder Umbauten des Flugzeuges kommen, die jeweils mit Kosten in Héhe von tiber TUSD 150 verbunden sind, so werden diese Kosten zwischen Air Nostrum und der
Gesellschaft aufgeteilt. Der prozentuale Anteil der Kostentibernahme héngt von der verbleibenden Laufzeit des Leasingvertrages ab. Nach Ablauf des Leasingvertrages kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Gesellschaft eventuelle Modifizierungs-/Umbaukosten
alein zu tragen hat. Sollten Kosten fir die Gesellschaft aufgrund von derartigen Mal3nahmen entstehen, kénnte sich dies negativ auf das wirtschaftliche Ergebnis auswirken und die Auszahlungen an die Anleger mindern.

Risiko aus notwendigen Genehmigungen

Fur den Betrieb eines Flugzeuges ist eine Vielzahl von behdrdlichen Genehmigungen erforderlich, die gréRtenteils immer wieder erneuert werden mussen. Sollten diese nicht oder verspétet erteilt werden oder die Prolongation der Genehmigungen nicht oder verspétet
erfolgen, kénnte sich hieraus ein negativer Einfluss auf das wirtschaftliche Ergebnis und die Auszahlungen an die Anleger ergeben.

Risiko aus Flugverbot, Vollstreckungsmal3nahmen

Sollte aufgrund von Konstruktionsfehlern oder sonstigen Ereignissen ein Flugverbot fur diesen Flugzeugtyp erteilt werden, kénnte dies negative Auswirkungen auf den Leasingnehmer, insbesondere aber auch auf eine Weiterbeschéftigung dieses Flugzeuges oder
deren Verkauf haben. Ebenso kénnen Flugzeuge aufgrund hoheitlicher Eingriffe requiriert werden, woraus sich Einnahmeausfélle ergeben kénnen. Ferner haftet das Flugzeug in verschiedenen ausléndischen Rechtsordnungen auch fur bestimmte Verbindlichkeiten des
Leasingnehmers, etwa fir unbezahlte Eurocontrol-Gebuhren, Landegebiihren oder offene Wartungskosten und kann deshalb arrestiert werden. Dies wirde die wirtschaftliche Situation der HEH Palma und die Auszahlungen der Anleger negativ beeinflussen.

Risiko aus fehlendem V ersicherungsschutz

Der Betrieb des Flugzeugs ist mit Gefahren fur das Flugzeug, fur Passagiere und fir Dritte verbunden. Der Leasingnehmer AIR NOSTRUM, LINEAS AEREAS DEL MEDITERRANEO, S.A., Spanien, ist verpflichtet, branchentbliche Versicherungen in marktiblicher
Hohe abzuschliellen. Hierbei ist der erforderliche Versicherungsschutz fir Schéden Dritter weitgehend durch Auflagen der staatlichen Luftverkehrsbehdrden vorgegeben: Existiert kein giltiger Versicherungsschutz, erhélt ein Flugzeug keine Starterlaubnis. Als Risiko
verbleiben Selbstbehalte, das Bonitétsrisiko der Versicherungsgesellschaft, nicht ausreichender Versicherungsschutz und branchenibliche Ausschlussklauseln. Letztere kdnnen dazu fiihren, dass im Schadensfalle die Gesellschaft Schaden selbst bzw. Teile davon tragen
muss. Nicht oder nicht ausreichend versicherte Schaden kénnen die Auszahlungen an die Anleger reduzieren und bis zu einem vollsténdigen Verlust des eingesetzten Kapitals sowie zu einer Belastung des Privatvermdgens der Anleger fuhren.

Reputationsrisiko

Es besteht die Mdglichkeit, dass Fluggaste Flugzeugtypen oder Airlines aufgrund bestimmter VVorkommnisse wie z. B. technischer Pannen und Ungliicken bzw. aus Sicherheitsbedenken bei zukiinftigen Buchungen meiden. Das konnte negative Auswirkungen auf die
Passagi erzahlen von Fluggesell schaften haben, die diesen Flugzeugtyp einsetzen oder bel denen Sicherheitsbedenken bestehen. Auch der Wiederverkaufserl6s oder die Erlse der Anschlussvermietung kdnnten bei schlechter Reputation niedriger ausfallen al's prognostiziert.
Sollte der Flugzeugtyp von einem solchen Reputationsverlust betroffen sein, konnte dies einen negativen Einfluss auf die Hohe der Auszahlungen an die Anleger haben und bis zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust des eingesetzten Kapitals fihren.

Risiko bei der Anlage freier Liquiditét

Die HEH Palmaist berechtigt, freie Liquiditét verzinslich anzulegen, wobei eine Investition in verwahrfahige Finanzinstrumente ausgeschlossen ist. Es besteht die Gefahr, dass Banken, Kreditinstitute, Versicherungen und/oder andere Finanzdienstlei stungsunternehmen,
bei denen die Liquiditétsanlagen erfolgen, insolvent werden und somit das bei diesen Unternehmen veranlagte Kapital verloren geht. Die Gesellschaft kann zur Absicherung der gehaltenen Vermdgensgegenstande gegen Wertverlust Geschéfte, die Derivate zum Gegenstand
haben, tétigen, sofern diese nicht in Form von verwahrféhigen Finanzinstrumenten ausgegeben und gehandelt werden. Derivate sind zum einem algemein risikobehaftet und zum anderen kann der Einsatz von Derivaten grundsétzlich das wirtschaftliche Ergebnis der
Gesellschaft verringern. Neben den Risiken, die Derivaten selbst immanent sind, ist zu beachten, dass Derivate wiederum mit dem jeweiligen Basis-, Vermdgens- oder Marktwert eines Vermdgensgegenstandes zusammenhéngenden Risiken belastet sein konnen. Die
genannten Risiken konnen sich negativ auf das wirtschaftliche Ergebnis der HEH Palma auswirken. Dadurch kénnen Auszahlungen an die Anleger spéter erfolgen, geringer ausfallen oder ganz ausbleiben. Es besteht ferner die Gefahr, dass die Anleger einen teilweisen
oder vollsténdigen Verlust des eingesetzten Kapitals erleiden.

Kreditrisiko durch Fremdfinanzierung der Investition/Langfristige Darlehen
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Langfristiges Darlehen

Sollte es fir die finanzierende Bank zu erhhten Finanzierungskosten im Rahmen bestehender und neuer Bankregulierungen wie Basel 111 kommen, die von der Bank in der Bankmarge und den Liquiditatskosten der Gesellschaft noch nicht eingepreist wurden, ist sie
berechtigt, diese Kosten an die Gesellschaft weiterzugeben. Der Erstleasingvertrag sieht in diesem Fall keine Kosteniibernahme durch den Leasingnehmer vor. Mehraufwendungen hétten negative Auswirkungen auf die Auszahlungen an die Anleger. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die finanzierende Bank von den Sonderkiindigungsrechten in dem Darlehensvertrag Gebrauch macht, bei spiel sweise wenn die Gesell schaft ohne Zustimmung der finanzierenden Bank weitere Besicherungen von Finanzmitteln an dem Flugzeug
oder dem Leasingvertag vornimmt. Gleiches gilt u.a. bei Verletzungen von Informationspflichten oder unrichtigen Angaben seitens der Gesellschaft. Hierdurch kénnte es zur Liquidation der Gesellschaft mit einem ungeplanten Verkauf oder einer Zwangsverwertung
durch finanzierende Banken des Flugzeuges kommen, die fir den Anleger den Verlust eines erheblichen Teils der Einlage bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals zur Folge haben kann. Fallt die Gesellschaft in die Insolvenz, kann dies dartiber hinaus zu
Belastungen des Privatvermdgens der Anleger fiihren.

Individuelle Anteilsfinanzierung durch den Anleger

Eine individuelle Anteilsfinanzierung durch den Anleger ist nicht vorgesehen und wird nicht angeboten. Vielmehr wird von einem solchen V orgehen ausdriicklich abgeraten. Sollte der Anleger seine Beteiligung — bzw. einen Teil davon — finanzieren, sind die Zinsen und
Tilgungsraten fur die Anteilsfinanzierung unabhangig von der Wertentwicklung der Beteiligung zu leisten. Fur den Anleger besteht dann das Risiko, dass er diese Zahlungen erbringen muss, ohne Auszahlungen aus seiner Beteiligung zu erhalten. Kommt es zu einem
Totalverlust des eingesetzten Kapitals, miissen die Anleger den Kapitaldienst fir die Anteilsfinanzierung aus eigenen Mitteln leisten. Dies kann zu einer Privatinsolvenz fuhren. Bei vorzeitiger Beendigung einer Anteilsfinanzierung kann eine Vorfélligkeitsentschadigung
anfallen.

Rechtliche Risiken
Allgemeines Rechtsrisiko

Es besteht grundsétzlich das Risiko, dass sich Gesetze, Rechtsprechung und/oder V erwaltungsvorschriften zu Ungunsten der Gesellschaft und/oder der Anleger andern. Neue gesetzliche Vorgaben zur Regulierung geschlossener Investmentvermagen kdnnen zu auRerplan-
maldigen Kosten fulhren. Dartiber hinaus kdnnen sich Rechtsstreitigkeiten mit Dritten ergeben, die eine kostenintensive Rechtsberatung erfordern. Zudem ist es denkbar, dass Vertrage ganz oder teilweise unwirksam, |iickenhaft, fehlerhaft und/oder fur die Gesellschaft
unvorteilhaft sind. Es ist auch moglich, dass ein Gericht die Wirksamkeit, den Inhalt oder die Durchsetzbarkeit von Vertrégen anders beurteilt als die Gesellschaft oder Dritte oder dass die Widerrufsbelehrung und/oder Verbraucherinformationen nicht den gesetzlichen
Anforderungen entsprechen. Die Redlisierung vorstehender Risiken kann sich nachteilig auf das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft auswirken. Dadurch kénnen Auszahlungen an die Anleger spéter erfolgen, geringer ausfallen oder ganz ausbleiben. Es besteht ferner
die Gefahr, dass die Anleger einen teilweisen oder vollstandigen Verlust des eingesetzten Kapitals erleiden.

Haftung des Anlegersim Inland

Uber die Treuhanderin beteiligte Anleger haben die Treuhdnderin von der Haftung als Kommanditistin hinsichtlich ihrer Beteiligung freizustellen. Fir in das Handelsregister eingetragene Anleger besteht die Haftung unmittelbar. Die Haftung der mittelbar Gber die
Treuhénderin beteiligen Anleger sowie der unmittelbar beteiligten Anleger betrégt gegeniiber den Gléaubigern der Gesell schaft mit Eintragung in das Handelsregister 1 % der Kommanditeinlage (Haftsumme). Diese Haftung erlischt mit Einzahlung der Kommanditeinlage.
Erst wenn die Anleger wahrend der Laufzeit der Beteiligung Auszahlungen erhalten, die dazu fuhren, dass die jeweiligen Kapitalkonten unter den Betrag der Haftsumme sinken, lebt die Kommanditistenhaftung bis zur Hohe der Haftsumme wieder auf. Bei Insolvenz
der Gesellschaft kann sich unmittelbar oder mittelbar eine Haftung bis zur Hohe der empfangenen Auszahlungen ergeben. Eine tiber den Betrag der Haftsumme hinausgehende Haftung der Anleger bis zur Hohe der empfangenen Auszahlungen kann sich auch ergeben,
wenn Auszahlungen an Anleger unter Verstof3 gegen die Vorschriften der 88 30 ff. GmbHG erfolgen, obwohl die Vermdgenslage der Gesellschaft solche Auszahlungen nicht erlaubt oder die Beteiligungsgesellschaft Insolvenz anmelden muss. Sollten dem Anleger die
bereits geleisteten Auszahlungen nicht mehr zur Verfiigung stehen und er auch sonst ber kein Vermogen verfiigen, kdnnte dies zu einer Belastung seines Privatvermdgens und wenn keine entsprechenden Mittel zur Verfligung stehen, zu einer Privatinsolvenz fihren.
Scheidet ein Anleger aus der Gesellschaft aus oder wird die Gesellschaft beendet, kann eine fiinfjahrige Nachhaftung fur zu diesem Zeitpunkt des Ausscheidens oder der Beendigung der Gesellschaft dem Grunde nach bereits entstandene Verbindlichkeiten bis zur Hohe
der Haftsumme entstehen (§ 160 Abs. 1 HGB).

International e Rechtssysteme und Haftung im Ausland

Der Kauf- und Leasingvertrag sowie weitere wesentliche und voraussi chtlich zukinftige Vertrége und Verordnungen unterliegen groftenteils ausléndischem Recht. Daraus kénnen Anspriiche gegen die Gesellschaft unter ausldndischen Rechtssystemen entstehen, die dem
deutschen Recht fremd sind. Ebenso kénnen sich Rechtsanspriiche der Gesellschaft als nicht durchsetzbar erweisen oder hohe Kosten verursachen, was zu einer Reduzierung der Auszahlungen an die Anleger bis hin zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals flihren
kann. Esist ferner moglich, dass durch den Flugbetrieb Schéden oder Anspriiche im Ausland entstehen, die nicht oder nicht ausreichend versichert sind. In einem solchen Fall haftet zunéchst der Leasingnehmer. Sollte dieser die Forderung nicht ausgleichen, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass eine Vollstreckung in das Flugzeug erfolgt oder die Gesellschaft als rechtlicher Eigentimer des Flugzeugsin Anspruch genommen wird und dann eine Durchsicht der Gesellschafterstruktur bis hinab auf die Gesell schafterebene der HEH Palma
erfolgt. Mdglicherweise erkennt in diesem Fall ein ausléndisches Gericht die nach deutschem Recht bestehende Haftungsbeschrankung der Kommanditisten nicht an, so dass es neben der Haftung der Gesellschaft zu einer unbeschrankten Haftung des Anlegers der HEH
Palma mit seinem Auslandsvermdgen kommen kann, was zu einem vollkommenen Verlust des Auslandvermdgens des Anlegers fuhren kénnte. Dies kénnte die Privatinsolvenz des Anlegers zur Folge haben.

Steuerliche Risiken

Das steuerliche Konzept der vorliegenden Vermdgensanlage beruht auf den zum Zeitpunkt der Aufstellung des V erkaufsprospektes geltenden Steuergesetzen, der verdffentlichten Rechtsprechung der Finanzgerichte und den verdffentlichten Verwal tungsanwei sungen.
Sowohl die maf3geblichen steuerlichen Gesetze a s auch die Anwendung dieser Gesetze durch die Finanzverwal tung und die Rechtsprechung kénnen sich wahrend der Dauer dieser Beteiligung &ndern. Dadurch kann es zu héheren steuerlichen Belastungen fur die Gesellschaft
und die einzelnen Anleger kommen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich die fiir dieses Beteiligungsangebot einschléagigen steuerlichen Vorschriften (zum Beispiel die Regelungen zur Besteuerung eines VerauBerungsgewinns oder hohere Steuersdtze) kiinftig
andern und es deshalb zu hoheren steuerlichen Belastungen kommt. Es besteht das Risiko, dass die Finanzverwaltung und in einem gegebenenfalls nachfolgenden Verfahren die Finanzgerichte zu dem der Vermégensanlage zu Grunde liegenden steuerlichen Konzept
eine andere Auffassung vertreten (beispielsweise zu der Einkiinfteerzielungsabsicht, zum Verlustausgleich, zur Einkunftsart, zur Zurechnung des wirtschaftlichen Eigentums, zu den Abschreibungen, zur Besteuerung eines mdglichen VeréuRerungsgewinns, zur Héhe der
Einnahmen oder der steuerlichen Abzugsfahigkeit von Aufwendungen). Diese Risiken kénnten hohere steuerliche Belastungen fur die Gesellschaft zur Folge haben und sich damit negativ auf die Hohe der Auszahlungen an die Anleger auswirken und dartiber hinaus zu
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hoheren steuerlichen Belastungen bei den Anlegern fuhren. Es wird davon ausgegangen, dass die Aufwendungen der Gesellschaft grundsétzlich zum Vorsteuerabzug berechtigen. Sollte der Vorsteuerabzug nicht oder nur teilweise moglich sein, wiirde sich dies negativ
auf die Liquiditét der Gesellschaft und die Auszahlungen an die Anleger auswirken. Es besteht das Risiko, dass auf Zahlungen an die Gesellschaft in der Zukunft auslandische Steuern (z. B. Quellensteuern) oder Abgaben anfallen und diese nicht angerechnet, erstattet
oder reduziert werden konnen. Insbesondere besteht dieses Risiko bei einem Wechsel des L easingnehmers, der aus einem anderen Rechtskreis kommt. Dies kann zu einer erheblichen Verringerung der Auszahlungen an die Anleger fuhren. Auch kann nicht vollstandig
ausgeschl ossen werden, dass auf den Erwerb und die Ubergabe des Flugzeugs in Spanien nachtréglich ausl dndische Steuern oder Abgaben erhoben werden, die zu niedrigeren Auszahlungen an die Anleger filhren kénnen. Es kann schlieRlich nicht ausgeschl ossen werden,
dass bei der Nutzung auslandischer Flugh&fen fir die Gesellschaft al's Eigentiimer des Flugzeugs oder fir die Anleger als Gesellschafter nach dem Recht ausléndischer Staaten steuerliche Verpflichtungen und Kosten fur deren Erfullung entstehen.

Maximales Risiko

Eine Geféhrdung des Privatvermdgens des Anlegers Uber den Totaverlust des eingesetzten Kapitals hinaus — bis zur Privatinsolvenz des Anlegers und damit das maximale Risiko — kann sich aus einer etwaigen personlichen Anteilsfinanzierung, aus steuerlichen
Gesichtspunkten, aus der Haftung fur Gesellschaftsverbindlichkeiten, aus der Ruickforderung von Auszahlungen und aus der Nichtanerkennung der nach deutschem Recht bestehenden Haftungsbeschrénkung durch ein ausléndisches Gericht ergeben.

Leverage
Zum Bilanzstichtag betrug der Umfang des insgesamt aufgenommenen Fremdkapitals (EUR 9.437.275,04) 44,61 % des Verkehrswertes der in der Gesellschaft befindlichen Vermdgensgegenstande.
Die geméaR Art. 6 bis 8 der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 berechnete Hebelkraft des Publikums-AlF betrug mit Stichtag 31. Dezember 2019 2,42 % nach der Brutto-Methode und 2,50 % nach der Commitment-Methode.
11. Sonstige Angaben
Zu den Angaben nach § 101 Abs. 2 KAGB wird auf den Lagebericht verwiesen. Die Gesellschaft beschéftigt keine eigenen Mitarbeiter.
11.1 Mitglieder der Geschéftsfihrung
Der Geschéftsfiihrung gehorten im Geschéftsjahr 2019 an:
HEH Aviation Management GmbH, Hamburg, diese vertreten durch
eHerrn Gunnar Dittmann, Kaufmann, Hamburg,
eHerrn Jérn-Hinnerk Mennerich, Kaufmann, Hamburg,
*Herrn Dr. Sven Kehren, Kaufmann, Hamburg.
Der geschéftsfiihrenden Kommanditistin ist Alleinvertretungsberechtigung erteilt worden und sie ist von den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.
Die personlich haftende Gesellschafterin, die Verwaltung HEH Aviation ,Paima’‘ Beteiligungsgesellschaft mbH, Hamburg, ist im Innenverhatnis nicht zur Geschéftsfiihrung befugt.
11.2 Sonstige Angaben
Personlich haftende Gesellschafterin ohne Pflichteinlage ist seit dem 15. November 2016 die Verwaltung HEH Aviation ,, Palma* Beteiligungsgesellschaft mbH, Hamburg. Die Komplementérin hat ein gezeichnetes Kapital von EUR 25.000,00.

Hamburg, den 30. Mé&rz 2020
gez. Herr Jorn-Hinnerk Mennerich
gez. Herr Gunnar Dittmann
gez. Herr Dr. Sven Kehren
Geschaftsfihrer der Verwaltung HEH Aviation "Palma" BeteiligungsgeselIschaft mbH sowie der HEH Aviation Management GmbH

sonstige Berichtsbestandteile

Erklarung nach § 289 Abs.1, Satz 5 HGB (Bilanzeid)
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Erklérung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf3 den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsdtzen der Abschluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der
Geschéftsverlauf einschlielllich des Geschaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhadltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung
der Gesellschaft beschrieben sind.

Hamburg, 30. Mé&rz 2020
gez. Herr Jorn-Hinnerk Mennerich
gez. Herr Gunnar Dittmann
gez. Herr. Dr. Sven Kehren
Geschéftsfuhrer der Verwaltung HEH Aviation "Palma" Beteiligungsgesellschaft mbH sowie der HEH Aviation Management GmbH
Angaben zur Feststellung:
Der Jahresabschluss wurde am 26.06.2020 festgestellt.

Bestétigungsvermerk
Vermerk desunabhangigen Abschlussprifers

An dieHEH Aviation " Palma" GmbH & Co. geschlossene I nvestment-K G:

Vermerk Uber die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts
Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der HEH Aviation "Palma’ GmbH & Co. geschlossene Investment-KG — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2019 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 sowie
dem Anhang, einschliellich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dartiber hinaus haben wir den Lagebericht der HEH Aviation "Palma' GmbH & Co. geschlossene Investment-K G fiir das Geschéftsiahr vom 1. Januar bis zum 31.
Dezember 2019 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

eentspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur bestimmte PersonengeselIschaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Berlicksichtigung der Vorschriften des deutschen Kapital anl agegesetzbuches (KAGB)
und den einschlagigen européischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2019 sowie ihrer Ertragsiage fur
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2019 und

evermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den
einschl&gigen européischen Verordnungen und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

GeméR § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsméfiigkeit des Jahresabschlusses und des L ageberichts gefiihrt hat.
Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmafiger
Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt "V erantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts' unseres Bestétigungsvermerks weitergenend beschrieben.
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Wir sind von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handel srechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung,
dass die von uns erlangten Priifungsnachwei se ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Wesentliche Unsicher heit im Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit

Wir verweisen auf die Angaben im Chancen- und Risikobericht des Lageberichts, in denen die gesetzlichen Vertreter beschreiben, dass ein langeres Anhalten der aktuellen Corona-Krise die Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit der Gesellschaft geféhrden wiirde. Wieim
L agebericht dargelegt, deuten diese Ereignisse und Gegebenheiten auf das Bestehen einer wesentlichen Unsicherheit hin, die bedeutsame Zweifel an der Féhigkeit der Gesellschaft zur Fortfhrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kann und die ein bestandsgeféhrdendes
Risiko im Sinne des § 322 Abs. 2 Satz 3 HGB darstellt. Unsere Prufungsurteile sind beziiglich dieses Sachverhalts nicht modifiziert.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschlussund den L agebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fiir bestimmte Personengesel Ischaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlé-
gigen européischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsichlichen Verhdtnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell schaft
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften al's notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu erméglichen, der frei von wesentlichen —
beabsi chtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
FortfUhrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den einschl &gigen européi schen Verordnungen entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die V orkehrungen und Mal3nahmen (Systeme),
die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und einschl&gigen européischen Verordnungen zu erméglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise
fur die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspr tfersfiir die Priifung des Jahr esabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss a's Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlégigen européi schen Verordnungen entspricht und
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestétigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i.V.m. § 136 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmaf3iger Abschlussprifung durchgefihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus Verstof3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerwei se erwartet werden
koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Priifung tben wir pflichtgemées Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofien hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstof3e betriigerisches
Zusammenwirken, F&lschungen, beabsichtigte Unvollsténdigkeiten, irrefuhrende Darstellungen bzw. das Auferkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

egewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mal3nahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umsténden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

*beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

«ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestétigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren.
Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestétigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit
nicht mehr fortfuhren kann.

*beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieflich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen gesetzlichen Vorschriften und der einschldgigen européischen Verordnungen ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
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ebeurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

«flihren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten
Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger Ménge! im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung
feststellen.

Sonstige gesetzliche und ander e rechtliche Anforderungen
Vermerk Uber die Prifung der ordnungsgemafen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten
Prufungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgemal3e Zuwei sung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten, die auch die von Treuhandern verwalteten K apitalkonten umfassen, der HEH Aviation "Palma’ GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
zum 31. Dezember 2019 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemaf3.
Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir haben unsere Prifung der ordnungsgeméien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 159 i.Vm. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des Internationalen Standard on Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) "Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information” (Stand Dezember 2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt "V erantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten" unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhingig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemali3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir die ordnungsgeméafie Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fiir die in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemél3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Fir die von Treuhandern verwalteten K apitalkonten
beschrénkt sich die Verantwortung der gesetzlichen Vertreter auf die Zuweisung der Gewinne, Verluste, Einlagen und Entnahmen zu dem Kapitalkonto des Treuhénders sowie auf die Einholung von Informationen zur Entwicklung der Kapitalkonten der von ihm
treuhanderisch gehaltenen Anteile. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich firr die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften as notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgeméRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten,
Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu ermdglichen.

Verantwortung des Abschlusspr iifersfir die Prufung der ordnungsgemaRen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzungiist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob die Zuwei sung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apital konten ordnungsméfligist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemaiien
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 i.Vm. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des Internationalen Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) "Assurance
Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information” (Stand Dezember 2013) durchgefihrte Prifung eine wesentliche fal sche Zuwei sung stets aufdeckt. Fal sche Zuwei sungen kénnen aus Verstol3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verniinftigerwei se erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemalien Zuweisung von Gewinnen, V erlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apitalkonten getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemafes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fiihren Prifungshandlungen al's Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstdRen hoher as bei
Unrichtigkeiten, da V erstdi3e betriigerisches Zusammenwirken, Fal schungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AufRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kdnnen.
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«beurteilen wir die Ordnungsméfligkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apitalkonten unter Berticksichtigung der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Prifungshandlungen Gberwiegend auf Basis von Auswahlverfahren.

Hamburg, 4. Mai 2020

Cordes + Partner GmbH
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

Dr. Christian Reif3, Wirtschaftspr ufer
Torben Schaaf, Wirtschaftspr tifer
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