HEH Aviation "Helsinki" GmbH & Co. geschlossene Investment-KG

Hamburg
Bilanz zum 31. Dezember 2025
AKTIVA PASSIVA
2025 Vorjahr 2025 Vorjahr
EUR EUR EUR EUR EUR
Investmentbetriebsvermogen 1. Riickstellungen 15.200,00 12.500,00
1. Sachanlagen 11.758.000,00 13.553.000,00 2. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
2. Anschaffungsneben- Leistungen
kosten 0,00 22.945,91
Aus anderen Lie-
3. Barmittel und Barmitte- ferungen und Leis-
laquivalente tungen 776,00 0,00
Téglich verfiigbare 3. Sonstige Verbind-
Bankguthaben 389.629,98 162.004,28 lichkeiten
4. Sonstige Vermdgens- Gegeniiber Ge-
gegenstinde 8.120,08 2.092,42 sellschaftern 2.000,00 0,00

4. Passive Rechnungs-
abgrenzung 152.687,00 152.687,00

5. Eigenkapital

a) Kapitalanteile be-
ziehungsweise ge-

zeichnetes Kapital 27.226.475,33 26.998.297,97
b) Kapitalriicklage 847.000,00 847.000,00
¢) Nicht realisierte
Gewinne/Verluste
aus der Neube-
wertung 16.088.388.27- 11.985.087,06 14.270.442,36-
12.155.750,06 13.740.042,61 12.155.750,06 13.740.042,61

[ d8e[uy



HEH Aviation "Helsinki'" GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
Hamburg

Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025

Investmenttitigkeit
1. Ertrige

a) Ertrdge aus Sachwerten
b) Sonstige betriebliche Ertrage

Summe der Ertrige
2. Aufwendungen
a) Verwaltungsvergiitung
b) Verwahrstellenvergiitung
¢) Priifungs- und Ver6ffentlichungskosten
d) Sonstige Aufwendungen
Summe der Aufwendungen
3. Ordentlicher Nettoertrag
4. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahr

5. Zeitwertidnderung

a) Aufwendungen aus der Neubewertung
b) Abschreibungen Nebenkosten

Summe des nicht realisierten Ergebnisses des
Geschiftsjahres

6. Ergebnis des Geschiiftsjahres

Zuordnung zu Gesellschafterkonten

Geschiftsjahr
EUR

2.103.697,00
204,66

2.103.901,66

47.803,80-
17.926,38-
13.256,00-
99.838,12-
178.824,30-
1.925.077,36

1.925.077,36

1.795.000,00-
22.945,91-

1.817.945,91-

107.131,45

1.925.077,36-

Vorjahr
EUR

2.103.696,00
2.157,31

2.105.853,31

46.866,48-
17.574,90-
11.528,95-
111.288,89-
187.259,22-
1.918.594,09

1.918.594,09

1.497.000,00-
137.675,63-

1.634.675,63-

283.918,46

1.918.594,09-



HEH Aviation ,,Helsinki“
GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
Anhang fur das Geschaftsjahr 2025

1. Allgemeine Angaben

Die HEH Aviation ,,Helsinki* GmbH & Co. geschlossene Investment-KG (“HEH Helsinki’)
hat ihren Sitz in Hamburg und ist unter HRA 111017 beim Amtsgericht Hamburg registriert.
Bei der Gesellschaft handelt es sich um eine geschlossene  Publikums-
Investmentkommanditgesellschaft, die den Vorschriften der 88 149 ff. Kapitalanlagegesetz-
buch (KAGB) unterliegt. Die Gesellschaft hat daher fiir Rechnungslegung, Prifung und
Offenlegung die besonderen Vorschriften nach §8 158-160 KAGB sowie die Verordnung Uber
Inhalt, Umfang wund Darstellung der Rechnungslegung von Sondervermdogen,
Investmentaktiengesellschaften und Investmentkommanditgesellschaften sowie uber die
Bewertung der zu dem Investmentvermdgen gehdrenden Vermdgensgegenstande (KARBV) zu
beachten.

Die Gesellschaft ist aufgrund ihrer Rechtsform und der an ihr beteiligten Kapitalgesellschaft
als personlich haftende Gesellschafterin gemédlR 8§ 264a Abs. 1 HGB verpflichtet, die
Vorschriften fiir Kapitalgesellschaften & Co. anzuwenden.

Die Gesellschaft weist zum 31. Dezember 2025 die GroRenmerkmale einer kleinen
Personenhandelsgesellschaft gemaR § 264a Abs. 1 in Verbindung mit 8 267 Abs. 1 HGB auf.

Die Gesellschaft wendet fur die Aufstellung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung
die Gliederungsvorschriften der 88 21 und 22 KARBYV an.

Fur die Aufstellung des Anhangs wird § 25 KARBYV beachtet.

Aufgrund der Vorschriften des KAGB erstellt die Gesellschaft einen Lagebericht nach § 289
HGB mit den besonderen Angaben nach § 23 Abs. 3 und 4 KARBV. Die gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft geben aufgrund der Bestimmung des 8158 i.V.m. § 135 Abs. 1 Nr. 3 KAGB
einen sog. Bilanzeid nach 8 264 Abs. 2 S. 3 bzw. 8 289 Abs. 1 S. 5 HGB ab.

2. Angewandte Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden (8§ 26 ff.
KARBV)

Der Jahresabschluss der Gesellschaft weist in EUR zum 31. Dezember 2025 ein Eigenkapital
in Hohe von EUR 11.985.087,06 (Vorjahr: EUR 13.574.855,61) aus.

Die Vermogensgegenstande werden nach § 28 Abs. 1 KARBV zum Verkehrswert angesetzt.
Die Verkehrswerte der Flugzeuge werden grundsatzlich durch die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft (KVG) gemall den Regelungen nach 8§ 33 Abs. 3 KARBV durch ein
Ertragswertverfahren ermittelt, das die individuellen technischen Merkmale und weitere



Parameter wie z. B. den Restwert des Objektes und den entsprechend adaquaten
Diskontierungssatz berucksichtigt. Da der Erwerb des Flugzeuges vor mehr als zwolf Monaten
erfolgte, ist ein Wert gemaR Gutachten von IBA in Hohe von fir EUR 5.875.000,00 fur MSN
916 und EUR 5.883.000,00 fiir MSN 959 anzusetzen.

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

Die Rickstellungen werden mit dem nach vernlnftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erfullungsbetrag angesetzt und beruicksichtigen alle erkennbaren Risiken und
ungewissen Verbindlichkeiten. Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
werden grundsatzlich abgezinst.

Die Verbindlichkeiten werden gemal § 29 Abs. 3 KARBV mit dem Erflllungsbetrag angesetzt.
Die Restlaufzeiten sind im Verbindlichkeitenspiegel dargestellt.

3. Angaben zu den Vermoégensgegenstanden (8 25 Abs. 5 Nr. 4 KARBYV)

Flugzeugtyp: ATR 72-500
Baujahr MSN 916 und MSN 959: 2011
Erwerbsjahr MSN 916 und MSN 959: 2015

Die  Fremdfinanzierungsquote  der  Flugzeuge  unter  Berlcksichtigung  der
Anschaffungsnebenkosten zum 31.12.2025 betragt 0,00 %.

Die Restlaufzeit des Mietvertrages betragt nach der Verlangerung im Jahre 2025 am
Bilanzstichtag 14 Monate.

Andienungsrechte bestehen nicht.

Der Verkehrswert der Flugzeuge zum Bilanzstichtag betragt fur MSN 916 EUR 5.875.000,00
(Vorjahr: EUR 6.763.000,00) und fir MSN 959 EUR 5.883.000 (Vorjahr: 6.790.000), somit
insgesamt EUR 11.758.000,00 (Vorjahr: EUR 13.553.000,00).

Die Wartungsarbeiten wurden im Berichtsjahr regelméfig durchgefiihrt.



4.  Vergleichende Ubersicht tiber die Wertentwicklung des
Investmentanlagevermogens

31.12.2025 31.12.2024
Vermogen 12.155.750,06 13.740.042,61
Schulden 170.663,00 165.187,00
Nettoinvestmentvermdgen 11.985.087,06 13.574.855,61

5. Darstellung der Kapitalkonten entsprechend der
gesellschaftsvertraglichen Regelung (8 25 Abs. 4 KARBV)

31.12.2025 31.12.2024

EUR EUR
EIGENKAPITAL
Kapitalanteile der
Kommanditisten
1. Pflichteinlagekapitalkonto 16.940.000,00 16.940.000,00
2. Ergebnissonderkonto 8.308.985,90 8.201.854,45
3. Enthahmekonto -14.110.898,84 -12.413.998,84
4. Kapitalriicklagekonto 847.000,00 847.000,00
(Agio)

11.985.087,06 13.574.855,61

6. Erlauterungen zur Bilanz

Die sonstigen Vermdgensgegenstande enthalten Umsatzsteuererstattungsanspriuche mit einer
Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Die Ruckstellungen betreffen die Jahresabschlusskosten 2025.

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet die von Finnair vorschussig bezahlte
monatliche Mietrate fur Januar 2026.



7. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Aus der Nutzungsiiberlassung der erworbenen Flugzeuge wurden entsprechend den
abgeschlossenen Leasingvertragen Ertrdge aus Sachwerten von TEUR 2.104 (Vorjahr:

TEUR 2.104) erzielt.

Die sonstigen Aufwendungen von TEUR 100 (Vorjahr: TEUR 111) beruhen im Wesentlichen
auf Kosten der Verwaltung in Hohe von TEUR 24 (Vorjahr TEUR: 23), Rechts- und
Beratungskosten in Hohe von TEUR 36 (Vorjahr: TEUR 50), Kosten der Geschaftsfiihrung in
Hohe von TEUR 24 (Vorjahr: TEUR 23), der Haftungsvergutung in Hohe von TEUR 6
(Vorjahr: TEUR 6) sowie Buchhaltungskosten in Hohe von TEUR 6 (Vorjahr: TEUR 6).

8. Verwendungsrechnung vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025

8 24 Abs. 1 KARBV

1. Realisiertes Ergebnis des Geschéaftsjahres

2. Gutschrift
3. Bilanzgewinn/Bilanzverlust

2025 2024
EUR EUR

1.925.077,36 1.918.594,09

1.925.077,36 1.918.594,09

0,00 0,00

9. Entwicklungsrechnung fur das Vermoégen der Kommanditisten

8 24 Abs. 2 KARBV

2025 2024
01.01.-31.12.  01.01.-31.12.
EUR EUR
. Wert des Eigenkapitals am Beginn des 13.574.855,61 15.803.937,15
Geschaftsjahres
1. Mittelzufluss (netto)
a. Mittelzufluss aus Gesellschaftereintritten
b. Mittelabflisse aus Gesellschafteraustritten
c. Mittelabflisse durch Entnahmen -1.696.900,00 -2.513.000,00
-1.696.900,00 -2.513.000,00
2. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres nach 1.925.077,36 1.918.594,09
Verwendungsrechnung
3. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres -1.817.945,91 -1.634.675,63
107.131,45  283.918,46

1. Wert des Eigenkapitals am Ende des
Geschaftsjahres

11.985.087,06 13.574.855,61




10.  Angaben gem. § 300 KAGB

Angaben zu schwer liguidierbaren VVermdgensgegenstanden:

Prozentsatz der schwer liquidierbaren Vermdogensgegenstande, fur die besondere Regeln
gelten: 0 %

Angaben zu neuen Regelungen zum Liquiditdatsmanagement

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft (nachfolgend ,,KVG®) hat schriftliche Grundsatze und
Verfahren festgelegt, die es ihr ermdglichen, die Liquiditatsrisiken der Gesellschaft zu
uberwachen. Die KVG Uberprift diese Grundsatze regelmaRig 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
Effektivitat der Steuerungsmanahmen. Im funften Schritt erfolgt ein stetiger Vergleich mit den
Anlagebedingungen. Erganzt wird der Risikomanagementprozess durch eine adaquate und IT-
gestutzte Risikodokumentation. Das System der KVG fiir das Risikomanagement erfullt die
gesetzlichen Anforderungen.

Mit Hilfe von transparenten Systemen und Prozessen gewéhrleistet das
Risikomanagementsystem das frihzeitige Erkennen und Einschatzen von Risiken, um
geeignete Gegenmalinahmen zu ergreifen oder auch Chancen zu nutzen. Im Rahmen des
Frihwarnsystems werden regelmalig Risikoindikatoren erhoben und zu Risiken aggregiert.
Soweit ein Indikator die festgelegten Schwellenwerte iberschreitet, wird ein Frihwarnimpuls
ausgelost, der eine Ursachenanalyse und MalRnahmen zur Risikobewaltigung nach sich zieht.
Es erfolgt eine jeweils 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 grundsatzlich
nach Auswirkungen und Eintrittswahrscheinlichkeiten quantifiziert. In den Féllen, wo eine
Quantifizierung nicht moglich 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 fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) sowie die Anleger regelméflRig Uber das aktuelle
Risikoprofil bzw. ber dessen wesentliche Anderungen zu informieren. GemaR Art. 44 Abs. 2
der Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommission zur Ergédnzung 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 Liquiditats- 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 tatigenden 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 gewunschten Anlageerfolg erreicht. Es besteht kein Anspruch auf
Ruckzahlung der Kapitaleinlage nebst Ausgabeaufschlag.

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
Vermdgensgegenstdnde nachteilig beeintrachtigen. Alle einzeln dargestellten Risiken kénnen
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-, Liquiditats-,
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 zweier Luftfahrzeuge (ATR 72-500 MSN 916 und MSN 959) investiert
werden. Realisieren sich bei diesen Anlageobjekten Risiken, kdnnen diese nicht entsprechend
mit anderen VVermdogensgegenstanden ausgeglichen oder die Intensitat der Risikorealisierung
gemindert werden. Daruber hinaus bestehen Gesellschafterrisiken, die nicht im Rahmen eines
Risikomanagementsystems abgebildet werden kdnnen.

Die relevanten gesetzlichen Limits wurden nicht (iberschritten.

Allgemeine Risiken

Prognose- und Konzeptionsrisiko

Die im Verkaufsprospekt dargestellten Wirtschaftlichkeitsprognosen basieren auf Annahmen
und abgeschlossenen Vertragen. Prognosen und frithere Entwicklungen sind kein Indikator ftr
die zukiinftige 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 Helsinki auswirken. Daher kann keine
Aussage darlber getroffen werden, wie hoch die Auszahlungen aus dem Investment an die
Anleger tatsachlich ausfallen werden. Insgesamt konnen sich Auszahlungen an die Anleger
verringern, verzogern oder ganz ausfallen.

Vertragserfullungsrisiko (Kontrahenten- bzw. Gegenparteirisiko)

Die tatsachlichen Auszahlungen aus der Beteiligung sind maRgeblich davon abhangig, dass die
vorgesehenen Hauptvertragspartner der Gesellschaft ihren vertraglichen Verpflichtungen
nachkommen. Fir die Gesellschaft stellt sich dieses Risiko als Bonitatsrisiko der
Hauptvertragspartner dar. Es besteht ferner die Madoglichkeit, dass die mit dem
Flugzeugmanagement und der Beteiligungsverwaltung beauftragten Unternehmen — hierzu
zdhlen auch Vertragsbeziehungen zu Dienstleistungs- und Auslagerungsunternehmen und



sonstigen Dritten — ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommen. Stehen die
beauftragten Gesellschaften oder ihr Management nicht mehr zur Verfugung, auch bei
ordentlichen Beendigungen von Vertrdgen, kann es zu Verzdgerungen kommen, bis ein
geeigneter Ersatz gefunden wird. Ggf. kann ein Ersatz nur zu nachteiligen Konditionen
realisiert werden, was einen Totalverlust des eingesetzten Kapitals fur 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 uberprift werden. In der Folge besteht fur die Anleger das Risiko, dass Inhalte,
Annahmen und/oder Schlussfolgerungen von verwendeten Quellen unvollistandig, ungenau
oder nicht richtig sind. Hieraus koénnen sich negative Abweichungen von den geplanten
Ergebnissen des AIF ergeben. Auszahlungen an die Anleger kdnnen 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 grundsatzlich bis zum 31. Dezember 2032 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 zurlicktreten oder auf3erordentlich kindigen. In diesen Fallen besteht bei einem
Auseinandersetzungsguthaben die Verpflichtung, an den ausscheidenden Gesellschafter
Zahlungen aus dem Vermogen der HEH Helsinki zu leisten. Durch solche (unerwarteten)
Zahlungsverpflichtungen kann das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft negativ
beeintrachtigt werden. Dadurch konnen sich Auszahlungen an die verbleibenden Anleger
verringern, verzogern oder ganz ausbleiben und diese konnen einen teilweisen oder
vollstandigen Verlust des eingesetzten Kapitals erleiden. Fur die auf diese Weise
ausscheidenden Anleger besteht das Risiko des teilweisen oder vollstandigen Verlusts des
Auseinandersetzungsguthabens.

Allgemeines Risiko aus Stérungen der internationalen Kapitalmarkte

Es besteht das Risiko, dass Stérungen an den internationalen Finanz- und Kapitalméarkten wie
durch Staatsbankrotte, Schuldenmoratorien, Schuldenschnitte auf Staatsebene und auch
Storungen auf Ebene von Finanzinstituten eintreten. So besteht insbesondere das Risiko, dass
Versicherungen, Banken oder Kreditinstitute aufgrund einer solchen Krise ihre
Verpflichtungen, insbesondere gegentiber der Gesellschaft nicht, nicht vollstandig oder nicht
zum geplanten Zeitpunkt, erfullen. Weiterhin besteht das Risiko, dass sich die Inflationsrate
unverhaltnismagig schnell erhoht (extreme Inflation) oder das Wahrungssystem (vgl. hierzu in
diesem Kapitel ,,WWahrungsrisiken*) umgestellt wird, wodurch das wirtschaftliche Ergebnis der
HEH Helsinki negativ beeinflusst werden konnte. 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.

Liquiditatsrisiken

Allgemeines Liquiditatsrisiko

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 vollstandig nachkommen kann. Liquiditétsrisiken kénnen beispielsweise
dadurch entstehen, dass die vereinbarten Leasingeinnahmen verspéatet oder gemindert geleistet



werden, die zu erbringenden Verbindlichkeiten der HEH Helsinki jedoch vereinbarungsgeman
gezahlt werden missen. Weiter konnen gesetzliche Anderungen oder vertragliche
Bestimmungen, die Entnahme freier Liquiditat in Frage stellen. Die HEH Helsinki halt
planmaRig eine Liquiditatsreserve vor. Es ist moglich, dass auflerplanmaliige Ausgaben der
Gesellschaft die verfligbare Liquiditdt aufzehren oder Ubersteigen. Sollte die verfiighare
Liquiditat nicht ausreichen, kann dies zur Folge haben, dass die HEH Helsinki zusatzliche
Mittel zu nicht eingeplanten Kosten aufnehmen muss oder dass es zu einer Insolvenz der HEH
Helsinki kommt, die zu einem Totalverlust der Kommanditeinlage der Anleger nebst Agio
fuhren kann. Gleiches gilt, sollte das planmé&Rige Eigenkapital nicht, nur verzogert oder nicht
in voller Hohe platziert bzw. eingezahlt werden. Der Gesellschaftsvertrag der HEH Helsinki
enthélt eine feste Laufzeit des Fonds bis Ende 2032. Sollte zu diesem Zeitpunkt kein Erwerber
fir die Flugzeuge gefunden werden oder die zu erzielenden Preise nicht angemessen sein,
konnte es zu Verzogerungen bei der Auflésung der Gesellschaft kommen oder nur geringere
Auszahlungen an die Anleger moglich sein. Sofern sich die vorstehenden Liquiditétsrisiken
realisieren, besteht das Risiko, dass das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft negativ
beeinflusst wird und sich die Auszahlungen an die Anleger vermindern, verzdgern oder
ganzlich unterbleiben und Anleger das eingesetzte Kapital ganz oder teilweise verlieren.

Risiko aus Zinsentwicklungen

In der Wirtschaftlichkeitsprognose wird die prognostizierte Liquiditat seit dem Jahr 2018 mit
einem durchschnittlichen kalkulatorischen Zinssatz von 1,50 % p.a. verzinst. Sollte nur ein
durchschnittlich niedrigerer Zinssatz erzielt werden kdnnen, héatte dies negative Auswirkungen
auf die Auszahlungen an die Anleger.

Waéhrungsrisiken

Die Einnahmen aus den abgeschlossenen Leasingvertragen und der Kapitaldienst flr die
Finanzierung der Flugzeuge erfolgen vertragsgemal in Euro. PlanmaRig sollen auch die
Anschlussleasingraten und spatere Verkdaufe in Euro abgewickelt werden. Kiinftige
Leasingvertrdge und der spatere Verkaufserlos der Flugzeuge kénnen ggf. auch in US-Dollar
oder anderen Fremdwahrungen abgeschlossen werden. Auch ein Ausscheiden von Finnland aus
dem Euro ist nicht ausgeschlossen und kann gesetzlich zur Anpassung der Wé&hrung der
Leasingvertrdge flhren. Sollten sich aus kiinftigen  Fremdwahrungsgeschéaften
Waéhrungsrisiken ergeben, hat die Gesellschaft die dann geltenden Grenzen des KAGB und der
Anlagebedingungen  fir ~ Wahrungsrisiken  einzuhalten.  Zur  Begrenzung  der
Fremdwahrungsrisiken konnen daher Wahrungsgeschéfte als Kurssicherungsmalinahmen
erforderlich werden. Kosten dieser Kurssicherungsmanahmen konnen 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 geringere Verkaufserldse ergeben
kénnen. Die genannten Griinde kénnen zu geringeren Auszahlungen und zu einem teilweisen
Verlust des eingesetzten Kapitals fuhren.

Risiken aus der Beteiligungsstruktur

Risiko aus der externen Verwaltung der Gesellschaft

GemaR den  Anforderungen des KAGB hat die HEH Helsinki eine
Kapitalverwaltungsgesellschaft zu ihrer externen Verwaltung bestellt und ihr in diesem
Zusammenhang eine umfassende rechtsgeschaftliche Handlungsvollmacht zur Erfillung ihrer
Pflichten erteilt. Die KVG entscheidet Uber die Anlage und die Verwaltung des



Kommanditanlagevermdogens der HEH Helsinki. Es besteht das Risiko, dass die KVG fir die
HEH Helsinki nachteilige Entscheidungen trifft oder ihren gesetzlichen und/oder vertraglichen
Verpflichtungen in sonstiger Weise nicht nachkommt oder die ihr erteilte Erlaubnis verliert.
Insbesondere ist die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) flr den Fall des
VerstolRes gegen aufsichtsrechtliche Pflichten berechtigt, der KVG das Recht zur kollektiven
Vermogensverwaltung fiir die Gesellschaft zu entziehen. Es besteht das Risiko, dass die HEH
Helsinki in diesem Falle riickabzuwickeln ist, falls sie sich nicht in ein intern verwaltetes
geschlossenes Investmentvermodgen umwandelt oder die Verwaltung von keiner anderen
Kapitalverwaltungsgesellschaft tbernommen wird. Sofern die Verwaltung von einer anderen
Kapitalgesellschaft Gbernommen wird, besteht das Risiko, dass die Kosten hierfir hoher
ausfallen. Vorstehendes kann zu einer Beeintrachtigung des wirtschaftlichen Ergebnisses der
HEH Helsinki und dadurch zu geringeren, verspéteten oder ausbleibenden Auszahlungen an
die Anleger und zum teilweisen oder vollstandigen Verlust des von den Anlegern eingesetzten
Kapitals fihren.

Risiken aus der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle wird mit einer umfassenden Mitwirkungs- und Kontrolltatigkeit hinsichtlich
der Vermogensgegenstande sowie der Zahlungsstrome der HEH Helsinki beauftragt. Es besteht
das Risiko, dass die Verwahrstelle ihre gesetzlichen und vertraglichen Pflichten nicht einhalt
und der Gesellschaft dadurch bspw. durch eine fehlerhafte oder verzégerte Verwendung der
Anlegergelder ein Schaden entsteht. Erflllt die Verwahrstelle die gesetzlichen Anforderungen
nicht, kann die BaFin die KVG anweisen, unverziiglich eine neue Verwahrstelle zu beauftragen.
Ebenfalls besteht die Moglichkeit, dass sich die Verwahrstelle nicht pflichtgemal im Sinne
ihres Vertrages verhélt, so dass die Zusammenarbeit aus diesem Grund beendet werden muss
oder, dass die Verwahrstelle ihrerseits den Vertrag kiindigt. 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 Rickabwicklung der HEH Helsinki.
Dadurch kann das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft beeintréchtigt 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.

Risiko aus der Geschaftsfiihrung

Die Geschéftsfuhrung kann gegen ihre vertraglichen und/oder gesellschaftsrechtlichen
und/oder gesetzlichen Pflichten verstoRBen. In letzterem Fall sowie fir den Fall, dass die
Geschaftsfihrung nicht mehr zuverléssig sein sollte, kann die BaFin die Abberufung der
Geschéaftsfuhrung verlangen, mit der Folge, dass eine neue Geschéftsfiihrung, ggf. mit htheren
Kosten, eingesetzt werden muss. Dadurch kann das wirtschaftliche Ergebnis der HEH Helsinki
beeintrachtigt werden. In der Folge kdnnen 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 Mdglichkeiten Einfluss zu nehmen. Sie kénnen lediglich von
ihren Stimmrechten im Rahmen der Beschlussfassung der Gesellschafter Gebrauch machen.
Von der Geschéaftsfihrung sind die Anleger ausgeschlossen. Dariiber hinaus stehen einige
Beschliisse unter dem Zustimmungsvorbehalt der KVG, die tber ihre Zustimmung und die
Durchfuhrung der gefassten Beschlusse unabhéngig von den Anlegern entscheidet. Es ist daher
maoglich, dass die Geschéaftsfiihrung bzw. die KVG Entscheidungen treffen, die nicht mit den
Zielen der einzelnen Anleger (bereinstimmen, fur diese aber dennoch Wirkung entfalten.
Zudem gilt grundsétzlich, dass die KVG 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 grofien Gesellschaftsanteils
durch einen einzelnen Anleger oder konzentriert abstimmende Anlegergruppen maligeblich
beeinflusst werden. Auch verfolgen einzelne Anleger gegebenenfalls unterschiedliche
Interessen und Strategien, die mit den Interessen und Strategien anderer Anleger nicht
ubereinstimmen mdissen. Minderheitsgesellschafter mussen somit die Entscheidungen der
Mehrheit ungeachtet der Qualitat der Beschliisse mittragen. Es besteht das Risiko, dass durch
die Ausiibung der Gesellschafterrechte oder durch Austibung der Rechte der KVVG fir einzelne
Anleger und/oder fiir Anlegergruppen negative wirtschaftliche Folgen ausgeltst werden,
insbesondere konnen sich Auszahlungen an die Anleger verringern, verzogern oder ganz
ausbleiben.

Risiko aus eingeschrankter Fungibilitat

Eine Beteiligung an der HEH Helsinki ist grundsétzlich eine langfristige Investition.
Ordentliche Kundigungsrechte oder Moglichkeiten einer Riickgabe bestehen fir 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 gewunschten Zeitpunkt und/oder nur mit Abschlagen veraulert
werden kann. Ferner bedarf die Ubertragung der Beteiligung der Zustimmung der Treuhanderin
und der geschaftsfihrenden Kommanditistin, die sich vorher mit der KVG abzustimmen hat.
Diese dirfen ihre Zustimmung jedoch nur aus wichtigem Grunde verweigern. Fir den Anleger
kann dies zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust seines eingesetzten Kapitals fuhren.

Risiko aus Interessenkonflikten

Es konnen Interessenkonflikte zwischen der HEH Helsinki und den mit dem Management
beauftragten Gesellschaften entstehen und Entscheidungen des Managements zu Lasten der
HEH Helsinki beeinflussen. Die Treuh&nderin, die geschaftsfihrende Kommanditistin und
Komplementérin bzw. die Geschaftsfihrungsmitglieder 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 der Flugzeuge erbringt seine Leistungen auch gegenlber anderen
Gesellschaften und fiir vergleichbare Flugzeuge. Einem Wettbewerbsverbot unterliegen weder
die vorgenannten Gesellschaften noch Geschaftsfiihrer. Weiterhin kdnnen Interessenkonflikte
bestehen, da die HEH Hamburger EmissionsHaus AG (HEH AG) zu 100 % an der Hamburg
Asset Management HAM Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH beteiligt ist. Unter anderem
sind zwei von drei Geschaftsfiihrern der KVG gleichzeitig Gesellschafter der HEH AG und
einer davon ist auch Vorstandsvorsitzender der HEH AG. Ferner ist die HEH AG von der KVG
mit der Buchhaltung der HEH Helsinki beauftragt. Die geschéaftsfuhrende Kommanditistin, die
HEH Aviation Management GmbH, die Komplementarin, die Verwaltung HEH Helsinki
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
kapitalmaRige Verflechtungen konnen Interessenkonflikte entstehen, die im Rahmen einer
Entscheidungssituation zum Nachteil der HEH Helsinki bzw. deren Anlegern geltst werden.
Ebenfalls konnen durch die Beauftragung von weiteren Dienstleistern zusatzliche
Interessenkonflikte und Abhéngigkeiten verursacht werden. Dies kdnnte negativen Einfluss auf
die Vermogens-, 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 Ver&ufRerung der Flugzeuge

Zum Ende der Fondslaufzeit wird in der Wirtschaftlichkeitsprognose ein Verkaufsszenario
angenommen, das mafRgeblich fir den wirtschaftlichen Erfolg der Gesellschaft ist. Der
tatsachliche VerdauBerungserlds fur die beiden Flugzeuge héngt von vielen verschiedenen
Faktoren ab, insbesondere der Entwicklung der Luftfahrtmérkte, dem technischen Fortschritt,
Treibstoffkosten und —verbrauch und Zustand des jeweiligen Flugzeugs. Auch das Angebot an
Flugzeugen eines Typs und die Auffassung der Marktteilnehmer Uber die technische
Zuverléssigkeit und Langlebigkeit des jeweiligen Flugzeuges haben Einfluss auf den
Wiederverkaufswert. Es besteht das Risiko, dass die Flugzeuge nicht verdufert werden kénnen,
der prognostizierte VerauRerungserlds nicht erzielt wird und/oder die VerduRerung zu einem
anderen Zeitpunkt als angenommen durchgefiihrt wird. Die Auszahlungen an die Anleger
kdnnen spater oder in geringerer Hohe als geplant erfolgen oder ganz ausbleiben. Des Weiteren
besteht das Risiko, dass nicht kalkulierte Verkaufskosten entstehen (z. B. UmbaumalRnahmen).
Auch ist denkbar, dass der nach Ruckfihrung der Fremdfinanzierung und Begleichung
sonstiger Kosten und Vergltungen verbleibende VerduRRerungserlés nicht ausreicht, um eine
Schlussauszahlung zu leisten, wodurch Anleger einen teilweisen oder vollstdndigen Verlust
dieses Kapitals erleiden konnen. Ein Wertverfall der Flugzeuge und ein geringerer
VerduRerungserlos kénnen darlber hinaus zur Insolvenz der Gesellschaft fiihren, wodurch
zusétzlich eine Belastung des Privatvermdgens der Anleger eintreten kann.

Volatilitat des Investmentvermdogens

Bei den Anteilen an dem Investmentvermdgen handelt es sich um eine unternehmerische
Beteiligung, deren Wertentwicklung von der Wertentwicklung der Vermdégensgegenstande
bzw. der Fondsflugzeuge abhangen, in die investiert wird (vgl. vorstehende Risikohinweise
unter ,,Risiko aus der Wertentwicklung und der VerduRBerung der Flugzeuge®). In der Folge
kann auch der Nettoinventarwert der Anteile an der HEH Helsinki einer erhéhten Volatilitat
unterliegen.

Risiko aus fehlender Risikostreuung

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

Allgemeines Luftfahrtrisiko

Mit ihrer Beteiligung an der HEH Helsinki tragen Anleger die Risiken, die sich aus dem Kauf
und der Vermietung von Flugzeugen ergeben. Grolien Einfluss auf das Ergebnis des
Leasingnehmers haben u.a. die Treibstoffpreise und das weltwirtschaftliche Umfeld. Bei
negativen externen Einflissen, wie den Terroranschldgen am 11. September 2001 oder dem
europaweiten Flugverbot nach Ausbruch der islandischen Vulkane in 2010/11, 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 Bonitéat des Leasingnehmers/ Leasinggaranten auswirken und das
Vermogen der Gesellschaft wie auch die Auszahlungen an die Anleger mindern. Auf die
Risiken durch die Corona Krise in 2021 sowie die kinftigen Auswirkungen des Ukraine-
Krieges wird im Lagebericht ausfihrlich eingegangen.



Risiko aus der Entwicklung neuer Flugzeugtypen

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass zukiinftig Neuentwicklungen des Flugzeugtyps oder
vergleichbarer Modelle auf den Markt kommen und dies zu einer Verschlechterung der
Marktgangigkeit der Flugzeuge fihrt. Entsprechende Verdnderungen, die zu
Wettbewerbsnachteilen fuhren, kdnnten z. B. eine Erhéhung der Sitzkapazitdten oder auch
treibstoffeffizientere Triebwerke sein. In der Folge kann es zu einem langeren Leasingausfall
bis zu einer Wiedervermietung oder bis zu einem Verkauf der Flugzeuge, zu geringeren
Leasingeinnahmen und zu geringeren VerauflRerungserldsen 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/Leasinggaranten

Das wirtschaftliche Ergebnis der Gesellschaft hédngt malgeblich davon ab, dass der
Leasingnehmer/Leasinggarant seine Verpflichtungen aus den Leasingvertréagen erfullt. Sollten
die vereinbarten Leasingraten nicht oder nicht vollstandig geleistet werden und sich kein
adaquater Ersatzleasingnehmer finden, wirde dies zu niedrigeren Einnahmen fiihren. Auch
konnte bei einem Ausfall Finnairs wahrend des Erstleasingvertrages die Leasingrate dadurch
reduziert werden, dass Finnair die Flugzeuge ggf. zu einer niedrigeren Leasingrate
untervermietet hat. Ein Einsatz der Flugzeuge durch den Untermieter ist gemal} den Regelungen
des Leasingvertrags auch bei einem Ausfall des eigentlichen Leasingnehmers weiterhin
maoglich, sofern der Untermieter seine Leasingrate an die Gesellschaft leistet. Ein moglicher
neuer Leasingnehmer kann dann erst nach Ablauf des Untermietvertrages die Flugzeuge
ubernehmen. Werden die Erstleasingvertrage nicht vollstandig erfullt, kann eine langerfristige
Nichtbeschéftigung der Flugzeuge oder eine langerfristige Beschaftigung zu niedrigen
Leasingraten auch den Kapitaldienst der Gesellschaft und damit letztendlich die Substanz des
Gesellschaftsvermogens gefahrden. Nach dem Auslaufen der Erstleasingvertrage besteht ein
Anschlussvermietungsrisiko. Die tatsdchlichen Leasingerldse aus der Anschlussvermietung
kénnen unter den prognostizierten Raten liegen. Moglicherweise kann ein neuer Mieter nicht
rechtzeitig gefunden werden, so dass die Flugzeuge ohne Beschaftigung sind. Ferner ist es
moglich, dass neue Leasingnehmer ihren Verpflichtungen aus dem Leasingvertrag nicht oder
nicht termingerecht nachkommen konnen. Verringern sich aus den oben genannten Griinden
die Leasingeinahmen gegentiber den Prospektannahmen, kann dies die Vermdgens- und
Ertragslage der Gesellschaft bis zur Insolvenz beeintréchtigen und fir die Anleger zum Ausfall
von Auszahlungen und zum Totalverlust des eingesetzten Kapitals sowie zur Belastung ihres
Privatvermogens flhren. Bei einem nicht geplanten Wechsel des Leasingnehmers kdnnen
ferner Umbaukosten anfallen, die nicht ausreichend in den Wirtschaftlichkeitsprognosen
berticksichtigt sind bzw. nicht durch die kalkulierte Anschlussleasingrate kompensiert werden
und dadurch die Auszahlungen an die Anleger reduzieren.

Risiko aus ungeplanter Betriebskostenibernahme

Der Leasingvertrag mit Finnair ist als Nettoleasingvertrag ausgestattet, d.h. dass der
Leasingnehmer die Betriebs- und Wartungskosten der Flugzeuge vollstandig tbernimmt. Sollte
Finnair diese Verpflichtungen nicht oder nur unzureichend erfiillen, muss die Gesellschaft diese
Kosten bzw. Teile davon selber tragen. Dies wirde sich auf das wirtschaftliche Ergebnis der
Gesellschaft auswirken und auch die Hohe der Auszahlungen an die Anleger reduzieren. Wird
ein neuer Leasingvertrag abgeschlossen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass dieser neue
Leasingvertrag keine solche Betriebs- und Wartungskostenubernahme des Leasingnehmers
vorsieht. Dies kdnnte die Auszahlungen an die Anleger reduzieren und zu einem teilweisen
Verlust des eingesetzten Kapitals fuhren.



Risiko aus Auflagen der Luftverkehrsbehorde

Sollte es durch Auflagen nationaler oder zwischenstaatlicher Luftverkehrsbehérden zu
Modifikationen oder Umbauten der Flugzeuge kommen, die jeweils mit Kosten in Hohe von
uber TUSD 75 je Flugzeug verbunden sind, so werden diese Kosten zwischen Finnair und der
Gesellschaft aufgeteilt. Der prozentuale Anteil der Kostenibernahme hangt von der
verbleibenden Laufzeit des Leasingvertrages ab. Nach Ablauf des Leasingvertrages kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Gesellschaft eventuelle Modifizierungs-/Umbaukosten allein
zu tragen hat. Sollten Kosten fur die Gesellschaft aufgrund von derartigen MafRnahmen
entstehen, konnte 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 behordlichen Genehmigungen
erforderlich, die grofitenteils immer wieder erneuert werden missen. Sollten diese nicht oder
verspatet erteilt werden oder die Prolongation der Genehmigungen nicht oder verspatet
erfolgen, kdnnte sich hieraus ein negativer Einfluss auf das wirtschaftliche Ergebnis und die
Auszahlungen an die Anleger ergeben.

Risiko aus Flugverbot, Vollstreckungsmalinahmen

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

Risiko aus fehlendem Versicherungsschutz

Der Betrieb des Flugzeugs ist mit Gefahren flr das Flugzeug, fur Passagiere und fir Dritte
verbunden. Der Leasingnehmer Finnair ist verpflichtet, branchenubliche Versicherungen in
marktublicher HOhe abzuschlieRen. Hierbei ist der erforderliche Versicherungsschutz fiir
Schaden Dritter weitgehend durch Auflagen der staatlichen Luftverkehrsbehorden vorgegeben:
Existiert kein glltiger Versicherungsschutz, erhélt ein Flugzeug keine Starterlaubnis. Als
Risiko verbleiben Selbstbehalte, das Bonitétsrisiko der Versicherungsgesellschaft, nicht
ausreichender Versicherungsschutz und brancheniibliche Ausschlussklauseln. Letztere kdnnen
dazu fihren, dass im Schadensfalle die Gesellschaft Schéden selbst bzw. Teile davon tragen
muss. Nicht oder nicht ausreichend versicherte Schaden konnen die Auszahlungen an die
Anleger reduzieren und bis zu einem vollstandigen Verlust des eingesetzten Kapitals sowie zu
einer Belastung des Privatvermdgens der Anleger fiihren.

Reputationsrisiko

Es besteht die Moglichkeit, dass Fluggaste Flugzeugtypen oder Airlines aufgrund bestimmter
VVorkommnisse wie z. B. technischer Pannen und Ungliicken bzw. aus Sicherheitsbedenken bei
zukunftigen Buchungen meiden. Das konnte negative Auswirkungen auf die Passagierzahlen
von Fluggesellschaften haben, die diesen Flugzeugtyp einsetzen oder bei denen
Sicherheitsbedenken bestehen. Auch der Wiederverkaufserlos oder die Erlése der
Anschlussvermietung konnten bei schlechter Reputation niedriger ausfallen als prognostiziert.
Sollte der Flugzeugtyp von einem solchen Reputationsverlust betroffen sein, kénnte dies einen



negativen Einfluss auf die Hohe der Auszahlungen an die Anleger haben und bis zu einem
teilweisen oder vollstandigen Verlust des eingesetzten Kapitals flihren.

Risiko bei der Anlage freier Liquiditat

Die HEH Helsinki ist berechtigt, freie Liquiditat verzinslich anzulegen, wobei eine Investition
in verwahrféhige Finanzinstrumente ausgeschlossen ist. Es besteht die Gefahr, dass Banken,
Kreditinstitute, Versicherungen und/oder andere Finanzdienstleistungsunternehmen, bei denen
die Liquiditatsanlagen erfolgen, insolvent werden und somit das bei diesen Unternehmen
veranlagte Kapital verloren geht. Die Gesellschaft kann zur Absicherung der gehaltenen
Vermogensgegenstande gegen Wertverlust Geschafte, die Derivate zum Gegenstand haben,
tatigen, sofern diese nicht in Form von verwahrféahigen Finanzinstrumenten ausgegeben und
gehandelt werden. Derivate sind zum einem allgemein risikobehaftet und zum anderen kann
der Einsatz von Derivaten grundsatzlich 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 zusammenhdngenden Risiken belastet sein kdnnen. Die genannten
Risiken konnen sich negativ auf das wirtschaftliche Ergebnis der HEH Helsinki auswirken.
Dadurch kdnnen Auszahlungen an die Anleger spéater erfolgen, geringer ausfallen oder ganz
ausbleiben. Es besteht ferner die Gefahr, dass die Anleger einen teilweisen oder vollstandigen
Verlust des eingesetzten Kapitals erleiden.

Rechtliche Risiken

Allgemeines Rechtsrisiko

Es besteht grundsétzlich das Risiko, dass sich Gesetze, Rechtsprechung und/oder
Verwaltungsvorschriften zu Ungunsten der Gesellschaft und/oder der Anleger dndern. Neue
gesetzliche Vorgaben zur Regulierung geschlossener Investmentvermégen konnen zu
aullerplanméaliigen Kosten fuhren. Darlber hinaus kdnnen sich Rechtsstreitigkeiten mit Dritten
ergeben, die eine kostenintensive Rechtshberatung erfordern. Zudem ist es denkbar, dass
Vertrage ganz oder teilweise unwirksam, liickenhaft, fehlerhaft und/oder fur die Gesellschaft
unvorteilhaft sind. Es ist auch moglich, dass ein Gericht die Wirksamkeit, den Inhalt oder die
Durchsetzbarkeit von Vertrdgen anders beurteilt als die Gesellschaft 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 der Gesellschaft auswirken. Dadurch kdnnen Auszahlungen an die
Anleger spater 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 Anlegers im Inland

Uber die Treuhanderin beteiligte Anleger haben die Treuhanderin von der Haftung als
Kommanditistin hinsichtlich ihrer Beteiligung freizustellen. Fir in das Handelsregister
eingetragene Anleger besteht die Haftung unmittelbar. Die Haftung der mittelbar tber die
Treuh&nderin beteiligen Anleger sowie der unmittelbar beteiligten Anleger betragt gegentber
den Glaubigern der Gesellschaft 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 flhren, dass die jeweiligen Kapitalkonten unter den Betrag der Haftsumme
sinken, lebt die Kommanditistenhaftung bis zur H6he der Haftsumme wieder auf. Bei Insolvenz
der Gesellschaft kann sich unmittelbar oder mittelbar eine Haftung bis zur Hohe der
empfangenen Auszahlungen ergeben. Eine uber den Betrag der Haftsumme hinausgehende



Haftung der Anleger bis zur H6he der empfangenen Auszahlungen kann sich auch ergeben,
wenn Auszahlungen an Anleger unter Verstol? gegen die Vorschriften der 8§ 30 ff. GmbHG
erfolgen, obwohl die Vermogenslage der Gesellschaft solche Auszahlungen nicht erlaubt oder
die Beteiligungsgesellschaft Insolvenz anmelden muss. Sollten dem Anleger die bereits
geleisteten Auszahlungen nicht mehr zur Verfligung stehen und er auch sonst (ber kein
Vermogen verfligen, konnte dies zu einer Belastung seines Privatvermdgens und wenn keine
entsprechenden Mittel zur Verfiigung stehen, zu einer Privatinsolvenz fiihren. Scheidet ein
Anleger aus der Gesellschaft aus oder wird die Gesellschaft beendet, kann eine flnfjahrige
Nachhaftung fiir zu diesem Zeitpunkt des Ausscheidens oder der Beendigung der Gesellschaft
dem Grunde nach bereits entstandene Verbindlichkeiten bis zur Hohe der Haftsumme entstehen
(8 160 Abs. 1 HGB).

Internationale Rechtssysteme und Haftung im Ausland

Die Kauf- und Leasingvertrdge sowie weitere wesentliche und voraussichtlich zukinftige
Vertrdge und Verordnungen unterliegen groRtenteils auslandischem Recht. Daraus kénnen
Anspriiche gegen die Gesellschaft unter auslandischen Rechtssystemen entstehen, die dem
deutschen Recht fremd sind. Ebenso kdnnen 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 fiihren kann.
Es ist ferner moglich, dass durch den Flugbetrieb Schaden oder Anspriiche im Ausland
entstehen, die nicht oder nicht ausreichend versichert sind. In einem solchen Fall haftet zunachst
der Leasingnehmer. Sollte dieser die Forderung nicht ausgleichen, kann nicht ausgeschlossen
werden, dass eine Vollstreckung in das Flugzeug erfolgt oder die Gesellschaft als rechtlicher
Eigentumer der Flugzeuge in Anspruch genommen wird und dann eine Durchsicht der
Gesellschafterstruktur bis hinab auf die Gesellschafterebene der HEH Helsinki erfolgt.
Maoglicherweise erkennt in diesem Fall ein ausléandisches Gericht die nach deutschem Recht
bestehende Haftungsbeschrankung der Kommanditisten nicht an, so dass es neben der Haftung
der Gesellschaft zu einer unbeschrénkten Haftung des Anlegers der HEH Helsinki mit seinem
Auslandsvermégen kommen kann, was zu einem vollkommenen Verlust des
Auslandvermdgens des Anlegers fiihren kdnnte. Dies konnte die Privatinsolvenz des Anlegers
zur Folge haben.

Steuerliche Risiken

Das steuerliche Konzept der vorliegenden Vermdgensanlage beruht auf den zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Verkaufsprospektes geltenden Steuergesetzen, der veroffentlichten
Rechtsprechung der Finanzgerichte und den veroffentlichten Verwaltungsanweisungen.
Sowohl die maRgeblichen steuerlichen Gesetze als auch die Anwendung dieser Gesetze durch
die Finanzverwaltung und die Rechtsprechung konnen sich wahrend der Dauer dieser
Beteiligung &ndern. Dadurch kann es zu hoheren steuerlichen Belastungen fir die Gesellschaft
und die einzelnen Anleger kommen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich die fiir
dieses Beteiligungsangebot einschlégigen steuerlichen Vorschriften (zum Beispiel die
Regelungen zur Besteuerung eines VerduRerungsgewinns oder hohere Steuersétze) kinftig
andern und es deshalb zu htéheren steuerlichen Belastungen kommt. Es besteht das Risiko, dass
die Finanzverwaltung und in einem gegebenenfalls nachfolgenden Verfahren die
Finanzgerichte zu dem der Vermdgensanlage zu Grunde liegenden steuerlichen Konzept eine
andere Auffassung vertreten (beispielsweise zu der Einkinfteerzielungsabsicht, zum
Verlustausgleich, zur Einkunftsart, zur Zurechnung des wirtschaftlichen Eigentums, zu den
Abschreibungen, zur Besteuerung eines moglichen VerdulRerungsgewinns, zur Hohe der
Einnahmen oder der steuerlichen Abzugsféhigkeit von Aufwendungen). Diese Risiken kénnten
hohere steuerliche Belastungen fir die Gesellschaft zur Folge haben und sich damit negativ auf



die Hohe der Auszahlungen an die Anleger auswirken und dariiber hinaus zu hoheren
steuerlichen Belastungen bei den Anlegern fiihren. Es wird davon ausgegangen, dass die
Aufwendungen der Gesellschaft grundsatzlich zum Vorsteuerabzug berechtigen. Sollte der
Vorsteuerabzug nicht oder nur teilweise moglich sein, wirde sich dies negativ auf die Liquiditat
der Gesellschaft und die Auszahlungen an die Anleger auswirken. Es besteht das Risiko, dass
auf Zahlungen an die Gesellschaft in der Zukunft ausléandische Steuern (z. B. Quellensteuern)
oder Abgaben anfallen und diese nicht angerechnet, erstattet oder reduziert werden kénnen.
Insbesondere besteht dieses Risiko bei einem Wechsel des Leasingnehmers, der aus einem
anderen Rechtskreis kommt. Dies kann zu einer erheblichen Verringerung der Auszahlungen
an die Anleger fuhren. Auch kann nicht vollstdndig ausgeschlossen werden, dass auf den
Erwerb und die Ubergabe des Flugzeugs in Finnland nachtréglich auslandische Steuern oder
Abgaben erhoben werden, die zu niedrigeren Auszahlungen an die Anleger fuhren kénnen. Es
kann schlieBlich nicht ausgeschlossen werden, dass bei der Nutzung auslandischer Flugh&fen
fiir die Gesellschaft als Eigentimer der Flugzeuge oder fir die Anleger als Gesellschafter nach
dem Recht auslandischer Staaten steuerliche Verpflichtungen und Kosten fiir deren Erfiillung
entstehen.

Maximales Risiko

Eine Geféhrdung des Privatvermdgens des Anlegers Uber den Totalverlust 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 fiir Gesellschaftsverbindlichkeiten, aus der Ruckforderung von Auszahlungen
und aus der Nichtanerkennung der nach deutschem Recht bestehenden Haftungsbeschrankung
durch ein ausléndisches Gericht ergeben.

Leverage

Die Gesellschaft ist berechtigt, Fremdkapital in Hohe von bis zu 60 % des Verkehrswertes der
in der Gesellschaft befindlichen Vermagensgegenstande aufzunehmen, wenn im Ubrigen die
Bedingungen  der  Kreditaufnahme  marktiiblich  sind. Die  Belastung  von
VVermogensgegenstanden der Gesellschaft nach § 1 Ziff. 1 der Anlagebedingungen, sowie die
Abtretung und Belastung von Forderungen aus Rechtsverhdltnissen, die sich auf diese
VVermogensgegenstande beziehen, sind bis zur Hohe von 60 % der Verkehrswerte der in der
Gesellschaft  befindlichen Vermdgensgegenstande zul&ssig, wenn dies mit einer
ordnungsgemélen Wirtschaftsfuhrung vereinbar ist und die Verwahrstelle zustimmt. Zu den
Techniken und Instrumenten, von denen bei der Verwaltung des Investmentvermdgens
Gebrauch gemacht werden kann, gehoren der Einsatz von Fremdkapital und Derivaten.
Geschéfte, die Derivate zum Gegenstand haben, dirfen nur zur Absicherung der von der
Gesellschaft gehaltenen Vermdgensgegenstdnde gegen einen Wertverlust getatigt werden. Beli
der Verwaltung des Investmentvermdgens wird planmaRig langfristiges und kurzfristiges
Fremdkapital eingesetzt. Zum Bilanzstichtag betrug der Umfang des insgesamt
aufgenommenen Fremdkapitals (EUR 0,00) 0,00 % des Verkehrswertes der in der Gesellschaft
befindlichen Vermdgensgegenstande.

Die gemaR Art. 6 bis 8 der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 berechnete Hebelkraft
des AIF betrug mit Stichtag 31. Dezember 2025 1,00 nach der Brutto-Methode und 1,03 nach
der Commitment-Methode.



11. Sonstige Angaben

Zu den Angaben nach § 101 Abs. 2 KAGB wird auf den Lagebericht verwiesen. Die
Gesellschaft beschaftigt keine eigenen Mitarbeiter.

11.1  Mitglieder der Geschéaftsfihrung
Der Geschaftsfiihrung gehorten im Geschéftsjahr 2025 an:

HEH Aviation Management GmbH, Hamburg, diese vertreten durch
Herrn Gunnar Dittmann, Kaufmann, Bad Bramstedt,

Herrn Dr. Sven Kehren, Kaufmann, Hamburg.

Der geschaftsfiihrenden Kommanditistin ist Alleinvertretungsberechtigung erteilt worden und
sie ist von den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Die personlich haftende Gesellschafterin, die Verwaltung HEH Aviation ,Helsinki
Beteiligungsgesellschaft mbH, Hamburg, ist im Innenverhaltnis nicht zur Geschéaftsfiihrung
befugt.

11.2  Sonstige Angaben

Personlich haftende Gesellschafterin ohne Pflichteinlage ist seit dem 24. Méarz 2015 die

Verwaltung HEH Aviation ,Helsinki* Beteiligungsgesellschaft mbH, Hamburg. Die
Komplementérin hat ein gezeichnetes Kapital von EUR 25.000,00.

Hamburg, den 20. Mai 2026

Herr Gunnar Dittmann Herr Dr. Sven Kehren

(Geschaftsfiihrer der Verwaltung HEH Aviation ,Helsinki“ Beteiligungsgesellschaft mbH
sowie der HEH Aviation Management GmbH)



Lagebericht der HEH Aviation ,,Helsinki* GmbH & Co.
geschlossene Investment KG (,,Gesellschaft® oder ,,AlIF*)

fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2025

I. Grundlagen der Gesellschaft

Personlich haftende Gesellschafterin (Komplementérin) des AIF ist die Verwaltung HEH
Aviation ,,Helsinki“ Beteiligungsgesellschaft mbH mit Sitz in Hamburg, GrolRe Elbstr. 14,
22767 Hamburg, eingetragen ins Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter der
Registernummer HRB 132 029. Geschaftsfihrende Kommanditistin ist die HEH Aviation
Management GmbH mit Sitz in Hamburg, Grol3e Elbstr. 14, 22767 Hamburg, eingetragen ins
Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter der Registernummer HRB 103 532.

Gegenstand der Gesellschaft ist ausschlieBlich die Anlage und Verwaltung des eigenen
Vermogens nach den 8§ 261 bis 272 KAGB zum Nutzen der Anleger. Das Unternehmen
betreibt den Erwerb, die Verwaltung, Vermietung, Verpachtung und das VerduRern von zwei
Turbopropflugzeugen und alle damit im Zusammenhang stehenden Rechtsgeschéfte.

Zum Bilanzstichtag haben sich 508 Anleger mit Pflichteinlagen in Hohe von insgesamt 16,9
Mio. Euro (Vorjahr: 16,9 Mio. Euro) beteiligt und diese vollstandig erbracht.

Die Anlagestrategie wird durch den Erwerb, die Vermietung und VerdulRerung der beiden
Fondsflugzeuge vom Typ ATR 72-500 mit den Seriennummern 916 und 959 umgesetzt. Der
AIF hat die beiden Fondsflugzeuge zum 26. Mérz 2015 von der Finnair Aircraft Finance Oy
erworben und gleichzeitig an den Verk&ufer fur acht Jahre vermietet. Ende Mai 2021 wurden
die Leasingvertrdge um jeweils 48 Monate verlangert. Die borsennotierte Finnair Oyj garantiert
alle Verpflichtungen der Finnair Aircraft Finance Oy unter den Leasingvertragen.
Mehrheitsgesellschafter der Finnair Oyj ist der finnische Staat. Die langfristige Finanzierung
der Flugzeuge erfolgte durch zwei Hypothekendarlehen der Norddeutschen Landesbank,
Hannover, die zum Ubernahmetag in EUR valutiert wurden. Seit Ende Februar 2023 ist die
langfristige Finanzierung vollstandig zurtickgefthrt.

Die Gesellschaft darf bis zu 20% des Wertes der Gesellschaft in Geldmarktinstrumenten gemaf
§ 194 KAGB und/oder Bankguthaben geméR § 195 KAGB halten.

Die Gesellschaft betreibt keine Zweigniederlassungen.



I1. Wirtschaftsbericht
1. Gesamtwirtschaftliche, branchenbezogene Rahmenbedingungen

Der internationale Luftverkehr hat sich gut erholt von den Belastungen der Corona-Jahre. Seit
dem Jahr 2023 werden wieder durchgehend hohe Gewinne erwirtschaftet und auch der
Branchenumsatz liegt mit prognostizierten rund USD 751 Mrd. mittlerweile deutlich tber dem
letzten Vor-Corona-Jahr 2019, in dem ein Umsatz in Hohe von rund USD 607 Mrd. erreicht
wurde. Fur das Jahr 2026 wird ein Branchengewinn in Hohe von USD 41 Mrd. erwartet nach
einem Gewinn in Hohe von rund USD 40 Mrd. im Vorjahr (Stand Dezember 2025).

Den groRten Einfluss auf den weltweiten Luftverkehr hat weiterhin der Angriffskrieg Russlands
gegen die Ukraine und die damit verbundene Sperrung des russischen Luftraums sowie die
Spannungen im Nahen Osten. Gefahren flr die Nachfrage drohen zudem durch weltweite
Spannungen und protektionistische Tendenzen, die sich u.a. in Handelskonflikten und
Storungen der globalen Lieferketten widerspiegeln.

2. Geschaftsverlauf

Die Gesellschaft wurde am 05. Januar 2010 als HEH zweiundzwanzigste
Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG ins Handelsregister eingetragen und am 02. Juni 2014
in HEH Aviation ,,Atlanta” Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. geschlossene Investment-KG
umfirmiert. Die Tétigkeit als Publikumsinvestmentkommanditgesellschaft wurde am
23. Januar 2015 aufgenommen. Am 12. Februar 2015 erfolgte die Eintragung ins
Handelsregister. Das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025 war gepragt von der
Vermietung und der Verwaltung der Flugzeuge.

Der Erwerb der Fondsflugzeuge und deren Vermietung fiir acht Jahre an ein Unternehmen der
Finnair-Gruppe fanden am 26. Marz 2015 statt. Andienungsrechte bestehen nicht. Die
Investitionstatigkeit der Gesellschaft wurde im Berichtsjahr 2015 vollstandig abgeschlossen.
Die langfristige Finanzierung der Flugzeuge erfolgte durch zwei Hypothekendarlehen der
Nord/LB in Hohe von jeweils TEUR 6.617 bzw. insgesamt TEUR 13.235, die zum
Ubernahmetag des jeweiligen Flugzeuges in EUR valutiert wurden und Ende Februar 2023
vollstandig zurtickgefuhrt worden sind.

Im April und September 2025 wurden die beiden Flugzeuge inspiziert.

Alle Leasingraten wurden von Finnair vereinbarungsgeman geleistet. Im Sommer 2021 wurden
die Leasingvertrage um jeweils 48 Monate bis Anfang 2027 verlangert.

Die Gesellschaft weist zum Bilanzstichtag ein realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres 2025
in Hohe von EUR 1.925.077,36 (Vorjahr EUR 1.918.594,09) aus. Aus der Neubewertung der
beiden Flugzeuge sowie der Abschreibung der Anschaffungsnebenkosten resultierte ein nicht
realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres in HOhe von EUR ./. 1.817.94591 (Vorjahr
EUR 1.634.675,63). Das Ergebnis des Geschéftsjahres betrug EUR 107.131,45 (Vorjahr EUR
283.918,46).

Im Berichtsjahr 2025 gab es keine auBergewohnlichen Vorkommnisse.



3. Lage

Die Gesellschaft weist eine solide Vermdgens- und Finanzlage auf. Die Lage der Gesellschaft
war in 2025 insgesamt gut.

a) Ertragslage

Die Geschaftsentwicklung der Gesellschaft verlief im Jahr 2025 planmé&Rig. Die wesentliche
Ertragsquelle sind die vereinbarten Leasingraten in Hohe von monatlich insgesamt rund
TEUR 250 von Finnair. Mit Verlangerung der Leasingvertrage um 48 Monate wurden die
Leasingraten seit Ende Mai 2021 auf insgesamt rund TEUR 175 reduziert. Die Leasingraten
wurden von Finnair vereinbarungsgemal monatlich im Voraus geleistet. Zinsertrdge wurden
im Jahr 2025 nicht erzielt.

Den Einnahmen standen im Wesentlichen laufende Gesellschaftskosten gegeniiber.

b) Finanzlage
Die Finanzlage der Gesellschaft war in 2025 solide.

Das Liquiditatsmanagement der KVG ist darauf ausgerichtet, Verbindlichkeiten stets innerhalb
der Zahlungsfrist zu begleichen und Forderungen innerhalo der Zahlungsziele zu
vereinnahmen.

Die Zahlungsféhigkeit der Gesellschaft war wéhrend des Geschéftsjahres jederzeit gegeben.

¢) Vermogenslage

Als Verkehrswert ist fiir den Zeitraum von 12 Monaten nach dem Erwerb der Flugzeuge der
Kaufpreis der Vermdgensgegenstande anzusetzen. Die beiden Flugzeuge wurden insgesamt fur
einen Preis in Hohe von jeweils EUR 13,235 Mio. bzw. insgesamt EUR 26,470 Mio. erworben.
Der geschéatzte Wert unter Bertcksichtigung der vorhandenen Leasingvertrdge zum
31. Dezember 2025 durch die ISTAT zertifizierten Bewerter von IBA fir das Fondsflugzeug
MSN 916 lag bei EUR 5,875 Mio. und fiir das Fondsflugzeug MSN 959 bei EUR 5,883 Mio.
Die Gesellschaft weist keine aktivierten Anschaffungsnebenkosten (Vorjahr: EUR 22.945,91)
aus. Daneben verfligt die Gesellschaft Gber Umlaufvermdgen in Form téglich verfligbarer
Bankguthaben in Hohe von EUR 389.629,98 (Vorjahr: EUR 162.004,28).

Der Nettovermdgenswert (Net Asset Value oder NAV) der Gesellschaft zum Bilanzstichtag
betrégt bezogen auf das gezeichnete Kommanditkapital 70,75 % (Vorjahr: 80,13 %).

4. Finanzielle Leistungsindikatoren

Zur Steuerung der Gesellschaft wird der fir Auszahlungen an die Anleger zur Verfiigung
stehende Cashflow in Bezug auf das Kommanditkapital herangezogen. Fir das Geschaftsjahr
2025 betrug diese Kennzahl 11,36 % (Vorjahr: 11,33%). Prognostiziert wurde ein auf das
Kommanditkapital bezogener Cash Flow von 10,0%. Die Prognose wurde somit ubertroffen.

Die wirtschaftliche Lage kann insgesamt als gut bezeichnet werden.



5. Gesamtkostenquote

Es wurde 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 Initialkosten sowie der
erfolgsabhangigen Vergltung der KVG — samtliche von der Gesellschaft im Jahresverlauf
getragenen Kosten und Zahlungen im Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert des
Investmentvermaogens.

Bei der Berechnung der Gesamtkostenquote flossen die Vergitungen der KVVG, der personlich
haftenden Gesellschafterin, der geschaftsfihrenden Kommanditistin und der Verwahrstelle
sowie die Aufwendungen, die zu Lasten der Gesellschaft gehen, ein. Die Gesamtkostenquote
lag im Geschaftsjahr 2025 bei 1,40% (Vorjahr: 1,27%) des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Investmentvermdgens.

Die erfolgsabhdngige Vergltung der KVG ist als gesonderter Prozentsatz im Verhaltnis zum
durchschnittlichen Nettoinventarwert des Investmentvermdgens anzugeben. Da fiirs
Geschaftsjahr 2025 keine erfolgsabhéngige Vergltung an die KVG geleistet wurde, betréagt sie
0% (Vorjahr: 0%) des durchschnittlichen Nettoinventarwertes.

An die Kapitalverwaltungsgesellschaft wurde eine Pauschalgebiihr fur laufende Kosten in Hohe
von TEUR 48 (Vorjahr: TEUR 47), an die Verwahrstelle in Hohe von TEUR 18 (Vorjahr:
TEUR 18) und an Dritte in Hohe von TEUR 54 (Vorjahr: TEUR 50) gezahlt.

Die KVG erhalt 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 fir die zukunftige Wertentwicklung des AIF.

7. Prognosebericht

Nach den verlustreichen Coronajahren kam es im Jahr 2023 zu einer starken Erholung des
Luftverkehrs, der sich im Jahr 2025 fortsetzte (Stand Dezember 2025). Fir das Jahr 2026 wird
ein Gewinn in Hohe von USD 41 Milliarden erwartet. Die stetige Erholung des Luftverkehrs
trotzt den gegenwartigen Widrigkeiten und Krisen wie der aus dem Angriffskrieg Russlands
gegen die Ukraine folgenden SchlieBung des russischen Luftraums fiir den internationalen Luft-
verkehr. Auch die gestiegene Inflation und damit einhergehend hohere Finanzierungs- und
Treibstoffkosten konnten die Erholung nicht aufhalten.

Von den genannten Krisenherden ist Finnairs Geschaftsmodell besonders betroffen. Aufgrund
der geographischen Lage Helsinkis konnten Destinationen in Asien auf der direkten Route Uber
Russland erreicht werden, was Finnair einen kompetitiven Vorteil gegeniiber anderen
européischen Fluggesellschaften in der VVergangenheit einbrachte und einen dementsprechend
wichtigen Teil der Strategie darstellte. Durch die russische Flugverbotszone kdnnen diese
Verbindungen nach Asien nur noch mit grofen Umwegen angeboten werden, was mit héheren
operativen Kosten und langeren Flugzeiten verbunden ist. Dennoch ist es Finnair im Jahr 2025
gelungen mit rund 12 Millionen Reisenden rund 2% mehr Passagiere als im Vorjahr zu
beférdern. Die Sitzplatzauslastung stieg im gleichen Zeitraum leicht um rund 1,1-
Prozentpunkte auf 76,9 %. Den Umsatz konnte Finnair auf rund EUR 3,106 Milliarden



gegeniiber dem Vorjahr steigern (+1,9 %) und einen operativen Gewinn in H6he von EUR 64,2
Millionen erzielen. Belastet wurde das Ergebnis durch einen Arbeitskampf.

Finnair verfugte Ende 2025 weiterhin tber hohe liquide Mittel von rund EUR 1.061 Millionen.

Die zukunftige Entwicklung ist gegenwaértig mit groRer Unsicherheit versehen. Vor allem der
Ukraine Krieg und die Sperrung des russischen Luftraums sowie der Iran Krieg belasten
weiterhin die wirtschaftliche Erholung Finnairs. Die Angabe einer Prognose fallt entsprechend
schwer. Wir gehen aber davon aus, in 2026 einen positiven Cash Flow vor Auszahlungen von
bis zu 10,0 % bezogen auf das Kommanditkapital zu erzielen.

I11. Risiko- und Chancenbericht

Im Folgenden werden die mit der kunftigen Entwicklung des AlFs verbundenen bekannten und
als wesentlich erachteten Risiken detailliert dargestellt. Die aufgefiihrten Sachverhalte kénnen
sich in erheblichem Mal3e negativ auf die Geschafts-, Ertrags-, Finanz- und Vermdégenslage des
AlFs auswirken. Die Risiken konnen sich auch kumuliert verwirklichen und somit die
negativen Auswirkungen auf die Gesellschaft verstarken.

Die Reihenfolge der nachfolgend dargestellten Risiken stellt weder eine Aussage Uber deren
Eintrittswahrscheinlichkeit noch tGber das Ausmal ihrer potenziellen Auswirkungen dar.

1. Risikobericht

Vertragserfullungsrisiko (Kontrahenten- bzw. Gegenparteirisiko)

Der AIF unterhélt verschiedene Vertragsbeziehungen. Es besteht das Risiko, dass einzelne
Vertragspartner ihren vertraglichen Pflichten nicht nachkommen konnen oder wegen der
Verschlechterung ihrer Bonitét zur Vertragserfillung oder zur Leistung eines Schadensersatzes
nicht imstande sind. Es besteht die Mdoglichkeit, dass vertraglich geschuldete, aber nicht
erbrachte Leistungen der Vertragspartner nicht anderweitig am Markt oder nicht zu
vergleichbaren Konditionen beschafft werden konnen. 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 mafgeblich davon ab, dass der
Leasingnehmer/Leasinggarant seine Verpflichtungen aus den Leasingvertrégen erfllt. Sollten
die vereinbarten Leasingraten nicht oder nicht vollstandig geleistet werden und sich kein
adaquater Ersatzleasingnehmer findet, wirde dies zu niedrigeren Einnahmen fiihren. Nach dem
Auslaufen der Erstleasingvertrdge besteht ein Anschlussvermietungsrisiko. Bei einem nicht
geplanten Wechsel des Leasingnehmers konnen 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 diesbeziiglich nicht nachkommt.
Sollte ein neuer Leasingvertrag abgeschlossen werden, so besteht das Risiko, dass dieser keine
Betriebs- bzw. Wartungskosteniibernahme vorsieht.



Allgemeines Risiko aus Storungen der internationalen Kapitalmarkte

Es besteht das Risiko, dass Stérungen an den internationalen Finanz- und Kapitalméarkten 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 Krise ihre
Verpflichtungen inshesondere gegenliber dem AIF nicht, nicht vollstdndig oder nicht zum
geplanten Zeitpunkt erfullen. Weiterhin besteht das Risiko, dass sich die Inflationsrate
unverhaltnisméaRig schnell erhoht (extreme Inflation) oder das Wé&hrungssystem umgestellt
wird, wodurch das wirtschaftliche Ergebnis des AlFs negativ beeinflusst werden kénnte.

Zinsrisiko

Es besteht das Risiko, dass die prognostizierte Liquiditdt (seit 2019) mit einem
durchschnittlichen kalkulatorischen Zinssatz von <1,50% p.a. verzinst wird und tatsachlich nur
ein niedrigerer Zinssatz erzielt werden konnte.

Waéhrungsrisiko

Die Einnahmen aus den abgeschlossenen Leasingvertragen und der Kapitaldienst flr die
Finanzierung der Flugzeuge erfolgen vertragsgemal in Euro. PlanmaRig sollen auch die
Anschlussleasingraten und spatere Verkdaufe in Euro abgewickelt werden. Kiinftige
Leasingvertrage und der spatere Verkaufserlos der Flugzeuge kénnen ggf. auch in US-Dollar
oder anderen Fremdwahrungen abgeschlossen werden. Auch ein Ausscheiden von Finnland aus
dem Euro ist nicht ausgeschlossen und kann gesetzlich zur Anpassung der Wéahrung der
Leasingvertrdge fihren. Sollten sich aus kiinftigen  Fremdwahrungsgeschéaften
Waéhrungsrisiken ergeben, hat die Gesellschaft die dann geltenden Grenzen des KAGB und der
Anlagebedingungen  fir ~ Wahrungsrisiken  einzuhalten.  Zur  Begrenzung  der
Fremdwahrungsrisiken konnen daher Wahrungsgeschéfte als Kurssicherungsmalinahmen
erforderlich werden. Kosten dieser Kurssicherungsmanahmen konnen die geplanten
Auszahlungen und die Schlussauszahlung verringern. Es kann zur Einhaltung der Grenzen fur
Fremdwaéhrungsrisiken auch erforderlich werden, auf wirtschaftlich vorteilhafte Vertrage zu
verzichten, wodurch sich geringere Leasingeinnahmen oder geringere Verkaufserldse ergeben
kénnen. Die genannten Griinde kénnen zu geringeren Auszahlungen und zu einem teilweisen
Verlust des eingesetzten Kapitals fuhren.

Allgemeines Luftfahrtrisiko

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 Beteiligungsergebnis
haben konnte.

Liquiditatsrisiko

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 vollstindig nachkommen kann. Sollte die verfligbare Liquiditat nicht
ausreichen, kann dies zur Folge haben, dass die HEH Helsinki zusétzliche Mittel zu den nicht
eingeplanten Kosten aufnehmen muss, was bis zur Insolvenz der HEH Helsinki fiihren kann.
Sollte zum Ende der Fondslaufzeit kein Erwerber fir die Flugzeuge gefunden werden oder die
zu erzielenden Preise nicht angemessen sein, konnte es zu Verzégerungen bei der Auflésung
der Gesellschaft kommen oder nur geringere Auszahlungen an die Anleger moglich sein.



Anlage freier Liquiditat

Es bestent die Gefahr, dass Banken, Versicherungen und/oder andere
Finanzdienstleistungsunternehmen, bei denen Liquiditatsanlagen erfolgen, insolvent werden
und somit das bei diesen Unternehmen veranlagte Kapital verloren geht.

VerduRerungsrisiko
Es besteht das Risiko, dass die Flugzeuge zu einem niedrigeren Preis bzw. zu einem spéteren
Zeitpunkt verkauft werden kdnnen als 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 Marktgangigkeit der
Flugzeuge fuhrt, was entsprechend zu Wettbewerbsnachteilen fihren kann.

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

Umbaukosten

Es besteht das Risiko, dass der AIF anteilig Umbaukosten tbernehmen muss, sollte es, durch
rechtliche Auflagen bedingt, zu Umbauten mit Kosten >TUSD 75 kommen. Des Weiteren kann
nach Ablauf des Leasingvertrages nicht ausgeschlossen werden, dass die Gesellschaft
eventuelle Modifizierungs-/Umbaukosten allein zu tragen hat.

Flugverbotsrisiko
Sollte es zu einem Flugverbot dieses Flugzeugtyps oder zu einer Requirierung der Flugzeuge
kommen, kann dies zu Einnahmeausféllen fiihren.

Risiko aus der externen Verwaltung der Gesellschaft

Durch die der KVVG umféanglich erteilte Handlungsvollmacht besteht das Risiko, dass die KVG
trotz ihrer gesetzlichen Verpflichtung, ausschlie3lich 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 die ihr erteilte Erlaubnis wieder
verliert. Es besteht die Gefahr, dass der AIF in diesem Falle riickabzuwickeln ist.

Risiko aus der Geschaftsfiihrung

Es besteht das Risiko, dass die Geschéaftsfihrung gegen ihre vertraglichen und/oder
gesellschaftsrechtlichen und/oder gesetzlichen Pflichten verstoRt, was dazu fihren kann, dass
eine neue Geschaftsfiihrung, ggf. mit htheren Kosten, eingesetzt werden muss. Dies kdnnte das
wirtschaftliche Ergebnis der HEH Helsinki negativ beeinflussen.

Risiko aus Interessenkonflikten

Es bestent 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
einh&lt 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 notig, nicht oder nur zu hoheren Kosten gefunden werden kann. Sofern
keine Verwahrstelle gefunden wird, besteht das Risiko der Ruckabwicklung der HEH Helsinki.

Austrittsrisiko

Es besteht das Risiko, dass Anleger vor dem Ende der festen Laufzeit des AIF
(31. Dezember 2032) aus der Gesellschaft ausscheiden. Es konnen dadurch (unerwartete)
Zahlungsverpflichtungen entstehen, die bis zum Verkauf der Vermdgensgegenstande des AIF
fihren kénnen und das wirtschaftliche Ergebnis des AIF negativ beeintréchtigen.

Allgemeines Rechtsrisiko

Es besteht grundsétzlich das Risiko, dass sich Gesetze, Rechtsprechung und/oder
Verwaltungsvorschriften zu Ungunsten des AlFs andern. Darlber hinaus koénnen sich
Rechtsstreitigkeiten mit Dritten ergeben, die eine kostenintensive Rechtsberatung erfordern.
Zudem ist es denkbar, dass Vertrdge ganz oder teilweise unwirksam, liickenhaft, fehlerhaft
und/oder fiir den AIF unvorteilhaft sind. Es ist auch moglich, dass ein Gericht die Wirksamkeit,
den Inhalt oder die Durchsetzbarkeit von Vertrdgen anders beurteilt als der AIF 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 AIF fiihren konnte.

Reputationsrisiko

Es besteht das Risiko, dass Fluggéste Flugzeugtypen oder Airlines aufgrund bestimmter
VVorkommnisse bei zukiinftigen Buchungen meiden, was negative Auswirkungen auf die
Passagierzahlen des Leasingnehmers und auf die Erlose aus Weitervermietung und Verkauf
haben konnte.

Steuerrisiko

Es besteht das Risiko, dass sich die aktuelle Steuergesetzgebung und -rechtsprechung andert
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 wiirdigt oder einzelne kiinftig auftretende steuerliche Sachverhalte abweichend
beurteilt. Dies konnte zu einer steuerlichen Mehrbelastung auf Ebene des Fonds oder des
Anlegers fihren.

2. Chancenbericht

Das Anlageziel der HEH Helsinki einschlieBlich des finanziellen Ziels ist es, von den beiden
Flugzeugen in Zusammenhang mit deren Nutzung zu profitieren. Durch die Vermietung der
Flugzeuge sollen angemessene und regelméaRige Auszahlungen fir die Anleger erwirtschaftet
werden. Durch die VerduRerung der Flugzeuge am Ende der Laufzeit der Gesellschaft sollen
die Anleger an einem VerduRerungserlos partizipieren.

3. Gesamtaussage

Der AIF verlief im Jahr 2025 planmaRig, der Leasingnehmer zahlte vereinbarungsgema
monatlich im Voraus seine Leasingraten. Der Kapitaldienst wurde planmalig erbracht. Das Jahr
2025 war fur Finnair weiterhin geprégt durch die Sperrung des russischen Luftraums, die das



Geschéaftsergebnis Finnairs belastet. Fir das aktuelle Geschéaftsjahr muss mit weiteren
Belastungen durch die Ukraine Krise und den Spannungen im Nahen Osten gerechnet werden.

IV. Risikoberichterstattung Uber die Verwendung von
Finanzinstrumenten

Die Gesellschaft ist Uber die verzinsliche Anlage der vorhandenen Liquiditat hinaus nicht
berechtigt, in Finanzinstrumente zu investieren. Die Gesellschaft tatigt keine Derivatgeschafte.
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 Liquiditatsrisiko wird ein Liquiditatsplan erstellt, der einen
Uberblick UGber die Geldaus- und -eingénge vermittelt.

V. Bericht tber Tatigkeit der Kapitalverwaltungsgesellschaft
(KVG)

Zur KVG des AlFs wurde mit Vertrag vom 20. Mérz 2015 die Hamburg Asset Management
HAM Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH mit Sitz in Hamburg, geschaftsanséssig GrolRe
Elbstralle 14, 22767 Hamburg bestellt. Der KVVG obliegt die Anlage und die Verwaltung des
Vermogens des AlFs. In diesem Zusammenhang erbringt die KVG fir den AlF die kollektive
Vermogensverwaltung 1.S.d. § 1 Abs. 19 Nr. 24 KAGB, d.h. insbhesondere die
Portfolioverwaltung und das Risikomanagement. Des Weiteren erbringt die KVG
Verwaltungsfunktionen gemal Anlage | Ziffer 2 der Richtlinie 2011/61/EU, insbesondere die
Buchhaltung fur den AIF und die Rechnungslegung, Anlegerverwaltung, Bewertung,
Compliance und Meldewesen sowie ggf. weitere notwendige Dienstleistungen. Zur Erfillung
dieser Pflichten ist der K\VG eine umfassende rechtsgeschaftliche VVollmacht erteilt worden.

Im Rahmen der Portfolioverwaltung tatigt die KVVG aufgrund von Vollmacht und fiir Rechnung
des AIFs die Anlagen entsprechend der Anlagestrategie, den Zielen und dem Risikoprofil des
AlFs. Dabei beachtet die KVG insbesondere die Anlagebedingungen sowie den
Gesellschaftsvertrag des AlFs. Die Portfolioverwaltung umfasst insbesondere auch das
Liquiditatsmanagement gemal’ § 30 KAGB und dem Artikel 46 bis Artikel 49 der Verordnung
(EU) Nr. 231/2013, die Anteilsbewertung auf Basis einer externen Bewertung der
VVermogensgegenstande und das laufende Fonds- und Asset-Management. Die KVG 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
samtlicher mit dem Management der KVVG und deren Vermdgensgegenstdnden verbundenen
Risiken sicherstellt.

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



Die KVG ist zur laufenden Berichterstattung gegenuber dem AIF verpflichtet. Sie stellt den
Anlegern des AIFs spatestens sechs Monate nach Ende eines jeden Geschaftsjahres auf
Verlangen den geprdiften und testierten Jahresbericht zur Verfigung und informiert die Anleger
unverziiglich 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.

Daruber hinaus hat die KVVG Dienstleister im Rahmen von Beratungsvertragen beauftragt. Fur
den Vertrieb der Kommanditanteile am AIF hat die KVG auf die HEH Hamburger
EmissionsHaus AG zurlckgegriffen. Sie hat hierzu einen gesonderten Vertriebsvertrag
abgeschlossen. Das technische Management sowie das Remarketing der Flugzeuge sind per
Dienstleistungsvertrag an die Doric GmbH vergeben.

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

Im Geschaftsjahr 2025 hat die Kapitalverwaltungsgesellschaft an ihre Mitarbeiter Vergltungen
in Hohe von insgesamt EUR 677.332,66 (Vorjahr: EUR 550.259,21) gezahlt. Diese
Gesamtvergutung setzt sich aus einem fixen Anteil von 87,56 % (Vorjahr: 88,55 %) und einem
variablen Anteil von 12,44 % (Vorjahr: 11,45 %) zusammen. Durchschnittlich wurden neun
Mitarbeiter, davon vier Geschéaftsfiihrer beschaftigt. Finf Mitarbeiter, davon drei
Geschéaftsfuhrer, waren durchschnittlich im Rahmen der kollektiven Vermdgensverwaltung mit
Tatigkeiten im Hinblick auf die HEH Aviation ,Helsinki“ GmbH & Co. geschlossene
Investment KG betraut und hatten damit wesentliche Auswirkungen auf das Risikoprofil. Die
an die beteiligten Mitarbeiter gezahlten Vergitungen lagen bei insgesamt EUR 365.372,66,
wovon auf die Geschéaftsfiihrungsmitglieder EUR 267.522,66 (VVorjahr: EUR 267.439,29) und
auf die Gbrigen beteiligten Mitarbeiter EUR 97.850,00 (Vorjahr: EUR 72.299,96) entfielen.

Hamburg, 20. Mai 2026

Herr Gunnar Dittmann Herr Dr. Sven Kehren

(Geschaftsfihrer der Verwaltung HEH Aviation ,,Helsinki" Beteiligungsgesellschaft mbH
sowie der HEH Aviation Management GmbH)



Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

An die HEH Aviation "Helsinki" GmbH & Co. geschlossene Investment-KG:

Vermerk uber die Prufung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Priifungsurteil

Wir haben den Jahresabschluss der HEH Aviation "Helsinki" GmbH & Co. geschlossene In-
vestment-KG — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025 und der Gewinn- und Ver-
lustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem An-
hang, einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift.
Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der HEH Aviation "Helsinki" GmbH & Co. ge-
schlossene Investment-KG fiir das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025
gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fiir
bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Beach-
tung der Vorschriften des deutschen Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) und den ein-
schliagigen europdischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Ertragslage flir das Geschéftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 und

vermittelt der beigefiligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Ge-
sellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jah-
resabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschldgigen eu-
ropdischen Verordnungen.

Gemal § 159 Satz 1 1.V.m. § 136 Abs. 1 KAGB i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir,
dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaifBigkeit des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.



Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung
mit § 159 Satz 1 .V.m. § 136 Abs. 1 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Beachtung der vom In-
stitut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmafiger Ab-
schlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsit-
zen ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlus-
ses und des Lageberichts" unseres Bestitigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhiingig 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 Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prii-
fungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der
den deutschen, fiir bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten unter Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschldgigen europdi-
schen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresab-
schluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entsprechen-
des Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresab-
schlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von do-
losen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgensschidigungen)
oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich,
die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfilhrung der Unternehmenstitigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfithrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben. Dariiber hinaus sind sie dafiir ver-
antwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unter-
nehmenstitigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsidchliche oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.

AulBlerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Lageberichts,
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften und den einschligigen européischen Verordnungen entspricht. Ferner sind die ge-
setzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaBinahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit
den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und einschldgigen européischen Ver-
ordnungen zu ermoglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im
Lagebericht erbringen zu konnen.



Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des La-
geberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtlimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesell-
schaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den
bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften und den einschldgigen europdischen Verordnungen entspricht sowie einen Bestéti-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebe-
richt beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1 1.V.m. § 136 Abs. 1 KAGB i.V.m. § 317 HGB unter Be-
achtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ord-
nungsméfiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resul-
tieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kdnnte,
dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lagebe-
richts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgeméfes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jah-
resabschluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern, planen
und fithren Priifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prii-
fungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prii-
fungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesent-
liche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtii-
mern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Hand-
lungen kollusives Zusammenwirken, Filschungen, beabsichtigte Unvollstindigkeiten, irre-
fiihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.

e crlangen wir ein Verstidndnis von den fiir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten in-
ternen Kontrollen und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
MaBnahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den Umstinden angemessen
sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Priifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen
der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und Mallnahmen abzugeben.

e beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten geschitzten Werte und damit zusammenhingenden Angaben.



e zichen wir Schlussfolgerungen tliber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Ver-
tretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmensta-
tigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Un-
sicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit auf-
werfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit be-
steht, sind wir verpflichtet, im Bestitigungsvermerk auf die dazugehoérigen Angaben im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben un-
angemessen sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestitigungsvermerks
erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch da-
zu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

e beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlief3-
lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfille
und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen gesetz-
lichen Vorschriften und der einschliagigen europdischen Verordnungen ein den tatsdchlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft vermittelt.

e beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesent-
sprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Um-
fang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlie8lich
etwaiger bedeutsamer Méngel in internen Kontrollen, die wir wéhrend unserer Priifung fest-
stellen.

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche Anforderungen

Vermerk uiber die Priufung der ordnungsgemassen Zuweisung von Gewinnen,
Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Priifungsurteil

Wir haben auch die ordnungsgeméfe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Ent-
nahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, die auch die von Treuhdndern verwalteten Kapital-
konten umfassen, der HEH Aviation "Helsinki" GmbH & Co. geschlossene Investment-KG
zum 31. Dezember 2025 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkon-
ten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemal.



Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgeméafen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einla-
gen 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 die-
sen Vorschriften und Grundsitzen ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlusspriifers fiir
die Priifung der ordnungsgeméfBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Ent-
nahmen zu den einzelnen Kapitalkonten" unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir
sind von der Gesellschaft unabhiingig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtli-
chen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten
in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Unsere Wirtschaftspriiferpraxis hat die
Anforderungen an das Qualitdtssicherungssystem des IDW Qualitdtsmanagementstandards:
Anforderungen an das Qualititsmanagement in der Wirtschaftspriiferpraxis (IDW QMS 1
(09.2022)) angewendet. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prii-
fungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu
der ordnungsgeméfBen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir die ordnungsgeméifle Zuweisung von Ge-
winnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich flir die in allen wesentlichen
Belangen ordnungsgeméille Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu
den einzelnen Kapitalkonten. Fiir die von Treuhdndern verwalteten Kapitalkonten beschrinkt
sich die Verantwortung der gesetzlichen Vertreter auf die Zuweisung der Gewinne, Verluste,
Einlagen und Entnahmen zu dem Kapitalkonto des Treuhédnders sowie auf die Einholung von
Informationen zur Entwicklung der Kapitalkonten der von ihm treuhénderisch gehaltenen An-
teile. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie
in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um die ordnungs-
gemifle Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Ka-
pitalkonten zu ermoglichen, die frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von do-
losen Handlungen (Vermogensschiddigungen) oder Irrtiimern sind.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméifien Zuweisung
von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob die Zuweisung von
Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten ordnungsma-
Big ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgeméifen Zu-
weisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten
beinhaltet.



Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 159 i.V.m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des Internationa-
len Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) "Assurance Engagements
Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information" (Stand Dezember 2013)
durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisun-
gen konnen aus dolosen Handlungen oder Irrtlimern resultieren und werden als wesentlich an-
gesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die
auf der Grundlage der ordnungsgemiflen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wihrend der Priifung iiben wir pflichtgeméfes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Zuweisungen von Ge-
winnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten aufgrund von
dolosen Handlungen oder Irrtlimern, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolo-
sen Handlungen resultierende wesentliche falsche Zuweisung nicht aufgedeckt wird, ist ho-
her als das Risiko, dass eine aus Irrtlimern resultierende wesentliche falsche Zuweisung
nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Félschungen,
beabsichtigte Unvollstdndigkeiten, irrefiihrende Zuweisungen bzw. das AuBlerkraftsetzen in-
terner Kontrollen beinhalten konnen.

e beurteilen wir die OrdnungsmiBigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen
und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten.

Hamburg, 20. Mai 2026
Cordes + Partner GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
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Dr. Christian Reif3 Torben Schaaf
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Erklarung nach § 289 Abs. 1, Satz 5 HGB (Lageberichtseid sowie § 264 Abs. 2 Satz 3 HGB (Bilanzeid)

Erklarung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaR dem anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Abschluss ein den tatséchlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens,- Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der Geschéftsverlauf
einschlief3lich des Geschaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt wird, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft beschrieben sind.

Hamburg, den 20.05.2026





